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1.1 Предмет и методология международной экономики

Составной частью экономической теории наряду с микро-макроэкономикой является международная экономика.

Международная экономика это часть экономической теории, изучающая закономерности взаимодействия национальных экономик в сфере международного движения товаров, услуг, факторов производства и формирование международной экономической политики государств.

Предмет изучения международной экономики относительно самостоятелен и отличается от объектов исследования микроэкономики и макроэкономики.

Объектом теории международной экономики является:

· Закономерности функционирования и развития рыночной системы организации хозяйственной жизни в международном масштабе.

· Закономерности формирования совокупного спроса и предложения на товары и факторы производства на мировом рынке.

· Тенденции развития внешней торговли.

· Исследование международных финансов обслуживающей функционирование международной экономики.

· Сделки, заключаемые резидентами различных суверенных государств.

· Институциональная структура регулирования международной экономики.

Одни и те же экономические явления и процессы меняют свое содержание в зависимости от того, где они протекают – внутри национального хозяйства или в сфере международной экономики. Специфика экономических отношений в сфере международной экономики в сравнении с внутринациональными объясняется тем, что страны устанавливают ограничения на своих границах для движения товаров, услуг и производственных факторов. Им препятствуют также имеющиеся различия в языках и законах. 

Между «внутренней» и «внешней» экономиками имеются следующие различия:

1. В международной экономике совокупный спрос и совокупное предложение зависят не только от внутреннего объема производства и уровня цен определенной страны, но и от общемирового производства и уровня цен мирового рынка. Совокупный спрос и совокупное предложение характеризует объемы совокупного производства всех товаров в национальных и международных масштабах в зависимости от некоторой обобщенной мировой цены на них.

2. В национальной экономике товаром считается вещь или услуга, произведенная и реализованная на внутреннем рынке. Признание товаров на внутреннем рынке не означает, что он будет признан товаром на мировом рынке. Товары могут не продаваться за рубежом либо из-за их неконкурентоспособности, либо из-за невозможности поставить их на внешний рынок.

В сфере международной торговли товары делятся на торгуемые и неторгуемые. Торгуемые товары-товары, которые могут передвигаться между различными странами. Неторгуемые товары – товары, которые потребляются в той же стране, где и произведены и не перемещаются между странами. К  числу неторгуемых товаров относятся многие виды услуг. Отличие между торгуемыми и неторгуемыми товарами состоит в механизме формирования цены. Цена на торгуемые товары определяется соотношением спроса и предложение как внутри страны, так и за рубежом. Цена на неторгуемые товары определяется соотношением спроса и предложения в отечественной экономик, деление товаров на торгуемые и не торгуемые обусловлены ограниченностью мобильности факторов производства между странами, величиной затрат на перемещение товаров за границу и торговыми барьерами.

3. Внутри каждой национальной экономики происходит сравнительно свободное перемещение труда и капитала и функционируют соответствующие рынки. Конкурентные фирмы имеют примерно одинаковые затраты труда и капитала. Они устанавливают примерно одни и те же ставки заработной платы в отрасли и привлекают заемный капитал по одной и той же процентной ставке.

В  международной экономике имеются барьеры существенно ограничивающие выравнивание ставок зарплаты между странами. Также присутствует множество факторов достаточных для сохранения значительных различий в уровнях процентных ставок отдельных стран. Вследствие этого конкурентные фирмы несут различные затраты на приобретение факторов производства.

4. В национальной экономике наблюдается свободная торговля без существенной поддержки государства.

В международной экономике государствами устанавливается различные ограничения внешней торговли, которые влияют на торговые потоки.

5. В национальной экономике действие делового цикла распространяется на все регионы страны и принимаемые в ответ меры правительства ограничены национальными границами. В сфере международной экономики отдельные страны находятся на разных фазах делового цикла. Экономическая политика, принимаемая для смягчения последствий цикла в этих странах, будут существенно различаться, что окажет влияние на совершаемые международные сделки.

6. В национальной экономике функционирует единственная валюта, в международной экономике столько национальных валют, сколько стран вовлечено в мирохозяйственные связи. Поэтому объектом исследования в международной экономике становятся валютные рынки, обменные курсы и т.д.

Структурно теория международной экономики состоит из международной микроэкономики и международной макроэкономики.

Международная микроэкономика раскрывает закономерности движения конкретного товара и факторов его производства в международном масштабе.

Международная макроэкономика изучает модели открытой экономики, принципы и устройства международной валютной и платежной систем.

Теория международной экономики применяет методы абстракции и моделирования. Широко использует фундаментальные методы анализа: предельный, функциональный и графический.

В методологическом плане международная экономика в целом представляет собой применение общих микро- и макроэкономических принципов в сфере экономических взаимоотношений между государствами.

1.2 Сущность признаки международной экономики

Причиной и условием возникновения и развития международной экономики является международное разделение труда.

Международное разделение труда – это высшая ступень развития общественного территориального разделения труда между странами. МРТ выражается в устойчивом производстве товаров и услуг в отдельных странах сверх внутренних потребностей в расчете на международный рынок. Основными видами международного разделения труда является частичное (между отраслями и подотраслями) единичное (внутри отраслей и подотраслей), подетальное и технологическое.

На основе международного разделения труда возникает международная кооперация труда. Кооперация – необходимое условие налаживания узкоспециализированного производства и реализации крупномасштабных проектов, которые неосуществимы усилиями одной страны.

Международная кооперация труда это устойчивый обмен между странами продуктами производимыми ими с наибольшей экономической эффективностью. Важнейшими предпосылками развития МРТ является международное разделение факторов производства. Факторы производства это ресурсы, которые необходимо затратить, чтобы произвести товар. К ним относятся: труд и технологии, земля и капитал. Цены на факторы производства различны по странам, поскольку государства в разной мере наделены отдельными факторами производства. Для производства товара предприятия используют факторы производства, имеющиеся в стране, а при их отсутствии – приобретают иностранные.

Международное разделение факторов производства – это наделенность стран отдельными факторами производства обеспечивающая более эффективное производство ими определенных товаров, чем в других странах.

Международное разделение земли между странами определяется природными факторами. Международное разделение капитала выражается в различной обеспеченности стран накопленными запасами материальных средств, необходимых для производства товаров, в различиях исторических традиций и опыта производства, уровня денежных ресурсов.

Международное разделение технологии является результатом различий в уровне развития научно-технического прогресса и в значительной степени выступает следствием различий в обеспеченности трудом, капиталом, ресурсами знаний, суммой научно-технической информации.

На основе международного разделения труда и других факторов возникает мировой рынок.

Мировой рынок-сфера устойчивых товарно-денежных отношений между странами. Мировой рынок является центральной категорией теории международной экономики.

Мировой рынок, являясь сферой межгосударственного обмена товарами показывает производству что, сколько и для кого производить.

Основными признаками мирового рынка является перемещение товаров и услуг между странами – международная торговля.

Международная торговля представляет собой совокупность внешней торговли всех стран мира. 

Термин «внешняя торговля» используется применительно к одной стране. Международная торговля состоит из экспорта и импорта товаров, характеризуется торговым сальдо и торговым оборотом.

Экспорт-вывоз товара за границу для продажи. Импорт – ввоз из-за границы для продажи. Торговое сальдо – разность стоимостных объемов экспорта и импорта.

Торговый оборот – сумма стоимостных объемов экспорта и импорта.

Размеры экспорта определяются размерами избыточного предложения товара, размеры импорта – величиной избыточного спроса на товары.

Более высокой стадией развития рыночной экономики, чем мировой рынок является мировое хозяйство.

Мировое хозяйство – совокупность национальных экономик стран мира, связанных между собой мобильными факторами производства. Отличие мирового хозяйства от мирового рынка заключается в том, что он проявляется не столько через международное движение товаров, сколько через международное движение факторов производства. Мировое хозяйство дополняет мировой рынок новыми чертами, определяемые международной мобильностью факторов производства.

Степень мобильности зависит от функционального типа фактора производства.

По происхождению факторы делятся на:

· Основные – те, что достались стране от природы или стали результатами длительного исторического развития;

· Развитые – приобретенные страной в результате интенсивных поисков и капиталовложений (современная технология, квалифицированная рабочая сила, современная инфраструктура).

По степени специализации факторы производства делятся на: 1) общие, применяемые в различных отраслях для создания разнообразной продукции; 2) специальные, применяемые для выпуска продукции в одной отрасли или для создания одной или очень узкой группы продукции.

Основные и специальные факторы характеризуются низкой международной мобильностью. Общие и развитые факторы обладают высокой степенью международной мобильности.

В настоящее время хорошая обеспеченность основными и общими факторами не обеспечивает конкурентное преимущество на товарном рынке. Лидирующее положение в мировом хозяйстве стране обеспечивает наделенность развитыми и специальными факторами и ее способность постоянно их совершенствовать.

Во второй половине ХХ века в мировом хозяйстве появились тенденции, способствующие формированию общих механизмов координации и управления. Фирмы постепенно переросли в транснациональные корпорации. Возникла система межгосударственных и финансовых организаций наблюдающих за мировым экономическим развитием. В самостоятельную экономическую силу, превратились финансовая, валютная и кредитные сферы, в прошлом являющиеся инструментам расчетов в международной торговле.

Все это обусловило переход рыночной экономики из качества мирового хозяйства в новое более высокое состояние международной. По сути, современная экономика является международной и основывается на различной обеспеченности факторами производства различных стран.
Признаками международной экономики является:

1. Развитая сфера международного обмена товарами в форме международной торговли;

2. Развитая сфера международного движения факторов производства в формах вывоза-ввоза капитала, рабочей силы и технологии;

3. Международные формы производства в рамках транснациональной корпорации;

4. Самостоятельная международная финансовая система, не связанная с обслуживанием ни международного движения товаров, ни движения факторов производства;

5. Система межгосударственных и надгосударственных механизмов международного регулирования экономики;

6. Экономическая политика государств, исходящая из принципов открытой экономики.

Международная экономика проявляется в конкретных формах международных экономических отношений. К ним относятся международная торговля (товарами и услугами) международное движение факторов производства (капитала, рабочей силы, технологии) международную торговлю финансовыми инструментами, международные расчеты.

1.3 В сфере международной экономики заключаются международные экономические операции между резидентами и нерезидентами. Экономическая операция это сделка между институциональными единицами, при которых передается право собственности на материальные или финансовые активы или оказываются услуги. Различают два типа институциональных единиц – физические лица (домашние хозяйства) и юридические лица (предприятия). Все институциональные единицы объединены в 5 групп: нефинансовые корпорации, занимаются производством товара; домашние хозяйства, которые продают факторы производства, не прибыльные институты, занимающиеся предоставлением нерыночных услуг домашним хозяйствам; правительственные учреждения занимаются производством нерыночных товаров и услуг для индивидуального или коллективного потребления и перераспределением доходов; финансовые корпорации, осуществляющие посреднические услуги в сфере финансов.

Экономические операции считаются международными, если они совершаются между институциональными единицами нескольких стран.

Резиденты – все институциональные единицы, постоянно находящиеся на территории данной страны, независимо от их гражданства или принадлежности капитала.

Нерезиденты – все институциональные единицы, постоянно находящиеся на территории иностранного государства, даже если они являются филиалами институциональных единиц данной страны.

Функциональные связи в международной экономике проявляются через взаимосвязь внешнего сектора с другими – реальным, денежным и бюджетным.

Реальный сектор или частный нефинансовый сектор включает домашние хозяйства и негосударственные нефинансовые предприятия. Он обеспечивает предложение товаров на внутренний и мировой рынок и предъявляет спрос на товары.

Бюджетный сектор – представлен государственным бюджетом.

Денежный сектор чаще его называют финансовым или банковским сектором, представлен денежными потоками, переходящими через банки.

Внешний сектор включает операции с зарубежными странами каждого из секторов и отражается в платежном балансе.

Взаимосвязь реального и внешнего сектора состоит в том, что баланс внутренних доходов и расходов, сбережений и инвестиций отражается на состоянии текущего платежного баланса. Если совокупный доход резидентов больше их совокупных расходов или сбережения превышают внутренние инвестиции, сальдо платежного баланса положительное. Если же совокупный доход резидентов меньше их совокупных расходов или внутренние инвестиции превышают сбережения сальдо платежного баланса отрицательное, существует дефицит.

Взаимосвязь денежного и внешнего секторов заключается в том, что поскольку источниками международного финансирования дефицита текущего платежного баланса является приток капитала из-за рубежа, либо использование международных государственных резервов, каждая операция банковской системы с заграничными активами отражается в платежном балансе страны – в счете движения капитала или в общем балансе.

Взаимосвязь бюджетного и внешнего секторов выражается в привлечении внешних источников финансирования бюджетного дефицита в виде кредитов правительству со стороны правительств других стран и международных финансовых организаций, которое отражается на счете операции с капиталом платежного баланса.

Внешний сектор служит источником финансирования секторальных балансов реального, бюджетного и денежного секторов. Поэтому он служит концентрированным отражением проблем экономического развития.

Взаимосвязи экономических секторов можно анализировать не только на примере отдельной страны, но и группы стран и сравнивать их между собой.

В рамках международной экономики страны делятся на индустриальные, развивающиеся и страны с переходной экономикой. В группы стран в международной экономике объединятся страны, имеющие одинаковые или близкие характеристики экономического развития, схожую институциональную структуру хозяйственного управления, близкие принципы организации производства.

Классификация стран в международной экономике осуществляется по уровню доходов. В соответствии с ним Мировой банк выделил в 1994 году три основных уровня развития 209 стран:
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Основные концепции в теории международной торговли и их эволюция
План

2.1 Классические теории международной торговли.

2.2 Теория альтернативных издержек производства.

2.3 Теория международной торговли Хекшера-Олина.

2.4 Парадокс Леонтьева.

2.5 Альтернативные теории международной торговли.

2.6 Теория конкурентных преимуществ Майкла Портера.

ПЛАН СЕМИНАРА

1 занятие

1. Меркантилистская теория международной торговли

2. Теория абсолютных преимуществ

3. Теория сравнительных преимуществ

2 занятие

1. Теория Хекшера-Олина

2. Теория Хекшера-Самуэльсона

3. Тестирование теории соотношения факторов производства. Парадокс Леонтьева

3 занятие

1. Модель технологического разрыва

2. Теория жизненного цикла товара

3. Теория эффекта масштаба

4 занятие

1. Теория внутриотраслевой специализации

2. Теория Столпер-Самуэльсона

3. Теория конкурентных преимуществ М. Портера. Детерминанты и динамика конкурентных преимуществ.

2.1  Классическая теория международной торговли
Международная торговля, как было выяснено в предыдущей теме, приносит выгоду участвующим в ней странам. Объяснения этому дает теория международной торговли, по которой определяются направления внешнеторговых потоков. Теории международной торговли в своем развитии прошли ряд этапов вместе с развитием мировой экономической мысли.

Классическая теория международной торговли представлена выдающимися английскими экономистами А. Смитом и Давидом Рикардо. А. Смит в своей работе «Исследование о природе и причинах богатства народов» (1746 г.) обосновал, что основой развития международной торговли является различие абсолютных издержек и что следует импортировать товары из страны, где издержки абсолютно меньше, а экспортировать те товары, издержки которых ниже у экспортеров. Смит показал, что страны заинтересованы в свободном развитии международной торговли, поскольку могут выигрывать от нее независимо от того, являются ли они импортерами или экспортерами.

Страна обладает абсолютным преимуществом, если есть такой товар, которого на единицу затрат она может производить больше, чем другие страны. Например, две страны Казахстан и Узбекистан производят два товара (зерно и хлопок). Казахстан на единицу затрат может произвести 50 тонн зерна или 25 тонн хлопка, Узбекистан при аналогичных затратах – 40 тонн зерна или 100 тонн хлопка. В нашем примере Казахстан обладает абсолютным преимуществом по зерну, Узбекистан по хлопку.

Эти абсолютные преимущества  могут порождаться естественными факторами – особые климатические условия или наличие природных ресурсов. Естественные преимущества играют особую роль в сельском хозяйстве и добывающей промышленности. Приобретенные преимущества обусловлены развитием технологии, повышением квалификации работников и так далее.

После установления торговых отношений между странами направления внешнеторговых потоков будут определяться разницей в соотношениях издержек производства. Казахстану будет выгодно экспортировать зерно и импортировать хлопок, а Узбекистану экспортировать хлопок и импортировать зерно.

Взгляды А. Смита были дополнены и развиты Д. Рикардо, который сформулировал теорию сравнительных издержек, согласно которой даже тогда, когда страна ни в чем не располагает абсолютным преимуществом, торговля несет выгоды обеим странам.

Теория сравнительных преимуществ использует понятие альтернативной цены или издержек (цены) замещения. Она представляет собой простое сравнение цен единиц двух товаров на внутерннем рынке, выраженое через количество рабочего времени, истраченого на их производство.

Понятие издержек замещения эквивалентно по смыслу альтерантивной цене.

Альтерантивная цена – рабочее время необходимое на производство единицы одного товара выраженое через рабочее время, необходимое для производства единицы другого товара.

Учитывая прямую зависимость между двумя переменными, альтерантивные издержки на производство товара 1, выраженное через количесвто товара 2 сосоатвляет 
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Сделаем предположение, что альтернативные издержки на производство одних и тех же товаров в стране 1 ниже чем в стране 2, т.е.
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формула относительного преимущества, или то же самое  
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Относительное преимущество показывает, что затраты на производство товара 1, выраженные через затраты на производство 2 у себя дома ниже, чем затраты на производство того же товара, выраженное через затраты на производство товара 2 за рубежом. Это одинаково справедливо для любых двух стран и для любых двух товаров, поскольку сравнительное преимущество зависит только от соотношения производительности труда каждой из стран.

Суть теории сравнительного преимущества состоит в том, что страны специализируются на производстве тех товаров, которые они могут производить с относительно более низкими издержками по сравнению с другими странами. Торговля в этом случае будет взаимовыгодной для обеих стран, независимо от того является ли производство в одной из них абсолютно более эффективно, чем в другой.

Д.Рикардо для простоты расчета взял только две страны, два товара, все издержки производства измеряются рабочим примером (Таблица 1)

     Таблица  1

	№№
	Продукт
	В Америке
	В Европе

	1.
	1 единица продовольствия
	1 рабочий день
	3 рабочих дня

	2.
	1 единица одежды
	2 рабочих дня
	4 рабочих дня


Из данных таблицы видно, что Америка обладает абсолютным преимуществом в производстве и продовольствия и одежды. Казалось бы, что Европа должна экспортировать и продовольствие, и одежду из Америки. Американский работник в условиях отсутствия торговли с Европой за 1 рабочий день сможет произвести эквивалент 1 единицы продовольствия и ½ одежды. Работник в Европе окажется в худшем положении. Он за день работы сможет произвести 1/3 продовольствия и ¼ одежды.

Относительная цена единицы одежды в Америке составит 2/1 продовольствия, а в Европе меньше 4/3 единицы продовольствия. Это означает, что если американец захочет приобрести одежду на внутреннем рынке ему придется отдать за единицу одежды 2 единицы продовольствия, а покупая его в Европе только 4/3 единицы продовольствия. Выигрыш американца составит 2-4/3=2/3 единицы одежды. Поэтому Америка будет импортировать одежду с Европы, а Европа экспортировать в Америку. В Европе одежда относительно дешевле.

Относительная цена единицы продовольствия в Европе, выраженная через стоимость одежды составит ¾ единицы одежды, а в Америке меньше ½ единицы одежды. Это означает, что если европейцы приобретут продовольствие на внутреннем рынке, то им придется отдать за единицу продовольствия ¾ единицы одежды, а покупая его в Америке только ½ единицы одежды. Выигрыш европейцев составит ¾-1/2=1/4 единицы одежды. Поэтому Европа будет импортировать продовольствие из Америки, а Америка будет экспортировать его в Европу продовольствие в США относительно дешевле.

Сравнение ситуации абсолютного преимущества и сравнительного преимущества позволяют сделать вывод, что направления торговли определяются относительными издержками, независимо от того, имеет ли страна абсолютные преимущества в производстве какого-либо продукта или нет.

Значение теории сравнительных преимуществ состоит в том, что она на научной основе позволяет строить внешнеэкономическую политику. Теория сравнительных преимуществ справедлива по отношению к любому количеству товаров и любому количеству стран, а также для анализа торговли между отдельными районами, областями, республиками одного государства.

Теория сравнительных преимуществ носит абстрактный и упрощенный характер и посему не учитывает многих явлений, которые оказывают непосредственное влияние на развитие международной торговли.

Ее ограниченность вытекает из следующих допущений:

1. Не учитывает транспортных издержек, которые могут достигать значительных величин и делать неэффективной торговлю определенными товарами даже в условиях относительных преимуществ.

2. Игнорирует влияние внешней торговли на распределение доходов внутри страны.

3. Исходит из существования только одного фактора производства (труда и не принимает во внимание другие важные предпосылки МТ, такие как различия в наделенности стран факторами производства.

4. Исходит из предпосылки полной занятости т.е. покидая одну отрасль, рабочие сразу же находят место в другой, более производительной и  не превращаются в безработных.

5. Не позволяет объяснить торговлю между примерно одинаковыми странами, ни одна из которых не имеет относительного преимущества перед другой.

2.2 Теория альтернативных издержек производства

Современные западные экономисты развили и модифицировали теорию сравнительных преимуществ Д. Рикардо, в модель альтернативных издержек, автором которой является Г. Хаберлер. Г. Хаберлер анализирует экономику двух стран, в которых производятся два товара. В отличии от теории Д. Рикардо им для каждой страны построены кривые производственных возможностей, показывающие в каком соотношении каждая страна может производить два товара при использовании всех ресурсов и наилучшей технологии.

Хаберлер рассматривает возможные количественные комбинации производства двух товаров при данных количествах факторов производства в какой-либо стране. В качестве примера взяты две страны – Испания и Норвегия, где производятся два продукта (таблица 2).

Таблица 2

	№№
	Продукты
	Затраты на 1 тонну в Испании
	Затраты на 1 тонну в Норвегии

	1.
	Рыба
	4 часа
	5 часов

	2.
	Зерно
	2 часа
	5 часов


Как видно из таблицы, Испания обладает абсолютными преимуществами в производстве этих товаров. Хаберлер отмечает, что для международной торговли важно различие альтернативной стоимости производства товаров. В Норвегии альтернативные стоимости 1 тонны рыбы и 1 тонны зерна равны. В Испании производство одной тонны рыбы имеет альтернативную возможность производства 2 тонн зерна. Увеличение производства зерна на 1 тонну в Испании повлечет за собой сокращение производства на 0,5 тонны рыбы.

Таким образом, с точки зрения альтернативной стоимости рыба дешевле в Норвегии, чем в Испании, а зерно дешевле в Испании, чем в Норвегии. Поэтому норвежским производителям более выгодно сосредоточить свои усилия на ловле рыбы и продавать свой улов испанцам не за 1 тонну зерна, как на внутреннем рынке, а на основе менового отношения, варьирующего между 1 и 2, например они могут за 1 тонну рыбы приобрести 1,5 тонн зерна.

Испании же более выгодно сосредотачиваться на выращивании и торговле зерном. При отсутствии международной торговли испанские производители продавали бы 2 тонны зерна для того, чтобы произвести и приобрести 1 тонну рыбы. Теперь же они за 1,5 тонны зерна смогут приобрести у норвежцев 1 тонну рыбы.

Следовательно, страна, в которой альтернативные издержки товара меньше, имеет сравнительные преимущества в  его производстве и экспорте. Альтернативная цена представляет рабочее время, необходимое для производства одного товара, выраженное через рабочее время, необходимое для производства другого товара. В результате развития международной торговли каждая страна при использовании одних и тех же производственных ресурсов имеет возможность производить и потреблять большее количество товаров.

2.3  Теория международной торговли Хекшера-Олина

По мере того как в течение ХІХ века трудовая теория стоимости постепенно вытеснялась различными вариантами теории фактров производства, экономисты неоклассики начали объяснять международную торговлю также через теорию фактров производства.

Теория соотношения фактров производства основана на многочисленных допущениях в отношении фактров производства, характера рынка, производства и товаров, большая часть которых те же, что и в тоеориях абсолютных и сравнительных преимуществ. Различия заключаются в том, что теория соотношения факторов производства исходит из того, что существуют:
1) две страны;

2) два товара, один из которых трудоемкий, а другой капиталоемкий.

3) два фактора производства (труд и капитал);

4) каждая из стран в различной степени наделена факторами производства

Трудовая теория стоимости не отвергается, а дополняется тем, что в создании стоимости принимают участие помимо труда также и другие факторы производства. В качестве дополнительного допущения следует указать на одинаковую технологию в двух странах.

Т.о. наиболее важными допущениями теории соотношения фактров производства является различная фактороинтенсивность отдельных товаров (один товар – трудоемкий, второй капиталоемкий) и различная факторонасыщенность отдельных стране ( в одной стране капитала отноистельно больше, в другой – относительно меньше).

Фактороинтенсивность – показатель определяющий отноистельные затраты факторов производства на создание определенного товара.

Факторонасыщенность – показатель, определяющий относительную обеспеченность стрны факторами производства. Она может быть определена двумя способами: через относительные цены каждого из факторов производства и через обсолютные размероы факторов производства. Страна 2 считается относительно более обеспеченной капиталом, чем страна 1, если соотношение цены капитала и цены труда в стране 2 ниже, чем это соотношение в стране 1, т.е. капитал отноистельно дешевле в стране 2, чем в стране 1
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Если определять факторонасыщенность через абсолютные размеры факторов производства, то страна 2 считается богатой капиталом, чем страна 1, если отношение объема (Т) капитала к общему объему рабочей силы, имеющейся в стране 2 выше, чем то же отношение в стране 1
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Теория  различной относительной обеспеченности факторами производства как основы международной торговли представлена в виде теоремы Хекшера-Олина. По их мнению, межстрановые различия в относительных издержках или в форме кривых производственных возможностей, объясняются двумя обстоятельствами. Во-первых, что  в производстве различных товаров факторы используются в различных соотношениях. Во-вторых, неодинакова относительная обеспеченность стран факторами производства. Следовательно, теория Хекшера-Олина исходит из различной относительной обеспеченности факторами производства как основы международной торговли.

Согласно теории Хекшера-Олина каждая страна экспортирует те факторо-интенсивные товары, для производства которых она обладает относительно избыточными факторами производства, а импортирует те товары, для производства которых она испытывает относительный недостаток факторов производства. Таким образом, в скрытом виде экспортируются избыточные факторы производства, а импортируются дефицитные факторы производства. Но при этом необходимо подчеркнуть, что речь идет не о количестве имеющихся у стран факторов, а об относительной обеспеченности ими.

Если в данной стране какого-либо фактора производства относительно больше, чем в других странах, то цена на него будет относительно ниже. Следовательно, и относительная цена того продукта, в производстве которого этот дешевый фактор используется  в большей степени, чем другие, будет ниже, чем в  других странах. Таким образом и возникают сравнительные преимущества, которые определяют направления внешней торговли. Международная торговля станет по выражению Олина, «косвенным обменом избыточных факторов не недостающие факторы».

Проиллюстрируем теорему Хекшера - Олина на примере. Предположим, что в Китае и Японии разная обеспеченность факторами производства – капиталом и трудом. В Японии количество капитала (Кя) на единицу рабочей силы (Lк) больше, чем в Китае, т.е Кя/ Lя> Кк/Lк.

Относительная избыточность капиталов Японии означает, что отношение цены (Р к) к (Р L) здесь ниже, чем в Китае.
Ря к /Ря L  < Рк к/ Рк L
Этот показатель и свидетельствует о том, что в Японии относительно избыточным фактором является капитал, а в Китае труд. В соответствии с принципом сравнительных преимуществ Китай, где труд является относительно избыточным фактором производства, а капитал относительно дефицитным станет специализироваться и экспортировать трудоемкий товар, например ткань и импортировать сталь (капиталоемкий товар). Япония наоборот будет экспортировать сталь и импортировать ткань. Дальнейшая их специализация приведет к тому, что относительные цены в двух странах выровняются, что приведет к выравниванию цены на факторы производства, что доказано П. Самуэльсоном в 1948 г., поскольку она основана на теории Хекшера - Олина ее называют теоремой Хекшера – Олина Самуэльсона.

Теорема Хекшера – Олина Самуэльсона это теорема выравнивания цен на факторы производства, выведенная П. Самуэльсоном на основе теоремы Хекшера – Олина.

Содержание теоремы состоит в том, что международная торговля приводит к выравниванию относительных и абсолютных цен на однородные факторы производства в странах, торгующих между собой. В соответствии с этой теорией ставки заработной платы за труд одинаковой квалификации и производительности, а также процентные ставки на капитал с одной и той же производительностью и степенью риска должны быть примерно одни и те же у всех торгующих стран.

Доказательство теоремы основывается на взаимозависимости теории Хекшера – Олина. Действительно относительно внутренней цены на товары в процессе международной торговли выравниваются в мировые цены. Рассмотрим это на примере стран А и В.

В условиях отсутствия торговли относительная цена товара Х в стране А ниже, чем в стране В, потому, что в стране ниже относительная цена труда или ставка заработной платы. Страна А будет расширять объемы производства трудоемкого товара Х, сокращая выпуск капиталоемкого товара У.

Расширение производства приведет к росту относительного спроса на труд, и следовательно росту ставки заработной платы. Одновременно относительный спрос на капитал будет падать, что приведет к понижению процентной ставки.

Обратное будет происходить в стране В, которая специализируется на производстве капиталоемкого товара У, сокращая выпуск трудоемкого товара Х.

Здесь произойдут рост процентной ставки и снижение ставки заработной платы.

Следовательно, в ходе международной торговли разница в ценах на факторы производства будет уменьшаться и может привести к полному выравниванию. Теоретически допустимо, что полное выравнивание цен на товары и факторы производства приведет к прекращению международной торговли.

Однако в реальном мире цены факторов производства не сбалансированы. Существуют значительные межстрановые различия в уровнях заработной платы и других факторных ценах. Главной причиной этого является те допущения которые лежат в основе теории Хекшера – Олина.

Теорема Хекшера – Олина делает шаг вперед, чем классическая теория сравнительных преимуществ. Она не только признает, что торговля основывается на сравнительных преимуществах, но и выводит причину сравнительных преимуществ – различие в наделенности стран факторами производства. Разница в относительных ценах на товары в различных странах, а следовательно, и торговля между ними объясняется их различной наделенностью факторами производства.

Теория Хекшера-Олина успешно объясняет многие закономерности, наблюдаемые в международной торговле. Страны действительно вывозят продукцию, в производстве которых доминируют относительно избыточные ресурсы. Однако структура производственных ресурсов, которыми располагают промышленно развитые страны, постепенно выравнивается. Кроме того, на мировом рынке все больше возрастает доля торговли «подобными товарами» между «подобными странами».

2.4 Парадокс Леонтьева

Основные выводы теории Хекшера-Олина подверглись эмпирическим проверкам на огромных статистических данных по странам результаты как подтверждали, так и опровергали теорию Хекшера-Олина. Наиболее известное исследование было выполнено в 1977 году, американским экономистом В. Леонтьевым. На основе модели межотраслевого баланса «затраты-выпуск», по экономике США он доказал, что условия Хекшера-Олина на практике не соблюдаются. По его расчетам в американском экспорте преобладали относительно более трудоемкие товары, а в импорте – капиталоемкие». Тогда как в то время США  считалась самой капиталонасыщенной страной с относительно высоким по сравнению с другими государствами уровнем оплаты труда. В соответствии с теорией Хекшера-Олина они должны были экспортировать капиталоемкие товары. На самом деле по расчетам Леонтьева американский импорт оказался на 27% более капиталоемким по сравнению с экспортом. Результаты его исследования опровергали неоклассические представления о международной торговле и были настолько неожиданными, что вошли в экономическую науку под названием «парадокс Леонтьева»,  который был характерен также для Японии, Индии и других стран.

Согласно парадокса Леонтьева, трудонасыщенные страны экспортируют капиталоемкую продукцию, тогда как капиталонасыщенные трудоемкую.

Парадокс Леонтьева является серьезным предупреждением от прямолинейного использования теории Хекшера-Олина и необходимости учета дополнительных обстоятельств, среди которых можно отметить следующие:

· неоднородность рабочей силы, которая может существенно различаться по уровню квалификации, по этой причине в экспорте промышленно развитых стран может отражаться относительная избыточность высококвалифицированной рабочей силы и специалистов,  а в импорте относительный недостаток неквалифицированной рабочей силы в то время как развивающиеся страны экспортируют продукцию, требующую больших затрат неквалифицированного труда;

· необходимость объединения, особенно в отраслях добывающей промышленности природных ресурсов с большими размерами капитала, поэтому экспорт из многих развивающихся стран, богатых природными ресурсами, является капиталоемким, хотя капитал в этих странах и не является относительно избыточным факторам производства. Это объясняет то обстоятельство, что США импортируя преимущество сырье, импортирует капиталоемкие товары.

· влияние на международную торговлю внешнеторговой политики, ограничивающей импорт и стимулировать производство и экспорт продукции тех отраслей, где используются дефицитные факторы производства.

2.5 Альтернативные теории международной торговли

В современных условиях в структуре и направлений международной торговли наблюдаются тенденции не поддающиеся объяснению в рамках классических теорий международной торговли. Это побуждает к дальнейшему развитию существующих и разработке альтернативных теоретических концепций. 

В последние десятилетия существенное влияние на развитие международной торговли оказывает научно-технологическая революция, растет удельный вес в торговле встречных поставок сходных промышленных товаров, производимых в странах с примерно одинаковой обеспеченностью факторами производства, увеличивается внутрифирменная торговля, интенсивно расширяется внутриотраслевой обмен между отдельными государствами.

Одной из наиболее популярных альтернативных теорий международной торговли является модель технологического разрыва. По их мнению, страны различаются не только наличием производственных ресурсов, но и уровнем технического развития.

Основы этой модели были впервые изложены в работе английского экономиста М. Познера в 1961 году. Согласно его концепции торговля между странами может быть вызвана технологическими изменениями, возникшими в какой-то отрасли, в одной из торгующих стран. Страна, в которой первоначально появилось техническое новшество, обладает сравнительным преимуществом. Новая технология позволяет производить товары с меньшими издержками. Предприниматель в стране новатора в течение определенного времени обладает так называемой квазимонополией и получает добавочную прибыль, экспортируя новый товар, даже при одинаковой наделенности факторами производства.

В результате технических новшеств между странами, обладающими и не обладающими, образуется технологический разрыв. И пока разрыв не преодолен, торговля между странами новыми товарами или товарами, производимыми по новой технологии, будет продолжаться.

Модель Познера предполагает, что после того, как нововведение скопировано, причин для международной торговли рассматриваемым товаром нет. В модели Познера обе торгующие страны выигрывают от нововведения в одной стране. По мере распространения новой технологии за пределами страны новатора менее развитая страна продолжает выигрывать, а более развитая страна теряет свои преимущества.

Теория эффекта масштаба. В начале 80 годов П. Крюгман, К. Ланкастер предложили альтернативные классическому объяснение международной торговли, основанное на эффекте масштаба. Суть теории эффекта масштаба заключается в том, что при определенной технологии и организации производства долговременные средние издержки сокращаются по мере увеличения объема выпускаемой продукции т.е возникает экономия, обусловленная массовым производством. Согласно этой теории, многие страны (в частности промышленно развитые) обеспечены факторами  производства в сходных пропорциях. Поэтому в этих условиях им будет выгодно торговать между собой при специализации в тех отраслях, которые характеризуются наличием эффекта массового производства, что позволяет производить продукт с меньшими затратами, и, следовательно, по более низкой цене. Международная торговля способствует реализации эффекта масштаба за счет расширения рынков сбыта.

Теория эффекта масштаба характеризует направления торговли между странами, которые отсутствуют как в классической теории сравнительных преимуществ так и теории Хекшера-Олина.

Теория эффекта масштаба обосновывает торговлю схожими товарами удельный вес которых в общем товарообороте растет, объясняет торговлю между странами, примерно одинаково наделенными факторами производства, предполагает рынок несовершенной конкуренции.

Реализация эффекта масштаба ведет к нарушению совершенной конкуренции, поскольку связаны с укрупнением фирм, которые становятся монополистами. Соответственно рынки становятся либо олигополистическими с преобладанием межотраслевой торговли однородными продуктами, либо монополистическими, с развитой внутриотраслевой торговли дифференцированными продуктами. Все это приводит к росту внутрифирменной торговли, направления которой будут определяться стратегическими целями фирмы.

Теория «цикла жизни продукта» разработана в 1966 году Верноном, в которой дана попытка объяснить развитие мировой торговли готовыми изделиями на основе этапов их жизни. В соответствии с этой теорией, каждый новый продукт проходит цикл жизни продукта, включающий четыре стадии – внедрение, расширение, зрелость и старение.

Степень развития технологии и спрос на каждой стадии различны. На первой стадии цикла, когда новую продукцию только начали производить для внутреннего рынка, спрос на нее будет невелик, и лишь со стороны лиц с высокими доходами. Чем больше лиц с высоким доходом, тем более вероятно появление на рынке новых товаров, для изготовления которых требуются значительные издержки в связи с новизной технологии. Такая технология предполагает использование большого числа высококвалифицированных работников, экспорт нового товара на первой стадии будет незначительным.

На второй стадии (расширение) спрос на внутреннем рынке быстро расширяется, продукция становится общепризнанной, начинается серийный выпуск больших партий нового товара. На этой стадии появляется спрос на новый товар за рубежом. Затем начинается зарубежное производство нового товара благодаря передаче технологии.

На третьей стадии (зрелость) спрос на внутреннем рынке насыщен. Производство технологии полностью стандартизируется, что позволяет использовать менее квалифицированную рабочую силу, снизить издержки производства, цены, переводить производство на зарубежные компании, которые начинают проникать на внутренний рынок страны, где появился товар.

На последней стадии цикла продукция стареет, ее производство начинает сокращаться. Дальнейшее снижение цен уже не приводит к повышению спроса, как это было на стадии зрелости.

В соответствии с данной теорией страны специализируются на производстве и экспорте одного и того же товара на разных стадиях зрелости. В качестве примера можно привести развитие стран Азиатско-Тихоокеанского региона, где происходит непрерывный процесс последовательного прохождения определенных фаз экономического развития, высокоиндустриальными государствами, НИС, странами АСЕАН.
Теория внутриотраслевой специализации. Разработана Бэллом Баласса и объясняет то обстоятельство, что развитые страны в рамках интеграционных объединений торгуют друг с другом дифференцированными товарами одной отрасли. Например, немецкие автомобили продавались за рубежом и взамен покупались японские.

С точки зрения степени дифференциации товаров международная торговля состоит из внутриотраслевой торговли и межотраслевой торговли.

Внутриотраслевая торговля – обмен между странами дифференцированными продуктами одной отрасли. Ее можно объяснить следующими причинами:  1) различия во вкусах потребителей, которые хотят иметь большой выбор товаров в рамках одно товарной группы; 2) пересекающийся СПРС, согласно чему страны экспортируют те промышленные товары, для которых существует емкий рынок; 3) эффект масштаба. Внутриотраслевая торговля позволяет одной стране специализироваться, например на полуприводных джипах, другой на полноприводных. Каждая из стран сможет производить и продавать друг другу больше машин каждого типа.

Межотраслевая торговля – обмен между странами однородной продукцией различных отраслей.

Внутриотраслевая торговля существенно отличается от межотраслевой.

Внутриотраслевая торговля развивается в условиях одинаковой или очень схожей обеспеченности факторами, отражает дифференциацию товаров, объясняется теорией экономики масштаба, приводит к росту дохода на все факторы производства. Торгуют между собой преимущественно развитые страны, в торговле преобладают преимущественно части и компоненты товара и дифференцированные товары, существуют преимущественно в рамках отраслей производящих промышленные товары, приводит к низким социальным последствиям.

Модель внутриотраслевой торговли не отрицает межотраслевую торговлю и дает объяснение международной торговле однотипными товарами и не отрицает, а дополняет теорию сравнительных преимуществ.

Размеры внутриотраслевой торговли определяются с помощью индекса, обозначаемого буквой Т.

Т= 1- |Х- JМ| / Х+JМ где,

Т – индекс внутриотраслевой торговли;

Х – экспорт страны в целом или в рамках одной товарной группы;

JM -  импорт страны в целом или в рамках одной товарной группы;

 | | - Вертикальные скобки, означающие абсолютное значение величины. Индекс Т находится в промежутке от 0 до 1.

Если Т=0, то внутриотраслевая торговля отсутствует. Чем ближе коэффициент Т  к 1, тем больше внутриотраслевая торговля.

Теория Столпера Самуэльсона . Суть теории Столпера-Самуэльсона сводится к тому, что международная торговля ведет к росту цены фактора, относительно более интенсивно используемого для производства товара, цена которого падает. Теория основывается на следующих предпосылках: страна производит два товара, используя два фактора производства; ни один товар не используется для производства другого; существует абсолютная конкуренция; предложение факторов задано; товар 1 относительно более трудоемкий а в производстве товара 2 относительно больше используется земля; оба фактора свободно перемещаются внутри секторов, но не между странами;

2.6 Теория конкурентных преимуществ Майкла Портера

Новый подход к проблемам международной торговли и теоретическому объяснению ее основ предложен американским экономистом М. Портером в исследовании «Международная конкуренция», изданного в 1993 году на русском языке. По его мнению теория сравнительных преимуществ на основе факторов производства были актуальными в ХVIII и XIX веках, когда торговля отражала разницу между странами в условиях экономического роста, в природных ресурсах и капитале. В настоящее время концепция сравнительных преимуществ на основе факторов производства не в полной мере объясняет структуру экспорта и импорта. Основная часть мировой торговли приходится на взаимную торговлю между развитыми индустриальными странами, которые в одинаковой степени располагают факторами.

Теория сравнительных преимуществ по мнению М. Портера не учитывает масштабов экономики разных стран, дифференциацию товаров по рынкам сбыта, а также предполагает, что технология производства везде одинакова, отрицает перемещение таких факторов как квалифицированная рабочая сила и капитал.

Новая теория международной торговли, по мнению М. Портера должна исходить из динамичного и развивающегося процесса – конкуренции. В сфере международной торговли конкурируют не страны,  а фирмы с определенными инновационными возможностями. Всеобъемлемые и непрерывные изменения в технологии, по мнению Портера, основанные на микроэлектронике и информационных системах стерли различия между высоко и низкотехнологичными отраслями экономики в различных странах.

Глобализация отраслей промышленности  устраняет зависимость фирм данной страны от наличия и количества в стране тех или иных факторов. Интернализация конкуренции способствует проведению конкурирующими фирмами глобальной стратегии по поиску ресурсов, по производству и реализации продукции во многих странах мира.

Следовательно, по теории М. Портера  в основе международной торговли лежат конкурентные преимущества фирм, и направления внешнеторговых потоков определяются конкурентной стратегией фирмы.

Для успеха на мировом рынке необходимо соединение правильно выбранной конкурентной стратегии фирмы с конкурентными преимуществами страны М. Портер выделяет 4 детерминанта конкурентного преимущества страны:

1. обеспеченность страны факторами производства;

2. параметры внутреннего спроса на продукцию данной отрасли, позволяющие использовать эффект масштаба;

3. наличие в стране конкурентоспособных отраслей-поставщиков и отраслей производящих взаимодополняемую продукцию для взаимодействия в сфере технологии, маркетинга сервиса и формирования кластеров национальных конкурентоспособных отраслей;

4. национальные особенности стратегии, структуры и соперничества фирм и характера конкуренции на внутреннем рынке.

5. Четыре детерминанта конкурентного преимущества образуют национальный «ромб». Национальный «ромб» - это система компоненты которой взаимно усиливаются и каждый детерминант влияет на все остальные.
[kgl]
[gl]Вопросы для самоконтроля[:]
Вопросы для самоконтроля
1. В чем заключается смысл теории абсолютных преимуществ.

2. Что такое альтернативные издержки производства и как оно соотносится с понятиями абсолютных преимуществ.

3. Дайте определение сравнительных преимуществ.

4. В чем состоит ограниченность теории сравнительных преимуществ.

5. Что означает соотношение факторовпроизводства? Какие допущения лежат в его основе.

6. Что следует понимать под фактороинтенсивностью товаров и фактороизбыточности страны.

7. Чем отличается капиталоемкие товары от трудоемких товаров.

8. Может ли страна постоянно обладать сравнительными преимуществами.

9. В чем суть Теоремы Хекшера-Олина. 

10. Сформулируйте теорему выравнивания цен на факторы производства Хекшера-Олина Самуэльсона.

11. В чем ограниченность теории соотношения факторов производства.

12. В чем заключается Парадокс Леонтьева?

13. как разрешается парадокс Леонтьева?

14. В чем состоит ограниченность классических теорий международной торговли.

15. В чем смысл теории эффекта масштаба.

16. какое значение имеет теория «цикла жизни продукта» для международной торговли.

17. Какие тенденции развития международной торговли характеризует теория внутриотраслевой торговли.
[kgl]
[gl]Тема 3.  Торговая политика и теория таможенных тарифов[:]

Торговая политика и теория таможенных тарифов
ПЛАН ЛЕКЦИИ

1. Понятие, направления, инструменты и характер торговой политики  государства.

2. Содержание таможенного тарифа.

3. Фактический уровень таможенной защиты.

4. Экономические последствия от применения таможенных тарифов.

5. Оптимальный таможенный тариф.

ПЛАНСЕМИНАРА
1 занятие

1. Торговая политика государства, ее инструменты и характер;

2. Содержание, виды и функции таможенных тарифов.

2 занятие

1. Фактический уровень таможенной защиты;

2. Влияние таможенных тарифов на благосостояние потребителей и интересы производителей;

3. Оптимальный таможенный тариф.

3 занятие

Дебаты на тему: «Сторонники свободы торговли против сторонников протекционизма»

3.1 Понятие, направления, инструменты и характер торговой политики

государства

Торговая политика является важной частью экономической политики государства.

Торговая политика страны – это политика в области регулирования доступа на внутренний рынок иностранных товаров, а также обеспечение доступа продуктов данной страны на зарубежные рынки. Торговая политика затрагивает в основном торговлю товарами и торговлю услугами.

Торговая политика определяет условия взаимодействия национального и мирового рынков. Торговая политика конкретной страны находит свое отражение в торговом режиме. Торговый режим – это совокупность применяемых мер для взаимодействия национального и мирового рынков.

В международной торговле торговая политика разрабатывается государством, поэтому речь идет о государственной политике в сфере внешней торговли.

Государственная торговая политика может быть односторонней, двусторонней и многосторонней. Односторонняя – это  когда инструменты государственного регулирования используются  правительством страны в одностороннем порядке без согласования или консультации  с ее торговыми партнерами.

Двусторонняя – это когда меры торговой политики согласовываются между странами, являющимися торговыми партнерами. Они определяются нормами двусторонних торговых соглашений и мерами регулирования внешней торговли в данных странах.

Многосторонняя – это когда торговая политика согласовывается и регулируется многосторонними соглашениями или взаимоотношениями в рамках интеграционных группировок.

В зависимости от масштабов вмешательства государства в международную торговлю различают протекционистскую торговую политику и политику свободной торговли (в условиях перехода от  закрытой экономики к открытой политику  свободы торговли часто называют либерализацией внешней торговли).

Свобода торговли – политика минимального государственного вмешательства во внешнюю торговлю, которая развивается на основе свободных рыночных сил спроса и предложения. Политика свободы торговли  направлена на устранение ограничений в международной торговле и созданию условий способствующих развитию международного обмена товарами, услугами, факторами производства.

Протекционизм – государственная политика защиты внутреннего рынка от иностранной конкуренции путем использования тарифных и нетарифных инструментов торговой политики. Такие ограничения называют торговыми барьерами. Выделяют несколько форм протекционизма:

· селективный протекционизм – направлен против отдельных стран или отдельных товаров;

· отраслевой протекционизм – защищает определенные отрасли, прежде всего сельское хозяйство, в рамках аграрного протекционизма;

· коллективный протекционизм – проводится объединениями стран в  отношении стран, в них не входящих;

· скрытый протекционизм, осуществляемый методами внутренней экономической политики.

Политика, сочетающая элементы свободы торговли и протекционизма называется умеренной торговой политикой.

Соотношение между политикой свободной торговли и протекционизмом менялось в разные периоды развития государств, которые переходили от одной политики к другой.

50-60-ые годы развития международной экономики характеризуются переходом от протекционизма к либерализации внешней торговли. С начала 70-ых годов, наоборот, усилилась защита внутреннего рынка различными барьерами.

Развитые страны во взаимной торговле друг с другом используют более жесткие барьеры в сельском хозяйстве, в торговле текстилем, одеждой, сталью. В торговле развивающихся стран между собой – это товары традиционного экспорта.

Различные страны мира используют разные инструменты для проведения своей торговой политики. Отдельные инструменты торговой политики применяются при необходимости либо ограничить импорт, либо форсировать экспорт.

Характер торгового режима государства определяется как агрегированный показатель, учитывающий как средний уровень таможенного тарифа, так и средний уровень и интенсивность количественных ограничений. Средний уровень тарифа рассчитывается как средняя ставка импортной пошлины, взвешенная по стоимостному объему импорта товаров.

Средний уровень нетарифного ограничения рассчитывается как стоимостная доля импорта или экспорта, подпадающая под эти ограничения.

Относительно открытым может быть признан торговый режим той страны, у которой средний уровень таможенного обложения импорта составляет менее 10%, а количественные ограничения покрывают менее 25% импорта и имеют, в основном, регистрационный характер.

3.2 Наиболее распространенным средством регулирования внешней торговли являются таможенные тарифы.

Таможенный тариф – это систематизированный свод ставок таможенных пошлин, применяемых к товарам, перемещаемым через таможенную границу. Понятие таможенного тарифа во многих случаях совпадает с понятием таможенной пошлины.

Таможенная пошлина – обязательный взнос, взимаемый при экспорте и импорте и являющийся условием импорта или экспорта.

Классификация таможенных пошлин производится по разным признакам.

По объекту обложения:

· импортные – пошлины, которые накладываются на импортные товары при их свободном обращении на внутреннем рынке страны. Являются преобладающей формой пошлин, применяемой всеми странами мира для защиты национальных производителей от иностранной конкуренции;

· экспортные – пошлины, которые накладываются на экспортные товары. Применяются крайне редко, потому что они удорожают стоимость товара на мировом рынке. Кроме того, используются в тех случаях, когда государство стремится ограничить вывоз данных товаров и при больших различиях в уровне внутренних регулируемых цен и свободных цен мирового рынка на отдельные товары;

· транзитные – пошлины, которые накладываются на товары, перевозимые транзитом через территорию данной страны. Встречаются крайне редко, потому что они сдерживают товарные потоки и используются преимущественно как средство торговой войны.

       По характеру:

· сезонные – пошлины, которые применяются для оперативного регулирования международной торговли продукцией сезонного характера, прежде всего, сельскохозяйственной. Срок их действия не превышает нескольких месяцев в год;

· антидемпинговые – пошлины, которые применяются в случае ввозу в страну товаров по более низкой цене, чем их нормальная цена в экспортирующей стране и если такой импорт наносит ущерб местным производителям подобных товаров;

· компенсационные - пошлины, накладываемые на импорт тех товаров, при производстве которых прямо или косвенно использовались субсидии, если их импорт наносит ущерб национальным производителям таких товаров.

Перечисленные пошлины используются страной в одностороннем порядке в целях защиты от недобросовестной конкуренции со стороны ее торговых партнеров.

По происхождению:

· автономные - пошлины, вводимые на основании односторонних решений органов государственной властью страны;

· конвенционные (договорные)- пошлины, устанавливаемые на базе двустороннего или многостороннего соглашения, такого как ГАТТ, или соглашение о таможенном союзе;

· преференциальные пошлины, имеющие более низкие ставки по сравнению с обычно действующим таможенным тарифом, которые накладываются на основе многосторонних соглашений на товары,  происходящие из развивающихся стран.

     По способу взимания выделяют три вида  тарифов:

· специфические;

· адвалорные;

· комбинированные.

     Специфические исчисляются с веса, объема, например, пошлина в размере 1 доллара на  каждый центнер пшеницы. Адвалорные, исчисляемые в процентах к цене товара.

     Специфические пошлины пользуются для налогообложения сырьевых товаров, т.е.  стандартных, больших по объему товарных масс.

До второй мировой опыт, когда основная  часть мировой торговли  приходилась на сырье, 60-70% всех пошлин были специфическими. Практическое использование специфических пошлин не представляет  каких-нибудь технических сложностей. Специфическими, как правило, являются экспортные пошлины.

     Адвалорные пошлины более удобна при импорте машинно-технических  изделий, для  которых свойственна значительная дифференциация производимой продукции. Сейчас на долю адвалорной  пошлины приходится 70-80% всех  таможенных пошлины.

     Комбинированные сочетают   оба названных   вида таможенного обложения (например, 20% от таможенной стоимости, но не более 10 долларов за 1 тонну).

По типам ставок:

· постоянные – таможенный тариф, ставки которого единовременно установлены органами государственной власти и не могут изменяться в зависимости от обстоятельств;

· переменные – таможенный тариф, ставки которого могут изменяться по решению государственных органов. Используются преимущественно в Западной Европе.

       По способу начисления:

· номинальные – тарифные ставки, указанные в таможенном тарифе;

· эффективные – реальный уровень таможенных пошлин на конечные товары, вычисленные с учетом уровня пошлин, наложенных на импортные узлы и детали.

      Таможенный тариф содержит наименование облагаемых товаров, ставки на единицу обложения, перечень беспошлинно пропускаемых товаров.

Структурно таможенный тариф делится на простой и сложный. Простой таможенный тариф основан на единой ставке, применяемой к каждому товару. Сложный таможенный тариф включает несколько колонок ставок обложения: максимальные, промежуточные, преференциальные, каждая из которых применяется к товарам определенной страны в зависимости от сложившихся экономических отношений.

По мере развития мировой торговли структура таможенных тарифов усложнилась. Первоначально тарифы были одноколонными, то есть импортные товары облагались импортными пошлинами по одной ставке. При одноколонном (простом) тарифе величина пошлины едина вне зависимости от страны происхождения товара. Недостаток такого тарифа состоит в том, что он не позволяет гибко менять величину пошлины.

В настоящее время все страны имеют многоколонные тарифы. В таком сложном тарифе обычно наибольшей является генеральная или автономная пошлина. Она налагается на товары, импортируемые из тех стран, с которыми нет торговых договоров или соглашений (таблица 1).

                                                                                                   Таблица 1

МНОГОКОЛОННЫЙ ТАМОЖЕННЫЙ ТАРИФ

	Код товара по товарной номенклатуре внешнеэкономической деятельности
	Краткое наименование товара
	Ставки или таможенные пошлины

	37
	Фото и кино товары
	1
	2
	3

	
	
	2,5
	5
	10


На нашем примере тарифа автономная, или генеральная пошлина составляет 10% (третья колонка), она максимальная.  Базовую ставку тарифа составляет пошлина в 5% (вторая колонка). Первая колонка предназначена для пошлин на товары из развивающихся стран.

Это наиболее типичный пример сложного многоколонного тарифа, позволяющего использовать таможенные пошлины дифференцированно в зависимости от конкретного торгово-политического режима.

Преференциальные пошлины (особо льготные). Ставки таких пошлин ниже минимальных и зачастую равны 0,  то есть товар вводится беспошлинно. Право  использования преференциальных пошлин получают страны, входящие в экономические интеграционные группировки: зоны свободной торговли, таможенные и экономические союзы и так далее. Например, страны общего рынка предоставляют друг другу преференциальные пошлины по импорту равные нулю, которые не распространяются на другие развитые страны как США и Япония.

ЕС имеет шесть схем предоставления преференций. Наиболее общая из них – схема Общей системы преференции, предоставляемых развивающимся странам. По этой схеме не облагаются произведенная в развивающихся странах промышленная продукция и полуфабрикаты. На 20-60% понижены пошлины на ввоз из развивающихся стран аграрной продукции, импорт некоторых сельскохозяйственных товаров из развивающихся стран осуществляется беспошлинно.

Генеральная (максимальная) пошлина в 2-4 раза выше всех остальных, применяется в виде исключения к товарам тех стран, которым по каким-либо причинам не представлен режим наибольшего благоприятствования.

Договорные (минимальные) пошлины взимаются с тех товаров, по которым подписаны договоры «О режиме наибольшего благоприятствования»; в соответствии с которым подписаны договоры «О режиме наибольшего благоприятствования», в соответствии с которым подписавшие его страны не взимают с импортируемых товаров пошлины, превышающие по размерам величину пошлин взимаемого с товаров любых передовых стран. Такое положение называется режимом недискриминации.

3.3 Фактический уровень таможенной защиты

Целям защиты интересов национальных производителей в большей мере способствует принцип эскалации тарифа и принцип эффективной тарифной защиты.

Эскалация тарифа – повышение ставок тарифа на товары по мере повышения их обработки. На практике это означает установление наиболее низких ставок пошлин на сырьевые товары и наиболее высоких на готовые изделия и продукцию высокой степени обработки.

Политика эффективной тарифной защиты – это политика применения низких ставок импортных пошлин на импортное сырье и комплектующие и высоких ставок импортных пошлин на конечную продукцию.

Фактический уровень защитного тарифа в отдельной отрасли определяется как величина в процентах, на которую увеличивается в результате функционирования всей тарифной системы созданная в этой отрасли добавленная стоимость единицы продукции.

Размер эффективного или фактического уровня тарифа ( уровень эффективной тарифной защиты) определяется как отношение размера добавленной стоимости при данном уровне таможенных пошлин к размеру добавленной стоимости в базовом варианте.

Ставка эффективного тарифа – величина, которая характеризует, насколько импортный тариф способствует увеличению стоимости товара в процессе его обработки и зависит от разницы в уровне ставок импортных пошлин на готовую продукцию и импортируемые сырье и компоненты и их удельного веса в стоимости конечного изделий.

В обобщенном виде уровень ставки эффективного тарифа вычисляется по формуле:                                   t – a t 1 

                                  q =     ----------,

                                                1 -  a
где q – эффективный уровень таможенной защиты,

       t     - ставка номинального тарифа на конечный продукт

       а – доля стоимости импортного сырья в цене конечного продукта в условиях                

            отсутствия таможенного тарифа.

      t 1  - номинальная ставка тарифа импортируемые части и компоненты.

Из формулы следует, что:

· если в производстве конечной продукции не используются импортные компоненты, то эффективный уровень таможенной защиты равен номинальному;

· если ставка таможенного тарифа на конечную продукцию и на импортные компоненты равны, то эффективный уровень таможенной защиты равен номинальному;

· если ставка таможенного тарифа на конечную продукцию больше, чем ставка тарифа на импортные компоненты, то эффективная ставка на конечный товар больше номинального;

· ставка эффективного уровня таможенного тарифа возрастает по мере увеличения доли импортных компонентов в конечной продукции;

· ставка эффективного уровня таможенного тарифа падает по мере роста тарифа на импортные компоненты.

На основе расчета эффективного уровня таможенной защиты принимаются важные решения в области торговой политики. Если правительство хочет защитить национальных производителей готовой продукции, то следует ставку импортного тарифа на готовую продукцию сделать выше уровня ставки тарифа на импорт промежуточной продукции. В результате реально осуществляющий уровень таможенной защиты будет выше номинального.

Если правительство ставит задачу защитить от иностранной конкуренции секторы, производящие промежуточную продукцию, но стимулировать конкуренцию в секторах, производящих готовую продукцию, то можно установить высокий импортный тариф на промежуточную продукцию, в результате чего номинальная ставка тарифа на готовую продукцию будет на деле означать низкий, а иногда и отрицательный уровень  действительной таможенной защиты.

3.4 Экономические последствия от применения таможенных тарифов

Существующие теории отдают предпочтение торговле без ограничений. В условиях отсутствия таможенного обложения страны получают больше выгоды от взаимной торговли. Государственная внешнеторговая политика, ограничивающая свободную торговлю, оказывает воздействие на уровень благосостояния людей, снижая объемы их потребления.

От введения таможенного тарифа в первую очередь страдают потребители импортных товаров, которые будут вынуждены нести дополнительные расходы, либо приобретать его в меньших количествах, либо то и другое одновременно. Таможенный тариф, следовательно, приводит к ухудшению потребительских возможностей. Рассмотрим это на следующем рисунке, который представляет собой схему спроса и предложения, с помощью которой можно выявить последствия введения тарифа на какой-либо товар, например, импорт велосипедов.
При свободной торговле велосипеды продавались по мировой цене в 200 долларов. Конкуренция с импортом вынуждает отечественных производителей устанавливалась цены также на уровне в 200 долларов. Вследствие этого потребители имели бы возможность расширять объемы потребления.

На основе анализа кривой спроса можно выявить выигрыши потребителей  в условиях отсутствия и потери потребителей от его введения.

Вся площадь  ( АСЕ, ограниченная кривой спроса и мировой цены, показывает выигрыши от приобретения велосипеда по мировой цене.

Тариф в 20 долларов, увеличивая стоимость велосипеда на 10%, сокращает выигрыш потребителя, поднимая цену на велосипеды до 220 долларов. В этом случае одни потребители вообще отказались от покупки товара, т.е. снизили потребление, другие понесли затраты, связанные с поиском более дешевых заменителей, третьи приобрели товар по более высокой цене, ограничив потребление других товаров.

Чистые потери потребителей от введения тарифа образуют  заштрихованную область a+b+c+d. Потребительский выигрыш покупателя теперь снижается площадь ( АСЕ и составляет площадь (ВСD.

С точки зрения экономики страны в целом эти потери непроизводительны, так как при отсутствии пошлин спрос был бы удовлетворен за счет импорта по более низкой цене, а высвободившиеся средства потребителей были бы истрачены на покупку других товаров, способствуя тем самым росту экономической активности. Эти дополнительные потери (область d) потребителей называют эффектом потребления (потребительским эффектом), который тем больше, чем труднее снизить потребление того или иного товара, при росте цен на него, т.е. чем меньше эластичность данного товара по цене.

Таким образом, размер потерь потребителей будет равен произведению объема потребления после введения тарифа и величины повышения цены (величины пошлины) плюс потребительский эффект.

Зная эластичность потребления по цене и предлагаемую величину пошлины, можно определить возможные потери потребителей и размер потребительского эффекта.

Импортная пошлина приводит к увеличению не только цен на импортные изделия, но и на изделия национальных производителей. Сразу же после введения тарифа отдельные потребители захотят избежать переплаты в 20 долларов и переключат  спрос с импортных велосипедов на отечественные. Однако внутреннее предложение не может расти без параллельного увеличения издержек производства сверх  200 долларов (иначе отечественные производители не нуждались бы в тарифной защите). В результате потребитель вынужден уже переплачивать как за импортные, так и отечественные велосипеды. Таким образом, от введения таможенного тарифа в первую очередь страдают потребители, так они вынуждены платить дороже за все велосипеды (отечественные и импортные), и, следовательно, потреблять его меньше.

Отечественные производители, выпускающие конкурирующие с импортом продукцию, выигрывают от введения тарифа только в том случае, когда его следствием является действительное ограничение импорта. Чем дороже обходится потребителю иностранный товар, тем с большей охотой обращаются они к товарам отечественных производителей, которые в результате выигрывают за счет роста продаж и более высокой цены, установившейся благодаря введенному тарифу.

Выигрыш производителей от введения тарифов можно оценить количественно с помощью той же картины велосипедного рынка, но только с точки зрения производителя.

Итак, тариф увеличивает цену отечественных велосипедов с 200 до 220 долларов. Рост выпуска и продаж велосипедов происходит до тех пор, пока это им выгодно с точки So  до   S1. При выпуске продукции S1 издержки производства каждого следующего велосипеда достигают рыночной цены в 220 долларов с учетом тарифа. Сверх этого им не выгодно увеличивать выпуск товаров, поскольку предельные издержки производства будут превышать 220 долларов.

Введение тарифа увеличило доход от совокупных продаж отечественных производителей. Однако не весь доход является прибылью. Доля совокупного дохода, лежащая ниже кривой предельных издержек, представляет собой переменные издержки производства велосипедов. И только та часть, которая находится выше кривой предельных издержек, представляет прибыль, или превышение дохода над издержками.

Таким образом, тариф увеличивает прибыль отечественной  велосипедной промышленности лишь на величину области а. Выигрыш отечественных производителей от введения тарифа не перекрывает потерь потребителей. Дополнительный выигрыш производителей существенно меньше, чем потери потребителей (область a+b+c+d).

Национальные производители товара не могут получить  в качестве своего выигрыша весь объем средств, равный увеличению стоимости реализации товара, поскольку расширение производства будет связано с дополнительными затратами. С точки зрения экономики страны в целом эти затраты являются непроизводительными, поскольку при отсутствии импортных пошлин спрос на данный товар был бы удовлетворен за счет импорта без дополнительных расходов на расширение внутреннего производства. Такие дополнительные издержки называют эффектом защиты (производственным эффектом) (область b). Зная эластичность производства по цене и предполагаемую величину пошлины, можно оценить возможный выигрыш производителей и размер производственного эффекта.

Кроме того, что таможенный тариф оказывает воздействие на интересы потребителей и производителей, он также является важным источником дохода государственного бюджета. Размер этого дохода равняется произведению тарифа на объем импорта (или область с).  Таможенный тариф будет приносить доход государству лишь в том случае, если он не настоль высок, чтобы полностью перекрыть поступление импорта товаров. Запретительный тариф дохода государству не принесет.
Говоря о доходах государства от введения таможенного тарифа необходимо иметь в виду, что одновременно государство будет нести и определенные расходы, связанные с разработкой самого тарифа, содержанием таможенной службы и т.д., следовательно, чистый эффект государства будет меньше, чем ожидалось.

Объединив результаты воздействия тарифа на потребителей, производителей и государственную казну можно вывести суммарный итог влияния тарифной защиты на импортозамещающую страну в целом.

При анализе используем тот же рисунок,  с помощью которого мы выводим влияние тарифа на потребителей и производителей при условии равноценности и денег.

выраженные в долларах убытки потребителей или что область (a+b+c+d)  выше, чем совокупный выигрыш производителей и государства области (b+c). Таким образом, введение таможенного тарифа на импорт привело к чистым потерям благосостояния общества, чему соответствует область (b+d). Иначе чистые потери страны иллюстрирует правая сторона (рис. 3), отражающая на какую величину спрос превышает предложение при каждом уровне цен. Величина импортного спроса получена путем вычитания  внутреннего предложения из внутреннего спроса. Это позволяет изобразить абсолютные потери страны, как в левой, так и правой части рисунка.

Область b+d – это чистые национальные потери, или это  те преимущества от международной торговли, которые потеряны с введением тарифа. Таким образом, выигрыш от внешней торговли выступает в двух видах: эффекта потребления (область d) и эффекта производителей (область b). 

Чистые потери страны от введения тарифа можно оценить и импирически. Для этого необходимо знать размер самого тарифа и величину сокращения импорта от введения тарифа. Наиболее распространенный способ Гарри Джонсона, по которому чистые национальные потери равны ½ умноженной на ставку тарифа в процентах, умноженное на процентные изменения объема импорта, умноженный на суммарный импорт от ВНП.

3.5 Оптимальный таможенный тариф

Вместе с тем, при исключительных условиях экономика страны может выиграть от введения пошлины. Этот случай связан с так называемыми оптимальными импортными пошлинами.

Оптимальные пошлины – эффект, получаемый в результате применения импортной пошлины, когда в ответ на ее введение иностранные поставщики снижают цены.

Эта ситуация возникает вследствие того, что на мировом рынке может возникнуть случай монопсонии, т.е. монопольной власти покупателя (страны импортера). Это происходит тогда, когда большая страна с емким рынком является очень крупным импортером, и страны-экспортеры оказываются в зависимости от конъюнктуры на ее внутреннем рынке. В этом случае большая страна становится монопольным покупателем, и введение таможенного тарифа на импорт приносит ей чистый выигрыш. Подобную монопсонную власть имеет США на мировом рынке автомобилей, телевизоров, мотоциклов и других товаров.

Страна, обладая такой властью, с помощью импортных пошлин добивается снижения цены импортируемого товара. Страны-экспортеры вынуждены это делать для того, чтобы не допустить сокращения своих продаж в импортируемой стране. Это позволяет стране-импортеру получать выигрыш от своего тарифа и иметь некоторые преимущества, чем при режиме свободной торговли.

Границы рыночной власти отдельной страны определяются конкретными пределами. Оптимальный тариф должен находиться где-то между нулевыми и запретительными уровнями

Существует оптимальная ставка таможенного тарифа, когда выигрыши страны максимизируются. Величина оптимального тарифа, как доля цены уплачиваемой иностранным поставщикам равна величине, обратной эластичности предложения импорта.

Необходимо отметить то, что оптимальный тариф не выгоден мировому хозяйству в целом, поскольку выигрыш страны, занимающей монопольное положение как покупатель, оказывается меньше проигрыша стран экспортеров. Оптимальный тариф является лишь перераспределением доходов от одной страны к другой.
[kgl]
[gl]Вопросы для самоконтроля[:]
Вопросы для самоконтроля
1. Как Вы понимаете торговую политику.

2. Почему политика свободной торговли, обладая преимуществами перед протекционизмом, редко применяется в международной практике.

3. Что такое торговый режим государства? Какой торговый режим считается открытым.

4. По каким признакам осуществляется классификация таможенных пошлин.

5. В чем суть политики эффективной тарифной защиты.

6. Какой тариф считается оптимальным.

7. Каковы последствия введения тарифа для потребителей.

8. Каковы последствия введения тарифа для производителей.

9. Каковы последствия введения тарифа для государства.
[kgl]
[gl]Тема 4. НЕТАРИФНЫЕ ОГРАНИЧЕНИЯ МЕЖДУНАРОДНОЙ ТОРГОВЛИ[:]
НЕТАРИФНЫЕ ОГРАНИЧЕНИЯ МЕЖДУНАРОДНОЙ ТОРГОВЛИ
ПЛАН ЛЕКЦИИ

1. Количественные ограничения и их формы

2. Технические барьеры в международной торговле

3. Государственная монополия и эмбарго

4. Экспортные субсидии и демпинг

ПЛАН СЕМИНАРА

1 занятие

1. Квоты, причины их использования и виды

2. Сравнительный анализ квот и тарифов

3. Лицензии, их виды и способы распределения

2 занятие

1. Добровольные ограничения экспорта

2. Технические барьеры в международной торговле

3. Государственная монополия на внешнюю торговлю

3 занятие

1. Экономические санкции и торговое эмбарго

2. Экспортные субсидии

3. Демпинг. Антидемпинговые мероприятия

4.1 Количественные ограничения и их формы
Количественные ограничения – форма нетарифного регулирования торгового оборота, определяющая количество и номенклатуру товаров, разрешенных для экспорта или импорта в течение определенного времени.

Количественные ограничения являются более жесткой формой по сравнению с таможенными пошлинами. Если таможенные пошлины ослабляют конкурентные позиции экспортера или импортера, то количественные ограничения устраняют саму возможность конкуренции.

Количественные ограничения выступают в форме: квотирования, (контигентирования), лицензирования и добровольного ограничения экспорта.

Квота или контингент – количественная мера ограничения экспорта или импорта товара определенным количеством на определенный промежуток времени.

Квоты делятся на:

1. экспортные

2. импортные

3. глобальные

4. индивидуальные

Экспортные – вводятся либо в соответствии с международными стабилизационными соглашениями, устанавливающими долю каждой страны в общем экспорте определенного товара, либо правительством страны для предотвращения вывоза товара, дефицитных на внутреннем рынке.

В первом случае введение квоты направлено на ограничение предложения товара на мировом рынке, повышение мировых цен и экспортных поступлений. Эффект квоты в этом случае будет определяться долей страны в совокупном экспортном предложении, поведением других экспортеров и эластичностью потребления.

Во втором случае экспортное квотирование применяется только в отношении стратегически важного сырья – продовольствия, топлива и т.д.

Экспортные ограничения подавляют собственное производство, связаны с большими расходами на хранение запасов.

Импортные квоты – традиционная протекционистская мера, вводится для защиты местных производителей, достижения сбалансированности торгового баланса, регулирования спроса и предложения на внутреннем рынке.

Глобальные устанавливаются на импорт или экспорт определенного товара на определенный период времени вне зависимости от того, из какой страны он импортируется или в какую страну экспортируется.

Объем глобальных квот вычисляется как разность внутреннего производства и потребления товара.

Индивидуальные квоты – это установленная в рамках глобальной квоты квота каждой страны, экспортирующей или импортирующей товар. Такие квоты устанавливаются обычно на основе двусторонних соглашений.

Влияние квоты на благосостояние рассмотрим на рисунке, на примере рынка велосипедов.

Импортная квота

В процессе анализа выясняется, что этот вид протекционизма ничем не лучше, а в определенных обстоятельствах хуже, чем тариф.

В условиях свободной конкуренции экономические последствия введения квот не отличаются от результатов использования пошлин. Установление квоты в этом случае просто ограничивает предложение импортного товара на внутреннем рынке, в результате чего происходит рост цен на внутреннем рынке. Квота сокращает размер импорта по сравнению с внутренним платежеспособным спросом. Распределение выигрышей и потерь будет во многом похожим, и зависеть от показателей эластичности производства и потребления и размера квоты. Как и в случае введения импортного тарифа при введении квоты возникают производственный эффект – область b, потребительский эффект – область d, эффект дохода – область с. При этом чистые национальные потери составляют область b+d. Поэтому можно говорить о тарифном эквиваленте квот.

Однако в условиях, когда квота провоцирует монополизацию внутреннего рынка и имеет место ее неэффективное размещение, то она принесет экономике больше потерь, чем таможенный тариф.

Монопольные поставщики товара на внутреннем рынке воспользуются тем, что иностранная конкуренция ограничена, вследствие введения квоты и установят монопольно высокие цены. В результате квота дает возможность доминирующей отечественной фирме при неэластичном спросе получать монопольные прибыли, приводит к снижению выпуска продукции, следствием чего является больший национальный ущерб, чем от тарифа.

Квота приносит стране больший ущерб, чем тариф и в том случае, если она провоцирует монопольное положение иностранных экспортеров и иностранных импортеров.

Система квот часто используется для искусственного поддержания не эффективных предприятий.

Основные отличия влияния квот на экономику от влияния таможенных пошлин сводятся к следующему:

· при введении импортного тарифа суть эффекта дохода заключается в перераспределении доходов от потребителей в государственный бюджет. В случае импортной квоты доход перераспределяется в пользу импортирующих компаний;

· при введении квот страна не может получить выигрыш за счет снижения цен экспортерами, как это происходит при введении оптимального тарифа.

В то же время при определенных условиях квота предпочтительнее, чем тариф. Политика импортных квот легче поддается административному управлению. Объем импорта при квотировании строго фиксирован, снижение цен лишь ускоряет сокращение импортных платежей.

При жесткой иностранной конкуренции снижаются затраты на импорт. Квоты легче и быстрее вводить в случае чрезвычайных ситуаций, чем тариф.

Квота способствует стабильному соотношению импорта и внутреннего производства на рынках с нестабильным спросом и предложением.

Особым случаем применения количественных ограничений являются тарифные квоты. Они жестко ограничивают объемы товара, разрешенные к ввозу.

Тарифные квоты – установление количеств товара, которые разрешены к ввозу или вывозу по особой, более низкой ставке тарифа цене в течение определенного периода времени.

Составной частью процесса квотирования является лицензирование. Лицензирование регулируемый государством разрешительный порядок ввоза или вывоза товара в установленных количествах за определенный промежуток времени.

Различают несколько видов лицензии:

1. Разовая лицензия – письменное разрешение сроком до 1 года на ввоз или вывоз, выдаваемое правительством конкретной фирме на осуществление одной внешнеторговой сделки

2. Генеральная лицензия – разрешение на ввоз или вывоз того или иного товара в течение года без ограничений количества сделок. Она предоставляет право ввозить неограниченное количество товара.

3. Глобальная лицензия – разрешение ввезти данный товар в любую страну мира за определенный промежуток времени без ограничения количества или стоимости

Автоматическая лицензия – разрешение, выдаваемое немедленно после получения от экспортера или импортера заявки.

Лицензирование выполняет следующие функции:

1. Сокращает доступ иностранных товаров на внутренний рынок

2. Облегчает контроль за движением товаров через таможенную границу

Целью лицензирования является усиление контроля государства за ходом торговли, что выражается в следующем:

1. ограничение числа лиц, занятых внешнеторговыми операциями с тем или иным товаром

2. получение более полной достоверной информации о предприятиях, осуществляющих внешнеторговые операции с тем или иным товаром, и размерах оборота

3. обеспечение выполнения стандартов качества при поставке экспортных товаров, для обеспечения их конкурентоспособности на мировом рынке

Лицензирование может преследовать и неэкономические цели по отношению:

· к специфическим товарам, имеющим историческую, художественную или культурную ценность;

· к товарам, оказывающим влияние на безопасность людей (оружие, яды, наркотики, лекарственные средства, компоненты производства вооружения).

Воздействие импортных квот на национальное благосостояние зависит от того,  каким образом власти распределяют права на импорт. Выделяются следующие механизмы распределения лицензии:

· аукцион на конкурсной основе;

· система явных предпочтений;

· распределение лицензий по затратному методу.

Аукцион на конкурсной основе считается наиболее рыночным методом и самым экономически эффективным способом распределения лицензии. Импортные лицензии могут продаваться государством на открытом и закрытом аукционе, после публичного их объявления. На аукционе устанавливается такая цена лицензии, которая приблизительно равняется разнице между ценой импортера и самой высокой внутренней ценой.

Система явных предпочтений – закрепление правительством лицензий за определенными фирмами пропорционально размерам их импорта за предшествующий период или пропорционально структуре спроса со стороны национальных импортеров. Используется для поддержания тех фирм, которые вынуждены сократить импорт товара из-за введения квот.

Распределение лицензий на внеценовой основе – выдача правительством лицензий тем фирмам, которые продемонстрировали свою способность осуществлять импорт или экспорт наиболее эффективным способом. Этот способ распределения лицензии связан с большими затратами, возникающими в связи с созданием экспертной комиссии, разработки критериев оценки.

«Добровольные» ограничения экспорта. Количественные ограничения импорта в страну может быть достигнуто и в результате мер, принятых правительством экспортирующей страны в рамках так называемых «добровольных» ограничений экспорта. На практике «добровольные» ограничения экспорта применяются как средство торговой политики преимущественно развитыми странами в конкурентной борьбе друг с другом.

Сущность «добровольных» ограничений экспорта состоит в принуждении торговых партнеров принимать на себя обязательства по ограничению экспорта тех или иных товаров в ту или иную страну. На деле                                                                    такие экспортные ограничения являются не добровольными, а вынужденными. Они вводятся либо в результате политического давления страны импортера, либо под влиянием угроз применить более жесткие протекционистские меры.

В сущности «добровольные» ограничения экспорта представляют собой ту же квоту, но вводимую не страной импортером, а страной экспортером. Их применение почти всегда ведет к усилению монополизации рынка. Интересы монополистов на внутреннем рынке и иностранных монопольных поставщиков в отношении «добровольных» ограничений экспорта зачастую совпадают. Первые добиваются ограничения абсолютных масштабов иностранной конкуренции и повышения цен на внутреннем рынке, а вторые – закрепления своих позиций на рынке с монопольно высокими ценами.

4.2 Технические барьеры в международной торговле

Значительное место среди нетарифных методов торговой политики занимают технические барьеры.

Технические барьеры – это все государственные меры контроля и ограничений, связанные с требованиями к техническим параметрам товара, которые могут быть использованы как средство, препятствующее ввозу товаров из-за рубежа. Технические барьеры могут существовать в виде стандартов, технических норм и правил, требований к упаковке, маркировке.

Технические барьеры существуют в различных формах. Во-первых, в виде законодательных актов данной страны применяемых не только по отношению к национальным товарам, но и импортным (например, требования к содержанию вредных веществ в продуктах питания). Во-вторых, в виде нормативных актов в рамках действующего таможенного законодательства.

Технические барьеры предполагают применение запретов, обязательной инспекции товаров, специальных разрешений на ввоз товаров, инспекции предприятий поставщиков.

Наиболее часто технические барьеры встречаются в запретах на ввоз продукции, которая не соответствует тем или иным техническим параметрам.

Обязательная инспекция товаров, применяется к товарам, которые могут создавать опасность распространения заболеваний людей и животных, загрязнения окружающей среды.

Инспекция предприятий-поставщиков проводится с целью ввоза продукции предприятий, которые прошли процедуру специальной инспекции специалистами страны-импортера. Данные меры применяются в тех случаях, когда выявлено поступление некачественного товара и страна импортер считает необходимым предотвратить это в будущем.

Специальные требования к маркировке и упаковке вводятся в целях защиты прав потребителей. Например, законодательство большинства стран, в том числе и Казахстана, требует делать надписи на импортируемые товары на государственном языке.

В числе технических барьеров выделяют санитарные, ветеринарные и фито-санитарные нормы и правила. Они связаны с обеспечением безопасности населения, сельскохозяйственных животных и растений.

В будущем использование технических барьеров в качестве инструмента регулирования торговли будет расширяться, и усложняться, при этом будет происходить процесс унификации технических требований и стандартов.

4.3 Государственная монополия и эмбарго

Государственная монополия означает исключительное право государства на ведение экспортно-импортных операций в целях централизованного регулирования взаимодействия национального рынка с мировым в соответствии с общегосударственными интересами. Государственная монополия внешней торговли существует в двух видах:

1. Как средство перераспределения экономических выгод от участия в международном разделении труда в пользу государства. В этом случае предприятия не имеют возможности самостоятельно участвовать во внешней торговле. Такая форма регулирования внешней торговли характерна для стран с централизованным типом экономики.

2. Как средство регулирования экспортно-импортных операций с отдельными товарами. Эта форма регулирования может использоваться и в рыночной экономике.

Крайней формой государственного ограничения внешней торговле являются торговое эмбарго, означающее запрещение государством ввоза в какую-либо страну или вывоза из какой-либо страны товаров. Наиболее часто они применяются по политическим мотивам, либо по соображениям безопасности. В политических целях эмбарго применяются на коллективной основе, например по решению ООН в форме экономических санкций. Наиболее известным примеров таких запретов являются международные экономические санкции против Ирака, предполагающие введение эмбарго как на экспорт в эту страну, так и на импорт из нее. Эмбарго наносит экономический ущерб как стране, вводящей эмбарго, так и стране, против которой оно вводится. Поскольку цель введения эмбарго – оказание политического давления, то его успех вероятен в  случаях:

1. если страна, вводящая эмбарго имеет высокую эластичность экспортного предложения, то есть может безболезненно сократить объем своего экспорта;

2. если у страны, против которой вводится эмбарго, низкая эластичность спроса на импорт, то есть она сильно зависит от внешней торговли;

3. если вводимые санкции неожиданны и масштабны.

4.4 Экспортные субсидии и демпинг

К нетарифным методам регулирования международной торговли относят также финансирование государством экспортных операций. Финансирование как метод торговой политики предусматривает дискриминацию против иностранных компаний в пользу национальных производителей и экспортеров. К финансовым методам торговой политики относятся субсидии, кредитование  и демпинг.

Субсидия – денежная  выплата, направленная на поддержку национальных производителей и косвенную дискриминацию импорта.

Субсидии отличаются большим разнообразием. По характеру выплат различают прямые, косвенные и перекрестные субсидии.

Прямые субсидии – это непосредственные выплаты экспортеру на сумму разницы его издержек и полученного им дохода. Прямые субсидии представляют собой дотации производителю при его выходе на внешний рынок.

Косвенные субсидии – скрытое дотирование экспортеров посредством представления льгот по уплате налогов, льготных условий страхования, кредитования, возврат импортных пошлин и пр.

Перекрестное субсидирование – это дотирование одной отрасли или сектора экономики за счет другой отрасли или сектора посредством мер государственного регулирования.

С точки зрения объектов субсидирования выделяют экспортные субсидии и внутренние субсидии.

Субсидии, представляемые национальным производителям экспортных товаров в форме финансовых льгот и бюджетных выплат называются экспортными. Экспортные субсидии позволяют продавать товар иностранным покупателям по более низкой цене, чем на внутреннем рынке. Экспортные субсидии приводят к расширению продаж товара на внешнем рынке, увеличению сбыта и искусственному повышению конкурентоспособности экспортных товаров. Следовательно, субсидирование – это помощь экспортным секторам посредством перераспределения средств налогоплательщиков через государственный бюджет.

Принципиальное  различие между импортным тарифом и субсидированием экспорта заключается в том, что импортный тариф приводит к повышению внутренней цены на импортные товары, в то же время экспортная субсидия приводит к повышению внутренней цены экспортных товаров. Если импортный тариф, вводимый большой страной улучшает ее условия торговли, то экспортная субсидия, наоборот, ухудшает ее условия торговли, сокращая внутренний спрос на экспортируемые товары.

Импортный тариф улучшает условия торговли страны за счет остального мира. Экспортная субсидия ухудшает условия торговли страны в пользу остального мира.

От экспортного субсидирования всегда выигрывают производители экспортных товаров и экспортеры. В то же время экономика страны всегда будет нести чистые потери. Субсидирование фактически означает продажу иностранным покупателям по ценам ниже уровня фактических затрат на их производство  в стране-экспортере. Поэтому они представляют собой отток средств из страны.

Страна-экспортер может представлять субсидии для поддержания занятости в экспортных отраслях, проведения структурных преобразований в экономике, вытеснения иностранных конкурентов с рынков, расширения экспорта как источника иностранной валюты.

Субсидии, предоставляемые производителям товаров, конкурирующих с импортом, называются внутренними. Внутренние субсидии способствуют замещению импортируемых товаров товарами национальных производителей.

При введении внутренней субсидии на товары, конкурирующие с импортом, возникает несколько экономических эффектов:

1. расширяется внутреннее производство данного товара за счет вытеснения с внутреннего рынка импортных товаров и сокращения объема импорта;

2. часть субсидий попадает к эффективным предприятиям и способствует расширению производства;

3. происходит искусственное стимулирование неэффективных предприятий и производств, которые получают возможность продавать свой товар.

Субсидии производителям товаров, конкурирующих с импортом, считаются экономически более предпочтительным методом ограничения импорта по сравнению с импортным тарифом или квотой, поскольку несет меньшие потери для национальной экономики.

Интенсивное субсидирование экспорта с целью подавления конкурентов может принять форму демпинга.

Демпинг- это сбыт экспортером товаров на зарубежном рынке по ценам ниже цен, существующих на аналогичный товар на внутреннем рынке.

Демпинг может осуществляться как за счет ресурсов отдельных фирм, стремящихся завладеть внешним рынком своей продукции, так и за счет государственных субсидий экспортерам.

Демпинг существует в следующих формах:

1. Спорадический (случайный) – временная, эпизодическая продажа товара на иностранном рынке по низким ценам в связи с тем, что у экспортеров скопились большие запасы товаров, вследствие того, что внутренние объемы производства товара превышают емкость внутреннего рынка.

2. Разбойничий демпинг – временное снижение экспортных цен с целью вытеснения конкурентов с рынка и последующего установления монопольных цен.

3. Постоянный демпинг – постоянный экспорт товаров по цене ниже справедливой.

4. Обратный демпинг – завышение цен на экспорт по сравнению с ценами продажи тех же товаров на внутреннем рынке.

5. Взаимный демпинг – встречная торговля двух стран одним и тем же товарам по заниженным ценам.

Демпинг является следствием монопольного положения фирмы экспортера на внутреннем рынке. Благодаря чему она имеет возможность продавать свою продукцию на этом рынке по монопольным ценам. Другим условием демпинга служат различия в эластичности спроса на товар в различных странах. Менее эластичный по цене внутри страны, и более эластичный за рубежом. Фирма-экспортер максимизирует свой доход на внутреннем рынке, при неэластичном спросе повышая цены, тогда как на конкурентном зарубежном рынке при достаточно эластичном спросе она добивается максимизации дохода путем снижения цены и расширения объема продаж.

Демпинг возможен, если рынок сегментирован, то есть, затруднено выравнивание цен внутри него и внешнего рынка путем перепродажи товара из-за высоких транспортных расходов или установленных государством ограничений торговли. Демпинг будет выгоден до тех пор, пока продавец по объективным причинам будет вынужден повысить экспортные цены.

Последствия демпинга для страны-импортера неоднозначны. Потребители могут выиграть, если продажа товара по низким ценам носит постоянный характер. Если же доля иностранного поставщика на рынке значительно увеличится, и другие поставщики будут вытеснены, то демпингующая фирма может перейти к политике монопольно высоких цен, и потребители понесут потери.

Продуценты товара в стране-импортере всегда терпят ущерб от иностранного демпинга. Местные фирмы оказываются в невыгодном положении. С одной стороны, они вынуждены снижать цены, с другой стороны у них нет источников компенсации возникающих при этом потерь. Все эти неблагоприятные последствия демпинга связаны с нарушением конкурентной среды на рынке страны-импортера.

Демпинг запрещен как международными правилами в рамках ВТО, так и национальными законами многих стран. В целях защиты от демпинга государство импортер может вводить антидемпинговые пошлины. Для этого проводят специальное расследование с целью установления самого факта демпинга и ущерба от него. Для установления факта демпинга производят сопоставление цен, по которым товар  реализуется в стране производства и в стране экспорта, то есть соответственно внутренней цены и цены экспорта.
[z]Задание 
1. Подготовиться к устному обсуждению вопросов

2. Ответить на вопросы для самоконтроля

3. Ответить на тесты

4. Решить задачи

5. Подготовить индивидуальные проекты на темы: 

· Анализ нетарифных ограничений внешней торговли в Казахстане

· Субсидирование экспорта в ЕС

· Нетарифные ограничения во внешней торговли развитых стран.
[kgl]

[gl]Вопросы для самоконтроля[:]
Вопросы для самоконтроля
1. В каких формах выступают количественные ограничения.

2. В каких случаях вводится квота?

3. Сопоставьте последствия введения импортного тарифа и импортной квоты.

4. Назовите механизмы распределения лицензии? Какой из них наиболее эффективный.

5. В чем суть добровольных ограничений экспорта, его соотношение с квотой?

6. При каких обстоятельствах страны идут на «добровольное» ограничение экспорта.

7. Что следует понимать под техническими барьерами? С чем связано их использование во внешнеторговой политике.

8. Почему введение государственной монополии внешней торговли является неэффективным методом регулирования внешнеторговых связей.

9. Для чего вводится экспортная субсидия и в чем ее суть.

10. С чем обусловлено введено внутренней субсидии? Чем она отличается от экспортной.

11. Каковы последствия введения экспортных и внутренних субсидий.

12. Каковы последствия демпинга для страны импортера. 
[kgl]
[gl]Тема 5. МЕЖДУНАРОДНАЯ ТОРГОВАЯ ПОЛИТИКА И ЕЕ

МЕЖДУНАРОДНОЕ РЕГУЛИРОВАНИЕ[:]
МЕЖДУНАРОДНАЯ ТОРГОВАЯ ПОЛИТИКА И ЕЕ

МЕЖДУНАРОДНОЕ РЕГУЛИРОВАНИЕ
ПЛАН  ЛЕКЦИИ

1. Сущность, условия и цели интеграции в международной  экономике

2. Зона свободной торговли и таможенный союз

3. Регулирование международной торговли в рамках ГАТТ и ВТО

ПЛАН СЕМИНАРА
1 занятие

1. Содержание и предпосылки интеграции в международной экономике

2. Предгеренциональное регулирование международной торговли.

3. Многостороннее регулирование международной торговли

2 занятие

Круглый стол:  «Вступление Казахстана в ВТО: проблемы и            

                                  перспективы».

5.1 Сущность, условия и цели интеграции в международной экономике

Бурное развитие международной торговли товарами и услугами, международное движение факторов производства и возникающие при этом многочисленные препятствия привели к необходимости межгосударственной интеграции.

Экономическая интеграция – это процесс экономического взаимодействия стран, приводящий к сближению хозяйственных механизмов, принимающий форму межгосударственных соглашений.

Выделяют следующие условия интеграции:

1. Близость уровней экономического развития емкости рынка и степени рыночной зрелости интегрирующихся стран. Межгосударственная интеграция развивается либо между индустриальными странами, либо между развивающимися странами.  Интеграционные процессы наиболее эффективны между государствами, находящимися на примерно одинаковом уровне экономического развития.

2. Географическая близость интегрирующихся стран, наличие общей границы и исторически сложившихся экономических связей

3. Общность экономических и иных проблем, стоящих перед странами. Экономическая интеграция призвана решать конкретные проблемы. Поэтому страны, главная проблема которых – создание основ рыночной экономики не могут  интегрироваться с государствами, где имеется развитый рынок.

      Экономическая целесообразность интеграции стран заключается в возможности становления новых отраслей промышленности, использовании преимуществ крупномасштабного производства. С устранением барьеров в торговле интегрирующихся стран возникает возможность координации планов промышленного развития.

4. Наличие торгово-образующего и торгово-отвлекающего эффектов. Торгово-образующий эффект имеет место, когда общие внешние барьеры и свобода внутренней торговли ведут к передислокации производства из стран с высокими издержками в страны с низкими издержками. Торгово-образующий эффект возникает в результате устранения барьеров.

Торгово-отвлекающий эффект имеет место тогда, когда возведение внешних тарифных барьеров вызывает переориентацию производства и потребления участников интеграционного процесса с источников поставок низкими издержками не входящих в группировку, на производителей с более высокими издержками из состава группировки.

Интеграция в сфере международной экономики преследует следующие цели:

1. Расширение размеров рынка, сокращение трансакционных издержек на основе теории экономики масштаба, что позволит, привлечь прямые иностранные инвестиции.

2. Проведение согласованной торговой политики.

3. Обмен рыночным опытом.

4. Формирование широкого регионального рынка направленного на поддержку  молодых отраслей.

Выделяют следующие типы интеграционных объединений, имевших место в международной торговле:

1. Преференциальные торговые соглашения, подписываемые либо на двусторонней основе между государствами, либо между существующими интеграционными группировками и отдельной страной. В соответствии с ними страны предоставляют более благоприятный  режим друг другу, чем третьим странам. Преференциальные соглашения, сохраняющие национальные таможенные тарифы являются подготовительным этапом интеграции.

2. Зоны свободной торговли

3. Таможенный союз.

4. Общий рынок.

5. Экономический союз.

Интеграция в сфере международной торговли достигается в результате объединения усилий стран какого-то региона в целях создания регионального торгового блока. Внутри торгового блока торговли либерализирована, а по отношению к другим странам принимаются унифицированные ограничения.

2.2 Зона свободной торговли и таможенный союз
Зона свободной торговли – простейшая форма объединения, предусматривающая полную отмену таможенных тарифов во взаимной торговле стран при сохранении национальных таможенных тарифов в отношениях с третьими странами.

Во взаимной торговле стран, входящих в зону свободной торговли отменяются также количественные ограничения.

Страны не могут в одностороннем порядке повышать таможенные пошлины или вводить новые торговые барьеры. Таким образом государства, входящие в зону свободной торговли приспосабливаются к международной торговой политике.

Функционирование зоны свободной торговли имеет и негативные последствия для национальных производителей товаров, которым придется конкурировать с иностранными производителями. В зоне свободной торговле качественные импортные товары  могут вытеснить отечественные товары с внутреннего рынка.

В настоящее время в мировой экономике имеется множество региональных соглашений о свободной торговле. К ним относятся Европейская ассоциация свободной торговли (ЕАСТ), Европейская экономическая зона, Балтийская зона свободной торговли, Центрально-Европейская зона свободной торговли (ЦЕФТА), Северо-Американская зона свободной торговли (НАФТА), Соглашение о свободе торговли стран АСЕАН,  Банконтское соглашение и т.д.

В качестве примера рассмотрим деятельность Северо-Американского соглашения о свободной торговле (НАФТА), которое вступило в силу с 1 января 1994 года. Его заключили США, Канада и Мексика. Эти страны ведут беспошлинную торговлю друг с другом, товарами. Между ними рационализирована процедура таможенного контроля, используется единая форма свидетельств о происхождении товара. Кроме того, частью этого соглашения являются перемещение инвестиций и экологические стандарты.  Соглашением по североамериканской интеграции на протяжении 15 лет между странами-участницами должны быть ликвидированы все торговые и инвестиционные барьеры. Повышенные требования  к охране окружающей среды не должны использоваться как скрытый торговый барьер.

Североамериканская интеграция носит асимметричный характер, поскольку НАФТА заключили, с одной стороны, такие развитые страны как США и Канада, а с другой Мексика, относящаяся к развивающимся странам. По этой причине каждая страна-участница выполняет в НАФТА различную роль и цели.

США стремится с помощью НАФТА повысить свои позиции в конкуренции с ЕС и экономическими союзами Азии, реализовать свой научно-технический потенциал при низких издержках производства, имеющихся у Мексики, сократить поток иммигрантов с юга, создавая новые рабочие места в Мексике. В долгосрочном плане НАФТА рассматривается в США как инструмент экономического проникновения в Латинскую Америку.

Канада рассчитывает получить доступ к быстрорастущему мексиканскому рынку и расширить экономические связи с Латинской Америкой. Самое главное, что Канада закрепила статус привилегированного торгово-экономического партнера с самой могущественной страны мира и обеспечила доступ к самому емкому в мире рынку.

Мексика с помощью НАФТА рассчитывает реализовать такие преимущества как наличие дешевой рабочей силы, изобилие природных ресурсов, ускорить темпы своего экономического развития.

Следующий уровень интеграции – таможенный союз. Таможенный союз – это интеграция, предполагающая свободу взаимной торговли и введение общих внешних тарифов и единой системы нетарифного регулирования торговли в отношении третьих стран. Таможенный союз предусматривает беспошлинную внутриинтеграционную торговлю товарами и услугами и полную свободу их перемещения внутри региона. 
Страны Таможенного союза проводят единую внешнеторговую политику в отношении третьих стран и поступаются своим государственным суверенитетом в части торговой политики в отношении третьих стран и передают все полномочия такой политики центральному межгосударственному органу. Следовательно, Таможенным  союзом осуществляется координация торговой политики.

Рассмотрим возможные последствия вступления страны в Таможенный союз на примере присоединения Великобритании к ЕС, который прошел в интеграционном процессе стадию Таможенного союза.

Влияние упразднения торговых барьеров на благосостояние населения Великобритании изображено на рисунке.

В целях  упрощения предположим, что все кривые предложения абсолютно горизонтальны. При отсутствии таможенных ограничений самым дешевым для Великобритании были бы японские автомобили, по цене 3000 ф.с., затем немецкие по цене 3400 фунтов стерлингов. В условиях свободной торговли Великобритания стала бы импортировать автомобили только из Японии. Однако до присоединения Великобритании к ЕС в ней действовали торговые ограничения в отношении импорта автомобилей. Тариф был единым для всех иностранных поставщиков и на нашем примере он равен 1000 фунтов стерлингов, что повышает внутреннюю цену импортных японских автомобилей с 3000 до 4000 ф.ст. Никто в Великобритании не стал бы приобретать немецкие автомобили, которые стоили бы с учетом тарифа 4400 ф.ст. В этом случае Британское государство в точке А получает доход в форме тарифных сборов в размере 1000 ф.ст х М0.

Предположим, что Великобритания вступает в ЕС, вследствие чего тарифы на ввоз автомобилей из стран-партнеров отменяются, в то же время в отношении импорта из Японии сохраняются. Упразднение тарифа привело к тому, что немецкие автомобили будут теперь стоить в Великобритании всего 3400 ф. ст. и будут самыми доступными по цене.

Благодаря снижению цен британские потребители получат выигрыш в области а , а государство теряет доходы от тарифных сборов, т.е. области а . Таким образом, общий итог выигрышей и потерей для Великобритании окажется следующим:

1. увеличение благосостояния от роста торговли (М1 – М0)

2. снижение благосостояния от  свертывания торговли (М0)

Выигрыш от образования таможенного союза, как для отдельной страны, так и для всего мирового хозяйства связан с ростом торговых потоков, а убытки с их сокращением.

Выигрыш от таможенного союза будет превышать убытки при следующих условиях:

1. эластичности кривой импортного спроса;

2. большой разницей между издержками отечественного производства и издержками страны-партнера;

3. меньшей разницы между издержками производства страны партнера и издержками производства третьей  страны. Таким образом, наилучшие условия для увеличения объема торговли возникают при высокоэластичном импортном  спросе и наличии в одной из стран-партнеров по таможенному союзу издержек производства, приближающихся к мировому уровню. И наоборот, наименее эффективным будет присоединение к таможенному союзу в случае неэластичного импортного спроса и высоких издержек производства во всех странах-партнерах.

В целом выигрывает страна или проигрывает от присоединения к таможенному союзу зависит от того, какой эффект будет преобладать: расширения или эффект свертывания.

Образование  западноевропейского таможенного союза в лице ЕС дало возможность практической оценки результатов торговой интеграции. По мнению крупнейших экономистов мира в ЕС прирост торговли, вызванный таможенным союзом, превысил ее сокращение.

5.3. Регулирование международной торговли в рамках ГАТТ и ВТО

В начале ХХ века регулирование внешней торговли и формирование внешнеторговой политики протекало в рамках двусторонних торговых соглашений. На их основе были созданы система взаимных обязательств, для уравнивания торговых ограничений стран-партнеров. Двусторонние торговые соглашения были хорошей базой для обмена товарами с одними или  несколькими торговыми партнерами, но были недостаточными для международного движения капиталов и услуг. Поэтому возникла необходимость создания взаимосвязанной торговой системы в рамках многосторонних торговых соглашений. С этой целью  23 государствами было подписано в 1947 году Генеральное соглашение по тарифам и торговле (ГАТТ). В период своего существования с 1947 по 1994 годы система ГАТТ стала наиболее важным и эффективным механизмом многостороннего регулирования международной торговли. К началу 1995 года ГАТТ насчитывало в своих рядах 128 стран. Основная цель ГАТТ- обеспечение безопасности международных торговых отношений путем:

· ликвидации таможенных и других ограничений;

· устранения  всех форм дискриминации в международной торговле с целью повышения уровня жизни, обеспечения полной занятости;

· повышения реальных доходов и спроса , более эффективного использования сырья, роста производства и торгового обмена.

ГАТТ выполнило следующие функции:

· оказание воздействия на государственную торговую политику путем выработки правил мировой торговли;

· форум для урегулирования и либерализации торговых отношений и споров;

· формирование принципов, составляющих этические стороны международных торговых соглашений.

 Соглашение ГАТТ  является сводом мировых торговых правил, которым обязаны следовать его участники, и охватывает торговлю фактически всеми видами готовых коммерческих товаров. 

За  свою историю ГАТТ выработал ряд  смежных соглашений по различным торговым вопросам, касающихся антидемпинговых процедур, правил в отношении субсидий, лицензирования импорта, а также ряд секторальных соглашений, например, по торговле  мясными и молочными продуктами, текстилем. 

ГАТТ состоит из 35 статей. Статьи ГАТТ базируются на ряде принципов:

1) принцип   взаимных торговых уступок, воплощенный в режиме наибольшего  благоприятствования нации.  Cущность РНБ заключается в том, что ликвидация или снижение таможенных тарифов является благом для всех участвующих сторон даже в том случае, если это сокращение производится в одностороннем порядке. В соответствии с этим режимом страны, заключив между собой договор, автоматически предоставляют друг другу любые льготы и привилегии, распространяемые на третьи страны. Привилегии и льготы касаются величины таможенной пошлины. Под любым преимуществом, привилегиями, льготами подразумевается операция с таможенными средствами защиты.  В ГАТТ закреплены официально допускаемые исключения из РНБ. К ним относятся:

1. продолжение использования преференций, существовавших на момент образования ГАТТ;

2. уступки в области таможенной политики, предоставленные при образовании таможенного союза или в рамках соглашения о приграничной торговле.

3. особые уступки развивающимся странам в области внешней торговли в рамках общей системы преференции. Особое место занимают таможенно-тарифные уступки наименее  развитым странам. 

В системе ГАТТ количественные ограничения и квоты отвергаются. Исключения составляют случаи обеспечения равновесия платежных балансов и национальной безопасности. Если какая-либо страна и прибегает к количественным ограничениям, то они должны рассматриваться в недискриминационной форме, т.е. в отношении всех стран участников, но не выбрано в отношении отдельных стран. 

2). Принцип недискриминации, в соответствии с которым любая страна, участвующая в ГАТТ не может быть поставлена в худшие условия. Как только заключено соглашение о РНБ оно распространяется на все другие страны. 

Например, для Казахстана РНБ заключается в применении единого тарифа по отношению ко всему объему импортированного конкретного однородного товара вне зависимости от того, из какой страны от ввозится и использование единой системы оценки базисный стоимости товара. 

3) неприемлемость односторонних действий. Решения по защите национального рынка должны приниматься после многосторонних консультаций. Следует отметить, что на практике страны участницы неоднократно нарушали эти нормы, ставя национальные интересы выше международных договоренностей.

Основное значение в деятельности ГАТТ имеет задача ликвидации  или сокращения таможенных пошлин. 

В результате тарифных договоренностей средневзвешенный тариф на готовую продукцию снизился с 40 % в 1948 г. до 4,5 % в 1985 г.

Одновременно с уменьшением величины таможенных пошлин были достигнуты определенные успехи в унификации правил и условий их применения. Например, в качестве базы для расчета таможенной пошлины решено использовать цену накладной на товары. Решения, касающиеся других тарифных барьеров, оформляются в виде специальных кодексов и соглашений.

К началу 80-х годов мировая торговля усложнилась. Для большего числа стран мира объектом взаимной торговли стали услуги, на которые не распространялись правила ГАТТ. Значение международной торговли в условиях глобализации мировой экономики, и интенсивного движения международных инвестиций существенно возросло. Эти и другие факторы привели к подписанию Соглашения о создании Всемирной торговой организации (ВТО).

ВТО, являющаяся преемницей Генерального соглашения о тарифах и торговле, была создана 1 января 1995 года. ВТО представляет собой организационно-правовую и инструментальную основы системы международной торговой системы, механизм многостороннего согласования и регулирования политики стран членов в области торговли товарами и услугами, урегулирования торговых споров и разработки стандартной внешнеторговой документации.

Главная задача ВТО – либерализация мировой торговли путем последовательного сокращения уровня импортной пошлины и устранения различных нетарифных барьеров.

Основополагающими принципами и правилами ГАТТ/ВТО являются предоставление  режима наибольшего благоприятствования во взаимной торговле на не дискриминационной основе; взаимное предоставление национального режима товарам и услугам иностранного происхождения  и «прозрачность» (транспарентность) торговой политики; разрешение торговых споров путем консультации и переговоров, содействие конкуренции.

Принципиальное различие между ВТО и ГАТТ заключается в том, что ГАТТ было простым сводом правил, многосторонним соглашением, имеющий небольшой секретариат. ВТО является постоянной международной организацией, действующего на основе соглашения, ратифицированного странами – членами. ГАТТ состояло из стран, а ВТО состоит из стран – членов.

ГАТТ изначально считалось временным соглашением, ВТО - постоянно действующая организация. Многие соглашения по ГАТТ были селективными, в рамках ВТО все соглашения являются универсальными. Наконец, система урегулирования торговых споров, действующая в ВТО более эффективна, поскольку ее решения не могут блокироваться отдельными странами.

Нормами и правилами ВТО регулируется свыше 90% всей мировой торговли товарами и услугами.

Участники ВТО имеют следующие преимущества:

1. доступ к рынкам более 130 государств и возможность получения дополнительной прибыли

2. автоматическое предоставление режима наибольшего благоприятствования

3. возможность определять стратегию своего развития в более предсказуемой и стабильной торговой среде

4. гарантия безопасности в торговых отношениях с зарубежными партнерами.

5. правовая защита экономических интересов

6. продвижение своих торгово-экономических интересов путем участия в многосторонних торговых переговорах

При вступлении в ВТО могут возникнуть сложности.

Страна-претендент должна будет пойти на определенные уступки и принять на себя обязательства по доступу на свой рынок иностранных товаров и услуг.

Открытие своего рынка, несомненно, вызовет обострение конкуренции со стороны иностранных товаропроизводителей.
[kgl]
[gl]Вопросы для самоконтроля[:]
Вопросы для самоконтроля
1. Что следует понимать под экономической интеграцией.

2. Можно ли только на условии географической близости стран стимулировать интеграционные процессы.

3. Какие цели преследует экономическая интеграция.

4. какие уровни интеграции вам известны.

5. Чем отличается интеграция на уровне зоны свободной торговли от таможенного союза.

6. какие преимущества несет странам участие в таможенном союзе.

7. Чем отличается ВТО и ГАТТ.

8. В чем суть режима РНБ

9. Чем отличается режим РНБ от национального режима.

10. Какие меры, ограничивающие импорт допустимы в соответствии с правилами ВТО.
[kgl]
[gl]Тема 6.  Международная торговля услугами[:]

Международная торговля услугами
План лекции

1. Теории торговли услугами. Классификация услуг.

2. Услуги международного транспорта.

3. Международные поездки.

4. Государственное регулирование международной торговли услугами.

План семинара
1 занятие

1. Сущность и классификация услуг. Теории торговли  услугами.

2. Международные транспортные услуги в международной экономике

2 занятие

1. Международные туристические услуги

2. Регулирование международной торговли услугами
6.1 Теории торговли услугами. Классификация услуг.

Услуга есть любое мероприятие или выгода, которые одна сторона может предложить другой и которые в основном неосязаемы и не приводят к завладению чем- нибудь. Это    одно из множества определении, существующих в экономической литературе. Для международной экономики приемлемо определение услуги, данные в справочнике «Либерализация международных операций с услугами», разработанном ЮНКТАД и Мировым Банком. Согласно ему, услуги это изменение в положении институциональной единицы, которое произошло в результате действий и на основе взаимного соглашения с другой институциональной единицей.

Большая часть услуг производится и потребляется исключительно в национальных рамках, т.е., с точки зрения международной экономики является неторгуемой.

Услуги, продаваемые на мировом рынке ничем не отличаются от обычного торгуемого товара. Поэтому все теории спроса и предложения в международной торговле полностью приемлемых торговле нефакторными услугами. Однако услуги являются разнородными товарами, их нельзя всех  объединить в группу и утверждать, что в области услуг одна страна имеет относительное преимущество перед другой страной.

Сделки по международной торговле услугами обязательно предполагают:

1. Мобильность покупателя. Она основана на том, что за рубежом он сможет получить услугу, которая либо отсутствует в его стране (туризм), либо ее качество выше (образование, медицинская помощь) либо стоимость ее ниже (ремонт судов).

2. Мобильность продавца, основана либо на том, что его покупатель находится за рубежом и не может переместиться к продавцу (аудиторские услуги для предприятия) либо на специфическом характере самой услуги (строительство).

3. Одновременная мобильность продавца и покупателя или мобильный характер самой услуги.

Торгуемые услуги классифицируются по разным признакам. В зависимости от движения дохода услуги делятся на:

1. факторные  услуги – платежи, возникающие в связи с международным движением факторов производства, прежде всего капитала и рабочей силы.

2. нефакторные услуги – остальные виды услуг (транспорт, путешествия и прочие нефинансовые услуги).

В соответствии со способами доставки услуг потребителю, услуги делятся на:

1. услуги связанные с инвестициями банковские, гостиничные, профессиональные услуги.

2. Услуги связанные с внешней торговлей, которые включают дополнительные издержки по товарам, морскому и другому транспорту и страхование.

3. Услуги, связанные одновременно с инвестициями и торговлей, сюда относятся услуги связи,  услуги связанные с обменом технологии, управленческие услуги, компьютерные и информационные услуги.

Все эти разнообразные виды деятельности объединяет то, что они участвуют в международной торговле. Являются платежами по нетоварным коммерческим сделкам, заключаемым между гражданами двух и более независимых стран и отражаются в платежных балансах.

По данным МВФ общий объем услуг составляет около 25% общей величины мирового экспорта. Международная торговля услугами растет более высокими темпами, чем товарами. Географическое распределение торговли услугами отличается крайней неравномерностью. На мировом рынке услуг доминируют восемь ведущих стран на которые приходится 2/3 мирового экспорта услуг и более 50% импорта. На четыре страны: США, Великобритания, ФРГ, Францию приходится 44% всего мирового экспорта.

Развивающиеся страны имеют отрицательный баланс во внешней торговле услугами. Лишь некоторые из них являются крупными экспортерами услуг. В мировой торговле услугами значительная доля приходится на международный транспорт и на международный туризм.

На развитие международной торговли услугами значительное влияние оказывают деятельность ТНК. Услуги стали составным элементом внутрипроизводственной деятельности фирмы, расчлененный по отдельным странам, в то время как информационно- технологическое обеспечение этого процесса сосредотачиваются в стране базирования. Поэтому внутрифирменная передача информации, технологии финансов выступает в форме межгосударственной продажи услуг. Все большее значение приобретает производство услуг на зарубежных филиалах ТНК. Объем этих услуг в несколько раз превышает объем экспорта услуг из ведущих западных стран. Производству услуг ТНК за рубежом толкает то обстоятельство, что экспорт товаров требует все более развитой структуры услуг.

В международной экономике разновидностью нефакторных услуг являются услуги по международной перевозке товаров и пассажиров.

Международные транспортные услуги – это услуги всех видов транспорта (морского, трубопроводного, воздушного, наземного, речного и т.д.) оказываемые резидентами одной страны резидентам другой страны. 

Наиболее распространенным и эффективным средством доставки груза на дальние расстояния является морской транспорт. Он обеспечивает перевозки более 60% объема международной торговли. Морской транспорт обслуживает межконтинентальные  перевозки грузов. Его конкурентом в этой сфере выступает воздушный транспорт. Железнодорожный, речной и автомобильный используются в основном во внутриконтинентальной внешней торговле. В международной торговле нефтью и газом применяются трубопроводные системы.

В рассмотренных нами моделях внешней торговле мы исходили из того, что транспортных издержек не существует. В реальном мире транспортные издержки существуют. Их большие размеры могут ограничить экспортно-импортные операции и превратить товар в неторгуемый товар. Транспортные издержки – это затраты по доставке товара от продавца к покупателю, включающие стоимость фрахта, страхования, погрузки, разгрузки, упаковки, распаковки и другие сопутствующие расходы. Транспортные издержки включаются в стоимость товара, и ведет к ее росту.

Транспортные издержки приводят к снижению объемов международной торговли, уровня специализации стран и следовательно, величины выигрыша от торговли. Они препятствуют полному выравниванию стоимости факторов производства между торгующими странами. Обуславливают сдвиги в территориальном разделении труда.

Распределение транспортных издержек между торгующими странами зависит от эластичности спроса и предложения товара по ценам. Чем ниже эластичности спроса в импортирующей стране, тем большую долю транспортных издержек платит она. Чем меньше эластичность предложения в экспортирующей стране, тем большую долю транспортных издержек платит она.

Экспортеры и импортеры создавая предприятия, учитывают величину транспортных расходов. С его учетом  выделяют отрасли, ориентированные на ресурсы это в основном добывающие отрасли, где транспортные издержки на перевозку готового продукта значительно ниже, чем на перевозку сырья, из которого он производится.

Такие отрасли располагаются в местах нахождения природных ресурсов. Например, если из 100 т.руды получается только 1 т. Металла, 99 т. шлака, то нет смысла везти руду, которая состоит на 99% из не нужных компонентов. Эффективнее расположить перерабатывающее предприятие у источника ее добычи.

Отрасли ориентированные на рынок - это отрасли, в которых транспортные издержки на перевозку готовой продукции выше чем на перевозку сырья из которого она производится. В основном это обрабатывающие отрасли, которые располагают сборочными предприятиями вблизи рынков сбыта, потому что стоимость перевозки частей для сборки ниже, чем стоимость перевозки готовой продукции (автомобилестроение) свободно ориентированные отрасли – территориально мобильные отрасли не тяготеющие ни к источникам ресурсов, ни к рынкам сбыта. К ним относятся отрасли, производящие дорогие, но легкие конечные продукты, где транспортные издержки на доставку не значительные.

Значительная часть мирового экспорта услуг приходится на международный туризм. Специфика международных туристических услуг заключается в том, что потребитель услуг перемещается за рубеж к их производителю, где приобретает товары и услуги. Иностранные туристы пользуется услугами, предоставляемыми предприятиями туристической индустрии страны назначения.

Наибольшее развитие международный туризм получил  в западноевропейских странах. На долю этого региона приходится свыше 70% мирового туристического рынка и около 60% валютных поступлений.

Всемирная туристическая организация выделяет страны – поставщиков туристов и страны принимающие туристов. Поставщиками туристов являются: США, Бельгия, Дания, Германия, Голландия, Швеция, Канада, Англия. К принимающим странам относятся: Австралия, Италия, Швейцария, Франция, Кипр, Греция, Мексика, Португалия, Испания, Турция.

В международной экономике можно считать туристами тех, кто провел в стране посещения более 24часов. Если они были за границей меньше 24 часов, то их считают экскурсантами.

Международный туризм классифицируется на ряд признаков.

По целям поездки выделяют: курортный туризм с целью отдыха и лечения; экскурсионный туризм – знакомство с природными, историческими, культурными достопримечательностями;  научный туризм – знакомство с достижениями науки, техники, промышленности, сельского хозяйства, участие в конгрессах, симпозиумах; деловой туризм – поездки для проведения деловых переговоров; этнический туризм – поездки для свидания с родственниками.

По методу проведения выделяют: организованный и неорганизованный туризм.

Организованный туризм осуществляется туристическими фирмами или общественными организациями.

Неорганизованный, когда туристы самостоятельно планируют  и организуют свою поездку за границу.

По численности участников различают индивидуальный туризм и групповой.

Туристы, находясь за рубежом, осуществляют расходы за представленные им услуги транспорта, гостиниц, учебных учреждений. Эти услуги будут экспортированы страной принимающей туристов.

По данным МВФ мировой экспорт в области международного туризма составил 415 млрд. долл., увеличившись по сравнению с 1988 гг. более чем в 2 раза. Абсолютная величина суммы услуг, отраженная в статистике МВФ является заниженной по сравнению с реальной величиной. Трудность подсчета связана с тем, что, как правило, услуги представляются в комплекте с товарами.

Помимо расходов на проезд в страну и обратно иностранный турист затрачивает на питание около 40% своих расходов, на проживание 30%, на проезд внутри страны 8%, прочие расходы 22%.

Пребывание иностранных туристов стране порождает вторичные эффекты определяемые с косвенными и вынужденными эффектами.

Прямые эффекты возникают вследствие того, что от туризма увеличиваются доходы туристических фирм. Косвенный эффект связан с тем, что повышается спрос со стороны туристического сектора на товары и услуги поставщиков, что в свою очередь способствует повышению спроса на товары и услуги своих поставщиков и следовательно, росту доходов во всех секторах экономики. Вынужденный эффект обусловлен, тем что увеличиваются личные доходы населения, прямо или косвенно связанного с туристическим бизнесом, что вызывает рост потребительского спроса.

Для регулирования международной торговли услугами используются преимущественно те же, что и в торговле товарами. Различия проистекают из – за того, что торговля некоторыми услугами связана не с движением товаров, а с движением капиталов, способы регулирования которого иные, чем регулирование торговли товарами.

Меры государственного регулирования в сфере международной торговли услугами приобретают в основном форму количественных ограничений и включают:

Ограничения на торговлю услугами. Например, на законодательном уровне определено, что все импортные грузы должны страховаться только местными страховыми компаниями, что в свою очередь приводит к устранению с внутреннего рынка иностранных конкурентов.

Введение количественных квот на импорт иностранных услуг. Например, обязательное количество эфирного времени для национальных теле - и радиостанций.

Ограничения на создание на внутреннем рынке филиалов иностранных компаний, предоставляющих услуги. Например, во многих странах законодательство запрещает создание филиалов банков, страховых, туристических и иных иностранных компаний.

Ограничения на передвижение потребителей услуг, когда государство лимитирует количество туристических виз, выдаваемые туристам в течение определенного периода времени.

Изъятие из национального режима или дискриминация на  внутреннем рынке иностранных производителей услуг по  сравнению с местными.

Меры по либерализации международной торговли услугами принимаются на международном, региональном и отраслевом уровнях.

На международном уровне регулирование торговли услугами осуществляется на уровне ГАТТ/ ВТО. Либерализации международной торговли услугами способствовало принятие на глобальном уровне специального соглашения, определяющего общие принципы и правила регулирования торговли услугами; специальных соглашений, приемлемых для отдельных  сервисных отраслей; списка обязательств национальных правительств по ликвидации ограничений в сервисных отраслях.

С 1 января 1995 г. ГАТС функционирует в рамках ВТО.

Регулированием услуг в рамках отдельных отраслей занимаются такие специализированные межправительственные организации как ИКАО (Организация международной гражданской авиации), ВТО (Всемирная туристическая организация). ИМО (Международная морская организация).

В рамках ИКАО осуществляется унификация правил полетов и эксплуатации воздушного транспорта, аэрофлотов, аэронавигационных средств. Всемирная туристическая организация определяет нормы и стандарты содержания гостиниц, ресторанов.

На региональном уровне регулирование рынка услуг осуществляется в рамках региональных интеграционных объединениях.
[kgl]

[gl]Вопросы для самоконтроля[:]
Вопросы для самоконтроля

11. Что такое услуги? Чем услуги отличаются от товара?

12. Почему большая часть услуг неторгуема?

13. Можно ли утверждать, что одни страны имеют относительное преимущество перед другими странами в производстве услуг.

14. Что следует понимать под мобильностью покупателя?

15. Что следует понимать под мобильность продавца?

16. По каким признакам осуществляется классификация услуг?

17. Какие тенденции наблюдаются на мировом рынке услуг?

18. Какое влияние на развитие международной торговли услугами оказывают транснациональные корпорации?

19. Что следует относить к международным транспортным услугам?

20. Какое влияние оказывают  транспортные издержки на развитие международной экономики.

21. Каковы факторы и причины развития международного туризма.

22. Какие виды туризма Вы знаете?

23. Какие эффекты возникают в экономике от развития международного туризма.

24. В чем заключаются особенности регулирования международной торговли услугами.

ТЕМАТИКА РЕФЕРАТОВ

1. «Мировой рынок услуг: тенденции и перспективы развития» 
2. «Развитие международного туризма в Казахстане»

3. «Казахстан в системе международной трубопроводной транспортировки нефти»
[kgl]
[gl]Тема 7. МЕЖДУНАРОДНОЕ ДВИЖЕНИЕ ФАКТОРОВ ПРОИЗВОДСТВА[:]
МЕЖДУНАРОДНОЕ ДВИЖЕНИЕ ФАКТОРОВ ПРОИЗВОДСТВА

План лекции.

Лекция 1.

1. Мобильность факторов производства. Теоретические подходы.

2. Международная миграция капитала.

3. Прямые и портфельные зарубежные инвестиции.

Лекция 2.

1. Международная миграция рабочей силы. Ее причины и основные формы.

2.  Государственное и межгосударственное регулирование международной миграции рабочей силы.

3. Международный технологический обмен.

4. Формы передачи технологии Стоимость и цена технологии

План семинарских занятий.

Занятие 1.

1. Теоретические основы международной мобильности факторов производства.

2. Правило Вальраса.

3. Международное движение капитала как фактор производства
Занятие 2.

1. Классификация международного движения капитала. Субъекты вывоза капитала.
2. Прямые зарубежные инвестиции:  причины, объем, государственная поддержка.
3. Портфельные инвестиции: причины, классификация. Оценка объемов портфельных инвестиций.
Занятие 3.

1. Международная миграция рабочей силы как фактор производства. Классификация и основные факторы, влияющие на этот процесс.

2. Последствия международной миграции рабочей силы для стран-доноров и стран- реципиентов.

3. Государственная эмиграционная и иммиграционная политика.

4. Международное регулирование миграционных процессов.
Занятие 4.

1. Структура мирового рынка технологий. Жизненный цикл технологии- товара.

2. Коммерческие и некоммерческие формы передачи технологий.

3. Стоимость и цена технологий.

[z]Задания для СРС

5. Подготовиться к устному обсуждению вопросов.

6. Ответить на вопросы для самоконтроля.

7. Ответить на тесты и решать задачи.

ЛЕКЦИЯ 1
1. Мобильность факторов производства. Теоретические подходы.

 Одним из необходимых условий эффективного функционирования рыночной экономики является мобильность факторов производства, их способность переходить из отрасли в отрасль, в поисках более высокого уровня дохода.
Теории международной торговли основывались на предпосылки, что факторы производства в международном плане почти не перемещаются, а торговля может осуществляться свободно. В действительности же, множество естественных и искусственных барьеров снижают мобильность в международном плане, как готовых изделий, так и факторов производства.

В принципе международное движение товаров и международное движение факторов производства могут замещать друг друга. Скажем, капиталоизбыточная страна может экспортировать либо капиталоемкие товары, либо сам капи​тал. Трудоизбыточная страна может экс​портировать трудоемкие товары, либо ее граждане могут сами ехать за рубеж и работать там. Международное движение факторов производства подчиняется примерно тем же законам, что и между​народная торговля товарами: факторы производства перемещаются в те стра​ны, где за них платят больше (выше про​центная ставка, больше зарплата, выше лицензионные платежи).

Важно подчеркнуть, что международная мобильность факторов производства, как правило,  искусственно ограничивается государством, которое подвергает  ее еще более жестким ограничениям, чем торговлю товарами и услугами. Это объясняется тем, что перемещение факторов производства из страны в страну часто порождает не только экономические, но и политические и социальные проблемы.

Движение факторов является альтернативой торговле изделиями, которая может вызвать эффект распределения ресурсов. Если бы факторы производства не могли свободно перемещаться через границы, как принималось экономистами прошлого, то торговля была бы наиболее эффективным способом компенсации различий в распределении факторов производства; но если бы ни торговля, ни перемещение факторов производства не могло происходить в международном плане, странам бы приходилось просто отказываться в потреблении некоторых товаров. В качестве альтернативы каждая страна могла бы производить эти товары самостоятельно, но такая ситуация, в целом, приводила бы к сокращению мирового объема выпуска продукции и более высоким ценам.

Различают взаимозаменяемость и взамодополняемость факторов производства. При взаимозаменяемости существует стремление факторов, имеющихся в избытке, переместиться в регионы, где  ощущается их дефицит. Движение факторов производства за рубеж стимулирует внешнюю торговлю, поскольку требует поставок  взамодополняемых товаров: 

· комплектующих деталей;

· дополнительной продукции;

· оборудования для дочерних фирм.

2.  Международная миграция капитала.

Капитал является одним из факторов производства — ресурсом, который необходимо затратить, чтобы произвести товар, и представляет собой весь накопленный  запас средств в производительной, денежной и товарной формах, необходимых для создания материальных благ. Международное движение капитала основано на его международном разделении как одного из факторов производства — исторически сложив​шемся или приобретенном сосредоточение капитала в различных странах, являющемся предпосылкой производства ими определенных товаров, экономически более эффективного, чем в дру​гих странах. 
Правило Вальраса

Рассматривая международную тор​говлю, мы полагали, что единственным источником финансирования импорта является экспорт, то есть, чтобы купить что-то за границей, страна должна продать за рубеж товар или услугу. В реальной жизни существует еще один, и весьма серьезный, источник финансирования — приток капитала из-за рубежа. Страна может получать и давать международные займы, принимать и инвестировать за рубеж предпринима​тельский капитал. Швейцарский эконо​мист и математик Леон Вальрас сформулировал правило, которое позже легло в основу анализа международной платежной позиции любого государства. 
 Правило Вальраса— стоимость импорта страны равна сумме стоимости экспорта и чистых зарубеж​ных продаж активов и процентов по ним:
IM= X+NA+NR
Где IM— импорт, X — экспорт,  NA— чистые продажи ак​тивов (разность стоимости активов, проданных иностранцам и купленных у них), NR — чистые платежи процентов (разность стоимости процен​тов на вложенный капитал, полученных из-за рубежа и выплаченных иностран​цам).

Продажи активов в любой форме (права собственности, ценные бумаги, золото и пр.) означают приток капита​ла в страну. Платежи процентов пред​ставляют собой плату за пользование капиталом, полученным в прошлом. Чем больше продажа активов сегодня, тем выше будут платежи процентов по привлеченному капиталу в будущем. Следовательно, чем выше чистая прода​жа активов (NА) сегодня, тем ниже раз​мер получаемых чистых процентов (NR) в будущем. Таким образом, в соответствии с пра​вилом Вальраса баланс торговли това​рами и услугами должен быть равен с противоположным знаком балансу дви​жения капитала. Если это равенство не соблюдается, то остаток называется пропусками и ошибками. 
Международное движение капитала как фактор производства приобретает различные конкретные формы.
По источникам происхождения капи​тал  делится на :
· Официальный (государственный) капитал
· Частный (негосударственный) капитал 
По характеру использования капитал делится на:
· Предпринимательский капитал 
· Ссудный капитал 
    По сроку вложения капитал делится на:
•
Среднесрочный   и   долгосрочный капитал 
•
Краткосрочный   капитал  
По цели вложения капитал делится на:
· Прямые инвестиции 
· Портфельные инвестиции
    Формы международного движения капитала, которые признаются каждой конкретной страной, обычно устанав​ливаются в ее инвестиционном и бан​ковском законодательстве.

3. Прямые и портфельные зарубежные инвестиции.

Если в течение последних десятиле​тий преобладающее значение имели прямые инвестиции, то с начала 90-х го​дов произошло резкое возрастание роли портфельных инвестиций среди других форм международного движения капи​тала (рис.1).

[image: image6]
Прямые зарубежные инвестиции— приобретение длительного интереса резидентом одной страны (прямым инвестором) в предприятии—резиденте другой страны (предприятии с прямыми инвестициями).
В состав прямых инвестиций входят:

· вложение компаниями  за рубеж собственного   капитала;
· реинвестирование;
· внутрикорпорационные переводы капитала.
Причины прямых зарубежных инвестиций

	Причины экспорта капитала:
	Причины импорта капитала:

	· Технологическое лидерство

· Преимущества   в   квалификации рабочей силы

· Преимущества в рекламе

· Экономика масштаба

· Размер корпорации

· Степень концентрации производ​ства

· Обеспечение доступа к природ​ным ресурсам

· Прочие причины экспорта капита​ла: сокращение транспортных издержек на доставку товара потребителю за счет создания предприятия в непосредствен​ной близости от него; преодоление им​портных барьеров зарубежной страны за счет создания подконтрольного про​изводства на ее территории.


	· Технологическое лидерство

· Уровень   квалификации рабочей силы

· Преимущества в рекламе

· Экономика масштаба

· Размер корпорации

· Степень концентрации производ​ства

· Потребность  в  капитале.

· Количество национальных фи​лиалов

· Уровень защиты внутреннего товарного рынка

· Размер рынка.

· Прочие     факторы:    экспортная ориентация промышленности, которая основана за счет прямых иностранных инвестиций, существование правитель​ственных    программ    экономического развития.




Как видно, факторы, определяющие экспорт и импорт прямых инвестиций, во многом совпадают, что приводит к перекрестным   инвестициям.   Преимущества  в  развитии  НИОКР, уровень квалификации рабочей силы, преимущества в рекламе, отражающей накопленный  опыт международного маркетинга, и размер корпорации являются одновременно факторами как экспорта, так   и   импорта   прямых   инвестиций. Экономика масштаба, высокий уровень концентрации производства и потребность в природных ресурсах, напротив, являются факторами экспорта, но не импорта прямых инвестиций. Потребность в капитале, значительное число национальных филиалов, более низкие издержки производства, более высокая защита внутреннего рынка и его значительный размер, в свою очередь, являются факторами импорта прямых зарубежных инвестиций.

Портфельные инвестиции  — вложения капитала в иностранные ценные бумаги, не даю​щие инвестору права реального контроля над объектом инвестирования. Такие инвестиции преимущественно основаны на частном предприниматель​ском капитале, хотя и государства не​редко приобретают иностранные ценные бумаги.  Международные портфель​ные инвестиции классифицируются так, как они отражаются в платежном балансе. Они разделяются на инвестиции в:
· акционерные ценные бумаги;
· долговые   ценные   бумаги . Долговые ценные бумаги могут выступать в форме:
•  облигации, простого векселя,   долговой   расписки;
· инструмента   денежного   рынка;
· финансовых дериватов.
Причины зарубежных портфельных инвестиций

В целом они близки к причинам пря​мых зарубежных инвестиций с поправ​кой на то, что в результате осуществле​ния портфельных инвестиций инвестор не приобретает права контроля за пред​приятием, в которое вложен капитал. Однако в то же время ликвидность порт​фельных инвестиций, то есть способ​ность быстро превратить ценные бумаги в наличную валюту, значительно выше, чем у прямых инвестиций. Главная при​чина осуществления портфельных инвестиций — стремление разместить капитал в той стране и в таких ценных бумагах, в которых он будет приносить максимальную прибыль при допустимом уровне риска. В известном смысле портфельные инвестиции рассматриваются как средство защиты денег от инфляции и получения спекулятивного дохода. При этом ни отрасли, ни типы ценных бумаг, в которые осуществляются инвестиции, особого значения не имеют, если они дают желаемый доход за счет роста курсовой стоимости и выплачиваемых дивидендов.
Итак, зарубежные портфельные инвестиции представляют собой вложения капитала в иностранные ценные бумаги, не дающие инвестору права реального контроля над объектом инвестирования. Эти бумаги могут быть либо акционерными ценными бумагами, удостоверяю​щими имущественное право их владельца, либо долговыми ценными бумагами, удостоверяющими отношение займа. Главная причина осуществления порт​фельных инвестиций — стремление разместить капитал в той стране и в таких ценных бумагах, в которых он будет приносить максимальную прибыль при допустимом уровне риска. Более 90% портфельных зарубежных инвестиций осуществляются между развитыми стра​нами и растут темпами, значительно опережающими прямые инвестиции.
ЛЕКЦИЯ 2
1. Международная миграция рабочей силы. Ее причины и основные формы.

Международная миграция рабочей силы представляет собой пе​реселение трудоспособного населения из одних государств в другие с целью поиска работы сроком более одного года, вызванное, прежде всего причинами экономического характера. Помимо экономических мотивов, процесс международной трудовой миграции обусловлен также причинами политического, этнического, культурного, семейного и иного характера.

Следует отметить, что при миграции рабочей силы определяющими мотивами являются желание заработать больше, чем на родине, и стремление найти лучшее применение своей квалификации. В связи с этим международную миграцию рабочей силы принято определять как оплачиваемую профессиональную деятельность за границей.

Все перемещения населения относительно каждой территории складываются из эмиграционных и иммиграционных потоков. Эмиграция — это выбытие за границу, а иммиграция — прибытие из-за границы. Другими словами, международная миграция рабочей силы представляет собой экспорт и импорт лиц наемного труда. Разность иммиграции (из страны) и эмиграции (в другую страну) составляет миграционное сальдо.

Вместе с тем существует и более специфическая разновидность международной миграции — реэмиграция, т.е. возврат на родину ра​нее эмигрировавшего населения.

Международную миграцию высококвалифицированных кадров называют «утечкой умов». Она является сегодня серьезной пробле​мой для большинства развивающихся стран.

Согласно классификации ООН постоянными трудящимися-ми​грантами считаются лица, прибывающие в страну для того, чтобы найти оплачиваемую работу на срок, превышающий один год. Существует и особая категория легальных мигрантов — рабочие-фронтальеры, т. е. рабочие, ежедневно пересекающие границу, чтобы paботать в соседнем государстве. Ярким примером тому являются мексиканские рабочие, ежедневно работающие в США.


Степень зависимости национальной экономики в целом и ее отдельных отраслей определяется показателем удельного веса иностранных рабочих в общем числе занятых, который рассчитывается по следующей формуле:

d. ин.раб.=Σ ин.рабочих / Σ занятых

где d ин. раб.— удельный вес иностранных рабочих в общем числе занятых в стране;  Σ ин. раб.— общая численность иностранных рабочих в стране; Σ занятых — общая численность занятых в стране. 

Причины миграции рабочей силы обусловлены воздействием факторов как экономического, так и неэкономического характера. К неэкономическим факторам относятся политико-правовые, нацио​нальные, религиозные, расовые, семейные. В последние десятилетия серьезное влияние на развитие миграционных процессов стали ока​зывать также экологические, образовательно-культурные, психологи​ческие и этнические факторы.

К экономическим факторам, определяющим миграцию рабочей силы, относятся следующие:

· различные уровни экономического развития стран;

· состояние национального рынка труда;

· структурная перестройка экономики;

· развитие научно-технического прогресса, который сопровождается ростом потребностей в квалифицированной рабочей силе;

· вывоз капитала, функционирование ТНК. 

В мировой практике в настоящее время сложилась следующая классификация форм миграции рабочей силы:
по направлениям:

· миграция из развивающихся стран и постсоциалистических в промышленно развитые страны;

· миграция в рамках промышленно развитых стран;

· миграция рабочей силы между развивающимися странами;

· миграция высококвалифицированной рабочей силы из промыш​ленно развитых в развивающиеся страны;

по территориальному охвату:

· межконтинентальная;

· внутриконтинентальная;

по уровню квалификации мигрантов:

· высококвалифицированная рабочая сила;

· низкоквалифицированная рабочая сила;

по времени:

· безвозвратная (как правило, межконтинентальная);

· временная (как правило, внутриконтинентальная);

· сезонная (связанная с ежегодными поездками на заработки);

· маятниковая (предусматривающая ежедневные поездки к месту работы за пределы своего населенного пункта, страны);

по степени законности:

· легальная;

· нелегальная.

Основными центрами притяжения мигрантов из других стран яв​ляются следующие страны и регионы:

· США, Канада. 

· Австралия. 

· Западная Европа

· Нефтедобывающие страны Ближнего и Среднего Востока. 

· Новые индустриальные страны Азиатско-Тихоокеанского региона и Латинской Америки. 
ПОСЛЕДСТВИЯ МЕЖДУНАРОДНОЙ МИГРАЦИИ РАБОЧЕЙ СИЛЫ ДЛЯ СТРАН-ДОНОРОВ И СТРАН-РЕЦИПИЕНТОВ

Общие глобальные последствия миграции рабочей силы носят двой​ственный характер.  С одной стороны, она обеспечивает перераспределение трудовых ресурсов в соответствии с потребностями стран, делает возможным освоение новых регионов, концентрирует огромные массы наиболее активного и энергичного населения в экономических центрах, спо​собствует изменению экономического, социального и культурного положения людей, разрушая  рутинные традиций форм жизни. С другой стороны, миграция трудовых ресурсов способствует быст​рому росту крупных городов, обострению экологической ситуации, обезлюдению села, порождает проблемы, связанные со сложностью приспособления мигрантов к новым условиям жизни.

Таким образом, международная миграция рабочей силы оказыва​ет как положительное, так и отрицательное воздействие на экономи​ческое и социальное развитие стран-доноров (экспортеров рабочей силы) и стран-реципиентов (импортеров рабочей силы).

	                                       Последствия для 
	стран-доноров

	Позитивные
	Негативные

	· эмиграция облегчает положение на национальном рынке труда, так как экспорт рабочей силы уменьшает давление избыточных тру​довых ресурсов;

· экспорт рабочей силы — это бесплатное для страны-донора обуче​ние работников-эмигрантов новым профессиональным навыкам, по​вышение их квалификации, приобщение к новым технологиям, пере​довой организации труда;

· экспорт рабочей силы — важный источник поступления валюты в страны эмиграции через переводы мигрантами валютных средств из-за рубежа на поддержку своих семей и родственников, что в це​лом способствует улучшению их экономического положения;.

· при возвращении на родину мигранты привозят с собой матери​альные ценности и сбережения, составляющие примерно такую же сумму, что и их денежные переводы;

· страны-доноры взимают .налоги в госбюджет с фирм-посредни​ков, которые занимаются трудоустройством их граждан за рубежом.


	· страны эмиграции теряют часть трудовых ресурсов в наиболее трудоспособном возрасте, что ведет к их постепенному старению;

· страны-доноры теряют средства, связанные с общеобразователь​ной и профессиональной подготовкой эмигрантов;

· отток квалифицированных кадров, выезд ученых и специалистов приводят к общему снижению научно-технического, общеобразовательного и культурного потенциала страны. Происходит «утечка умов». Например, Россия ежегодно теряет до 60 млрд. долл. в резуль​тате того, что треть российских ученых работает за рубежом;

· изменяется национальная структура населения, ухудшается демо​графическая ситуация в связи с выездом прежде всего трудоспособного населения, молодых рабочих и специалистов.




	                                      Последствия для 
	стран-реципиентов

	Позитивные
	Негативные

	· приток иностранных рабочих, обладающих высокой мобильно​стью, облегчает структурные, отраслевые и другие изменения в на​циональной экономике;

· иммигранты способствуют омоложению нации, так как эмигриру​ет обычно молодежь — самая мобильная часть населения в наиболее трудоспособном возрасте;

· принимающие страны существенно экономят на затратах, кото​рые были вложены на образование и профессиональную подготовку рабочих и специалистов в странах-донорах;

· иммигранты расширяют емкость внутреннего рынка, предъявля​ют дополнительный спрос на товары и услуги, стимулируют рост производства и дополнительную занятость в стране пребывания;

· импорт рабочей силы способствует повышению конкурентоспособности товаров принимающей страны вследствие уменьшения издержек производства, связанных с более низкой оплатой труда ино​странных рабочих;

· временно свободные денежные средства иммигрантов, хранящие​ся на счетах в банках, могут быть использованы для финансирова​ния экономики принимающей страны;

· иммигранты улучшают демографическую ситуацию, особенно в промышленно развитых странах Западной Европы, которые характеризуются старением коренного населения;

· иностранные рабочие часто играют роль определенного амортиза​тора в случае кризисов и безработицы, так как их первыми могут уволить с работы. 
	· целые отрасли экономики (сфера услуг, торговля, строительство) при длительном использовании иностранных рабочих попадают в зависимость от их труда. Это ведет к сокращению количества рабочих мест среди коренного населения, увеличивает безработицу, в целом ухудшает ситуацию на национальном рынке труда;

· происходит снижение цены на национальную рабочую силу, рас​тет предложение на рынке труда иностранных рабочих, которые за​полняют вакансии на низкооплачиваемую, неквалифицированную ра​боту;

· провоцируются конфликты между коренным населением и имми​грантами, возрастает социальная напряженность в обществе, усили​вается межнациональная неприязнь;

· иммигранты довольно долго и болезненно адаптируются к новым условиям жизни и трудовой деятельности в стране пребывания.




Наличие положительных и отрицательных последствий междуна​родной миграции рабочей силы, обострение проблем социально-эко​номического, нравственного и идеологического характера приводит к необходимости регулирования миграционных процессов на нацио​нальном и межнациональном уровнях.

2. Государственное и межгосударственное регулирование международной миграции рабочей силы.

Процесс международной миграции рабочей силы регулируется на​циональными законодательствами разных стран и международными правовыми актами. 

Государственная миграционная политика — это целенаправлен​ная деятельность государства по регулированию процессов экспорта и импорта рабочей силы. Государственная миграционная политика подразделяется на два вида — эмиграционную и иммиграционную, которые имеют различ​ные цели и методы регулирования.
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Мигрантов классифицируют по следующим трем категориям:

1. семейная эмиграция; предполагает обязательное наличие род​ственника — гражданина страны, который может дать поручительство;

2. экономическая эмиграция; предполагает наличие квалифика​ции, особых способностей, опыта частной предпринимательской деятельности, которые могут оказаться полезными в экономическом развитии страны.

      В свою очередь, экономическая эмиграция имеет четыре разновидности:

1) частнопредпринимательская эмиграция (имеется опыт и намере​ние основать предприятие, а также достаточный для этого капитал);

2) эмиграция лиц молодого возраста с хорошим образованием и квалификацией, а также со способностью найти работу;

3) эмиграция по приглашению на работу работодателем;

4) эмиграция лиц, достигших больших успехов международного значения в сферах творчества, спорта.

3. гуманитарная эмиграция; предполагает признание статуса бе​женца.

Иммиграционная политика государства формируется из следую​щих инструментов:

· качественные требования к иностранной рабочей силе;

· возрастной ценз;

· ограничения личностного характера;

· прямое квотирование импорта рабочей силы;

· финансовые ограничители;

· временные ограничители;

· профессионально-отраслевые ограничения в форме прямых и кос​венных запретов;

· национально-географические приоритеты;

· программы, призванные стимулировать отток трудящихся-ми​грантов

Международное регулирование миграционных процессов.

На международном уровне создано несколько организаций, работа кото​рых направлена на упорядочение процессов миграции.

1. Международная организация труда (МОТ). Была создана в 1919 г., а в 1946 г. МОТ стала специализированным учреждением ООН. Задачами МОТ являются:

· содействие обеспечению социальной справедливости для трудя​щихся;

· разработка международной политики и программ, направленных на улучшение условий их труда и жизни;

· выработка международных трудовых стандартов;

· борьба с безработицей;

· регламентация вопросов социального страхования.

В структуру МОТ входят:

· Международная конференция труда — высший орган МОТ, вы​полняющий законодательные функции;

· Административный совет, который руководит-работой различных комитетов и комиссий МОТ;

· Международное бюро труда — информационный и консультатив​ный орган.

2. Международная организация по миграции (MOM). Образо​вана в 1949 г. как Международная организация по делам беженцев (МОБ), позже ее полномочия были расширены, и с 1989 г. она была переименована. В MOM входит 81 государство (46 являются посто​янными членами, 35 — наблюдателями). В рамках этой организации осуществляется разработка долгосрочных программ в области регу​лирования миграционных потоков, технического сотрудничества, предотвращения «утечки умов», предоставления экспертных услуг.

3.  Управление   верховного   комиссара   по   делам   беженцев (УВКБ) при ООН занимается вопросами защиты беженцев, реали​зации долгосрочных решений, в первую очередь репатриации.

4.   Система постоянного наблюдения за миграцией (СОПЕМИ). Специальная служба, которая в рамках ОЭСР координирует дея​тельность национальных иммиграционных управлений. В Западной Европе деятельностью, связанной с обеспечением и защитой прав трудящихся мигрантов, занимается  Межправитель​ственный комитет по вопросам миграции (СИМЕ).
3. Международный технологический обмен.

Зачастую мировой рынок интеллектуальной собственности (операции по экспорту-импорту на этом рынке называют международным технологическим обменом, или МТО) и рассматривают как одну из составляющих мирового рынка услуг. Вероятно, несколько десятилетий назад с таким предположением можно было согласиться, но сейчас в эпоху постиндустриального общества, в эру информационных тех​нологий, значимость и масштабность применения результатов интел​лектуальной деятельности несравненно возросла. Уже можно гово​рить о международном рынке объектов интеллектуальной собствен​ности  как  о  полностью  самостоятельном  секторе  общемирового рынка с присущими только ему особенностями и тенденциями разви​тия. 

Во-первых, интеллектуальные продукты и услуги занимают все более значительное место на международных рынках (например, ли​цензии, составлявшие в послевоенные 1945—1955 гг. не более четвер​ти американского экспорта, к 90-м годам превысили его половину). 

    Во-вторых, по экспертным оценкам, мировой рынок интеллектуаль​ных товаров и услуг в настоящее время растет в 5 раз быстрее, чем традиционных. К тому же основной признак современности - рост наукоемкости самих товаров и услуг.

Результаты интеллектуальной деятельности подразделяются на два крупных направления: промышленная интеллектуальная собственность, куда относят патенты, промышленный дизайн, торговые марки и знаки, коммерческие секреты, и авторские права на произведения науки, литературы и искусства. Целесообразно будет рассматривать промышленную интеллектуальную собственность, так как  эта ниша рынка в последнее время демонстрирует наибольшую востребованность и наивысшие темпы прироста по сравнению с другими секторами мирового рынка.
Чтобы лучше понять состояние мирового рынка технологий, его следует рассматривать как производную от трех других рынков — рынка наукоемкой продукции, информационного рынка и рынка прав.
Рынок наукоемкой продукции (самолеты, космическая техника, автотранспорт, энергетические установки, бытовая техника, фармпрепараты, станки, приборы, вычислительная техника) быстро развивается и приносит ведущим странам мира огромные и быстрорастущие прибыли. Через интеллектуальную собственность здесь охраняются определенные рыночные ниши, своеобразные территории получения сверхприбыли. Раздел территорий в данной сфере происходит между США, Германией, Японией и другими ведущими странами Западной Европы: Англией, Францией, Италией, Швецией и др.
Рынок информационных продукции и технологий включает то​варообмен информацией, содержащейся на бумажных носителях, а также на аудио- и видеокассетах, дискетах, лазерных дисках, серверах и других информационных носителях. Здесь тенденции таковы, что компьютерная техника и система Интернет начинают вытеснять все остальные носители и системы, и в расширяющемся море информации все труднее соблюдать и контролировать авторские права. Структура продукции этого рынка самая неопределенная и быстроменяющаяся. Чем информационные продукты теснее воздействуют на денежные потоки, тем обычно быстрее происходит товарообмен такой продукцией.
К рынку прав, приобретаемых на недвижимость, разработку полезных ископаемых, аренду, следует отнести приобретение лицензий, титулов, званий и наград. Если награды не расширяют права граждан, не дают им никаких моральных и материальных привилегий, их ценность резко снижается. 
Отнюдь не всякая технология является товаром, как не всякий товар представляет собой технологию. Технология становится товаром, т.е продуктом, который может быть продан, лишь в определенных условиях- если она приближается к тому, чтобы стать товаром на определенной стадии движения «идея — рынок», а именно тогда, когда осознана реальная возможность коммерциализации идеи, проведена экспертиза, отсев, определены возможные сферы использования. Но даже в этом случае товар-технология должен иметь товарный вид  т. е. удовлетворять стандартным требованиям к товару.

Технология-товар проходит определенный жизненный цикл от момента появления до исчезновения. Этот жизненный цикл имеет форму кривой в виде как бы неправильной синусоиды.
На дорыночной фазе технология еще не представляет собой товар, она лишь потенциально может стать им, но может и не стать В дорыночной фазе происходят оценка и отсев идей, осуществляются  необходимые научно-исследовательские и  опытно-конструкторские работы. По мере приближения к рыночной фазе затраты лавинообразно растут и одновременно увеличивается уверенность в успехе, новация приобретает все более зримые формы, воплощаясь в прототипе, полезной модели, патенте и т.д.

4.   Формы передачи технологии Стоимость и цена технологии

Передача технологии может осуществляться по трем основным каналам:
· внутрифирменный – заграничным филиалам ТНК (2/3 мировой торговли лицензиями приходится на внутрифирменный обмен);

· межфирменный – по лицензионным, кооперационным, управленческим и другим долгосрочным соглашениям с иностранными фирмами;

· внешнеторговый – вместе с экспортными поставками машин, оборудования и другой промышленной продукции.

В зависимости от того меняются ли денежные расчеты между продавцом и покупателем технологии, передача технологии может осуществляться на коммерческой и некоммерческой основе. 

К некоммерческим формам передачи технологии относятся научно-технические публикации, обмен результатами исследований через личные контакты и визиты на научно-исследовательские и промышленные предприятия, взаимное ознакомление с производственно-техническими достижениями и опытом по долгосрочным программам.

В некоммерческой форме осуществляется, в основном, передача непатентоспособной информации – фундаментальные НИОКР, деловые игры, научные открытия, не запатентованные изобретения.

Сущность лицензионного соглашения состоит в том, что лицензиар (владелец технологии) разрешает и фактически оказывает содействие лицензиату (лицу или организации, приобретающим технологию или сопутствующие права) в использовании запатентованного изобретения или технологии в виде ноу-хау, воздерживаясь при этом от применения санкции против того, кто использует эти объекты. Лицензиар, как правило, получает вознаграждение (или иную компенсацию) за использование технологии или предоставленные услуги.

Различают три вида лицензионных соглашений:

· соглашение исключительной лицензии;

· соглашение простой (неисключительной) лицензии;

· соглашение полной  лицензии.

Стоимость и цена технологий.

К факторам, влияющим на величину цены технологии, относятся:

1) расходы на НЙОКР (прямая пропорциональная зависимость);

2) новизна технологии - чем технология является более ста​рой, тем ниже ее цена;

3) величина издержек, связанных с передачей  технологии (прямая пропорциональная зависимость);

4) уровень прибыли, получаемой покупателем. Величина этого показателя находится в прямой зависимости от доли рынка, которая ему принадлежит.

Значительная доля соответствующих рынков,  где предполагается реализация передаваемой технологии, создает  ее покупателю условия для сильной позиции на переговорах с продав​цом и способствует понижению цены технологии;

5) статус покупателя технологии (государственный или част​ный). Государственные организации, как правило, имеют более си​льную позицию на переговорах, и поэтому платят более низкую цену за технологию;

6) географическое положение лицензиата, что также влияет на его позицию.

Нижнюю границу цены технологии определяет величина затрат на ее создание плюс средняя прибыль; верхняя граница цены тех​нологии определяется достаточно высокой долей от доходов поку​пателя лицензии. Из этого следует, что цена технологии может ко​лебаться в очень широких границах, и ее конкретная величина на​ходится в прямой зависимости от рыночной позиции продавца и по​купателя технологии.

Стоимость лицензии тесно связана с формой платежа. При платежах с единицы произведенной по лицензии продукции (форма роялти) общие выплаты за срок действия лицензионного соглаше​ния бывают больше, чем при форме паушального платежа, когда общая стоимость лицензии выплачивается по частям, например, 20% при подписании соглашения, 30% - при подписании техничес​кой документации, 30% - при начале производства продукции, 20% - гарантийные платежи: они как правило разносятся на оставшийся срок действия лицензионного соглашения равными долями. Применя​ются и комбинированные формы лицензионных платежей. Стоимость лицензии можно рассчитать по следующей формуле:

      Cp=  Σ  Vi  х  Zi  х  Pi

               I
где. Ср. - стоимость лицензии с оплатой в форме роялти (отчисления от стоимости произведенной по лицензии продукции, исходя из сложившихся в мировой практике ставок процентов);

Vi  - объем ожидаемого выпуска в i -ом году; 

Zi   - цена единицы продукции в i-ом году;

Pi   - размер роялти в i-ом году;

 Т - расчетный срок действия лицензионного соглашения.

[kgl]
[gl]Вопросы для самоконтроля[:]
Вопросы для самоконтроля

1. Дайте определение международной миграции капитала. В чем состоят отличия терминов «международная миграция капитала», «экспорт капитала», «импорт капитала»?

2. Объясните, в каких случаях экспорт капитала увеличивает объемы экс​порта товаров и при каких условиях — уменьшает.

3. В чем состоят принципиальные отличия экспорта капитала от экспор​та товаров?

4. Дайте классификацию международной миграции капитала.

5. В чем заключается отличие экспорта ссудного капитала от экспорта предпринимательского капитала?

6. Почему преобладает экспорт частного предпринимательского капита​ла и государственного ссудного капитала?

7. Проведите сравнительный анализ международного совместного пред​приятия с предприятием со 100%-м иностранным капиталом.

8. Охарактеризуйте  функциональное  распределение  международного движения капитала.

9. Назовите цели, причины и факторы международной миграции капитала.

10. Охарактеризуйте современные тенденции и последствия междуна​родной миграции капитала.

11. Приведите примеры положительных и отрицательных последствий вы​ воза капитала с точки зрения стран, его экспортирующих и импортирующих,

12. Определите положительные и отрицательные последствия импорта капитала в высокотехнологичные отрасли российской экономики. На примере отечественного авиапрома назовите, какие мероприятия должна предпринять Россия для ликвидации отрицательных последствий международной мигра​ции капитала.

13. Отметьте основные характерные черты встречной международной миграции капитала в современном мире.

14. Перечислите важнейшие инструменты государственного регулирова​ния иммиграции.

15. В    чем    заключается    селективность миграционной  политики стран — импортеров рабочей силы?

16. Какие международные организации занимаются вопросами регулиро​вания миграционных потоков между странами?

17. Каковы экономические причины международной миграции рабочей силы?

18. Назовите страны и регионы, которые являются основными центрами  притяжения мигрантов из-за рубежа.

19. Каковы позитивные и негативные последствия миграции для стран-до​норов и стран-реципиентов?

20. Назовите страны, которые возникли в результате иммиграции.

21. В чем проявляются   особенности объектов интеллектуальной собственности как товаров?

22. В чем заключается отличие изобретений от ноу-хау?

23. Охарактеризуйте контрактные и неконтрактные способы передачи технологий?

24. Что такое лицензия? Какие виды Вы знаете?

25. Что такое франчайзинг и инжиниринг?

26. Как расчитывается цена технологии-товара?

27. От чего зависит стоимость технологии?

[kgl]
[gl]ТЕМА 8. Международная валютно-финансовая система[:]
Международная валютно-финансовая система 
ПЛАН ЛЕКЦИИ
1. Международная валютно-финансовая система и ее элементы

2. Эволюция валютной системы

3. Валютный курс и его разновидности

4. Соотношение номинального и реального валютного курса

5. Краткосрочные и долгосрочные перспективы

6. Спрос и предложение на иностранную валюту. Сравнительная эффективность режимов гибкого и фиксированного валютных курсов.

План семинара

1 занятие

1. Валютные и финансовые элементы системы

2. Эволюция мировой валютной системы

3. Европейская валютная система

2 занятие

1. Валютный курс и его разновидности

2. Равновесные валютный курс

3. Эластичность спроса на валюту и его разновидности

3 занятие

1. Долгосрочные теории валютного курса краткосрочные теории валютного курса.

2. Краткосрочные теории валютного курса

Валютно-финансовая система являет​ся необходимым звеном, позволяющим развиваться международной торговле то​варами, финансовыми инструментами и движению факторов производства. Она состоит из двух групп элементов. Валют​ными элементами системы являются на​циональные валюты, условия их взаим​ной конвертируемости и обращения, валютный паритет, валютный курс и национальные и международные механизмы его регулирования. Финансовыми элементами системы являются международные финансовые рынки и механизмы торговли  конкретными  финансовыми инструментами — валютой, ценными бумагами, кредитами. Самостоятельным элементом международной финансовой системы выступают международные расчеты, обслуживающие движение как то​варов и факторов производства, так и финансовых инструментов. Механизмы международного финансирования явля​ются ключевыми элементами макроэко​номической  корректировки,  которую осуществляют страны в открытой эконо​мике, и будут подробно рассмотрены в последующих главах. Поскольку валютные элементы валютно-финансовой системы порождают целый комплекс про​блем, не связанных непосредственно с финансированием,  валютную  систему обычно рассматривают отдельно.
@ Валюта (currency) в широком смысле слова — любой товар, способный выполнять денежную функцию средства обмена на международной арене, в уз​ком — наличная часть денежной массы, 'циркулирующая из рук в руки в форме денежных банкнот и монет.
Валюта разделяется в зависимости от ее принадлежности на:
• национальную    валюту   (national currency) — законное платежное сред​ство на территории выпускающих ее стран (доллар в США, рубль в России, угия в Мавритании);
• иностранную валюту (foreign currency) — платежное средство других стран, законно или незаконно используемое на территории данной страны (дол​лары в России, рубли на Украине, марки в Латвии).
Валюты стран мира могут быть разде​лены на различные группы на основе тех или иных признаков. Наиболее типич​ные из них следующие:
• Резервная валюта (reserve currency) — валюта(ы), в которой(ых) страны держат свои ликвидные международные резервные активы, используемые для по​крытия отрицательного сальдо платеж​ного баланса.

• Свободно  используемая   валюта (freely usable currency) — валюта, кото​рая широко используется для осуществ​ления платежей по международным сдел​кам и активно продается и покупается на главных валютных рынках. Это более узкое понятие, характеризующее степень конвертируемости валюты. Разумеется, никаких твердых критериев того, на​сколько широко валюта используется в международных платежах и торгуется на валютных рынках, не существует. Поэто​му в практических целях свободно ис​пользуемыми считаются только пять ва​лют — доллар США, японская иена, французский франк, английский фунт стерлингов и немецкая марка.
• Твердая валюта (hard currency) — валюта, которая характеризуется ста​бильным валютным курсом, движения которого следуют в основном фундамен​тальным макроэкономическим закономерностям. Нередко понятие твердой валюты используется как синоним кон​вертируемой валюты. Это правомерно, однако стабильность валютного курса — только одна из важных предпосылок конвертируемости валюты.
Конвертируемость
В международной экономике в широ​ком смысле слова конвертируемость означает свободу обмена любых финан​совых активов. Одним из наиболее рас​пространенных проявлений конверти​руемости является конвертируемость валюты.
@ Конвертируемость валюты (currency convertibility) — способность ре​зидентов и нерезидентов свободно, без всяких ограничений, обменивать нацио​нальную валюту на иностранную и ис​пользовать иностранную валюту в сделках с реальными и финансовыми активами.
Различие между степенями конвертируемости валюты зависит от того, какие ограничения накладывает правительство на обмен валюты. С точки зрения типов международных операций, отражаемых обычно в платежном балансе по текущим операциям или по операциям с капита​лом, валюта может быть конвертируемой по текущим операциям, по капитальным операциям или полностью конвертируе​мой.
• Конвертируемость по текущим опе​рациям (current account convertibility) — отсутствие ограничений на платежи и трансферты по текущим международным операциям, связанным с торговлей то​варами, услугами, межгосударственными переводами доходов и трансфертов. Та​кие ограничения могут иметь многочис​ленные конкретные формы. Например, авансирование импортных платежей означает законодательно установленное требование к импортеру депонировать, обычно в национальной валюте, опреде​ленную часть предстоящего платежа по импортной сделке в национальном цент​ральном или коммерческом банке до того, как контракт по этой сделке подпи​сан. Это является условием получения импортером необходимой валюты из банка для оплаты импорта и увеличивает стоимость этой валюты по сравнению с ее прямой покупкой на свободном ва​лютном рынке. Во многих странах ЦБ или правительство напрямую распреде​ляют иностранную валюту между импор​терами в форме либо индивидуальных квот для каждой отдельной фирмы, либо генеральных квот, определяющих макси​мальный объем иностранной валюты, который правительство готово выделить для оплаты импорта в текущем году, полугодии, месяце и т.п. Ограничениями на платежи по текущим операциям могут также считаться различные администра​тивные требования, например такие, как необходимость получения предварительного разрешения ЦБ на осуществление платежа по импорту или на открытие импортного аккредитива. При платежах за услуги может также существовать еще более сложная система ограничений на международные платежи, которые также препятствуют конвертируемости нацио​нальной валюты по текущим операциям. Наиболее типичные среди них — огра​ничения на выплату командировочных в иностранной валюте, на переводы за рубеж зарплаты и дивидендов, на платежи процентов по внешнему долгу.
Все страны — члены Международного валютного фонда (МВФ), подписывая соглашение о вступлении в его ряды, обязуются в соответствии со статьей VIII соглашения (Устава) МВФ устранить все ограничения на международные платежи по текущим операциям. В зависимости от существующего режима валютного курса конвертируемость по текущим операциям бывает жесткой (hard), когда национальная валюта имеет фиксиро​ванный курс по отношению к иностран​ной валюте, и мягкой (soft), когда наци​ональная валюта имеет плавающий курс по отношению к иностранной валюте. Несмотря на то что конвертируемость — финансовое понятие и относится прежде всего к международным платежам, она не может существовать без либеральной торговой системы. Если даже ограниче​ния на платежи отсутствуют, то ограни​чения на международную торговлю могут сделать валюту неконвертируемой по те​кущим операциям. Если резидент не мо​жет свободно обменять национальную валюту на иностранную в силу того, что существует усложненная система ли​цензирования экспорта или импорта, количественные ограничения, запрети​тельные тарифы или требования обяза​тельной продажи валюты, полученной от экспорта, центральному банку, то наци​ональная валюта не может считаться конвертируемой по текущим операциям.

• Конвертируемость по капиталь​ным операциям (capital account con​vertibility) — отсутствие ограничений на платежи и трансферты по международ​ным операциям, связанным с движением капитала, таким как прямые и портфельные инвестиции, кредиты и капитальные гранты. Наиболее типичные формы та​ких ограничений — ограничение объек​тов прямых иностранных инвестиций отдельными отраслями, требование об обязательной репатриации прибыли национальными компаниями, инвестирую​щими за рубеж, требование сдавать или продавать иностранную валюту, полученную из-за рубежа, запрет на покупку резидентами иностранных ценных бумаг, ограничения на предоставление кредитов иностранцам и пр. Конвертируе​мость по капитальным операциям не является  требованием  при  вступлении страны в МВФ. Более того, ограничения по капитальным платежам считаются оправданными, особенно в странах с пе​реходной экономикой, на период достижения необходимой макроэкономичес​кой стабилизации в целях препятствия нежелательному оттоку капитала, необ​ходимого для финансирования реформ. Если страна использует в больших мас​штабах заемные ресурсы, то по согласо​ванию с МВФ она может вводить ограни​чения   на  платежи   по  капитальным операциям, чтобы предотвратить утечку капитала. По мере устранения крупных макроэкономических дисбалансов переход к конвертируемости валюты по ка​питальным операциям становится все более желательным, особенно для тех стран, которые рассчитывают на существенный приток иностранного частного капитала.
• Полная   конвертируемость   (full convertibility) — отсутствие какого бы то ни было контроля и каких-либо ограничений и по текущим, и по капитальным операциям. Полная конвертируемость предполагает также отсутствие ограни​чений на экспорт или импорт товаров и услуг, которые могут повлиять на их цену. Незначительные процедурные эле​менты регулирования внешней торговли, не искажающие существенно мировые цены, считаются приемлемыми для того, чтобы признать валюту полностью кон​вертируемой.
Переход к полной конвертируемости национальной валюты — длительный и сложный процесс, предусматривающий обеспечение достаточной внутренней макроэкономической стабильности, ус​тойчивость государственного бюджета, жесткой денежно-кредитной политики, низкой инфляции и безработицы, устой​чивых темпов экономического роста. Конвертируемость валюты означает, что правительство готово в случае необхо​димости поддерживать платежеспособ​ность государства с помощью методов макроэкономической корректировки — путем регулирования валютного курса, денежной массы, валютных резервов, жесткого надзора за состоянием банков​ской системы, нежели путем введения прямых ограничений и запретов на ис​пользование иностранной валюты. Опыт развитых стран свидетельствует, что обычно переход к полной конвертируе​мости осуществляется в два этапа: на первом — страны обеспечивают конвер​тируемость по текущим операциям пу​тем отмены ограничений на платежи по торговле товарами и услугами, устра​нения количественных ограничений во внешней торговле и снижения ставок им​портного тарифа до весьма низкого уровня, унифицированных для большинства товарных групп; на втором, весьма дли​тельном этапе введения конвертируемо​сти по капитальным операциям страны постепенно устраняют ограничения по платежам, связанным с прямыми и портфельными инвестициями, полностью ли​берализуют как отток, так и приток капитала, который начинает двигаться вне и внутрь страны, подчиняясь только макроэкономическим закономерностям. Последний шаг, особенно в связи со спе​кулятивными атаками в 90-х гг. в Мекси​ке и некоторых странах Азии, наиболее труден. Предпринимая его, власти долж​ны быть абсолютно уверены, что любые спекулятивные переливы капитала — как его отток из страны, так и его внезапный прилив — могут быть надежно сте​рилизованы косвенными методами де​нежной политики, такими как операции на открытом рынке, и не будут оказывать разрушительного воздействия на эконо​мику страны.
Мировой опыт показывает, что переход к конвертируемости по капитальным операциям, который обычно означает переход страны к полной конвертируе​мости национальной валюты, зависит от ситуации с платежным балансом. Страны, которые традиционно имели положительное сальдо платежного баланса (Япония, Германия), обычно до самого последнего момента перед либерализа​цией поддерживали контроль за прито​ком капитала, тогда как страны с отрицательным сальдо платежного баланса (Франция, Италия) осуществляли контроль за его оттоком. Поскольку потоки краткосрочного капитала считаются более дестабилизирующими для экономи​ки, чем долгосрочного, практически все страны, осуществившие переход к кон​вертируемости по капитальным операци​ям, до последнего момента осуществляли контроль за потоками краткосрочного капитала, тогда как движение долгосрочного капитала уже в течение длительно​го времени осуществлялось без всяких ограничений.
С точки зрения отношения к валюте резидентов — всех физических и юридических лиц, находящихся в стране более года, — и нерезидентов, которые находятся в стране менее года или вообще располагаются за ее пределами, конвер​тируемость валюты разделяется на внутреннюю и внешнюю.
• Внутренняя конвертируемость (internal convertibility) — право резидентов покупать, иметь и совершать операции внутри страны с активами в форме валю​ты и банковских депозитов, деноми​нированных в иностранной валюте. Тем самым внутренняя конвертируемость относится к сделкам между резидентами внутри своей страны и означает, напри​мер, право россиянина обменять рубли на доллары и заплатить долларами за по​купку товара в казахстанском магазине или положить их на валютный счет в казахстанском банке. Внутренняя конвертируе​мость, по определению, охватывает как текущие, так и капитальные операции, но не подразумевает параллельного обращения нескольких валют. Все развитые страны имеют внутреннюю конвертируемость: иностранную валюту там могут принимать к платежам, если на то согласны продавец и покупатель. Однако практически везде продавцу технически легче и операционно дешевле осуществлять расчеты в национальной валюте, и он не соглашается принимать иностранную, вынуждая тем самым покупателя обменять ее сначала на национальную и только затем произвести платеж. 
• Внешняя конвертируемость (external convertibility) — право резидентов со​вершать операции с иностранной валю​той с нерезидентами. В зависимости от того, о конвертируемости по каким опе​рациям идет речь, понятие внешней кон​вертируемости практически полностью совпадает с конвертируемостью валюты по текущим или капитальным операциям.
В связи с проблемой конвертируе​мости используется еще и понятие то​варной конвертируемости (commodity convertibility) — способность экономики генерировать достаточное количество товаров и услуг, чтобы удовлетворить спрос, предъявляемый резидентами и нерезидентами, осуществляющими пла​тежи как в национальной, так и в ино​странной валюте.
Параллельное обращение
Внутренняя конвертируемость национальной валюты не обязательно означает, но может привести к возникновению параллельного обращения двух или не​скольких валют на внутреннем рынке страны. Параллельное обращение валют означает, что несмотря на то, что по закону единственным законным средством платежа является национальная валюта, эмитируемая государственным банком, валюты других стран, чаще всего американский доллар, широко используются как резидентами, так и нерезидентами во внутреннем денежном обороте. Параллельное обращение может возникнуть и без официально введенной внутренней валютной конвертируемости просто как результат нелегального использования иностранной валюты для расчетов и пла​тежей. Главной причиной возникнове​ния параллельного обращения является высокая инфляция, в результате которой
национальная денежная единица стремительно теряет свою покупательную спо​собность и население стремится обезопасить свои сбережения и доходы путем превращения их в более стабильную иностранную валюту.
@ Параллельное обращение валют (currency co-circulation) — использова​ние одной или нескольких иностранных валют в денежной системе государства наряду с национальной валютой, призна​ваемой законным платежным средством.
Параллельное обращение может иметь следующие конкретные формы:
• Долларизация (dollarization) — ис​пользование иностранной валюты в ка​честве средства обращения, единицы расчета и средства сбережения.
•Валютное замещение (currency substitution) — использование иностран​ной валюты только в качестве средства обращения.
На практике, однако, любое парал​лельное обращение нескольких валют называют либо долларизацией, либо ва​лютным замещением, используя эти по​нятия как синонимы. Некоторые авторы считают, что долларизация — начальная стадия валютного замещения, когда мас​штабы использования иностранной ва​люты еще не приобрели достаточного размаха, чтобы можно было говорить о замещении национальной валюты ино​странной в государственном денежном обращении.
Использование иностранной валюты во внутреннем денежном  обращении обычно начинается как средства сбере​жения. Для того чтобы обезопасить свои сбережения в национальной валюте от обесценения, их конвертируют в иностранную. По мере того как инфляция развивается, цены на многие товары, особенно такие дорогие, как недвижимость и потребительские товары длительного пользования, становится неудобно уста​навливать в национальной валюте с большим количеством нулей. Цены начинают квотировать в долларах или, как это было в России, неких "условных едини​цах", равных доллару. Тем самым иностранная валюта приобретает и функцию средства расчета. Наконец, люди, уставшие носить с собой кипы обесцененных бумаг, называемых национальной валю​той, начинают оплачивать товары и услуги в иностранной валюте, в результате чего она становится и средством обращения.
Наличная иностранная валюта может поступать в страну по следующим основ​ным каналам: ввозиться уполномочен​ными на то коммерческими банками, которые получают ее в зарубежных центральных банках путем снятия соответствующих сумм со своих депозитов в иностранной валюте в иностранных банках; привозиться туристами, экипажами самолетов и судов, командировочными; путем снятия наличной валюты с валютных счетов компаний и организаций под видом выплаты командировочных, пре​мий, бонусов и т.п.; оплаты наличной валютой контрабанды наркотиков, оружия и пр.; перевода наличной валюты из-за рубежа работающими там гражданами данной страны; перевода наличной валю​ты на личные счета в результате зани​жения стоимости экспорта, завышения стоимости импорта или использования отличного от официального валютного курса.
Точно измерить масштабы параллель​ного обращения иностранных валют в тех странах, где оно существует, практи​чески очень сложно: параллельное обра​щение иностранной валюты не учитыва​ется ни одной страной мира ни в рамках денежной статистики, ни в статистике движения капитала платежного баланса. Приблизительным   показателем  могут служить доля валютных депозитов в общем объеме широких денег (уровень долларизации), ввоз наличной валюты коммерческими банками и населением, расходы населения на покупку иностран​ной валюты. Предпринимались также попытки измерить изменения в размерах запасов наличной валюты, приходящихся на душу населения, в странах, чья валюта активнее всего вывозится за рубеж (прежде всего США). В некоторых стра​нах проводились статистические обсле​дования предприятий и домашних хо​зяйств на предмет выяснения их запасов наличной иностранной валюты, которые не дали желаемых результатов в силу нежелания респондентов раскрывать та​кие данные. Наконец, высказываются предложения о создании международной системы учета каждой конкретной денежной купюры. Теоретически это воз​можно, поскольку каждая из них имеет серийный номер, однако технически пока неосуществимо в силу того, что ни техники, ни законодательной процедуры по этому поводу не существует ни в од​ной из стран. Поэтому уровень долларизации используется только как один из показателей параллельного обращения, который нетрудно вычислить по банков​ской статистике. Для полноты картины должны делаться поправки на обращение и запасы наличной валюты, которые не учтены статистически.
Параллельное обращение имеет свои плюсы и минусы. С одной стороны, разрешение операций с иностранной валютой в целом может способствовать облегчению социального бремени кри​зисного и переходного периода, когда невозможно вложить стремительно обес​ценивающуюся национальную валюту в другие активы по причине просто их от​сутствия или недоступности для рядово​го гражданина по цене. Депонирование средств в долларах позволяет сохранить часть индивидуальных сбережений, ко​торые в последующем могут исполь​зоваться для производительных инвес​тиций или финансировать текущее потребление. Либерализация операций с иностранной валютой внутри страны также помогает привлечь иностранных инвесторов, которые оправданно опаса​ются риска обесценения валютного курса или внезапной девальвации и чувству​ют себя более комфортно в операциях, деноминированных в долларах. Однако, с другой стороны, параллельное обраще​ние приводит к тому, что государствен​ный бюджет теряет пошлину, которая взимается за печатание национальных денег и чеканку монет (seigniorage) и достигает в некоторых странах 10% всех доходов бюджета. Более того, параллель​ное обращение, особенно в крупных мас​штабах, может подорвать денежную по​литику правительства, которое не имеет контроля над той частью денежной мас​сы, которая деноминирована в иностран​ной валюте, и лишь в весьма ограничен​ном масштабе может регулировать ее размеры через резервные требования к депозитам в иностранной валюте. На практике это означает, что в условиях долларизации экономики правительство может лишиться монетарных методов контроля за инфляцией, поскольку спрос на товары будет предъявляться не только за рубли, но и за доллары, объем которых неизвестен.
Меры по сокращению и устранению параллельного обращения основаны на политике макроэкономической стабили​зации, которая в развитых странах по​просту сделает невыгодным использова​ние иной валюты, кроме национальной, во внутреннем денежном обращении. Все остальные способы на деле будут неминуемо носить половинчатый характер и ограничивать внутреннюю конвер​тируемость национальной валюты. В числе таких мер, которые использова​лись многими странами в период стаби​лизации, — ограничение или запреще​ние использования иностранной валюты для внутренних платежей, ограничение или запрещение открытия счетов в ино​странной валюте, введение высоких резервных требований для банков по де​позитам в иностранной валюте, поддер​жание высокой процентной ставки по активам, деноминированным в нацио​нальной валюте, что сделает невыгодным держать их в иностранных валютах. Тех​ническим способом повышения привле​кательности национальной валюты по сравнению с долларом является выпуск денежных купюр высокой деноминации, что избавит потребителя от необходимости пересчитывать ворох денег при со​вершении простейших платежей. Опыт других стран свидетельствует, что в стра​нах, где, как в России, преобладают расчеты наличными, необходимо иметь в обращении купюры, по стоимости рав​ные половине минимальной зарплаты. Необходимо отметить, что любые пря​мые запрещения на использование иностранной валюты неминуемо ведут к развитию черного рынка иностранной валюты, который в силу его гибкости практически невозможно контролиро​вать полицейскими средствами. Поэтому косвенные методы вытеснения иностранной валюты через повышение при​влекательности депозитов и иных акти​вов в национальной валюте являются предпочтительными.
Итак, международная валютно-финансовая система представляет собой закрепленную в международных согла​шениях форму организации валютно-финансовых отношений, функциониру​ющих самостоятельно или обслуживаю​щих международное движение товаров и факторов производства. Валютными элементами системы являются нацио​нальные валюты, условия их взаимной конвертируемости и обращения, валют​ный паритет, валютный курс и нацио​нальные и международные механизмы его регулирования. Финансовыми эле​ментами системы являются международ​ные финансовые рынки и механизмы торговли конкретными финансовыми инструментами — валютой, ценными бумагами, дериватами, кредитами. Механизмы международного финансирова​ния выступают ключевыми элементами макроэкономической корректировки. С точки зрения принадлежности валюта разделяется на национальную и иностранную. Среди всех валют, обращающихся в мире, можно выделить резервные, свободно используемые и твердые валюты. Важнейшей характеристикой валют является степень их конвертируемости — способности резидентов и нерезидентов свободно и без всяких ограничений обменивать национальную валюту на иностранную и использовать иностранную валюту в сделках с реаль​ными и финансовыми активами. С точки зрения платежного баланса конвертиру​емость бывает по текущим операциям, капитальным операциям и полной, а с точки зрения резидентов — внутренней и внешней. Внутренняя конвертируе​мость может стать причиной возникно​вения параллельного обращения валют — использования одной или нескольких иностранных валют в денежной системе государства наряду с национальной валютой, признаваемой законным платеж​ным средством, которое может принять форму валютного замещения или долла​ризации.
Международная валютно-финансовая система — мировая денежная система всех стран, в рамках которой формируются и используются валютные ресурсы и осуществляется международный платежный оборот. Иначе говоря, между​народная валютная система представляет собой определенный набор международных платежных средств (свободно конвертируемые валюты, международные коллективные валюты); режим обмена валют, включая валютные курсы и валютные паритеты; условия конвертируемости; механизм обеспечения валютно-платежными средствами международного оборота; регламентацию и унификацию форм международных расчетов; режим международных рынков валюты и золота; статус межгосударственных институтов, регулирующих валютные отношения; сеть международных и национальных банковских учреждений, осуществляющих международные расчетные и кредитные операции, связанные с внешнеэкономической деятельностью.
Конечная цель функционирования международной валютной системы заключается в обеспечении эффективности международной торговли товарами и услугами и в достижении обоюдной выгоды участников внешнеэко​номической деятельности. Это накладывает довольно высокие требования к международной валютной системе. Поэтому эта система в своем развитии прошла следующие этапы.
I. Парижская валютная система (1816 - 1914 гг.). В основу ее был положен золотомонетный стандарт, т.е. собственная (т.е. классическая) форма золотого стандарта, связанная с использованием золо​та и золотых монет в качестве денежного товара. Действовал с 1816г. (впервые был официально введен в Великобритании) по 1914 г. Был положен в основу Парижской валютной системы (1867 г.). Характерными признаками золотомонетного стандарта являются: исчисление цен товаров в золоте, об​ращение золотых монет и их неограниченная чеканка государственными монетными дворами для любых владельцев; свободный обмен кредитных денег на золотые монеты по номиналу; отсутствие ограничений на ввоз и вывоз золота; обращение на внутреннем рынке наряду с золотыми монета​ми и банкнотами неполноценной разменной монеты и государственных бумажных денег с принудительным курсом.
Парижская валютная система признала золото единственной формой мировых денег. Банки свободно меняли банкноты на золото. При этом в развитых странах законодательно фиксировалось золотое содержание национальной денежной единицы, т.е. золотой паритет.
Золотой паритет - соотношение денежных единиц разных стран по их официальному золотому содержанию. Служил основой формирования валютных курсов и был отменен МВФ в 1978 г. 

Позднее, когда золотые монеты уже не чеканились, был введен золото​слитковый стандарт, т.е. урезанная форма золотого стандарта, предусматривающая обмен кредитных денег на слитки золота весом до 12,5 кг.;Для совершения данного обмена в банк надо было предъявить довольно крупную сумму денег. Такое положение способствовало вытеснению золота из сферы обращения в крупный международный и оптовый оборот. Золотослитковый стандарт действовал с 1914 по 1941 г.
Золотой стандарт в определенной мере играл роль автоматического регулятора производства, внешнеэкономических связей, денежного обращения, платежных балансов и международных расчетов.
Постепенно наряду с золотом в международных расчетах стали использоваться фунты стерлингов и доллары США. Так появился золото-девизный стандарт, который был положен в основу Генуэзской валютной системы.
II. Генуэзская валютная система (1922 - 1944 гг.). В ее основу был положен золото-девизный стандарт, т.е. урезанная фор​ма золотого стандарта, предусматривающая обмен кредитных денег на де​визы в валютах стран золотослиткового стандарта и затем на золото. При золото-девизном стандарте валюты одних стран ставились в зависимость от валют других стран, обесценение которых вызывало неустойчивость подчиненных валют. Действовал с 1922 по 1971 г. 

III. Бреттонвудская валютная система (1944 - 1976 гг.).
В Бреттонвудской валютной системе (1944 г.) сохранялось некоторое подобие золото-девизного стандарта, особенность которого состояла в том, что это был, во-первых, золото-девизный стандарт только для центральных банков, а во-вторых, при этом только доллар США (т.е. только одна единственная валюта) обменивался на золото. По существу, это был золотодолларовый стандарт. В Бреттонвудской валютной системе сочетался стихийно-автоматический характер межгосударственных расчетов с усилением их государственного и межгосударственного регулирования.
Основные принципы этой валютной системы заключались в следующем:
- сохранение функций мировых денег за золотом при одновременном использовании в качестве международных платежных и резервных валют национальных денежных единиц (прежде всего доллара США);
- обязательность для страны резервной валюты обмена ее на золото иностранными правительственными учреждениями и центральным банком по официальному курсу (35 дол. США за тройскую унцию);
- взаимное приравнивание и обмен валют на основе согласованных с МВФ, выражаемых в золоте и долларах США валютных паритетов, которые должны быть стандартными;
- жесткая привязка валют к доллару (допустимое отклонение рыноч​ных валютных курсов - не более 1%).
Межгосударственное регулирование валютных отношений и контроль за ними осуществлял МВФ, который имел право предоставить для преодо​ления временных трудностей, возникавших из-за несбалансированности вза​имных обязательств, краткосрочные и среднесрочные кредиты на льготных условиях.
Бреттонвудская валютная система представляла собой валютный механизм, ставивший доллар США в привилегированное положение в международных платежах.
В 1969 г. МВФ были введены для расчетов «Специальные права заимствования» (СДР) и золото-девизный стандарт был заменен стандартом СДР. В августе 1971 г. правительство США официально прекратило продажу зо​лотых слитков на доллары.
IV. Ямайская валютная система (с 1976 г. - по настоящее время).
В январе 1976 г. соглашением стран - членов МВФ на конференции в Кингстоне (Ямайка) было проведено второе изменение Устава МВФ. Этим соглашением был пересмотрен статус золота и введены плавающие валютные курсы.
Основными принципами Ямайской валютной системы являются следующие:
· переход от золото-девизного стандарта к мультивалютному рыночному стандарту. Был официально введен стандарт СДР (Special Drawing Rights - специальные права заимствования). СДР был объявлен базой валютной системы и основой валютных паритетов.
· СДР относится к международным коллективным валютам и используется для безналичных межправительственных расчетов стран - членов Международного валютного фонда путем записей на специальных счетах. Другими словами, СДР не имеет материальной формы, а является валютой записи. Курс СДР определяется на основе валютной корзины.
Валютная корзина - это метод соизмерения средневзвешенного курса коллективной валюты по отношению к определенному набору других национальных валют. Количество валют в наборе, их состав и размер валютных компонентов, т.е. количество единиц каждой валюты в наборе, устанавливаются произвольно. Валютная корзина СДР включает доллар США, немец​кую марку, французский франк, английский фунт стерлингов, японскую иену. Пример расчета курса СДР приведен в табл. 6.1.
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Таким образом, 1СДР = 1,3814 дол.
· юридически завершена демонетизация золота, которая выражалась в том, что отменена официальная фиксированная цена на золото, введен плавающий рыночный курс золота, который определялся на биржевых торгах, отменены золотые паритеты, прекращен обмен долларов на золото. Демо​нетизация золота - это превращение золота из финансового актива в товар, который больше не используется как средство платежа между центральны​ми банками стран, а переходит в сферу товарного обращения (например, экспортируется). Иными словами, это процесс постепенной утраты золотом денежных функций. Он имеет два аспекта: юридический (де-юре) и фактический (де-факто). Завершение демонетизации золота юридически было закреплено Ямайской валютной системой. Однако в Уставе МВФ нет прямого отрицания золота как международного резервного актива, поэтому фактически демонетизация золота не завершена. Фактическая демонетизация зо​лота определяется реальными условиями товарного производства, мирово​го хозяйства и валютных отношений;
· странам предоставлено право выбора любого режима валютного курса (фиксированного или плавающего);
· усилено межгосударственное регулирование через МВФ.
· В Европе, где создан Европейский Союз, функционирует Европейская валютная система. Европейская валютная система является международной региональной валютной системой. Она представляет собой подсистему Ямайской мировой валютной системы.
С 1999 г. в странах Западной Европы введены ЕВРО, которые выпущены в форме банкнот и монет.
16.1. Валютный рынок: основные понятия. Системы гибких и фиксированных валютных курсов
В международной торговле используются различные национальные валюты, которые в определенных соотношениях обмениваются одна на другую на валютных рынках.
Номинальный валютный (обменный) курс - относительная цена валют двух стран, то есть цена одной валюты в единицах другой. Термин "обменный курс валюты", как правило, исполь​зуется именно для обозначения номинального валютного курса.
Увеличение экспорта товаров и услуг из данной страны увеличивает спрос на национальную валюту за рубежом и одновременно формирует предложение иностранной валюты в данной стране.
Соответственно, увеличение импорта товаров и услуг в данную страну создает в ней спрос на иностранную валюту и формирует предложение национальной валюты для иностранцев. Рост внутреннего спроса на иностранную валюту снижает ее запасы в национальных банках страны, которые были созданы за счет увеличения экспорта. Таким образом, экспорт из страны позволяет ей "зарабатывать" иностранную валюту, необходимую для оплаты импорта.
При системе гибких (плавающих) валютных курсов обменный курс устанавливается в результате свободных колебаний спроса и предложения как равновесная цена валюты на валютном рынке.
Если предложение фунтов стерлингов увеличивается с 250 до 300 млрд, то обменный курс снижается с 1,18 долл. за 1 фунт
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стерлингов до 1 долл. за 1 ф. ст. (см. рис. 16.1). По мере сни​жения курса фунта английские товары относительно дешевеют для иностранцев и их закупки возрастают. Растущий экспорт из Великобритании увеличивает спрос на фунты стерлингов - равновесие на валютном рынке перемещается из точки А в точку В.
При системе абсолютно гибких валютных курсов колебания обменного курса ничем не ограничены, и поэтому колебания объемов экспорта и импорта, а следовательно, и состояния торгового баланса, текущего счета и платежного баланса в целом могут оказаться труднопрогнозируемыми, что может оказать дестабилизирующее воздействие на экономику.
При системе фиксированных курсов курс национальной ва​люты устанавливается Центральным Банком, который берет на себя обязательства покупать и продавать любое количество иностранной валюты по установленному курсу. Обычно Центральный Банк устанавливает пределы свободных колебаний курса национальной валюты в целях макроэкономической стабилизации. Когда цена валюты приближается к верхней или нижней границе этих пределов, то Центральный Банк проводит интервенции: приближение к нижнему пределу требует покупки ЦБ этой валюты в обмен на иностранную или золото (в случае золотого стандарта), и наоборот.
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Если курс фунта стерлингов снижается до уровня 1 долл. за 1 фунт стерлингов (см. рис. 16.2), а Центральный Банк Велико​британии поддерживает фиксированный курс 1,2 долл. за 1 ф. стерлингов с пределами колебаний от 1,22 до 1,18 долл. за 1 фунт стерлингов, то Центральный Банк должен предъявить дополни​тельный спрос на фунты стерлингов и выкупить их в обмен на доллары или золото. Если предложение фунтов стерлингов сокращается от 300 млрд до 250 млрд, то курс поднимается до нижней границы колебаний и устанавливается на уровне 1.18 долл. за 1 фунт стерлингов.
При собственно Золотом Стандарте официальные органы дают возможность золоту (а позднее - другим видам официаль​ных валютных резервов) свободно перемещаться из страны в страну. Потоки международных резервов воздействуют на кривые спроса и предложения валют до тех пор, пока они не пересе​кутся в точке фиксированного валютного курса.
В режиме плавающих курсов понижение цены равновесия называется обесцениванием валюты, а повышение - удорожанием валюты. В режиме фиксированных курсов эти процессы опре​деляются соответственно как девальвация и ревальвация.
В современных международных валютных системах, объе​диняющих элементы режимов гибкого и фиксированного курсов, границы колебаний устанавливаются в отношении коллек​тивных расчетных валют - SDR (СДР) и EURO (ЕВРО). Поскольку происходит удорожание или удешевление национальной ва​люты относительно "корзины" нескольких валют, постольку из​меняется так называемый эффективный номинальный валютный курс, который является средневзвешенной величиной из номи​нальных двусторонних курсов валют, входящих в состав "корзины". При этом Центральные Банки стран-участниц приобретают возможности проведения совместных валютных интервен​ций по поддержанию курса "слабеющих" валют, что смягчает проблему ограниченности официальных валютных резервов каж​дой отдельной страны. При этом, однако, страны-участницы утрачивают возможности проведения совершенно самостоятельной, произвольной макроэкономической политики.
16.2. Соотношение номинального и реального валютного курса в краткосрочной и долгосрочной перспективе. Факторы, определяющие динамику номинального валютного курса в долгосрочном периоде
Реальный валютный курс - относительная цена товаров, про​изведенных в двух странах.
Так как реальный валютный курс характеризует соотноше​ние, в котором товары одной страны могут быть проданы в об​мен на товары другой страны, то реальный валютный курс иног​да определяется как условия торговли.
Зависимость между номинальным и реальным обменным курсом имеет вид
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где ЕR - реальный валютный курс; 
      EN - номинальный валютный курс;
      Pd - уровень (индекс) внутренних цен, выраженных в национальной валюте;
     Pf - уровень (индекс) цен за рубежом, выраженных в иностранной валюте.
Уровни (индексы) цен в обеих странах соотнесены с одним а тем же базисным годом.
Реальный эффективный валютный курс предполагает, что в указанной зависимости в качестве Pf выступает средневзвешен​ный для группы стран индекс цен.
Увеличение (уменьшение) реального или реального эффективного валютного курса свидетельствует о снижении (повышении) конкурентоспособности товаров данной страны на миро​вом рынке. Зависимость динамики конкурентоспособности с но​минальным и реальным валютным курсами достаточно сложна, и раскрытие ее содержания требует числовой иллюстрации.
Допустим, что в базисном 1980 году определенная рыночная корзина товаров и услуг стоит 1000 долларов в США и 3000 ма​рок в Германии. Номинальный валютный курс в 1980 году со​ставляет 3 марки за 1 доллар. Так как в базисном году ценовые индексы равны единице, то реальный валютный курс составит:
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то есть реальный и номинальный курсы равны. Это означает, что немцам было безразлично, где покупать эту корзину: в Гер​мании за 3000 марок или в США - обменяв эти же 3000 марок на 1000 долларов. Также безразличным является место покупки и для американцев.
К 1990 году уровень цен в США возрос на 50% (с 1,0 до 1,5), в то время как уровень цен в Германии остался прежним. Это означает, что та же рыночная корзина в США стоит теперь 1500 долларов, а в Германии - по-прежнему 3000 марок.
После повышения цен в США описанное безразличие на​рушается. В Германии эту корзину можно приобрести за 3000 марок, а в США нужно обменять 4500 марок на 1500 долларов (при прежнем номинальном курсе обмена валют в соотноше​нии 3 марки за 1 доллар). Если прежде американская корзина товаров и услуг эквивалентно обменивалась на немецкую кор​зину, то теперь за одну и ту же сумму в 3000 марок в США можно приобрести только 2/3 этой торговой корзины, тогда как в Германии ее можно купить полностью. Это означает ухудшение условий торговли для США с соотношения между индексами экспортных и импортных цен в размере 1:1 до 2/3:1 и улучшение условий торговли для Германии с соотношения 1:1 до 1,5:1. В этих условиях немцы перестали бы покупать товары в США, так как это невыгодно - реально, то есть с учетом разницы в ценах, они теперь должны платить 4,5 марки за 1 доллар, хотя номинальный курс обмена валют остался по-прежнему 3 марки за 1 доллар:
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Создается впечатление, что после подъема цен в США падает покупательная способность марки, но это лишь видимость, так как покупки товаров в США на таких невыгодных условиях сокращаются, снижая объемы экспорта и чистого экспорта из США в Германию. Одновременно по этим же причинам возрастает импорт из Германии в США. В результате снижения конкурентоспособности в США сокращаются совокупный спрос, занятость и выпуск, что оказывает на экономику дестабилизирующее воздействие.
Механизмом, который компенсирует повышение цен в США и сохраняет "безразличие" к месту покупки корзины товаров, является снижение номинального курса доллара (и повышение номинального курса марки) с 3 до 2 марок за 1 доллар:
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В долгосрочной перспективе номинальные курсы подвижны и реагируют на изменения уровня цен таким образом, что реальные курсы валют остаются неизменными, обеспечивая соблюдение паритета покупательной способности.
Паритет покупательной способности - уровень обменного курса валют, выравнивающий покупательную способность каждой из них.
Согласно концепции паритета покупательной способности, международная конкуренция постепенно ведет к выравниванию внутренних и зарубежных цен на товары и услуги, участвующие в международной торговле. Если инфляция в данной стране пре​восходит темп инфляции за границей, то, при прочих равных условиях, национальная валюта будет иметь тенденцию к уде​шевлению. Согласно данной концепции, валютный курс всегда изменяется ровно настолько, насколько это необходимо для того, чтобы компенсировать разницу в динамике уровня цен в разных странах, так как
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где r - цена иностранной валюты в единицах отечественной валюты;

     Рd  - «внутренний» уровень цен; 
     Рf - уровень цен за рубежом. Стрелки показывают, что повышение (снижение) соотношения индексов цен вызывает компенси​рующее снижение (повышение) обменного курса валюты на ту же величину. Это означает, что для успешного прогнозирования долгосрочной динамики номинального курса обмена валют необходима информация о возможных изменениях факторов, определяющих уровни цен в этих странах.
В краткосрочном периоде номинальный курс, как и цены, относительно "жесткий", а реальный курс изменяется, вызывая на​рушения паритета покупательной способности валют. Эти изме​нения сопровождаются колебаниями величины чистого экспорта и совокупного спроса. Чем ниже реальный курс, тем относитель​но дешевле отечественные товары для иностранцев, а импортные - для отечественных потребителей, и тем больше чистый экспорт.
Эта зависимость в макроэкономических моделях формализуется в виде модификации функции чистого экспорта: отрицательная зависимость чистого экспорта от ставки процента Xn=g-m'*Y-nR конкретизируется в отрицательную зависимость чистого экспорта от динамики реального валютного курса Xn=g-m'Y-(( , где ( - реальный валютный курс; ( - эмпирический коэффициент чувствитель​ности чистого экспорта к динамике реального валютного курса.
Если в экономике среднерыночная ставка процента поднимается выше уровня мировой ставки, то возрастает спрос на национальные ценные бумаги и начинается приток капитала. Это увеличивает спрос на национальную валюту и приводит к повышению реального валютного курса, что, в свою очередь, вызы​вает относительное снижение экспорта и рост импорта, то есть сокращение чистого экспорта. Важно, что, при прочих равных условиях, ставка процента и реальный валютный курс изменя​ются в одном и том же направлении, вызывая противоположную динамику чистого экспорта, что и фиксируется в вышепри​веденных функциональных зависимостях.
Поскольку валютный рынок является составной частью денеж​ного рынка, постольку классическая концепция нейтральности денег в долгосрочном периоде определяет взаимозависимость номиналь​ного и реального валютного курса: в коротком периоде под воз​действием кредитно-денежной политики изменяется реальный ва​лютный курс при относительной стабильности номинального, а в долгосрочной перспективе изменяется номинальный валютный курс при относительной стабильности реального.
Так как, согласно классической концепции, основными фак​торами, определяющими динамику уровня цен (Р) в долгосрочном плане являются денежное предложение (M), реальный объем выпуска (Y) и поведенческий коэффициент (К), что следует из уравнения M=kPY, то эти же факторы определяют и долгосрочную динамику номинального курса обмена валют, которая компенсирует изменение в уровнях цен:
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где r - цена иностранной валюты в единицах отечественной.
Из уравнения следует, что курс иностранной валюты относительно отечественной будет повышаться, если темп роста де​нежной массы внутри страны выше, чем за рубежом, если темп роста реального ВНП за рубежом выше, чем внутри страны, а также если темп роста поведенческих коэффициентов за рубежом выше, чем в данной стране.
Динамика поведенческих коэффициентов К зависит от уров​ня рыночных процентных ставок внутри страны и за рубежом (i и if соответственно), от уровня ожидаемой инфляции внутри страны и за рубежом ((е и (еf), а также динамики сальдо торгового баланса и счета текущих операций данной страны.
При прочих равных условиях цена иностранной валюты в единицах отечественной возрастет (т.е. курс иностранной валюты возрастет), если:
- повысится предложение денег в данной стране (т.е. возра​стет «внутренняя» денежная масса  М);
- упадет предложение денег в иностранном государстве (Mf);
- повысится реальный ВВП за рубежом (Yf);
- снизится реальный ВВП в данной стране (Y);
- повысятся процентные ставки за рубежом (if);
- снизятся процентные ставки в данной стране (i);
- повысится ожидаемая инфляция в данной стране ((е);
- понизится ожидаемая инфляция в иностранном государ​стве ((еf);
- ухудшится состояние торгового баланса и счета текущих операций данной страны.
В тех случаях, когда рост процентных ставок и рост выпуска сопровождаются усилением инфляционного напряжения, номи​нальный курс валюты будет иметь тенденцию к снижению, а не к росту. Аналогично, дефициты торгового баланса и счета текущих операций не всегда сопровождаются "ослаблением" националь​ной валюты. Наличие в стране благоприятного инвестиционного климата и значительный приток капитала могут способствовать быстрому росту импорта оборудования, сырья и других инвести​ционных товаров, что способствует возникновению дефицита тор​гового баланса и текущего счета. Однако в этом случае будет про​исходить удорожание, а не обесценивание национальной валюты.
Использование теории паритета покупательной способнос​ти для прогнозирования динамики номинального обменного курса дает реалистичные результаты в долгосрочном периоде (начиная от 10 лет) при отсутствии резких ценовых шоков. Для составления краткосрочных прогнозов обычно используются Экспертные оценки биржевых специалистов по конъюнктуре.
12.4. СПРОС НА ИНОСТРАННУЮ ВАЛЮТУ И ЕЕ ПРЕДЛОЖЕНИЕ
Спрос на иностранную валюту. Цена иностранной валюты, как и любого другого товара, определяется спросом и предложением. Российские фирмы, желающие импортировать товары, должны продать рубли, с тем чтобы приобрести иностранную валюту, которой они будут расплачиваться с поставщиками этих товаров. Аналогичным образом будут поступать казахстанские граждане, намеренные совершить заграничное путешествие или осуществить там какой-либо инвестиционный проект. В свою очередь, иностранные туристы, приезжающие в Россию, вынуждены покупать рубли для оплаты товаров и услуг внутри страны. Наконец, население России, живущее в условиях инфляции и обесценения национальной валюты, стремится сохранить свои сбережения в иностранной валюте, главным образом в американских долларах.
Таким образом, спрос на иностранную валюту формируется под воз​действием трех основных факторов:
а) потребности в импорте товаров, услуг и факторов производства;
б) привлекательности инвестиций за границей;
в) надежности иностранной валюты как средства сохранения богатства.
Предложение иностранной валюты. Оно формируется под воздействием экспорта товаров национального производства. Чем больше иностранцы будут закупать продукцию национального производства, тем больше экспортеры продукции будут продавать ее на валютном рынке.
Формирующийся под воздействием спроса и предложения иностран​ной валюты обменный курс е оказывает существенное влияние на чистый экспорт Хп. Если обменный курс низкий (например, нужно отдать небольшое количество рублей за 1 долл. США), то население России будет приобретать больше импортных товаров. Обратная картина будет наблю​даться при высоком обменном курсе: импорт уменьшится, а экспорт воз​растет, так как экспортерам будет выгодно обменивать иностранную валю​ту на большее количество рублей. Следовательно, чистый экспорт есть функция обменного курса:
Xn = Xn (e)
Равновесный реальный валютный курс (см. рис. 16.3) устанавливается на уровне, соответствующем точке пересечения вертикальной линии, обозначающей разность между сбережениями и инвестициями, и наклоненного вправо вниз графика чистого экспорта. В этой точке предложение национальной валюты в ка​честве кредитов за границу уравновешивает спрос на нацио​нальную валюту, предъявляемый иностранцами, приобретающими чистый экспорт из данной страны. Это означает, что реаль​ный валютный курс уравновешивает предложение национальной валюты по операциям с капиталом и спрос на нее, предъявляемый для текущих операций.
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В малой открытой экономике, для которой внутренняя рыночная ставка процента определяется среднемировым уровнем, а мобильность капитала является совершенной, то есть отсутству​ют какие-либо ограничения в движении потоков капитала, внут​ренняя фискальная экспансия способствует повышению равновесного реального валютного курса.
15.4. Сравнительная эффективность режимов гибкого и фиксированного валютного курса
Поддержание фиксированных валютных курсов требует соответствующих резервов для покрытия периодически возникающего дефицита платежного баланса. Если резервы недостаточны, страны должны предпринимать дефляционную политику по сни​жению цен и доходов, вводить протекционистские торговые меры или валютный контроль, что временно улучшает состояние пла​тежного баланса.
Валютный контроль - контроль правительства над всеми сдел​ками между данной страной и остальным миром. В частности, правительство может ограничить возможности резидентов менять иностранную валюту для расходов за границей, не изменяя при этом официальный курс обмена валюты.
Гибкие обменные курсы, как правило, неустойчивы с точки зрения краткосрочного периода, но в долгосрочном плане они обладают необходимой эффективностью. Наоборот, фиксирован​ные обменные курсы эффективны с точки зрения краткосрочной стабильности, но неэластичны в долгосрочной перспективе. Ни одна из этих систем не обладает очевидным превосходством в деле обеспечения полной занятости ресурсов, стабильности уровня цен и урегулирования платежного баланса.
В современных условиях страны нередко используют компромиссные (смешанные) системы, сочетающие в себе элементы плавающих и фиксированных валютных курсов. К их числу относится управляемое плавание валют, предполагающее постепенное изменение официальными органами уровня валютного кур​са, пока не будет достигнут новый паритет. По мере движения к нему может происходить ежедневная девальвация национальной валюты на заранее установленную величину ("скользящая при​вязка"). При "ползущей привязке" курс может изменяться на большую величину с заранее объявленной периодичностью или на заранее необъявленную величину каждый день ("грязное пла​вание"). При этом правительство принимает меры по приспо​соблению экономики к новой ситуации и поиску финансовых средств для осуществления необходимых операций на валютном рынке.
Таблица позволяет оценить сравнительную эффективность режимов гибкого и фиксированного валютного курса.
	Фиксированный курс 
	Гибкий курс 

	1. Эффективен при значительных валютных резервах ЦБ. 
	1. Эффективен в стабильных экономиках с многосторонними внешнеторговыми отношениями, с предсказуемой фискальной и монетарной политикой. 

	2. Эффективен как номинальный "якорь" при отсутствии неожиданных ценовых шоков (в целях сближения темпов инфляции в двух странах). 
	2. Эффективен в условиях гиперинфляции. 

	3. Эффективен в случае ''привязки" к SDR или EURO. 
	3. Эффективен в системе "управля​емого плавания ". 

	4. Неэффективен при кризисе пла​тежного баланса, так как неизбежна макроэкономическая корректировка. 
	4. Эффективен для урегулирования кризиса платежного баланса. 

	5. В режиме фиксированного курса эффективность фискальной поли​тики относительно выше, чем монетарной, так как весь "эффект" от изменения денежной массы "уходит" на цели поддержания валютного курса и не затрагивает уровней занятости и выпуска. 
	5. В режиме гибкого курса эффективность монетарной политики относительно выше, чем фискаль​ной, так как свободные колебания валютного курса могут усиливать эффект вытеснения и инфляцион​ное давление, сопровождающие фискальную экспансию. 
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В случае, если снижение налогов вызывает рост инвестиций, кривая (S - I) снова смещается влево, хотя объем национальных сбережений не снижается. Инвестиционный налоговый кредит делает инвестиции в данной стране более привлекательными для иностранцев, что, в свою очередь, увеличивает равновесный реальный валютный курс и вызывает дефицит платежного баланса по текущим операциям.
Стимулирующая бюджетно-налоговая политика в зарубежных странах приводит, при прочих равных условиях, к сокращению уровня сбережений за рубежом. Это повышает мировую ставку процента и снижает уровень инвестиций в малой открытой эко​номике.
В этом случае предложение национальной валюты для инве​стиций за рубежом увеличивается и кривая (S - I) смещается вправо (см. рис. 16.5). Равновесное значение реального обменно​го курса снижается, отечественные товары относительно дешеве​ют и чистый экспорт увеличивается.
Протекционистская торговая политика (введение тарифов или квот на импорт)1 способствует увеличению чистого экспорта, что отражается сдвигом кривой NX(e)1 в положение NX(e)2 (см. рис. 16.6).
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Равновесный реальный валютный курс повышается, отече​ственные товары относительно дорожают и чистый экспорт сни​жается, элиминируя его первоначальное увеличение, вызванное протекционистскими мерами. Таким образом, протекционистс​кая торговая политика не влияет ни на счет текущих операций, ни на счет движения капитала и финансовых операций. 
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ТЕОРИИ ВАЛЮТНОГО КУРСА
1.Классическая теория валютного курса
2.Монетаристская модель валютного курса
3.Теория покрытого процентного паритета
4.Теория непокрытого процентного паритета
5.Модель чрезмерной реакции валютного курса
6.Теория сбалансированного портфеля
Предвидение динамики валютного курса имеет большое зна​чение в практике хозяйственной жизни. Оно необходимо прежде всего тем экономическим агентам, которые в своей повседневной деятельности выходят на мировые рынки товаров, услуг и капиталов. Со значением валютного курса связана величина издержек фирм-импортеров, валютная выручка экспортеров, доходы владельцев иностранных активов и т.д.
Различные школы экономической теории по-разному интерпретируют причины колебаний валютного курса.
1. КЛАССИЧЕСКАЯ ТЕОРИЯ ВАЛЮТНОГО КУРСА
Классическая теория, в основе которой лежат идеи свободной конкуренции, абсолютной гибкости номинальных показателей (цен, заработной платы, номинального валютного курса и т.п.) и нейтральности денег, изучает экономику в долгосрочном периоде и, объясняя колебания валютного курса, концентрирует основное внимание на международном рынке товаров и услуг. Свободная конкуренция позволяет товарам и услугам, производимым в различных странах, беспрепятственно передвигаться между интернациональными рынками, что способствует выравнива​нию цен на одноименные товары, выраженных в одной валюте.
Согласно классической точке зрения анализ поведения валютного курса должен основываться на теории паритета покупательной способности, в соответствии с которой в долгосрочном периоде реальный валютный курс остается неизменным, и, следовательно, цена Р товара, пригодного для международного обмена и продаваемого в данной стране, равна цене данного товара в иностранной валюте Р*, скорректированной на обменный курс Е, то есть: Р = Р*Е.
В графической интерпретации классической модели, изображаемой в координатах реального выпуска Y (горизонтальная ось) и уровня цен Р (вертикальная ось), уровень внутренних цен в экономике определяется в точке пересечения кривых совокупного спроса AD и долгосрочной кривой совокупного предложения AS (рис. 9.1 а). График цены товара, пригодного для международного обмена, выраженной в национальной валюте, строится в координатах цены Р и обменного курса Е и представляет собой прямую линию (линию паритета покупательной способности), исходящую из начала координат с углом наклона Р*. При задан​ном уровне мировой цены Р* и уровне внутренних цен P1 номи​нальный обменный курс устанавливается на отметке Е1 (рис. 9.1б).
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Согласно принципу нейтральности денег изменение количества денег в обращении не влияет на реальный сектор экономики, а вызывает изменение номинальных показателей. Так, увеличение денежной массы в экономике сдвинет вправо кри​вую совокупного спроса AD в положение AD'. В результате возрастет уровень внутренних цен с уровня Р1 до уровня Р2, что приведет к немедленному обесценению национальной валюты: обменный курс установится на отметке Е2 Например, увеличение Центральным банком (ЦБ) вдвое денежной массы, при прочих равных условиях, приведет к двукратному обесценению национальной валюты.
Таким образом, основной причиной колебаний валютного курса в долгосрочном периоде, согласно точке зрения классической школы, является изменение номинального показателя — количества денег в обращении.
Однако данная модель может быть успешно использована для описания последствий реальных экономических шоков, которые также оказывают большое воздействие на обменный курс. Предположим, что возрос мировой спрос на товары данной страны (сдвиг кривой AD вправо в положение AD'). При неизменном уровне внутренних цен и обменного курса чрезмерный спрос со стороны внешнего мира будет означать улучшение условий торговли. В результате произойдет реальное удорожание национальной валюты и изменится положение линии паритета покупательной способ​ности PPP1 (ее угол наклона возрастет), и линия РРР1 сдвинется вверх в положение РРР2 (рис. 9.2).
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Как следствие возрастет уровень внутренних цен с P1 до Р2 В итоге уровень цен возрастет в большей степени, чем обесценится национальная валюта, поскольку произойдет ее реальное удорожание. Линия паритета покупательной способности могла бы по​вернуться и таким образом, что национальная валюта номинально удорожала бы. В действительности положение новой равновесной точки определяется реальной ситуацией на рынке товаров и услуг и уровнем мирового спроса. Тем не менее, в любом случае улучшение условий торговли приводит к реальному удорожанию национальной валюты.
2. МОНЕТАРИСТСКАЯ МОДЕЛЬ ВАЛЮТНОГО КУРСА
В монетаристской версии в основе колебаний номинального валютного курса также лежит теория паритета покупательной способности (ППС). В интерпретации монетаристов, в частности в модели П. Кругмана, теория ППС объединяется с количествен​ной теорией денег. В соответствии с количественной теорией де​нег предложение реальных денежных остатков (MS/P) равно спросу на них L(Y) при том, что спрос на деньги положительно зависит от уровня совокупного выпуска Y:  MS/P — L(Y). Если предполо​жить, что реальный валютный курс в долгосрочном периоде не​изменен, тогда номинальный валютный курс (например, курс евро к доллару) можно представить как отношение уровня цен в странах Европейского союза (ЕС) к уровню цен в США:
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Данное уравнение утверждает, что валютный курс в долго​срочном периоде определяется относительным предложением евро и долларов и относительным спросом на них.
Увеличение предложения денег в странах ЕС или его уменьшение в США обусловливают пропорциональное обесценение евро по отношению к доллару (рост Е). Уменьшение предложения де​нег в ЕС или его увеличение в США, напротив, приводят к про​порциональному удорожанию евро (падение Е).
Изменения в уровне выпуска влияют на валютный курс через изменения в спросе на деньги. Опережающий экономический рост в странах ЕС (из-за причин, лежащих на стороне предложения) относительно повысит трансакционный спрос на реальные де​нежные остатки (в нашем анализе мы предполагаем идентичность функций спроса на деньги в странах ЕС и США). Предполагается, что если факторы экономического роста лежат на стороне пред​ложения, то опережающий рост производственных возможнос​тей страны порождает дополнительный спрос со стороны внеш​него мира на ее продукцию, более совершенную в технологичес​ком отношении, что приводит к увеличению экспорта из этой страны и росту спроса на ее валюту.
Согласно монетаристскому подходу для того, чтобы денежный рынок пришел в состояние равновесия, должно возрасти предло​жение реальных денежных остатков, а это возможно при неиз​менном уровне денежной массы, лишь в случае снижения уровня цен в странах ЕС. Согласно теории ППС мгновенная дефляция в ЕС будет сопровождаться мгновенным удорожанием евро на ва​лютных рынках.
Данная модель может быть применима, прежде всего, для объяс​нения причин колебаний валютного курса при отсутствии какого-либо вмешательства Центрального банка (ЦБ) в деятельность валютного рынка. При режиме плавающего валютного курса ко​лебания обменного курса происходят из-за изменения относительных показателей цен и совокупного выпуска. Однако монетаристы объясняют с помощью данной модели и поведение валют​ного рынка в условиях фиксированного валютного курса.
Рассмотрим, как работает монетаристская модель в условиях фиксированного валютного курса. Предположим, что денежная масса и совокупный выпуск за рубежом не изменяются. Тогда на графике, построенном в координатах денежной массы М (гори​зонтальная ось) и обменного курса Е (вертикальная ось), прове​дем из начала координат прямую АА, которая описывает взаимо​связь между обменным курсом и внутренним предложением де​нег в условиях равновесия на валютном рынке. При уровне де​нежной массы М равновесный обменный курс находится на от​метке Е. Увеличение денежной массы приведет к обесценению валюты в той же пропорции (рис. 9.3).
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Пусть ЦБ фиксирует валютный курс на отметке Е. Уменьше​ние предложения денег до уровня М1 (ему соответствует равно​весное значение обменного курса E1) будет означать, что ЦБ поддерживает заниженный обменный курс и национальная ва​люта оказывается относительно дешевой на валютном рынке. Сло​жившееся положение на валютном рынке будет стимулировать отечественный экспорт и снижать импорт. В результате баланс те​кущих операций, как и весь платежный баланс, будет сведен с положительным сальдо (предполагается, что в данной модели межстрановые потоки капитала не влияют на общее сальдо пла​тежного баланса). Возрастут иностранные валютные резервы ЦБ. Если ЦБ играет по правилам (изменение денежной массы в экономике следует исключительно за изменением иностранных валютных резервов), в ответ на увеличение иностранных валют​ных резервов возрастет денежная масса, так как ЦБ будет прода​вать на валютном рынке национальную валюту в обмен на инос​транную. В результате равновесный обменный курс поднимется до отметки Е.
Если же денежная масса превысит уровень М и возрастет до уровня М2, это будет означать, что ЦБ держит более высокий обменный курс, чем его равновесное значение Е2. В этом случае ЦБ будет истощать свои иностранные валютные резервы из-за роста объемов импорта и падения экспорта. В результате продажа ЦБ иностранной валюты в обмен на национальную валюту, при​ведет к сокращению денежной массы в экономике и снижению обменного курса до уровня Е.
Таким образом, если ЦБ следует правилам, в экономику ока​зывается встроенной достаточно стабильная система, восстанав​ливающая равновесие на валютном рынке при фиксированном уровне валютного курса.
Валютный кризис возникает в том случае, если ЦБ отказывает​ся играть по правилам, например, постоянно увеличивает денеж​ную массу, независимо от состояния платежного баланса и дина​мики иностранных валютных резервов. Предположим, ЦБ посто​янно увеличивает денежную массу с целью финансировать дефи​цит государственного бюджета. Если изначально денежная масса находилась на отметке М1, обменный курс двигался из точки F в точку О. (рис. 9.3). При этом ЦБ аккумулировал иностранные ва​лютные резервы. В точке О ЦБ прекращает накапливать иностран​ные валютные резервы, а в точке G, например, их полностью теряет. Однако постоянные денежные вливания в экономику не позволяют вернуться обменному курсу к равновесному значению Е. Неизбежность потери иностранных валютных резервов приве​дет ЦБ к необходимости рано или поздно девальвировать нацио​нальную валюту. Когда же ЦБ девальвирует валюту? Если эконо​мические агенты хорошо осведомлены о том, что произойдет в экономике в ближайшее время, то спекулятивные атаки на валю​ту начнутся в точке О. Дабы не нести потери, спекулянты уже сегодня, ожидая рост денежной массы и девальвацию национальной валюты, предпримут спекулятивные натиски, ускоряя коллапс на валютном рынке, не достигая точки G. Другими словами, начало спекулятивных атак на валюту не зависит от объема иностранных валютных резервов ЦБ.
Таким образом, основной причиной валютных кризисов в монетаристской модели выступает непоследовательная кредитно-денежная политика ЦБ. В этих условиях чем быстрее ЦБ девальвирует национальную валюту или откажется от режима фиксиро​ванного валютного курса, тем больше иностранных валютных резервов останется в его активах и тем меньшему кризису будет подвергнута вся финансовая система.
3. ТЕОРИЯ ПОКРЫТОГО ПРОЦЕНТНОГО ПАРИТЕТА
Эмпирические данные подтверждают, что прогнозирование динамики номинального валютного курса на основе паритета покупательной способности дает реалистичные результаты в долгосрочном периоде. Однако в краткосрочном периоде теория ППС работает хуже, поскольку цены проявляют тенденцию к негибкости. Действие краткосрочных факторов приводит к значительным колебаниям в реальном валютном курсе.
На протяжении последних тридцати лет после развала Бреттон-Вудской валютной системы обменный курс демонстрировал необычайную волатильность (подвижность), поэтому исследова​ние факторов, определяющих краткосрочные колебания валют​ного курса, стало приоритетным направлением в теории валют​ных курсов.
В эпоху интернационализации мирохозяйственных связей и гло​бализации уже не рынок товаров и услуг определяет динамику валютного курса, а финансовые рынки, объемы сделок на которых в несколько раз превышают объемы сделок по балансам теку​щих операций. Современные теории номинального обменного курса основываются на теориях финансовых рынков и объясняют коле​бания валютного курса изменением доходности финансовых активов.
Теория покрытого процентного паритета объясняет, как формируется форвардный валютный курс, который лежит в основе большинства сделок, происходящих сегодня на валютных рынках. Она основывается на теории рациональных ожиданий и эффективных валютных рынков. Согласно данной теории величина спроса на национальные или зарубежные активы определяется их ожидаемой доходностью, которая связана с возможными изменениями валютного курса. Рациональные ожидания экономических агентов складываются на основе всей доступной информации, поэто​му неучтенные возможности получения прибыли (арбитража) исключены, а следовательно, может быть сделан верный прогноз относительно будущих цен финансовых активов и уровня их доходности.
Теория покрытого процентного паритета основывается на следующих предпосылках: иностранные и национальные активы являются абсолютными субститутами, не существует никаких огра​ничений на пути их приобретения; все активы характеризуются одинаковой степенью риска, а следовательно, чтобы исключить арбитраж, должны иметь одинаковую доходность, исчисленную в одной валюте. Если зарубежные и отечественные активы имеют разную доходность, исчисленную в национальной валюте каждой страны, эта разница должна быть элиминирована с помощью обменного курса.
Предположим, что немецкий инвестор может вложить один евро либо в национальный актив, либо в зарубежный актив (на​пример, в ценную бумагу). При годовой норме доходности национального актива i инвестор в конце года будет располагать сум​мой (1 + i евро). Если инвестор решает вложить один евро в зару​бежный актив, например, купить облигацию на американском финансовом рынке, он должен конвертировать евро в доллары на рынке спот по курсу Е, затем купить ценную бумагу, которая в конце года принесет доход i*, исчисленный в долларах. Общая сумма, которую получит резидент на американском финансовом рынке в конце года, составит в долларах величину, равную (1/Е)(1+i*). Затем эта сумма должна быть вновь конвертирована в евро по обменному курсу F, который неизвестен в настоящий момент, а следовательно, инвестор подвергается определенному риску.
Поскольку арбитраж на мировых финансовых рынках исклю​чен, один евро должен обеспечить одинаковую норму доходности на внутреннем и международном финансовом рынке, то есть должно выполняться следующее равенство:
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Из данного равенства можно определить форвардный валютный курс F, «покрывающий» разницу в норме доходности, и застраховать резидента от возможных непредсказуемых колебаний валютного курса. Преобразуя выражение (9.1), получим:
i = (F/E) + (F/E) i* - 1

Величина (F/E) близка к единице, тогда:
i = (F/E) + i* - 1  =  i* + (F - Е)/Е , или
i - i* = (F-E)/E
где (i - i*) представляет собой разницу в уровне доходности национального и зарубежного актива, a (F - Е)/Е — премия (дисконт), то есть надбавка или скидка к текущему обменному курсу в зависимости от уровня доходности активов.
На практике форвардный валютный курс складывается из курса спот на момент заключения сделки и премии или дисконта, в зависимости от текущих процентных ставок. По правилу «большо​го пальца» валюта с более высокой процентной ставкой будет продаваться на форвардном рынке с дисконтом по отношению к валюте с более низкой процентной ставкой. И наоборот, валюта с более низкой процентной ставкой будет продаваться на форвардном рынке с премией по отношению к валюте с более высо​кой процентной ставкой.
В международной практике наряду с разницей в процентных ставках используется процент по депозитам на межбанковском лон​донском рынке, то есть ставка ЛИБОР. Разность между форвард​ным валютным курсом и курсом спот исчисляется по формуле:
E(i - i*) t / 100 х 360

где Е — курс спот (количество национальной валюты на еди​ницу иностранной); 
       i*, i — процентные ставки по депозитам в иностранной и национальной валюте; 

       t — срок форварда (в днях).
Премия вычитается из курса спот, дисконт складывается с курсом спот.
4. ТЕОРИЯ НЕПОКРЫТОГО ПРОЦЕНТНОГО ПАРИТЕТА
Теория покрытого процентного паритета объясняет, каким образом формируется форвардный валютный курс, но не иссле​дует причины постоянных колебаний текущего валютного курса.
Теория непокрытого процентного паритета утверждает, что постоянные колебания валютного курса являются следствием постоянно меняющихся ожиданий относительно его будущей динамики. Проще говоря, ожидания обесценения национальной валюты уже сегодня приводят к падению ее текущего курса.
В основе модели непокрытого процентного паритета лежат те же предпосылки, что и в теории покрытого процентного паритета. Поскольку ожидаемая доходность национальных и зарубежных активов, исчисленная в одной валюте, с учетом ожидаемых изменений обменного курса должна быть одинаковой, из уравне​ния (9.2) следует, что должно выполняться следующее условие:
i = i*+ (Ееt+1 - Еt)/ Еt                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                              
где        i, i* — ожидаемая доходность соответственно нацио​нальных и зарубежных активов;
Ееt+1 — ожидаемое значение валютного курса в период  t+1
Et — текущее значение валютного курса в период t;
(Ееt+1 - Еt)/ Еt   - ожидаемый темп обесценения национальной ва​люты.

Следовательно, если известны значения ожидаемой доходнос​ти i и i*, то темп обесценения национальной валюты оказывается заданным, поэтому любые изменения в ожиданиях относительно будущих значений валютного курса Ееt+1 немедленно приведут к изменению текущего значения валютного курса Et В качестве ве​личин i, i* могут выступать процентные ставки по депозитам в национальной и иностранной валюте, если экономический агент решает вкладывать средства в банки.
Уравнение (9.4) называется непокрытым паритетом процентных ставок. Оно утверждает, что ставка процента внутри страны равна ставке процента за рубежом плюс ожидаемый темп обесценения национальной валюты.
Проиллюстрируем с помощью графика основные выводы, сле​дующие из теории непокрытого процентного паритета. Экономи​ческий агент может вложить средства либо в депозиты в нацио​нальной валюте с доходностью i, либо в депозиты в иностранной валюте с доходностью i*. Отложим по горизонтальной оси ожидае​мую доходность депозитов, исчисленную в национальной валюте, а по вертикальной оси — текущий обменный курс Е. При заданном значении ожидаемого валютного курса Ееt+1 в период (t + 1) кри​вая ожидаемой доходности иностранных депозитов, выраженная в национальной валюте (величина i* + (Ееt+1 - Еt)/Еt), будет иметь отрицательный наклон, поскольку с ростом текущего обменного курса снижается темп обесценения национальной валюты, и, сле​довательно, доходность иностранных депозитов падает.
Кривая ожидаемой доходности национальных депозитов не за​висит от величины обменного курса и представляет собой верти​кальную линию, зафиксированную на уровне i. Поскольку ожида​емая доходность различных депозитов в пересчете на национальную валюту одинакова, равновесный обменный курс Et определяется на валютном рынке в точке пересечения кривых доходности национальных и зарубежных депозитов (рис. 9.4).
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Если, например, валюта окажется дешевле своего равновес​ного значения, и обменный курс составит величину Е, это будет означать более низкую доходность иностранных депозитов (до​ходность национальных депозитов в точке В выше доходности иностранных депозитов в точке А). В этом случае никто не захочет иметь на руках иностранные активы. Экономические агенты будут стараться избавиться от иностранных депозитов. Предложение ино​странной валюты увеличится, соответственно вырастет курс на​циональной валюты. По мере роста курса национальной валюты доходность иностранных депозитов будет расти до тех пор, пока не сравняется с доходностью национальных депозитов. В результате валютный рынок вновь придет в равновесие, и обменный курс установится на отметке Et (рис. 9.4).
Теория непокрытого процентного паритета основное внима​ние сосредотачивает на изучении факторов, воздействующих на будущую динамику валютного курса и формирующих ожидания экономических агентов. Текущий обменный курс может колебаться либо в результате изменения ожидаемой доходности национальных депозитов (сдвиг кривой i), либо вследствие изменения доходности иностранных депозитов (сдвиг кривой ожидаемой доходности иностранных депозитов в пересчете на национальную валюту).
К факторам, воздействующим на ожидаемую доходность депозитов в национальной валюте, относятся, прежде всего, колебания процентных ставок. Относительный рост процентных ставок в данной стране в результате, например, проведения сдержи​вающей кредитно-денежной политики способствует удорожанию ее валюты. Инвесторы, желая извлечь доходы из более высоких процентных ставок, конвертируют иностранные активы в активы данной страны, повышая спрос на ее валюту.
Так, рост внутренних процентных ставок увеличивает ожидае​мую доходность национальных депозитов (сдвиг кривой i вправо). В результате национальная валюта номинально дорожает, спрос на нее растет из-за повышения доходности национальных депозитов, обменный курс устанавливается на отметке Е't. (рис.9.5).
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На самом деле для того, чтобы оценить, как влияет изменение внутренних процентных ставок на обменный курс, необходимо выяснить причины колебания процентных ставок. Известно, что номинальная процентная ставка i равна в соответствии c уравне​нием Фишера реальной ставке процента r плюс ожидаемый темп инфляции (e, то есть i = r + (e. Следовательно, номинальная процентная ставка может изменяться по двум причинам — либо вследствие изменения реальной процентной ставки, либо вследствие ожидаемого изменения темпа роста цен.
Реакция обменного курса на изменение процентной ставки может быть различной в зависимости от того, что послужило при​чиной ее колебаний. При изменении реальной процентной ставки r ожидаемый темп обесценения национальной валюты не изме​няется, поэтому доходность иностранных активов, выраженная в национальной валюте, также не изменяется. Данная ситуация отражена на рисунке 9.5, когда с ростом внутренней номинальной процентной ставки i национальная валюта дорожает.
При росте ожидаемой инфляции (e ситуация будет выглядеть по-иному. Рост номинальной процентной ставки i вызовет также сдвиг кривой доходности национальных депозитов вправо. Одно​временно ожидание усиления инфляции приведет к ожиданию обесценения валюты. При неизменном значении текущего валют​ного курса это будет означать рост темпа обесценения национальной валюты и как следствие рост доходности иностранных депозитов. Кривая ожидаемой доходности иностранных депозитов сдви​гается вправо, причем на величину, большую, чем кривая i, по​скольку этот эффект обычно считается более значительным, чем увеличение внутренней процентной ставки. В результате обмен​ный курс устанавливается на отметке Е't, национальная валюта дешевеет на валютном рынке (рис. 9.6).
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Ожидаемая доходность иностранных депозитов в пересчете на национальную валюту зависит от ставки процента за рубежом и темпа обесценения национальной валюты. Если изменение текущего обменного курса Et выражается в движении вдоль кривой ожидаемой доходности иностранных депозитов в пересчете на национальную валюту, то изменение как процентной ставки за рубежом i*, так и ожидаемого обменного курса Ееt+1 при данном значении текущего обменного курса Et приводит к сдвигу кривой ожидаемой доходности иностранных депозитов. Так, увеличение процентной ставки за рубежом или увеличение ожидаемого в будущем обменного курса (ожидаемое обесценение национальной валюты) сдвигают кривую ожидаемой доходности иностранных депозитов вправо, В результате национальная валюта дешевеет, текущий обменный курс устанавливается на отметке Е't (рис. 9.7).
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К сдвигу кривой ожидаемой доходности иностранных депози​тов вправо и удешевлению национальной валюты приведут такие факторы, как ожидаемое снижение производительности в нацио​нальной экономике относительно производительности за рубежом, более высокий ожидаемый рост внутренних цен относительно роста цен за рубежом, ожидаемое снижение национальных квот и тарифов относительно квот и тарифов за рубежом, ожида​емое повышение спроса на импорт со стороны резидентов, ожи​даемое снижение спроса на отечественный экспорт со стороны внешнего мира. Действие противоположных факторов приведет к сдвигу кривой ожидаемой доходности иностранных активов влево и удорожанию национальной валюты.
5. МОДЕЛЬ ЧРЕЗМЕРНОГО ОБЕСЦЕНЕНИЯ НАЦИОНАЛЬНОЙ ВАЛЮТЫ
Как следует из теории непокрытого процентного паритета, ожидаемое обесценение национальной валюты приводит к ее те​кущему удешевлению. Однако краткосрочная и долгосрочная ре​акция валютного курса на ожидаемое его падение может быть раз​личной. Как правило, обесценение национальной валюты в краткосрочном периоде оказывается более значительным, чем в долгосрочном периоде.
Сторонники модели чрезмерной реакции валютного курса в краткосрочном периоде (overshooting) объясняют подобный взлет обменного курса различным поведением экономики в краткос​рочном и долгосрочном периоде (модель Дорнбуша). Объяснение природы чрезмерной реакции валютного курса в краткосрочном периоде заключается в поведении денежного рынка. Согласно классической модели деньги нейтральны в долгосрочном периоде, следовательно, изменение предложения денег в долгосрочном периоде приведет лишь к изменению уровня цен. В краткосрочном же периоде изменение количества денег в обращении сопровождается изменением как цен, так и реального выпуска.
Проиллюстрируем модель чрезмерной реакции валютного курса в краткосрочном периоде с помощью рисунка. На рисунке 9.8а представлена модель денежного рынка, описываемого в коорди​натах номинальной процентной ставки i и реальных денежных запасов М/Р. На рисунке 9.8.б приведена рассматриваемая модель валютного рынка. Увеличение денежной массы М со стороны ЦБ в краткосрочном периоде приводит к сдвигу кривой реального предложения денег Мs вправо, в результате снижается процентная ставка с i1 до i2 и растет реальный спрос на деньги, поскольку цены не реагируют мгновенно на увеличение денежной массы. Произошедшие на денежном рынке события выражаются на ва​лютном рынке в снижении ожидаемой доходности национальных депозитов (сдвиг линии ожидаемой доходности национальных депозитов влево) и в ожидании обесценения национальной ва​люты в связи с вероятным ростом цен, что увеличивает ожидае​мую доходность иностранных депозитов. Кривая ожидаемой до​ходности иностранных депозитов сдвигается вправо. В результате национальная валюта обесценивается и обменный курс устанав​ливается на отметке Е't.
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В долгосрочном периоде в ответ на увеличение количества де​нег в обращении цены вырастут в той же пропорции, что и де​нежная масса. Это вернет значение реальных денежных остатков на первоначальный уровень. На денежном рынке кривая реально​го предложения денег M's сдвинется влево до уровня Ms, вслед​ствие чего процентная ставка вновь возрастет до уровня i1. На ва​лютном рынке это выразится в сдвиге кривой ожидаемой доходности национальных депозитов вправо до первоначального уровня i1. В результате национальная валюта удорожает и обменный курс установится на отметке Е"t. Таким образом, модель чрез​мерной реакции валютного курса в краткосрочном периоде объяс​няет, почему могут быть столь значительными ежедневные колебания обменного курса.
6.  МОДЕЛЬ  СБАЛАНСИРОВАННОГО ПОРТФЕЛЯ
Модель сбалансированного портфеля (модель Коури и Брансона) также объясняет причины постоянных колебаний обмен​ного курса в краткосрочном периоде. Теория сбалансированного портфеля основывается на взаимосвязи счетов платежного балан​са, предпосылке «жесткости» платежного баланса в краткосроч​ном периоде и включает премию за риск в уравнение паритета процентных ставок, то есть исходит из предположения о том, что национальные и зарубежные активы не являются абсолютными субститутами.
Взаимосвязь счетов платежного баланса предполагает, что счет текущих операций NX, определяя масштабы и направления внеш​него заимствования, характеризует изменения чистых зарубеж​ных активов страны ∆NFA:
NX= ∆NFA'.
Положительное сальдо по счету текущих операций означает увеличение чистых зарубежных активов страны, то есть рост ее ликвидных требований к внешнему миру. Наоборот, отрицательное сальдо по счету текущих операций свидетельствует об умень​шении чистых зарубежных активов, то есть росте ликвидных тре​бований иностранцев к данной стране. Другими словами, любые изменения, происходящие в балансе текущих операций, влекут за собой изменения в чистых зарубежных активах.
В очень коротком периоде (например, в течение дня) баланс текущих операций предопределен прошлыми решениями эконо​мических агентов, так как экспортеры и импортеры не могут не​медленно отреагировать на меняющуюся обстановку на товарном или валютном рынке и изменить свои планы относительно про​изводства и расходов. Следовательно, в краткосрочном периоде предопределена и величина чистых зарубежных активов. Поэто​му, если резиденты захотят изменить сегодня структуру портфеля своих активов, переориентируя спрос на зарубежные ценные бу​маги, относительная доходность которых по каким-либо причи​нам возросла (например, вследствие расширительной кредитно-денежной политики ЦБ данной страны, приведшей к падению внутренних процентных ставок), они не смогут этого сделать. Из​менения их позиции по чистым зарубежным активам не произой​дет (общее количество иностранных ценных бумаг на руках рези​дентов останется прежним). Для того чтобы увеличились ликвид​ные требования резидентов к внешнему миру, должно произойти улучшение баланса текущих операций.
Согласно теории процентного паритета для того, чтобы рези​денты были согласны поддерживать неизменной структуру порт​феля активов, должна снизиться доходность иностранных активов. Это произойдет в случае немедленного обесценения нацио​нальной валюты, что сделает владение зарубежными активами дорогостоящим и непривлекательным для резидентов.
Обесценение национальной валюты инициирует динамичный процесс улучшения баланса текущих операций в результате роста конкурентоспособности национальных товаров. С течением вре​мени, когда начнет улучшаться сальдо счета текущих операций, изменится и структура портфеля активов резидентов: число ино​странных активов в портфеле резидентов возрастет, величина чистых зарубежных активов ∆NFA увеличится.
Положительное сальдо счета текущих операций увеличивает предложение зарубежных активов. Для того, чтобы резиденты были согласны держать в портфеле больше зарубежных активов, они должны получить дополнительный доход на валютном рынке — так называемую премию за риск. Такая премия возникнет в ре​зультате снижения цены иностранной валюты, что и сделает ино​странные активы более привлекательными для резидентов. По​этому процесс динамического улучшения баланса текущих операций, согласно модели сбалансированного портфеля, будет сопровождаться удорожанием национальной валюты.
Включим премию за риск в уравнение паритета процентных ставок (9.4) Уравнение примет следующий вид:
i=i*+ (Ееt+1 - Еt ) / Еt  + П
где П — премия за риск держателям национальных актив.
Премия за риск может быть как положительной (в случае до​полнительной премии, получаемой владельцами национальных активов), так и отрицательной (в случае дополнительной премии, получаемой владельцами зарубежных активов).
Теория сбалансированного портфеля утверждает, что премия за риск является функцией от относительного предложения национальных активов А и зарубежных активов Af:П=П(A/Af). Если, например, растет относительное предложение иностранных ак​тивов, их владельцы могут подвергаться трем видам риска. Во-первых, риску диверсификации (чем больше иностранных акти​вов в портфеле, тем менее диверсифицирован портфель, а значит и более рисковый). Во-вторых, риску дефолта в том случае, если растет предложение государственных облигаций (чем выше госу​дарственный долг у страны, тем больше вероятность ее отказа от выплат по своим обязательствам). В-третьих, инфляционному риску (рост государственного долга увеличивает вероятность монетиза​ции последующих бюджетных дефицитов, роста инфляции и сни​жения реальной величины процентных выплат по долгу). В этом случае экономические агенты согласятся иметь больше иностран​ных активов в своем портфеле только в случае получения допол​нительного дохода — премии за риск, которая формируется на валютном рынке.
Графическая интерпретация модели сбалансированного портфеля приведена на рисунке 9.9.

[image: image31]
Пусть изначально страна имеет сбалансированное сальдо по балансу текущих операций. В момент времени t1 в ответ на рост спроса на иностранные активы происходит немедленное обес​ценение национальной валюты, состояние баланса текущих опе​раций остается неизменным. Со временем баланс текущих опе​раций улучшается, так как выросла конкурентоспособность на​циональных товаров на мировом рынке в ответ на обесценение национальной валюты, произошедшей в момент времени t1.
В то же время национальная валюта начинает дорожать, этот процесс продолжится до тех пор, пока на руках резидентов не окажется желаемое количество иностранных активов. Как только это произойдет, сальдо текущего счета уменьшится вновь до нуля и удорожание национальной валюты прекратиться. На первых эта​пах вместе с удорожанием валюты происходит улучшение баланса текущих операций, что связано с ростом процентных платежей резидентам — владельцам иностранных активов, затем ухудшаю​щееся сальдо по балансу товаров и услуг перекрывает положи​тельное сальдо по доходам от иностранных активов, и в целом баланс текущих операций ухудшается.
Модель сбалансированного портфеля объясняет, таким обра​зом, краткосрочную волатильность валютных курсов невозмож​ностью мгновенно изменить структуру портфеля активов в ответ на изменение процентных ставок, и тот факт, что номинальный и реальный валютные курсы проявляют высокую степень корре​ляции в краткосрочном периоде, поскольку обменные курсы ре​агируют на шоки намного быстрее, чем цены. Согласно модели сбалансированного портфеля баланс текущих операций изменя​ется под воздействием меняющейся ситуации на рынке активов. Модель сбалансированного портфеля объясняет также долгосроч​ную динамику реального валютного курса: положительное сальдо баланса текущих операций сопровождается реальным удорожани​ем национальной валюты.
[kgl]

[gl]Вопросы для самоконтроля[:]
Вопросы для самоконтроля

1. Сформулируйте и объясните закон одной цены.
2. Что означает паритет покупательной способности?
3. В чем смысл, сильные и слабые стороны теории абсолютного ППС?
4. В каких случаях теория относительного ППС является приемле​мым средством расчета валютного курса?

5. Что такое недооцененная и переоцененная валюта?
6. В чем сущность подхода к опреде​лению валютного курса с точки зре​ния активов?
7. Сформулируйте правило иностранных инвестиций.
8. Что такое и каковы условия паритета процентных ставок?
9. В чем заключается эффект Фишера ?

10. Какими параметрами определя​ется предложение денег в денежной теории валютного курса?
11. Каковы инструменты контроля денежных властей за предложение денег?

12. Как определяется спрос на деньги в соответствии с моделью Баумола—Тобина?

13. Как   определяется   внутреннее денежное равновесие?
14. Как   определяется    валютный курс в краткосрочной и долгосрочной перспективе в соответствии с денеж​ной моделью валютного курса?
15. Как общая теория валютного курса развивает его денежную теорию?
16. В чем причины и смысл гиперре​акции валютного курса на движение макроэкономических переменных?
[kgl]
[gl]ТЕМА 9. ПЛАТЕЖНЫЙ БАЛАНС[:]

ПЛАТЕЖНЫЙ БАЛАНС
ПЛАН ЛЕКЦИИ

1. Общая характеристика платежного баланса и его структура.

2. Показатели платежного баланса и методы классификации его статей.

3. Аналитическое представление платежного баланса Казахстана.

4. Способы изменения сальдо платежного баланса.

5. Факторы, влияющие на платежный баланс.

6. Основные методы регулирования платежного баланса.

7. Финансирование платежного баланса.

ПЛАН СЕМИНАРА


1 Общая характеристика платежного баланса и его структура.

Все страны являются участницами современного мирового хозяйства. Активность этого участия, степень интеграции отдельных стран в мировое хозяйство различны, но нет такой страны, кото​рая в той или иной мере не была бы связана нитями экономичес​кого взаимодействия с окружающим миром. Внешнеэкономические операции страны с ее партнерами представляют собой мирохозяйственные связи, объединяющие национальные экономики в мировое хозяйство. Поэтому термины «внешнеэкономические и международные связи или операции» и «мирохозяйственные связи» следует понимать как синонимы.

Мирохозяйственные связи в своем развитии проходят определенные этапы, смена которых характеризует усиление целостности мирового хозяйства, возвышение содержания международных экономических отношений: от торговли и услуг — к вывозу капитала и последующему созданию международного производства, далее — к формированию единого мирового рынка валют, кредитов, ценных бумаг. Генераторами эволюции мирохозяйственных связей являются развитые страны мира, составляющие ядро мирового хозяйства. Качественно новый этап характеризуется усилением единства эко​номической деятельности этих стран. Данный этап есть результат действия объективной тенденции интернационализации и глобали​зации хозяйственной жизни, объединения национальных рынков товаров, услуг, капиталов, финансовых ресурсов в мировые рынки.

На общем фоне интернационализации хозяйственной жизни складывается сложная мозаика отношений; превосходство одних стран в одних сферах мирохозяйственных связей сочетается с партнерством, отставанием или следованием за лидерами в других. Помимо экономических существуют политические, военные, культурные и другие отношения между странами, которые порождают денежные платежи и поступления. Многогранный комплекс международных отношений страны находит отражение в балан​совом счете ее международных операций, который по традиции называется платежным балансом.

Платежный баланс — балансовый счет международных операций — это стоимостное выражение всего комплекса мирохозяйственных связей страны в форме соотношения показателей вывоза и ввоза товаров, услуг, капиталов. Балансовый счет международ​ных операций представляет собой количественное и качественное стоимостное выражение масштабов, структуры и характера внешнеэкономических операций страны, ее участия в мировом хозяй​стве. На практике принято пользоваться термином «платежный баланс», а показатели валютных потоков по всем операциям обозначать как платежи и поступления.

Публикуемые платежные балансы охватывают не только платежи и поступления, которые фактически произведены или подлежат немедленному исполнению на определенную дату, но и показатели по международным требованиям и обязательствам. Такая практика объясняется тем, что преобладающая часть сделок, включая торговые операции, совершается в наше время на кредитной основе.

В зарубежной экономической литературе даются разные определения платежного баланса.

Анализ проводимых в различных работах определений показыва​ет, что все они сводятся к прагматическому толкованию платеж​ного баланса как формы статистического представления данных о внешнеэкономической деятельности страны.

В фундаментальной работе американских экономистов Вассермана и Уэйра по проблемам платежного баланса дается следу​ющее определение: «Платежный баланс можно определить как статистическое представление экономических операций, которые имели место в течение данного периода между резидентами дан​ной страны и представителями остального мира, т. е. другой страны, группы стран или международных организаций». В методических указаниях МВФ говорится: «Платежный баланс представляет
собой таблицу статистических показателей за данный период показывающую: а) операции с товарами, услугами и доходами между данной страной и остальным миром; б) смену собственности и другие изменения в принадлежащих данной стране монетарном золоте, специальных правах заимствования (СДР), а также финансовых требованиях и обязательствах по отношению к остальному миру и в) односторонние переводы и компенсирующие записи, которые необходимы для балансирования в бухгалтерском смысле тех операций и изменений, которые взаимно не покрываются». В соответствии с такими указаниями в платежный баланс рекомендуется включать не только данные о совершенных операциях, но и искусственно составленные показатели для балансирования операций.


Во французских официальных публикациях дается следующее определение: «Платежный баланс страны представляет собой регулярно составляемую статистическую ведомость, содержанием которой является отражение в форме расчетных показателей перемещения совокупности реальных и финансовых потоков между резидентами и нерезидентами в течение определенного периода». В одном из исследований платежного баланса ФРГ его определение формулируется следующим образом: «Обычно под платежным балансом понимают систематизированное, разбитое на определенные рубрики статистическое представление в форме баланса всех экономических сделок, которые имели место в течение определенного периода между отечественными и всеми зарубежными хозяйственными субъектами».
 

Макроэкономическое назначение платежного баланса состоит в том, чтобы в лаконичной форме отражать состояние между​народных экономических отношений данной страны с ее зару​бежными партнерами, являясь индикатором для выбора кредит​но-денежной, валютной, бюджетно-налоговой, внешнеторговой политики и управления государственной задолженностью.

Поскольку внешнеэкономические операции страны необходимо отделять от внутрихозяйственных операций, при составлении платежного баланса важное значение приобретают понятия резидента и сделки.

Резидент - любое лицо, проживающее в данной стране более одного года независимо от его гражданства (подданства) и паспортного статуса. Работники посольств и военные всегда явля​ются резидентами только своей страны независимо от срока их "пребывания за рубежом.

Экономические сделки представляют собой любой обмен стоимости, то есть акт, в котором передается право собственности на товар, оказывается экономическая услуга или право собственности на активы переходит от резидента данной страны к резиденту другой страны.

С точки зрения бухгалтерии платежный баланс всегда находится в равновесии. Но по его основным разделам имеет место либо активное сальдо (если поступления превышают платежи), либо пассивное (если платежи превышают поступления).

Структура платежного баланса:

Платежный баланс имеет следующие разделы:

· торговый баланс, т. е. соотношение между ввозом и вывозом товаров;

· баланс услуг и некоммерческих платежей (баланс «невидимых» операций);

· баланс движения капиталов и кредита.

Торговый баланс. Благодаря внешней торговле складывается международ​ное разделение труда, которое углубляется и совершенствуется с развитием международных и экономических операций. Показатели внешней торговли тра​диционно занимают важное место в платежном балансе. Соотношение стоимости экспорта и импорта товаров образует торговый баланс. В связи с тем, что значительная часть внешней торговли осуществляется в кредит, существуют различия между показателями торговли, платежей и поступлений, фактически произведенных за соответствующий период.

Экономическое значение актива или дефицита торгового баланса по отношению к конкретной стране зависит от ее положения в мировом хозяйстве, характера ее связей с партнерами и общей экономической политики. Для стран, отстающих от лидеров по уровню экономического развития, активный торго​вый баланс необходим как источник валютных средств для оплаты междуна​родных обязательств по другим статьям платежного баланса. Для ряда промышленно развитых стран (например, Япония, ФРГ) активное сальдо торгового баланса используется для создания второй экономики за рубежом.

Баланс услуг
Он включает платежи и поступления по транспортным перевозкам; страхованию; электронной, космической, телеграфной, телефонной, почтовой и другим видам связи; международному туризму; обмену научно-техническим и производственным опытом; экспертным услугам; содержанию дипломатических, торговых и иных представительств за границей; передаче информации; культурному и научному обменам; различным комиссионным сборам; рекламе; ярмаркам и т. д. Услуги — это динамично развивающийся сектор мировой экономики, влияние которого на объем и структуру платежей и поступлений постоянно возрастает.

Баланс движения капиталов и кредитов

Он выражает соотношение вывоза и ввоза государственных и частных капита​лов, а также предоставленных и полученных международных кредитов. По эко​номическому содержанию эти операции делятся на две категории: международное движение предпринимательского и ссудного капитала.

Заключительные статьи платежного баланса отражают операции с ликвид​ными валютными активами, в которых участвуют государственные валютные органы, в результате чего происходит изменение величины и состава центра​лизованных золотовалютных резервов.

Основополагающим для составления платежного баланса является метод двойной записи международных сделок: каждой регистрируемой операции соот​ветствует платеж в той или иной форме, а баланс платежей и поступлений должен сходиться. Система двойной бухгалтерской записи, используемая при составле​нии платежного баланса, означает, что каждая операция представлена двумя за​писями, имеющими одинаковое значение. Одна из них регистрируется как «кре​дит» и имеет положительное значение, а их сумма должна равняться нулю.

Большинство записей в платежном балансе касается операций, в которых одни экономические ценности предоставляются или приобретаются в обмен на другие. В этом случае кредитовые и дебетовые части в системе регистрации автоматически возникают после записи двух равных величин в статьи, соответствующие обоим предметам. Например, экспорт некоего товара регистрируется в статистике по товарам, а оплата этого экспорта регистрируется в статистике банковских операций по изменениям в активе и пассиве.

Различают платежный баланс за определенный период (год, квартал, месяц) и платежный баланс на определенную дату. Хотя платежный баланс на дату не фиксируется в форме публикуемых статистических показателей, но он отражает изменения со дня на день соотношений платежей и поступлений, которые подлежат исполнению на определенную дату. Платежный баланс за опреде​ленный период представляет собой соотношение платежей и поступлений за данный отрезок времени и позволяет выявить изменения в международных экономических отношениях страны, состояние и развитие ее экономики.

Платежный баланс активен, если валютные поступления превышают платежи, и пассивен, если платежи превышают поступ​ления.

9.2 Показатели платежного баланса и методы классификации его статей.

Составление платежного баланса как отражения международных расчетов страны предназначено для выполнения как учетных, так и аналитических задач, тесно связанных между собой. Круг участ​ников внешнеэкономических операций многообразен: отдельные страны и их группировки, национальные, иностранные и трансна​циональные корпорации, компании и банки, различные нацио​нальные и международные организации и учреждения, частные лица, государственные валютные органы и т.д. Это приводит к необходимости учета, обработки большого числа данных, поступающих не только из национальных, но и из иностранных источ​ников. Отсюда основным требованием становится единство содер​жания и методов исчисления однородных показателей. На до​стижение такого единства, придающего универсальный характер применяемым показателям и возможность проводить их сопостав​ления, направлены рекомендации, содержащиеся в Руководстве Международного валютного фонда (МВФ) по составлению пла​тежного баланса.

В настоящее время эти рекомендации положены в основу составления платежных балансов стран — членов МВФ. В то же время отдельные страны вносят в правила составления платежных балансов свои элементы, обусловленные особенностями их экономики, внешнеэкономического положения, принятой системы национального счетоводства. Поэтому сопоставление показателей платежных балансов отдельных стран всегда содержит определенную долю условности и неточности, избежать которых невозможно. 
По этой причине вытекающие из подобных сопоставлений выводы указывают в первую очередь на масштабы анализируемых явлений, основные направления протекающих процессов и их последствия, но не могут претендовать на абсолютную полноту и точ​ность оценок.

Международные платежные отношения прошли длительный путь развития. Вместе с ними развивается и претерпевает опреде​ленные изменения методология составления и анализа платежных балансов. Современные формы представления платежного баланса являются результатом длительной эволюции теории платеж​ного баланса и практики его составления.

Первые попытки учета масштабов и оценки последствий меж​дународных экономических операций появились в Англии в конце XIV в. и были связаны с экономическими воззрениями раннего меркантилизма. Стремление предотвратить отлив из страны золо​та, которое олицетворялось с национальным богатством, вызвало необходимость осмысления природы и оценки масштабов вне​шней торговли, а затем и других внешнеэкономических операций. Само понятие «платежный баланс» было впервые введено в экономическую теорию Джеймсом Стюартом в 1767 г.. но составление платежного баланса и охват входящих в него операций до начала
XX в. понимались в разных странах неодинаково.

Практически все видные представители экономической науки, начиная от А. Смита и Д. Рикардо, отдали дань, проблеме равно​весия платежного баланса, внося новые элементы и представления в процесс составления платежных балансов. Переход капитализма в современную стадию, отмеченный ростом вывоза капитала, быстрым развитием других международных экономических опера​ций, привел к расширению содержания платежных балансов. Одновременно возрастает необходимость и совершенствуется прак​тика учета международных расчетов как следствие усиления роли государства в формировании и урегулировании платежных балан​сов. Возрастает роль государственных экономических учрежде​ний — казначейства, бюджетных и кредитных органов, таможенных и других учреждений, деятельность которых включает сбор и анализ данных о международных расчетах.

К началу XX в. наиболее полное развитие методы составления платежного баланса получили в США и Великобритании. Первая официальная публикация платежного баланса США была подго​товлена министерством торговли в 1923 г. по показателям 1922 г. Предыдущие публикации принадлежали отдельным исследовате​лям и не имели официального характера. Одним из последствий превращения США после первой мировой войны в страну-креди​тор и в мировой финансовый центр стал повышенный интерес к составлению баланса международных экономических операций, который был бы достаточно точным и подробным, чтобы служить ориентиром для выработки надлежащей экономической политики. С этой целью министерство торговли США скорректировало дан​ные и методику первой официальной публикации и опубликовало платежный баланс США за 1923 г., данные которого в целях анализа были сгруппированы по трем разделам: текущие опера​ции, движение капиталов, операции с золотом и серебром.

В 1943 г. американский экономист X. Лэри составил платежный баланс США за 1919—1939 гг. Его форма послужила основой для составления платежного баланса США после второй мировой войны. С 1946 г. квартальные и годовые отчеты о платежном балансе стали печататься министерством торговли США в журнале «Surwey of Current Business». Примерно так же прошел про​цесс разработки и анализа показателей платежного баланса в Ве​ликобритании и ряде других стран. Платежный баланс, составлен​ный Лэри за 1919—1939 гг., и последующие официально опубликованные платежные балансы США и ряда других стран.

Формирование мирового хозяйства требовало сопоставления показателей международных расчетов отдельных стран. Поэтому принципы составления платежного баланса отдельных стран под​вергаются все большей унификации. Достижению определенного единообразия в представлении данных международных расчетов способствовала деятельность Лиги наций и МВФ.

Эксперты Лиги наций провели работу по стандартизации мето​дики составления платежных балансов. Публикация Лигой наций в 1924 г. данных о платежных балансах 13 стран за 1922 г. положила начало международному сопоставлению этих показателей. В 1927 г. Лигой наций были предложены схема и ряд рекомендаций, в которых за образец брались главным образом платежные балансы США и Англии.

В результате уточнений, внесенных экспертами Лиги наций, была создана схема составления платежного баланса, которая в 1947 г. была опубликована как документ ООН. Он стал итогом деятельности Лиги наций в указанной области, одновременно послужив базой для разработки формы и принципов составления платежного баланса Международным валютным фондом.

МВФ продолжал разработку методики унификации схемы пла​тежного баланса, результаты которой находят отражение в пери​одически переиздаваемом Руководстве по платежному балансу. В настоящее время публикации платежных балансов стран —

членов МВФ осуществляются на основе правил, содержащихся в издании Руководства 1993 г. Предложенная МВФ схема в общих чертах повторяет принятую систему построения статей платежных балансов ведущих стран, но с некоторыми модификациями, кото​рые делают эту схему универсальной и позволяют сравнивать и анализировать платежные балансы не только развитых, но и раз​вивающихся государств, а также государств, осуществляющих переход к рыночной экономике.

Классификация статей платежного баланса по методике МВФ

A. Текущие операции  

B. Товары

Услуги

Доходы от инвестиций

Прочие услуги и доходы

Частные односторонние переводы

Официальные односторонние переводы

Итог: А. Баланс текущих операций

B.
Прямые инвестиции и прочий долгосрочный капитал Прямые инвестиции

Портфельные инвестиции

Прочий долгосрочный капитал

Итог: А + В (соответствует концепции базисного баланса в США)

C.
Краткосрочный капитал

D.
Ошибки и пропуски

Итог: А + В + С + D (соответствует концепции ликвидности в США)

E.
Компенсирующие статьи

Переоценка золото-валютных резервов, распределение и использова​ние СДР

F.
Чрезвычайное финансирование

G.
Обязательства, образующие валютные резервы иностранных официальных органов

Итог: A + B + C + D + E + F + G (соответствует концепции официальных расчетов в США) Н. Итоговое изменение резервов СДР Резервная позиция в МВФ Иностранная валюта Прочие требования Кредиты МВФ.

Из данной классификации видно, что все сделки между данной страной и остальным миром вклю​чают в себя текущие операции и операции с капиталом. Соответ​ственно, платежный баланс включает в себя три составных эле​мента:

1) счет текущих операций;

2) счет движения капитала и финансовых операций;

3) изменение официальных резервов.

Обобщенная структура платежного баланса

	I. Счет текущих операций

	1. Товарный экспорт
	2. Товарный импорт

	Сальдо баланса внешней торговли (торговый баланс)

	3. Экспорт услуг (доходы от иностранного туризма и т.д., исключая кредитные услуги)
	4. Импорт услуг (платежи за туризм за рубежом и т.д., исключая кредитные услуги)

	5. Чистые факторные доходы из-за рубежа

	6. Чистые текущие трансферты

	Сальдо баланса по текущим операциям

	II. Счет движения капитала и финансовых операций

	7. Приток капитала
	8. Отток капитала

	Сальдо баланса движения капитала и финансовых операций

	Сальдо баланса по текущим, капитальным и финансовым операциям

	III. Изменение официальных резервов


Счет текущих операций включает в себя экспорт товаров и услуг (со знаком "плюс"), импорт (со знаком "минус"), чистые доходы от инвестиций и чистые текущие трансферты. Разница между товарным экспортом и товарным импортом образует соб​ственно торговый баланс. В целом счет текущих операций высту​пает как расширенный торговый баланс.

Товарный экспорт (и все экспортоподобные операции) учи​тываются со знаком "плюс" и выступают как кредит, потому что создают запасы иностранной валюты в национальных банках. Наоборот, импорт (и все импортоподобные операции) учитыва​ются в графе «дебет» со знаком "минус", потому что они сокра​щают запасы иностранной валюты в стране.

Чистые факторные доходы из-за рубежа образуются в резуль​тате экспорто - и импортоподобных операций. Они включают в себя чистую оплату труда временных (сезонных, приграничных и т.д.) работников и чистые доходы от кредитных услуг, которые связаны с «экспортом» услуг вкладываемого за рубежом национального денежного капитала. Если национальный капитал, вло​женный за рубежом, приносит больший объем процентов и дивидендов, чем иностранный капитал, инвестированный в данной стране, то чистые доходы от инвестиций окажутся положительными; в противном случае - отрицательными.

Иногда активы и пассивы данной страны наращиваются без осязаемых потоков ценностей между странами. Наиболее частым примером такого рода является невозвращение в "свою" страну прибылей отечественных корпораций, реинвестируемых в иностранных фирмах. В этом случае отечественная материнс​кая компания увеличивает свои активы за рубежом, но не ре​патриирует их в "свою" страну в виде дивидендов. В обычной государственной статистике такие прибыли и их реинвестиро​вание за границей полностью исключаются из статей платеж​ного баланса, как будто никаких международных сделок не про​изошло, пока эти прибыли не будут репатриированы в страну материнской компании.

Чистые текущие трансферты включают переводы частных и государственных средств в другие страны (пенсии, подарки, денежные переводы за границу или безвозмездная гумани​тарная помощь иностранным государствам). Учет односто​ронних трансфертов (даров) является технически сложным, так как невозможно сопоставить два взаимопогашающих друг друга потока ценностей (например, когда медицинская по мощь экспортируется за границу безвозмездно). В этом случае в графе "дебет" со знаком "минус" появляется специальная строка "односторонние трансферты" (или "дары"), так как подобные платежи истощают имеющийся в стране запас иностранной валюты.


В макроэкономических моделях сальдо счета текущих опе​раций обычно изображается как разность:

Х     –      М   =    Хn   =   Y   -   (C+I+G)

Экспорт             Импорт       Чистый                    Абсорбция

   (и экспорто-      (и иморто-    экспорт

    подобные          подобные 

    операции)          операции)

Абсорбция - часть валового внутреннего продукта, реализуе​мая отечественным домашним хозяйствам, фирмам и правительству данной страны. Когда страна сталкивается с дефицитом ба​ланса по текущим операциям, это означает, что ее расходы по оплате импорта превосходят доходы, полученные от экспорта. Этот дефицит финансируется либо с помощью зарубежных займов, либо путем продажи части активов иностранцам, что и от​ражается в счете движения капиталов. Эти сделки ведут к сокра​щению чистых зарубежных активов.

Чистые зарубежные активы (Net foreign assets, NFA) - раз​ность между величиной зарубежных активов, которыми владеют отечественные резиденты, и величиной национальных активов, которыми владеют иностранцы.

Исчерпание кредита и пользующихся спросом активов при​водит к необходимости макроэкономической корректировки текущего счета платежного баланса. Корректировка предполагает либо увеличение доходов от экспорта товаров и услуг за границу, либо сокращение расходов по импорту, в том числе и с по​мощью внешнеторговых ограничений (введение тарифов на им​порт, импортных квот и т.д.). В случае ограничительной внешнеторговой политики макроэкономическая корректировка ока​зывается весьма болезненной для отечественных потребителей, так как они сталкиваются с возросшими ценами как на импортные, так и на отечественные товары. При этом состояние теку​щего счета платежного баланса улучшается только в краткосроч​ном периоде, так как в долгосрочной перспективе (даже в том случае, когда торговые партнеры не предпринимают ответных ограничительных мер) чистый экспорт из данной страны умень​шится вследствие повышения курса национальной валюты.

Положительное сальдо счета текущих операций противоположно дефициту: в этом случае страна получает иностранной ва​люты больше, чем тратит за границей, а следовательно, может предоставлять кредиты иностранцам или накапливать зарубеж​ные активы.

В счете движения капитала и финансовых операций отражаются все международные сделки с активами: доходы от про​дажи акций, облигаций, недвижимости и т.д. иностранцам и расходы, возникающие в результате покупок активов за гра​ницей.

Баланс
Поступления
Расходы

          движения    =              от продажи     -       на покупку активов
капитала
активов
за границей

Продажа иностранных активов увеличивает запасы иностран​ной валюты, а их покупка — уменьшает их. Поэтому баланс дви​жения капитала и финансовых операций показывает чистые по​ступления иностранной валюты от всех сделок с активами.

Положительное сальдо счета движения капитала и финансо​вых операций определяется как чистый приток капитала в стра​ну. Наоборот, чистый отток (или вывоз капитала) возникает на фоне дефицита счета движения капитала и финансовых опера​ций, когда расходы на покупки активов за границей превосходят доходы от их продажи за рубеж.

Принятая МВФ система классификации статей платежного баланса используется странами—членами Фонда, включая Россию, как основа национальных методов классификации. При этом характер международных расчетов отдельных стран диктует и особенности составления ими платежных балансов. Платежные балансы развитых и развивающихся стран существенно различаются по содержанию. Есть и особенности в расчетах отдельных стран, которые находят отражение в платежных балансах. Для стран, входящих в Организацию экономического сотрудничества и раз​вития (ОЭСР), характерна система составления платежных балан​сов на основе методов, принятых в США и других ведущих странах, которые отличаются от схемы, рекомендованной МВФ, в некоторых деталях.

Схемы платежного баланса, принятые в настоящее время МВФ и ОЭСР, учитывают общие черты, свойственные всем развитым странам, и предоставляют каждой из них возможность вносить свои с учетом специфических финансовых операций. Как правило, такие особенности связаны с методами измерения сальдо платеж​ного баланса и его покрытия. Россия после своего вступления в МВФ также регулярно публикует свой платежный баланс.

9.3Аналитическое представление платежного баланса Казахстана.

Аналитическое представление платежного баланса в отличие от стандартного, разработанного в соответствии с рекомендациями МВФ, является его упрощенным пред​ставлением, в котором выделены особенно важные пози​ции, оказывающие основное влияние на сальдо платежно​го баланса.

Вариант аналитического представления платежного баланса Казахстана за 2000—2002 гг. приведен в таблице 11.1. Сальдо по каждой статье показано в строке с названием статьи.

1. Из таблицы 11.1 видно, что отрицательный баланс по текущим операциям в 2001 году по сравнению с 2000 годом увеличился в 1,6 раза. В 2002 году отрицательное сальдо сокра​тилось почти в два раза и составило 596 млн. долл. США.

2.Как видно из таблицы, рост дефицита текущего счета в году связан с сокращением почти вдвое положительного сальдо торгового баланса. Причем это был связано как с некоторым сокращением экспорта, так и увеличением импорта. В году благодаря росту экспорта товаров сальдо торгового баланса восстановилось на уровне 2000 года.

3.По балансу услуг Казахстан имел отрицательное сальдо, которое неуклонно возрастало (в 2001 году — в 1,7 раза, в 2002 году — в 1,4 раза). Это связано с тем, что, несмотря на рост  экспорта услуг, их импорт возрастал еще большими темпами. Дефицит баланса услуг в 2001 году полностью перекрывал положительное сальдо торгового баланса, а в 2002 году был при​мерно равен ему.

Платежный баланс Казахстана в 2000-2002 гг.

	Разделы и операции
	2000
	2001
	2002

	А. счет текущих операций
	-674,6
	-1092,6
	-596,0

	Торговый баланс
	+2439,9
	+1320,5
	+2420,0

	Экспорт товаров
	+9288,1
	+8927,8
	+10066,4

	Импорт товаров
	-6846
	-7607,3
	-7646,4

	Баланс услуг
	-871,7
	-1517,8
	-2146,8

	Экспорт услуг
	+1131,9
	+1306,8
	+1587,6

	Импорт услуг
	-2003,6
	-2824,6
	-3734,4

	Баланс доходов
	-1142,5
	-1127,3
	-982,6

	Выплата вознаграждений по привлеченным кредитам и займам


	-232,2
	-203,1
	-211,4

	Доходы прямых инвесторов
	-934,3
	-1033,1
	-915,9

	Вознаграждение по резервам
	+103,7
	+162,2
	+158,7

	Вознаграждение по активам Национального Фонда
	
	+30,2
	+72,6

	Прочее (нетто)
	-79,7
	-83,6
	-86,6

	Текущие трансферты
	+249,0
	+232,0
	+113,4

	В. Счет операций с капиталом и финансами (без операций контролируемых Правительством и Нацбанком)
	+1016,5
	+2415,9
	+1263,1

	Капитальные трансферты в т.ч. трансферты мигрантов
	-290,5
	-197,4
	132,2

	Прямые инвестиции
	-264,2
	-207,0
	-136,0

	Финансирование (нетто-освоение)
	+1278,2
	+2796,4
	+2138,1

	Погашено
	-1410,7
	-1792,1
	-1513,6

	Портфельные инвестиции 
	-55,0
	-1322,6
	-1247,4

	из них евробонды Правительства
	+10,6
	-102,7
	237,1

	Другие средне-долгосрочные инвестиции
	-58,1
	+512,9
	+823,2

	Торговые кредиты
	-89,5
	-59,0
	+94,7

	Гарантированные правительством
	-21,0
	-70,1
	-28,3

	Финансирование (освоение)
	+116,8
	+68,7
	+150,7

	Погашение долга(начислено)
	-137,8
	-138,8
	-179,0

	Другие (нетто)
	-68,5
	+11,1
	+123,1

	Займы
	+31,4
	+365,3
	+660,6

	Привлеченные правительством
	+85,5
	+54,6
	+3,5

	Финансирование (освоение)
	+160,8
	+161,9
	+120,3

	Другие (нетто)
	-54,1
	+310,6
	+657,2

	Прочее (нетто)
	0,0
	+206,7
	+67,9

	Прочий краткосрочный капитал
	+142,0
	+626,6
	-318,5

	С. Нетто ошибок и пропусков
	-1106,0
	-938,6
	-132,1

	Д. Общий баланс
	+585,1
	+384,7
	+535,1

	Е. Финансирование (операции счета капиталов и финансов, контролируемое правительством и Нацбанком)
	-585,1
	-384,7
	-535,1

	Резервные активы НБК 
	-140,7
	-384,7
	-535,1

	Кредит МВФ
	-444,4
	0,0
	0,0


4. По доходам Казахстана отрицательное сальдо баланса в 2002 году сократилось по сравнению с 2001 годом на 13%. Заметно (на 11%) сократились доходы прямых инвесторов, что связано не с сокращением значительного притока прямых ино​странных инвестиций, а с увеличением капитальных затрат на реализацию инвестиционных проектов.

5. Таким образом, общее отрицательное сальдо по товарам, услугам и доходу в 2001 году увеличилось в 1,4 раза, а в 2002 году оно сократилось почти вдвое.

6. Текущие трансферты (техническое содействие, гранты, гуманитарная помощь и другие) в 2001 году несколько сокра​тились по сравнению с 2000 годом, а в 2002 году — более чем в два раза.

7. В соответствии с теорией платежного баланса отрица​тельное сальдо текущего счета должно покрываться за счет по​ложительного сальдо счета операций с капиталом и финансами, а также операций с официальными резервами.

8. Все операции в счете капиталов и финансов можно раз​делить на операции, неконтролируемые Правительством и Нацбанком Казахстана, и, наоборот, контролируемые ими. Это изоб​ражено в аналитическом представлении платежного баланса в виде разделов В и D.

9. Нетто ошибок и пропусков представлено в виде раздела. С сразу же за тем разделом, где, по-видимому, и содержатся основные ошибки, связанные с недостатком информации по операциям с капиталом и финансами, не контролируемыми Правительством и Нацбанком.

10.
Анализ этого раздела показывает, что трансферты мигрантов приводят к значительной утечке капиталов из Казахстана. Это связано с имеющимся отрицательным сальдо внешней миграции населения. В то же время данные показывают стабильное сокращение нетто-оттока капитала за счет трансфертов мигрантов. В 2001 году оно сократилось на 22%, а в 2002 году — в полтора раза. Это связано с тем, что число эмигрантов в страны СНГ и в остальные страны сократилось относительно 2001 года на 15% и 14%, а число иммигрантов увеличилось на 8%.

11. Положительный баланс иностранных прямых инвести​ций за 2002 год в 2138 млн. долл. США сократился на 24% по сравнению с базовым периодом, что, по мнению Нацбанка, было обусловлено главным образом вложениями в акционерный ка​питал иностранных предприятий и банков в виде диверсифика​ции инвестиций и расширения рынков сбыта.

12. Финансирование (нетто-освоение) прямых инвестиций сократилось на 20%, что и явилось главной причиной умень​шения положительного баланса иностранных прямых инвестиций.

13. Негативный баланс портфельных инвестиций за 2002 год составил свыше 1247 млн. долл. США и был обусловлен как ростом иностранных активов резидентов, так и дальнейшим снижением обязательств. Рост активов Правительства обуслов​лен имитированием евробондов.

14. Нетто-приток средств по операциям средне- и долго​срочного заимствования в 2002 году составил 823 млн. долл. США, превысив в 1,6 раза аналогичный показатель 2001 года, был обеспечен за счет активного освоения ссуд и займов пред​приятиями и банками республики.

15. Нетто-отток по операциям с краткосрочными инвести​циями составил 318 млн. долл. США в сравнении с притоком в 627 млн. долл. США в 2001 году.

16. Нетто ошибок и пропусков по отношению к ВВП в 2002 году составляло 0,5 %, что намного ниже предельно допусти​мой погрешности (7 %). Ранее погрешность была на порядок выше, однако находилась в пределах допустимой.

17. Общий положительный по величине баланс операций счета капитала и финансов без учета операций, контролируемых Правительством и Нацбанком, в 2001 году сократился в полтора раза, а в 2002 году, наоборот, увеличился в 1,4 раза. Это позволило Нацбанку в 2000—2002 годах наращивать меж​дународные резервы.

18.
Существенный прирост золотовалютных резервов Нацбанка происходил на протяжении всего 2002 года, за исключением октября 2002 года, когда было произведено погашение суверенных евробондов, эмитированных в 1997 году. Причем, поскольку держателями большей части евробондов этого выпуска были резиденты Казахстана, то дальнейшие нетто покупки Нацбанком иностранной валюты на внутреннем рынке практически скомпенсировали это снижение, и по итогам четвертого квартала сокращение валютных резервов Нацбанка в результате операционных изменений составило всего 78 млн. долл. США.

19.
В 2001 и 2002 годах не привлекались кредиты МВФ, поскольку в этом не было необходимости благодаря общему положительному балансу. В то же время они и не предоставлялись, как это было в 2000 году, а весь избыток средств пошел на пополнение золотовалютных резервов Нацбанка.

9.4 Способы измерения платежного баланса

Анализ платежного баланса
В соответствии с принципами построения платежного баланса он всегда яв​ляется сбалансированным. Понятие отрицательного и положительного саль​до применимо к отдельным его частями. При этом необходимо отметить, что само по себе сальдо баланса не может иметь однозначной трактовки с точки зрения его воздействия на национальную экономику. В зависимости от целей экономической политики как отрицательное, так и положительное саль​до по отдельным статьям можно расценивать и в позитивном, и в негативном плане.
Обычно внутри общего платежного баланса выделяются сальдо торгового баланса, баланса текущих операций, баланса движения капиталов и баланса официальных расчетов.
Сальдо торгового баланса формируется как разница между экспортом и им​портом только товаров, без учета услуг. Комментарии к изменению торгового баланса зависят от того, какие факторы обусловили данное изменение. Например, если отрицательное сальдо образовалось в результате сокращения экспорта, то это может рассматриваться как негативное явление. Но если такое положение стало результатом роста импорта в результате потока прямых инвестиций в страну, то это никак не может расцениваться как ослабление национальной экономики.
Сальдо баланса по текущим операциям рассматривается, как правило, в качестве справочного сальдо платежного баланса, поскольку определяет потребности страны в финансировании, являясь одновременно фактором внешнеэкономических ограничений во внутренней экономической политике.
Положительное сальдо текущего платежного баланса означает, что страна является нетто- инвестором по отношению к другим государствам, и наоборот, дефицит по текущим операциям означает, что иностранные инвестиции стра​ны во всех формах за границей сокращаются и она становится чистым должником, чтобы платить за нетто-импорт товаров, услуг и финансировать переводы. Фактически страна с положительным сальдо текущего платежного баланса инвестирует часть национальных сбережений за границей вместо того, чтобы наращивать внутреннее накопление капитала.

Сальдо движения капиталов фактически является зеркальным отражением состояния текущего сальдо, так как показывает финансирование потока реаль​ных ресурсов.
Сальдо балансов официальных расчетов является наиболее распространен​ным определением общего сальдо платежного баланса и свидетельствует об увеличении (уменьшении) ликвидных требований к стране со стороны нерези​дентов или об увеличении (уменьшении) официальных резервов страны в ино​странных ликвидных активах.
Одна из главных задач составления платежного баланса — изме​рение его сальдо. Это важная аналитическая проблема. Она охватывает широкий круг вопросов — от точности данных об отдель​ных международных сделках до структуры построения таблиц и является одной из важнейших частей теории и практики платеж​ного баланса. Общепризнанный метод определения дефицита или активного сальдо платежного баланса — деление его на основные и балансирующие статьи. Сальдо основных статей называют «са​льдо платежного баланса», а в зависимости от того, положитель​ная эта величина или отрицательная, — активом или дефицитом платежного баланса. Оно покрывается при помощи балансирующих статей. Сальдо платежного баланса является важным пока​зателем. Его величина входит в исчисление валового внутреннего продукта и национального дохода, влияет на положение валюты, на выбор средств внешней и внутренней экономической политики. Отсюда важнейшей проблемой, возникающей при измерении саль​до платежного баланса, является классификация статей на ос​новные или балансирующие.
Понятие сальдо платежного баланса относится к балансовому итогу определенного набора операций. Это положение имеет при​нципиальный характер. Показатель актива или дефицита платеж​ного баланса не должен пониматься как характеристика всего платежного баланса, который всегда находится в равновесии, а его общий итог в бухгалтерском отношении в силу принятой системы его построения — нулевой. Показатель сальдо платежного баланса является структурным. Его величина в первую очередь зависит от выбора статей, итог которых он представляет. Такой выбор не может быть произвольным. Он подчинен определенной задаче и несет отпечаток соответствующего аналитического подхода, Классификация статей платежного баланса по методике МВФ позволяет проиллюстрировать эволюцию методов определения его сальдо. Пользуясь этой схемой, достаточно подвести черту пол определенной группой операций, и тогда итоговый показатель всех статей, расположенных выше черты, будет соответствовать сальдо платежного баланса по одной из известных концепций. Этот показатель будет уравновешиваться итогом сумм всех статей ниже черты, взятых с обратным знаком. Структура данной классификации в определенной мере как бы следует исторически за развитием международных экономических операций. 

Концепция баланса текущих операций в современном платежном балансе операции торговли и услуг занимают важное место в числе основных статей. Торговый баланс и баланс услуг тесно связаны с состоянием внутренней экономики страны и с ее позицией в миро​вом хозяйстве. Дефицит или актив внешней торговли отражает конкурентоспособность товаров данной страны на мировых рын​ках, слабость или силу ее экономики и может послужить причиной серьезных экономических мер. Более широко экономические связи данной страны с внешним миром отражает баланс текущих опера​ций платежного баланса. Страна может, например, покрывать де​фицит торгового баланса поступлениями от продажи лицензий, от туризма или переводов иностранных рабочих. Сальдо текущих операций платежного баланса часто употребляется для характери​стики внешнеэкономического положения страны. Считается, что баланс текущих операций отражает величину реальных ценностей, которые страна передала загранице или получила от нее в дополнение к валовому внутреннему продукту. Он показывает в технико-экономическом плане, живет ли страна «по своим доходам». 

Показателю баланса текущих операций придавалось и более глубокое экономическое содержание. С ростом вывоза капитала в зарубежной экономической теории формируется концепция пла​тежного баланса, в соответствии с которой сальдо текущих опера​ций должно уравновешивать баланс движения долгосрочного ка​питала. По схеме классификации МВФ это означает, что сальдо операций по группе А (текущие операции) должно быть равно сальдо операций по группе В (долгосрочный капитал) с обратным знаком. В соответствии с этой концепцией за счет актива баланса текущих операций должно было осуществляться финансирование вывоза долгосрочного капитала.
Концепция базисного баланса. С развитием учета движения долгосрочного капитала и его более полного отражения в пла​тежном балансе была выдвинута концепция базисного баланса. Она была распространена в США, Великобритании и других странах после второй мировой войны и применялась в качестве главной или наряду с другими для определения состояния пла​тежного баланса. Суть этой концепции состоит в выделении базисных, устойчивых сделок, включаемых в основные статьи, которые, по мнению ее авторов, характеризуют устойчивость во времени и невосприимчивость к колебаниям экономической конъюнктуры. Таковыми стали считать не только текущие опе​рации, но и движение долгосрочного капитала. Балансирующими операциями стали считать движение краткосрочного капитала и валютных резервов. По классификации МВФ сальдо базисного баланса определяется как сумма сальдо операций по группам А и В. Эта сумма должна уравновешиваться балансом операций, расположенных ниже группы В.
В соответствии с концепцией базисного баланса актив текущих операций не столько уравновешивает движение капитала, сколько обеспечивает для этой цели приток валюты. Окончательное балан​сирование платежного баланса должно было обеспечить движение краткосрочного капитала, которым в определенных пределах мо​жно было манипулировать путем изменения валютных курсов, ставок процента и других средств экономической политики. Такой Подход можно объяснить тем, что до определенного времени Движению краткосрочного капитала не придавалось серьезного значения как самостоятельному процессу. Считалось более важным обеспечивать устойчивый рост вывоза долгосрочного капитала, наращивать зарубежные инвестиции, а следовательно, рас​ширять свои позиции на мировых рынках.
Распространение концепции базисного баланса отражало потребности учета и осмысления в теории и практике значительных международных перемещений краткосрочного капитала в конце 50-х — начале 60-х годов, которые стали следствием введения, западноевропейскими странами конвертируемости валют, экономического кризиса и кризиса доллара в этот период. Эти «блуж​дающие» капиталы («горячие» деньги) сыграли немалую роль, в подрыве устойчивости платежных балансов.
Однако практика применения концепции базисного баланса  в развитых странах - постоянно сталкивалась с трудностями классификации операций движения капитала, его разделения на долгосрочные и краткосрочные операции и соответствующего их разнесения по статьям платежного баланса. Эти трудности особенно усугубились во второй половине 60-х годов и привели к тому, что развитые страны отказались от концепции базисного баланса.

 Концепция ликвидности. Следующим шагом была разработка концепции ликвидности, выдвинутой США в 1958 г. Резкое ухуд​шение платежного баланса США в тот период и кризис доллара заставили министерство торговли критически осмыслить методы составления платежного баланса и измерения его дефицита. Было пересмотрено отношение к движению краткосрочного капитала, причем особое значение придавалось ликвидным долларовым ак​тивам на руках иностранных частных лиц и официальных органов, что определило содержание и название нового подхода.
Концепция ликвидности исходила из того, что доллар США являлся резервной валютой и широко применялся как междуна​родное платежное и резервное средство. Считалось, что США должны быть всегда готовы к борьбе со спекуляцией долларами, а для этого необходимо знать, какова сумма ликвидных долларо​вых активов у нерезидентов. Величину прироста этой суммы долж​но было показывать сальдо платежного баланса. Поэтому по концепции ликвидности в число основных статей, кроме тех, что включаются сторонниками базисных сделок, входят еще три вида сделок: движение частного краткосрочного национального капитала, иностранных коммерческих кредитов и сальдо по статье «Ошибки и пропуски».
В качестве балансирующих берутся статьи, которые, по мне​нию министерства торговли, отражают изменения в международ​ной ликвидной позиции США. В балансирующие статьи входят изменения: американских валютных резервов (включая взнос в МВФ), ликвидных обязательств США перед иностранными офи​циальными учреждениями и частными лицами. Особенностью этой концепции являлось разграничение государственных валют​ных резервов США и валютных активов в руках американских частных держателей.
По классификации статей платежного баланса, принятой МВФ, сальдо по концепции ликвидности с некоторыми оговорками (ка​сающимися группы С) соответствует сумме сальдо операций по группам А + В + С + D, которые будут считаться основными. Оно балансируется суммарной величиной сальдо по группам Е + F + G + Н, взятой с обратным знаком. В классификации, Концепция ликвидности применялась как официальная только к платежному балансу США из-за статуса доллара как резервной валюты. Крупные дефициты платежного баланса США с самого начала поставили эту концепцию под сомнение.
Концепция баланса официальных расчетов. Очередным шагом на пути измерения сальдо платежного баланса стала концепция официальных расчетов, выдвинутая США в 1965 г. и принятая впоследствии как основная концепция экспертами МВФ и ОЭСР. Привлекательность этой методики для официальных органов США и других стран состояла в том. что она, во-первых, давала меньшие показатели дефицита, во-вторых, подводила теоретичес​кую основу под практикуемое широкое привлечение иностранного частного краткосрочного и портфельного капитала для улучшения платежного баланса. Концепция официальных расчетов возникла в результате критического анализа методов измерения сальдо платежного баланса США, который был осуществлен специально созданным комитетом под руководством эксперта по финансовым вопросам Э. Бернштейна.
Стандартное определение баланса официальных расчетов, при​менявшееся многими странами, предполагает включение в число балансирующих следующих статей: операции официальных валютных органов с валютными резервами (золото, иностранная
валюта, резервная позиция в МВФ и активы в СДР); изменения обязательств официальных валютных органов перед иностранными официальными учреждениями, включая международные организации, распределение СДР. По классификации МВФ сальдо
платежного баланса по концепции официальных расчетов выступает как итог по группам A + B + C + D + E + F + G, которые классифицируются как основные статьи, оно уравновешивается итоговой суммой операций по группе Н, т.е. сугубо официальными валютными операциями. 

Однако в середине 70-х годов развитые страны отказались от составления баланса официальных расчетов из-за подрыва режима фиксированных курсов.

Увеличение масштабов международного перемещения капита​лов в 70-е годы стало одной из главных причин подрыва режима фиксированных курсов; оно продолжалось и при плавающих кур​сах. Вместе с валютным фактором движение долгосрочного и краткосрочного капитала в первую очередь определялось политикой ТНК, государственной экономической политикой, в том числе использованием банковских ставок процента. Важным фактором перемещения капиталов стало образование крупных долларовых активов у стран — экспортеров нефти. В 80-е годы крупные перемещения капитала происходили под влиянием дефицита фина​нсовых ресурсов в США и связанного с этим повышения бан​ковских процентных ставок. При таком положении официальные резервные операции уже не могут компенсировать крупных изме​нений в платежном балансе.
Возврат к измерению сальдо платежного баланса лишь по теку​щим операциям. Крупные сдвиги в структуре международных платежных отношений и связанная с ними неустойчивость движе​ния капитала в обстановке кризисных потрясений в экономике и мировой валютной системе в середине 70-х годов привели к пе​ресмотру методов определения сальдо платежного баланса. С 1976 г. США стали официально измерять сальдо платежного баланса только как сальдо текущих операций, публикуя данные о других операциях как справочные показатели. Их примеру по​следовал ряд стран.
Измерение сальдо платежного баланса по текущим операциям означает, что страны, принявшие этот метод, считают все перемещения капитала балансирующими статьями, стихийно уравновешивающими платежный баланс в условиях плавающих валютных курсов. Таким образом, обращение к критерию текущих операций нельзя рассматривать как простой возврат к прошлому. Обращение к показателю платежного баланса по текущим операциям отражает отставание экономической теории от практики. Государственные органы не учитывают роль движения капитала как фактора интернационализации и глобализации всемирного хозяйства и продолжают рассматривать его лишь в аспекте долговых отношений. В современных условиях динамика сальдо текущих операций связана с переменами ролей должников и кредиторов в международных платежных отношениях.

Рассмотрение развития концепций составления платежного баланса и измерения его сальдо показывает, что ни одна из них не дает абсолютно точного измерения масштабов операций и унифи​цированного разделения их на основные и балансирующие. Как правило, новые концепции платежного баланса появляются в пе​риоды серьезной ломки структуры международных расчетов, из​менений в экономике и валютной системе, означая попытки от​разить сложившиеся перемены. Поиски концепции платежного баланса, адекватно отражающей фактическое положение, остают​ся актуальной задачей для экономической теории и практиков.
9.5 Факторы, влияющие на платежный баланс
Платежный баланс имеет прямую и обратную связь с воспроизводством. С одной стороны, он складывается под влиянием процессов, происходящих в воспроизводстве, а с другой — воздействует на него, так как влияет на курсовые соотношения валют, золотовалютные резервы, валютное положение, внешнюю задолженность, направление экономической, в том числе валют​ной политики, состояние мировой валютной системы. Платежный баланс дает представление об участии страны в мировом хозяйстве, масштабах, струк​туре и характере ее внешнеэкономических связей. В платежном балансе отра​жаются:
а)
структурные диспозиции экономики, определяющие разные возможности экспорта и потребности импорта товаров, капиталов и услуг;
б)
изменения в соотношении рыночного и государственного регулирования
экономики;
в)
конъюнктурные факторы (степень международной конкуренции, инфляции, изменения валютного курса и др.).
На состояние платежного баланса влияет ряд факторов. 

1. Неравномерность экономического и политического развития стран, международная конкуренция.

Экономические кризисы и падение конкурентоспособности товаров, противоречия, складывающиеся между США, Западной Европой и Японией зачастую приводит к ухудшению текущего платежного баланса развитых стран.

2. Циклические колебания экономики. В платежных балансах находят от​ражение колебания, подъемы и спады хозяйственной активности в стране, так как от состояния внутренней экономики зависят ее внешнеэкономические операции. Колебания платежного баланса, обусловленные механизмом промыш​ленных циклов, способствуют перенесению внутриэкономических цикличе​ских процессов из одной страны в другие. Рост производства вызывает уве​личение импорта топлива, сырья, оборудования, а при замедлении темпов экономического роста ввоз товаров сокращается. Экспорт товаров, капиталов, услуг в большей степени реагирует на изменения условий мирового рынка. При вялом хозяйственном развитии вывоз капитала обычно увеличивается. При ускоренном развитии экономики, когда растут прибыли, усиливается кредит​ная экспансия в стране, повышается процентная ставка, темп вывоза капитала падает. В силу асинхронности современного экономического цикла его колеба​ния влияют на платежный баланс зачастую косвенно. Мировые экономические кризисы приводят к крупномасштабным дефицитам платежных балансов то одних, то других стран.
3. Рост заграничных государственных расходов. Тяжелым бременем для платежного баланса являются внешние правительственные расходы, которые преследуют разнообразные экономические и политические цели. 
4. Милитаризация экономики и военные расходы. Основная масса государственных расходов США за границей, отражающихся в платежном балансе, предназначена на военные цели (более 50 %; в их числе содержание и осна​щение военных баз за рубежом, военная помощь). Косвенное воздействие военных расходов на платежный баланс определяется их влиянием на условия производства, темпы экономического роста, а также масштабами изъятия из гражданских отраслей ресурсов, которые могли бы использоваться для капиталовложений, в частности, в экспортные отрасли. Если экспортные отрасли загружены военными заказами, а средства, которые можно применить для расширения вывоза товаров, направляются на военные цели, это приводит к сокращению экспортных возможностей страны. Гонка вооружений вызывает увеличение импорта военно-стратегических товаров, в том числе многих видов сырья (нефти, каучука, цветных металлов) сверх нормальных потребностей мирного времени. Разрядка международной напряженности, благодаря преобразованиям в странах Восточной Европы и бывшего СССР, может оказать позитивное влияние на платежные балансы.
5. Усиление международной финансовой взаимозависимости. В современных условиях движение финансовых потоков стало важной формой международных экономических связей. Это обусловлено увеличением масштабов вывоза капиталов, развитием мирового рынка ссудных капиталов, включая еврорынки, процессом либерализации условий сделок. Важным фактором международного движения капиталов стали усиление неравновесия платежных балансов отдельных стран и возросшая потребность в привлечении заемных средств для покрытия пассивного сальдо. В итоге финансовая взаимозависимость стран стала сильнее коммерческой взаимозависимости. Это усиливает валютные и кредитные риски, в первую очередь риск неплатежеспособности заемщика.
Двойственное влияние вывоза капитала на платежный баланс страны-экс​портера заключается в том, что он увеличивает его пассив, но служит базой для притоков страну процентов и дивидендов через определенный период. Однако приток процентов и дивидендов уменьшается при реинвестиции части прибы​лей в стране приложения капитала. Например, филиалы американских корпо​раций в Западной Европе реинвестируют примерно половину прибылей, по​лученных в этом регионе. Вывоз капитала отвлекает средства, которые могли бы быть использованы для модернизации экспортных отраслей.
6. Изменения в международной торговле. НТР, рост интенсификации хо​зяйства, переход на новую энергетическую базу вызывают структурные сдвиги в международных экономических связях. Более интенсивной стала торговля готовыми изделиями, в том числе наукоемкими товарами, а также нефтью, энер​горесурсами. Резкое повышение цен на нефть в 70-х, начале 80-х, а также в кон​це 90-хгг. (в 18 раз в 1980 г. против 1971 г.) привело к дефициту текущих опера​ций платежного баланса стран-импортеров нефти из числа промышленно раз​витых стран, включая США, и группы развивающихся стран, а с другой стороны, способствовало активизации платежного баланса экспортирующих стран ОПЕК, в том числе и России. Война в Персидском заливе, начавшаяся в январе 1991 г., вызвала скачок цены на нефть до S 40 за баррель, а сокращение страте​гических запасов энергоресурсов в США и в Европе в 2000 г. вызвало рост цен на нефть до $ 37 за баррель. С июня по октябрь 1993 г. цена на кофе повысилась с $ 900 до $ 1600 за тонну. В географии товарных потоков наметился сдвиг в сторону расширения обмена между промышленно развитыми странами (70 % мировой торговли стран, в том числе ЕЭС — 38 %) при одновременном сокраще​нии удельного веса развивающихся стран в их внешней торговле. Взаимная тор​говля промышленно развитых стран поглощает 80 % их экспорта (стран ЕС — 58 %), а торговля между развивающимися странами составляет лишь 1/4 их экс​порта. Это обостряет конкуренцию на мировом рынке.
7. Влияние валютно-финансовых факторов на платежный баланс. Девальвация обычно поощряет экспорт, а ревальвация стимулирует импорт при прочих равных условиях. Нестабильность мировой валютной системы ухудшает условия международной торговли и расчетов. В ожидании снижения курса национальной валюты происходит смещение сроков платежей по экспорту и им​порту: импортеры стремятся ускорить платежи, а экспортеры, напротив, за​держивают получение вырученной иностранной валюты (политика «leads and lags»). Достаточен небольшой разрыв в сроках международных расчетов, чтобы вызвать значительный отлив капиталов из страны.
8. Отрицательное влияние инфляции на платежный баланс. Это происходит в том случае, если повышение цен снижает конкурентоспособность национальных товаров, затрудняя их экспорт, поощряет импорт товаров и способствует бегству капиталов за границу.
9. Чрезвычайные обстоятельства — неурожай, стихийные бедствия, катастрофы и т. д. отрицательно влияют на платежный баланс.
Платежные балансы реагируют на торгово-политическую дискриминацию определенных стран, создающих искусственные барьеры и препятствующих развитию взаимовыгодных отношений. Например, на страны НАТО распрос​транялся обширный список товаров (КОКОМ), запрещенных для поставки в бывшие социалистические страны «по стратегическим соображениям». Преоб​разования в странах Восточной Европы и бывшем СССР на пути перехода к рыночной экономике создали условия для отказа от дискриминации в пользу взаимовыгодного сотрудничества.

9.6 Основные методы регулирования платежного баланса
Платежный баланс является одним из объектов государственного регулирова​ния. Это обусловлено следующими причинами.
Во-первых, платежным балансам присуща неуравновешенность, проявля​ющаяся в длительном и крупном дефиците у одних стран и чрезмерном актив​ном сальдо у других. Нестабильность баланса международных расчетов влияет на динамику валютного курса, миграцию капиталов, состояние экономики. Например, покрывая дефицит текущих операций платежного баланса нацио​нальной валютой, США способствовали экспорту инфляции в другие страны, созданию избытка долларов в международном обороте, что подорвало Бреттон-Вудскую систему в середине 70-х гг.
Во-вторых, после отмены золотого стандарта в 30-х гг. XX в. стихийный механизм выравнивания платежного баланса путем ценового регулирования действует слабо, поэтому выравнивание платежного баланса требует целена​правленных государственных мероприятий.
В-третьих, в условиях интернационализации хозяйственных связей повы​силось значение платежного баланса в системе государственного регулирова​ния экономики. Задача его уравновешивания входит в круг основных задач экономической политики государства, наряду с обеспечением темпов эконо​мического роста, сдерживанием инфляции и безработицы.
Материальной основой регулирования платежного баланса служат:
1.Государственная собственность, в том числе официальные золотовалютные резервы.
2.
Возрастание доли национального дохода, перераспределяемого через государственный бюджет.
3.
Непосредственное участие государства в международных экономических отношениях как экспортера капиталов, кредитора, гаранта, заемщика.
4.
Регламентация внешнеэкономических операций с помощью нормативных
актов и органов государственного контроля.
Государственное регулирование платежного баланса — это совокупность экономических, в том числе валютных, финансовых, денежно-кредитных мероприятий государства, направленных на формирование основных статей платежного баланса, а также покрытие сложившегося сальдо. Существует разнообразный арсенал методов регулирования платежного баланса, направлен​ных либо на стимулирование экспорта, либо на ограничение внешнеэкономических операций в зависимости от валютно-экономического положения и со​стояния международных расчетов страны. Странами с дефицитным пла​тежным балансом обычно предпринимаются мероприятия с целью стимулиро​вания экспорта, сдерживания импорта товаров, привлечения иностранных ка​питалов, ограничения вывоза капиталов.
1. Дефляционная политика. Она направлена на сокращение внутреннего спроса. Включает ограничение бюджетных расходов преимущественно на гражданские цели, замораживание цен и заработной платы. Одним из важней​ших ее инструментов являются финансовые и денежно-кредитные меры: умень​шение бюджетного дефицита, изменения учетной ставки центрального банка (дисконтная политика), кредитные ограничения, установление пределов роста денежной массы. В условиях экономического спада, при наличии большой ар​мии безработных и резервов неиспользованных производственных мощностей, политика дефляции ведет к дальнейшему падению производства и занятостиОна негативно влияет на жизненный уровень и грозит обострением соци​альных конфликтов, если не принимаются компенсирующие меры.
2.Девальвация. Понижение курса национальной валюты направлено на стимулирование экспорта и сдерживание импорта товаров. Однако роль де​вальвации в регулировании платежного баланса зависит от конкретных условий ее проведения и сопутствующей общеэкономической и финансовой политики. Девальвация стимулирует экспорт товаров лишь при наличии экспортного потенциала конкурентоспособных товаров и услуг, а также благоприятной ситуации на мировом рынке.
Удорожая импорт, девальвация может привести к росту издержек произ​водства импортных товаров, повышению цен в стране и последующей утрате полученных с ее помощью конкурентных преимуществ на внешних рынках. Поэтому, хотя девальвация и может дать стране временные преимущества, но во многих случаях она не устраняет причины дефицита платежного баланса.
3. Валютные ограничения. Блокирование валютной выручки экспортеров лицензирование продажи иностранной валюты импортерам, сосредоточение валютных операций в уполномоченных банках - все это может быть направлено на устранение дефицита платежного баланса путем ограничения экспорта капитала и стимулирования его притока, сдерживания импорта товаров.
4. Финансовая и денежно-кредитная политика. Для уменьшения дефицита платежного баланса используются бюджетные субсидии экспортерам, протекционистское повышение импортных пошлин, отмена налога с процентов, выплачиваемых иностранным держателям ценных бумаг, в целях притока капитала в страну, денежно-кредитная политика.

5. Специальные меры государственного воздействия на платежный ба​ланс в ходе формирования его основных статей — торгового баланса, «невидимых» операций, движения капитала.

Важным объектом регулирования является торговый баланс. В современ​ных условиях государственное регулирование охватывает не только сферу обращения, но и сферу производства экспортных товаров. Стимулирование экспорта на стадии реализации товаров осуществляется путем воздействия на цены (предоставление экспортерам налоговых, кредитных льгот, изменение валютного курса и т. д.). Для создания долгосрочной заинтересованности экс​портеров в вывозе товаров и освоении внешних рынков государство предостав​ляет целевые экспортные кредиты, страхует их от экономических и полити​ческих рисков, вводит льготный режим амортизации основного капитала, пре​доставляет иные финансово-кредитные льготы в обмен на обязательство выполнять определенную экспортную программу.
В целях регулирования платежей и поступлений по «невидимым» операци​ям платежного баланса принимаются следующие меры:
· ограничение нормы вывоза валюты туристами данной страны;
· прямое или косвенное участие государства в создании туристической инфраструктуры в целях привлечения иностранных туристов;
 — содействие строительству морских судов за счет бюджетных средств для уменьшения расходов по статье «Транспорт»;
· расширение государственных расходов на научно-исследовательские работы в целях увеличения поступлений от торговли патентами, лицензиями, научно-техническими знаниями и т. д.;
· регулирование миграции рабочей силы, в частности, ограничение въезда иммигрантов для сокращения переводов иностранных рабочих;
· регулирование движения капиталов, направленное, с одной стороны, на оощрение внешнеэкономической экспансии национальных монополий, а с другой — на уравновешивание платежного баланса путем стимулирования притока иностранных и репатриации национальных капиталов. Этой цели подчинена деятельность государства как экспортера капиталов, создающая благоприятные условия для частных заграничных инве​стиций и вывоза товаров. Правительственные гарантии по инвестициям обеспечивают страхование коммерческого и политического риска.
При активном платежном балансе государственное регулирование направ​лено на устранение нежелательного чрезмерно активного сальдо. С этой целью рассмотренные выше методы — финансовые, кредитные, валютные и другие, а также ревальвация валют — используются для расширения импорта и сдержи​вания экспорта товаров, увеличения экспорта капиталов (в том числе кредитов помощи развивающимся странам) и ограничения импорта капиталов. Обычно применяется компенсационное регулирование платежного баланса, осно​ванное на сочетании двух противоположных комплексов мероприятий: рестрикционных (кредитные ограничения, в том числе повышение, процентных ставок, сдерживание роста денежной массы, импорта товаров и др.) и экспанси​онистских (стимулирование экспорта товаров, услуг, движения капиталов, де​вальвация и т. д.). Государство осуществляет регулирование не только отдель​ных статей, но и сальдо платежного баланса.
В поисках источников погашения дефицита платежного баланса промышленно развитые страны мобилизуют средства на мировом рынке капиталов в виде кредитов банковских консорциумов, облигационных займов. В этой свя​зи коммерческие банки (особенно евробанки) активно участвуют в покрытии дефицита платежного баланса. Преимуществами банковских кредитов, по сравнению с кредитами международных валютно-кредитных и финансовых организаций, являются их большая доступность и необусловленность стаби​лизационными программами. Однако банковские кредиты относительно до​роги и труднодоступны для стран, имеющих крупную внешнюю задолжен​ность.
Новым явлением с середины 70-х годов стали попытки выра​ботки принципов коллективного регулирования баланса между​народных расчетов, в частности, на регулярных встречах на высшем уровне стран большой «семерки».
К межгосударственным средствам регулирования платежных балансов относятся:
· согласование условий экспортных кредитов:
· двусторонние правительственные кредиты, краткосрочные взаимные кредиты центральных банков в национальных валютах по соглашениям «своп»:
· кредиты международных валютно-кредитных и финансовых организаций, прежде всего МВФ.
Таким образом, регулирование платежного баланса значитель​но усложнилось, а его инструментарий расширился. Оно приоб​рело систематический характер в сочетании с другими формами экономической политики.
Концепции я модели регулирования платежного баланса
Проблемы платежного баланса занимают видное место в эконо​мической литературе Запада. Целью теории платежного баланса является разработка методов регулирования внешних расчетов.
Теория автоматического саморегулирования платежного балан​са господствовала почти в течение 200 лет до 30-х годов XX в. Ее разработали в XVIII в. Д.Юм, Д.Рикардо. Согласно этой теории при пассивном платежном балансе, например, Франции по отно​шению к Англии в результате отлива золота в Англию уменьша​лось количество золотых денег в обращении и снижались цены во Франции, что способствовало повышению конкурентоспособности французских товаров, увеличению их экспорта и тем самым активизации баланса международных расчетов страны. Одновременно происходил обратный процесс выравнивания активного платежного баланса Англии. Прилив золота в страну увеличивал денежную массу в обращении, что, по мнению сторонников количественной теории денег, приводило к росту цен и стимулировало импорт более дешевых иностранных товаров. В результате стихийного перемещения золота и изменений цен активный платежный баланс становился пассивным.
Кейнсианские теории регулирования платежного баланса.
Дж.М.Кейнс рекомендовал уравновешивать платежный баланс государственным регулированием. Кейнсианцы ввели такое по​нятие, как хроническая неуравновешенность платежных балан​сов, которая по их мнению, не может быть автоматически скоррек​тирована с помощью свободной юры рыночных сил, а требует активного государственного регулирования различными методами.
Теория внутреннего и внешнего равновесия разработана Р. Харродом, Т.Сцитовским, Р.Манделем и др. Под внутренним равновесием подразумевается такое состояние экономики, когда полная занятость сочетается со стабильными ценами, под внеш​ним равновесием — устойчивое долговременное равновесие пла​тежного баланса. Сторонники этой концепции стремились выра​ботать методы достижения этого равновесия, используя в ряде случаев эконометрические модели.
Инструментарно-целевой метод регули​рования платежного баланса. Представители этой концепции Дж.Мид, Я.Тинберген и др. предполагали разрабаты​вать эконометрические модели регулирования платежного балан​са путем условного деления показателей на инструменты и цели государственной экономической политики. Они ограничивают анализ поиском причинных взаимосвязей между неуравновешен​ностью международных расчетов страны и изменением соответ​ствующих методов денежно-кредитного, бюджетного и валютного регулирования. Обнаруженная при этом взаимосвязь рассматри​вается как причинно-следственная Инструментарно-целевой метод анализа платежного баланса вступает в противоречие с другими мерами государственного регулирования экономики, что ограничивает его практическое применение. Например, меры по стимулированию экономичес​кого роста обычно отрицательно воздействуют на платежный баланс, а использование политики «дорогих денег», в частности, повышение учетной ставки для улучшения состояния платежного баланса отрицательно влияет на внутреннее производство и занятость при прочих равных условиях.
Рекомендуемый инструмент регулирования платежного баланса ограничен социальными, экономическими, техническими пределами. Так, повышение процентной ставки не всегда привле​кает иностранные капиталы, а ответное повышение процентных ставок в других странах может нейтрализовать эффект такой политики.
Теория нормативного регулирования платежного баланса (Дж.Вильямсон, Р.Миллер и др.). Особенности этой теории: объединение антициклического и антиинфляционного регулирования с регулированием международ​ных расчетов; введение в исследование проблемы инфляции, ее влияния на платежный баланс; необходимость межгосударствен​ного регулирования платежного баланса и инфляции.
Монетаристские теории регулирования платежного баланса, Эти теории получили развитие в 70—80-е годы. Монетаризм рассматривает платежный баланс как результат неравновесий всего денежного хозяйства, искажающих структуру внутренних цен и препятствующих установлению равновесия между спросом и предложением. Его стабилизация рассматривается как кратков​ременный процесс, направленный на выравнивание неравновесий в денежной сфере страны. Идеал монетаристской концепции платежного баланса — «открытая» экономика, минимальное огра​ничение движения товаров, рабочей силы, капиталов, обеспече​ние свободы действий рыночному механизму в национальной и мировой экономике.
Теории межгосударственного регулирования платежного баланса, основанные на сочетании кейнсианства, неокейнсианства и монетаризма, нашли отражение в проектах реформы мировой валютной системы.
Проекты валютной реформы, разработанные в годы второй  мировой войны Дж.Кейнсом и Г.Уайтом придавали большое значение коллективному регулированию платежного баланса, что нашло отражение в Уставе МВФ. В рамках Бреттон-Вудской
системы был предусмотрен принцип симметричного (сбалансированного) регулирования платежного баланса странами, как с активным, так и с пассивным сальдо, но в разных направлениях, путем воздействия на внутренний спрос, движение капиталов и кредитов,  также курс национальной валюты. Ямайская валютная реформа возрождает принцип симметрич​ного выравнивания платежного баланса странами, как с пассив​ным, так и с активным сальдо и намечает принципы межгосудар​ственного регулирования платежного баланса. Они включают: критерии несбалансированности платежного баланса и методы его выравнивания, регулирование платежного баланса, санкции против нарушений международного соглашения.
В соответствии с господствующими монетаристскими концеп​циями платежного баланса МВФ разрабатывает стандартные программы «стабилизации» в виде макроэкономических агрега​тов, количественных ориентиров с поквартальной разбивкой. С 70-х годов «стабилизационные» программы МВФ по аналогии с программами МБРР стали включать меры воздействия не только на спрос, но и на предложение. Расширение набора методов регулирования платежного баланса, рекомендуемых МВФ, привело к улучшению его сотрудничества с МБРР.
Новый подход МВФ к регулированию платежного баланса отвечает интересам банков-кредиторов, которые видят в этом гарантию укрепления платежес​пособности развивающихся стран-должников и снижение риска их кредитования.
Обновленные «стабилизационные» программы МВФ свиде​тельствуют о тенденции к усилению межгосударственного регули​рования платежного баланса.
9.7 Финансирование платежного баланса.

Обычно в аналитических целях под рассмотренной выше группой статей финансового счета платежного баланса проводится условная черта. Все остальные статьи, включающие прежде всего статьи резервных активов, находятся «под чертой».       

Резервные активы
Резервные активы, в отличие от других статей финансового счета, находятся под прямым контролем государства и могут использоваться им для достиже​ния целей экономической политики.
@ Резервные активы (reserve assets) — международные высоколиквидные акти​вы страны, которые находятся под кон​тролем ее денежных властей или прави​тельства и в любой момент могут быть использованы ими для финансирования дефицита платежного баланса и регули​рования курса национальной валюты.
Необходимо отметить, что резервные активы являются лишь вторым эшелоном защиты платежного баланса. В случае существенной несбалансированности счета текущих операций, т.е. отсутствия притока достаточных средств для оплаты импорта товаров и услуг, правительство сначала обычно прибегает к таким мерам, как девальвация валюты для стимулирования экспорта или привлечения дополнительных внешних кредитов. Только когда возможности этих мер исчерпаны (падение курса ведет к гипер​инфляции, и новых внешних кредитов не дают), правительство использует ре​зервные активы для оплаты внешних счетов. 
В целом резервные активы, изменение которых показывается «под чертой» в платежном балансе, представляют собой сумму следующих активов:
• Монетарное золото — золото пробы не ниже 995/1000, находящееся в хранилищах ЦБ или правительства, ко​торое в любой момент может быть про​дано за иностранную валюту на мировом рынке или международным организаци​ям. Немонетарное золото может находиться в распоряжении любого резидента и не считается резервным активом. Денежные власти могут увеличивать свои запасы монетарного золота путем его монетизации — покупки в государствен​ные резервы добытого золота и приоб​ретения товарного золота на частных рынках. Денежные власти могут также продавать часть монетарного золота из запасов, тем самым демонетизируя его.
· Специальные права  заимствования (СДР) — выпускаемый МВФ искус​ственный резервный актив,  который распределяется   между   странами-членами в соответствии с их квотами и который может быть использован для приобретения   иностранной валюты, предоставления займов и осуществления платежей. Страны могут приобретать СДР друг у друга, осуществлять пла​тежи в СДР. Однако СДР представляют собой не более 3% резервных активов мира и в практических целях не играют существенной роли.
· Резервная позиция в МВФ — сумма резервной транши (доли) страны в МВФ и долга со стороны МВФ этой стране. Резервная транша составляет 25% квоты страны в капитале МВФ и может быть получена страной назад практически без каких-либо условий. Покупки иностранной валюты за нацио​нальную в рамках резервной транши, которая не считается кредитом МВФ, так же как и получение кредита МВФ, приводят к увеличению резервных акти​вов покупающей страны.
· Валютные активы — обычно наи​более значимая часть международных активов, состоящая из требований к не​ резидентам в форме иностранной валю​ты, банковских депозитов, правитель​ственных ценных бумаг, других ценных бумаг, финансовых дериватов, акций частных предприятий и требований, воз​никающих в результате соглашений меж​ду национальным и иностранными ЦБ, а также правительственными органами.
· Прочие требования — остаточная категория, включающая все остальные
требования в иностранной валюте (наличной валюты или депозитов) или цен​ных бумагах, которые могут быть включены в определение  международных
активов ЦБ.
В финансирующей части платежного баланса, который, по определению, показывает потоки, реальных и финансо​вых ресурсов, отражаются не запасы, а потоки резервных активов, т.е. измене​ние в уровне резервных активов в нача​ле и в конце года. 

Исключительное финансирование
Во многих странах, и весьма часто, возникают ситуации, когда власти оказываются не в состоянии урегулировать платежный баланс: наступающие платежи по поставкам товаров и услуг, а так​же по прошлой задолженности оказыва​ются большими, чем текущий приток капитала и имеющиеся резервные активы. Страна просто не в состоянии пла​тить по своим внешним обязательствам. Это приводит к просрочке платежей, осложняет отношения с кредиторами, прерывает новое финансирование. Воз​никший кризис называется кризисом платежного баланса и показывается ана​литически как отрицательное сальдо платежного баланса в целом, которое не может быть покрыто в текущем году за счет сокращения запасов резервных ак​тивов, поскольку либо их просто недо​статочно, либо они законодательно не могут быть использованы для этих це​лей. В такой ситуации, характеризую​щейся резким сокращением резервов и ростом дефицита платежного баланса, страны могут прибегать к исключитель​ному финансированию.
@ Исключительное финансирование (exceptional financing) — операции, про​водимые страной, испытывающей труд​ности с финансированием отрицатель​ного сальдо платежного баланса, по согласованию и при поддержке ее зарубежных партнеров в целях снижения этого сальдо до уровня, который может быть профинансирован традиционными средствами.

Операции по исключительному финансированию могут проходить по любым статьям платежного баланса и обычно не обособляются в отдельную группу. Наи​более значимые из них следующие:
Аннулирование долга (debt forgiveness) — добровольный отказ кредитора
от части или всей суммы долга, зафик​сированный в соответствующем соглашении между страной-кредитором и страной-должником. В платежном ба​лансе аннулирование долга показывает​ся как капитальный трансферт в счете движения капитала.
Обмен задолженности на акции (debt/equity swap) — обмен, обычно по цене ниже номинала, просроченной за​долженности и иных долговых обязательств на акции компаний страны должника. Такие операции могут иметь множество конкретных форм, но экономический смысл их один: долговые обязательства, которые не могут быть по крыты должником, обмениваются по соглашению с кредитором на долю в собственности должника.
         Заимствование для урегулирова​ния платежного баланса (credits for balance of payments needs) — займы, получаемые государственными органами и ЦБ от других стран с целью финансиро​вания платежного баланса в исключительных ситуациях. К этой группе отно​сятся кредиты, предоставляемые МВФ. Все они показываются в платежном ба​лансе «под чертой».
Переоформление   задолженности (debt recheduling) — изменение условий существующего договора или заключе​ние нового соглашения, предусматривающего замену первоначально согласованных сроков платежей на новые. При переоформлении считается, что те​кущие платежи по долгу были произведены своевременно и финансировались за счет новой, т.е. переоформленной, задолженности.  

Просрочка платежей по задолженности (arrears) — способ чрезвычайно​го финансирования платежного баланса, в рамках которого страны — с согласия кредитора или без него — просто не пла​тят причитающиеся суммы по внешним обязательствам. Просрочка платежей показывается в платежном балансе «под чертой».
Способом исключительного финансирования платежного баланса также считается привлечение средств из-за рубежа другими секторами экономики, кроме правительства и ЦБ, поощряемое государственными органами путем субсидирования валютного курса или про​центных ставок .
Баланс международных инвестиций
Платежный баланс, как было указано выше, отражает потоки реальных и фи​нансовых ресурсов между резидентами и нерезидентами. Эти потоки накапли​ваются и образуют запасы. Запасы, воз​никающие в результате международного движения финансовых ресурсов, регист​рируются в балансе международных ин​вестиций.
@ Баланс международных инвестиций (international investment balance) —производный от платежного баланса статистический отчет, показывающий I накопленные запасы внешних финансовых активов и обязательств страны.
Практически баланс международных инвестиций представляет собой финансовый счет платежного баланса, активы и пассивы которого составлены по следующей схеме:
запасы на начало периода —> операции —> изменение цен —> изменение валютных курсов —> прочие корректировки —> запасы на конец периода.

@ Инвестиционная позиция (investmerit position) — баланс международных инвестиций  на  конец  определенного периода, отражающий совокупность финансовых операций, стоимостных изме​нений и других корректировочных про​цедур, имевших место на протяжении рассматриваемого периода, и определяющий величину внешних активов и пассивов страны.
Разность валовых внешних активов и пассивов страны дает величину ее чистой инвестиционной позиции.

@ Чистая инвестиционная позиция (net investment position) — соотношение между международными финансовыми
ресурсами, которыми располагает страна, и ее задолженностью перед другими странами.

Запасы прямых инвестиций определяются на основе их текущей рыночной балансовой стоимости, указываемой в отчетности предприятий с прямыми инвестициями. Запасы портфельных инвестиций учитываются по текущим ценам, складывающимся на рынке на определенную дату отчетного периода.
На основе чистой инвестиционной позиции можно приблизительно оценить уровень чистого инвестиционного дохо​да страны на ее иностранные активы и пассивы, который в некоторых странах является крупной статьей доходной ча​сти бюджета и счета текущих операций платежного баланса. В принципе грубая оценка инвестиционного дохода из-за рубежа может основываться на оценке объема чистых иностранных инвес​тиций данной страны и преобладавшей в течение прошедшего года средней процентной ставки по таким активам. Обычно используется ставка Либор плюс небольшая премия размером в 1-1,5 процентного пункта. Однако, если норма доходов на внешние активы больше, чем платежи по внешним пассивам, чистый инвестиционный доход будет положительным, тогда как чистая инвестиционная позиция может быть отрицательной, например в результа​те того, что в первые годы дивиденды обычно меньше суммы инвестиций в акционерный капитал.
Итак, «под чертой» платежного балан​са показываются резервные активы — международные высоколиквидные ак​тивы страны, которые находятся под контролем ее денежных властей или правительства и в любой момент могут быть использованы ими для финанси​рования дефицита платежного баланса и регулирования курса национальной валюты. Основной критерий отнесения того или иного актива к числу резерв​ных заключается в определении того, может ли правительство или ЦБ осуществлять реальный и прямой контроль над ним. В число резервных активов страны входят монетарное золото, СДР, резервная позиция в МВФ, валютные и прочие активы. Страны, испыты​вающие трудности с финансированием отрицательного сальдо платежного ба​ланса, могут прибегать к его исключи​тельному финансированию — операци​ям, проводимым по согласованию и при поддержке их зарубежных партнеров в целях снижения отрицательного сальдо до уровня, который может быть профи​нансирован традиционными средства​ми. В их числе — аннулирование внеш​него долга, обмен задолженности на акции, заимствование для урегулирова​ния платежного баланса, переоформ​ление задолженности и просрочка пла​тежей по задолженности. Производным от платежного баланса статистическим отчетом является баланс международ​ных инвестиций, показывающий накоп​ленные запасы внешних финансовых активов и обязательств страны. Баланс международных инвестиций на конец определенного периода, называемый инвестиционной позицией, отражает совокупность финансовых операций, стоимостных изменений и других кор​ректировочных процедур, имевших мес​то на протяжении рассматриваемого пе​риода, и определяет величину внешних активов и пассивов страны. Чистая инвестиционная позиция показывает соотношение международных финан​совых ресурсов, которыми располагает страна, и ее задолженности перед дру​гими странами.
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Международные финансовые рынки
ПЛАН ЛЕКЦИИ

1. Сущность и виды международного валютного рынка

2. Международный рынок долговых обязательств

3. Международный рынок финансовых дериватов
ПЛАН СЕМИНАРА

     1 занятие
1. Формы торговли валютой

2. Структура кредитного рынка

3. Международный рынок долговых обязательств

2 занятие 

1. Международный рынок титулов собственности

2. Структура рынков дериватов

3. Торговля на биржах. Внебиржевая торговля

1.Сущность и виды международного валютного рынка
Валютные рынки - официальные центры, где совершается купля-продажа иностранной валюты по национальному курсу, складывающемуся на основе спроса и предложения.
Операции по обмену валюты осуществляются с давних времен. Однако валютные рынки в современном понимании сложились только в XIX в. Их развитию способствовали следующие факторы:
- развитие регулярных международных экономических связей;
- создание мировой валютной системы, возлагающей на страны-участницы определенные обязательства в отношении их национальных валютных систем;
- широкое распространение кредитных средств в международных расчетах;
- усиление концентрации и централизации банковского капитала, развитие корреспондентских отношений между банками разных стран, распространение практики ведения текущих корреспондентских счетов в иностранной валюте;
- совершенствование средств связи - телеграфа, телефона, телекса, позволяющих ускорить и упростить контакты между валютными рынками и снизить степень кредитного и валютного риска;
- развитие информационных технологий, скоростная передача сообщений о курсах валют, банках, состоянии их корреспондентских счетов, тенденциях в экономике и политике.
Современные валютные рынки характеризуются следующими основными особенностями:
· усилилась интернационализация валютных рынков на базе интернационализации хозяйственных связей, широкого использования электронных средств связи и осуществления операций и расчетов с ними; операции совершаются непрерывно в течение суток попеременно во всех частях света;
· техника валютных операций унифицирована, расчеты осуществляются по корреспондентским счетам банков;
· широкое развитие получили валютные операции с целью страхования валютных и кредитных рисков;
· спекулятивные и арбитражные операции намного превосходят валютные операции, связанные с коммерческими сделками; число их участников резко возросло и включает в себя не только банки и транснацио​нальные корпорации, но и другие юридические и даже физические лица;
· нестабильность курсов валют, курс которых подобно своеобразному биржевому товару имеет зачастую свои тенденции, не зависящие от фундаментальных экономических факторов.
3. Валютные рынки способствуют осуществлению и выполняют функции:
• своевременного проведения международных расчетов;
• страхования валютных и кредитных рисков;
• взаимосвязи между мировыми валютными, кредитными и финансовыми рынками;
• диверсификации валютных резервов банков, предприятий, государств;
• регулирования валютных курсов (рыночными и государственно-административными методами);
• получения спекулятивной прибыли участниками рынка в виде разни​цы курсов валют;
• проведения валютной политики в рамках государственного регулирова​ния экономики, а в последнее время - в качестве составной части согласованной макроэкономической политики межстрановых группировок.
Различают следующие виды валютных рынков: мировые, региональ​ные и национальные (местные).
1. Мировые валютные рынки сосредоточены в мировых финансовых центрах. Среди них выделяются валютные рынки в Лондоне, Нью-Йорке, Париже, Токио и т. д. На мировых валютных рынках банки проводят операции с валютами, которые широко используются в мировом платежном обороте, и почти не совершают сделки с валютами регионального и местного значе​ния независимо от их статуса и надежности.
На региональных и местных валютных рынках осуществляются опера​ции с определенными конвертируемыми валютами. В их числе сингапурс​кий доллар, саудовский риал, кувейтский динар и др. Котировка валют, используемых для валютных операций в определенном регионе, производится на соответствующих региональных валютных рынках. А валюты местного значения котируются банками, для которых эта валюта является национальной и активно используемой в сделках с местной клиентурой.
2. Валютные операции невозможны без обмена валют и их котировки. Ко​тировка валют - это определение их курса. Существует два метода котировки - прямой и косвенный.
2. Международный рынок долговых обязательств

Формы торговли валютой
Наиболее полные данные о мировом валютном рынке собираются и обобща​ются Банком международных расчетов (БМР) в рамках проводимых раз в три года при содействии центральных бан​ков обзоров положения на мировом рынке валют и финансовых дериватов. Такие обзоры проводились трижды — в 1989, 1992 и 1995 гг. Последний из них включал 26 стран и находящихся в них 2414 финансовых институтов, которые сообщили в свои ЦБ, а те — в БМР по определенной методологии данные о своих операциях на валютном рынке в течение апреля 1995 г. Традиционно валютный рынок делится на сделки спот, а также валютные дериваты — прямые форварды, свопы, фьючерсы и оп​ционы.
@ Сделки спот (spot transactions) — обмен двумя валютами на основе простых стандартизированных контрактов с расчетами по ним в течение срока до двух рабочих дней.
Несмотря на развитие новых форм торговлей валютой, рынок спот продол​жает играть весьма существенную роль в мировом валютном рынке. Рынок харак​теризуется участием практически всех стран и практически всех валют, высо​кой стандартизированностью и автоматизированностью сделок, обычно боль​шими объемами каждой из них.
@ Прямые форварды (outright for​ward) — структурно близкие к сделкам спот сделки по обмену двумя валютами на основе контрактов, предусматриваю​щих расчеты спустя более чем два рабочих дня.
Единственное отличие валютных форвардов от сделок спот заключается в том, что в сделках спот стороны договариваются о курсе, по которому они гото​вы обменяться валютами сегодня, тогда как при заключении форвардной сделки стороны договариваются о курсе, по которому они обменяются валютой в определенный момент в будущем. Например, продавец и покупатель валюты могут договориться сегодня о том, что через три месяца продавец продаст, а покупатель купит 100 тыс. долл. по курсу 1,6 марки за доллар, независимо от того, какой курс спот будет существовать на тот момент в будущем. Соответственно, разница между реально сложившимся курсом и курсом, обусловленным в рам​ках форвардного контракта, составляет прибыль или убыток одной стороны. Процесс расчетов происходит так же, как и на рынке спот. Срок форвардных контрактов составляет обычно неделю, месяц, три месяца, шесть месяцев и год. В настоящее время большинство форвардов заключаются на короткий срок, форварды на год очень редки. Форвардный курс может быть равным курсу спот, выше него или ниже него. Если форвардный курс ниже курса спот, то иностранная валюта продается с фор​варной скидкой (forward discount), если форвардный курс выше курса спот, то иностранная валюта продается с форвардной наценкой (forward premium). Например, если курс спот составляет 1 долл. = 6000 рублей, а форвардный курс по трехмесячным контрактам со​ставляет 1 долл. = 5800 рублей, то счита​ется, что рубль продается на три месяца с 200-рублевой скидкой. Форвардные скидки с наценки обычно выражаются в процентах в год по отношению к значе​нию курса спот по формуле:

[image: image32]
где Е — валютный курс, соответственно форвардный и курс-спот.
Коэффициент п показывает число периодов до наступления платежа и пе​реводит тем самым процент в годовое исчисление. При длительности форвар​дного контракта в один месяц для пере​счета процентов в годовое исчисление результат умножают на 12, при длитель​ности контракта три месяца — на 4, неделю — на 52.
@ Свопы (swaps) - структурно близ​кие к сделкам спот сделки, предусматривающие обмен определенным количеством двух валют и обратный обмен таким же количествами валют в согла​сованную дату в будущем.
В рамках форвардных сделок пример​но 85% приходится на валютные свопы, которые используются преимущественно в целях хеджирования валютных рисков. Механизм хеджирования заключается в том, что определенная сумма долларов продается по курсу рынка спот за немец​кие марки и одновременно стороны дого​вариваются об обратной продаже того же количества долларов в определенную да​ту в будущем. Тем самым сделки своп — это сочетание сделки спот с форвардной сделкой. Если банк "Столичный" полу​чает 1 млн. долл. сегодня, но они ему потребуются только через три месяца, он может пока инвестировать эти средства в рублевые ГКО. Вместо того чтобы про​давать доллары за рубли на рынке спот сегодня и одновременно покупать дол​лары опять на основе фьючерса с по​ставкой через три месяца и платить тем самым комиссионные по двум разным сделкам, банк "Столичный" может в рамках одной сделки своп сначала обменять доллары на рубли, а затем совер​шить обратный обмен через три месяца, когда ему потребуются доллары. В результате валютный риск заменяется на кредитный, что принципиальным обра​зом отличает рынок своп от рынка спот. Более 70% свопов заключается на срок до одной недели. Большинство своповых сделок совершается на небольшом ко​личестве высоколиквидных рынков, по​скольку ключевым элементом для сто​рон обычно является способность рынка воспринять большие по объемам сделки без существенного изменения цен. Исто​рически с начала 60-х гг. сделки своп использовались ЦБ для регулирования ликвидности. ЦБ обменивались согласо​ванными количествами национальных валют для пополнения ликвидности на случай, если правительству потребуются дополнительные резервные ресурсы.
@ Фьючерсы (futures) — стандартизированные форвардные контракты на валюту, торговля которыми происходит на биржах.
Фьючерсы, являющиеся теми же форвардами, но торгуемыми в форме стандартизированных контрактов на определенные суммы валюты на органи​зованных биржах, появились в 1972 г. Набор валют, которыми происходит тор​говля в рамках фьючерсов, весьма ог​раничен — обьино это доллар, иена, марка, канадский доллар, фунт и швей​царский франк. Размер контракта огра​ничен правилами конкретной биржи, торговля происходит с поставкой в стро​го определенные дни года, биржа накла​дывает ограничения на масштабы из​менения валютного курса. Фьючерсный рынок валют развивается только в не​скольких городах, таких как Чикаго, Нью-Йорк, Лондон и Сингапур. Размер фьючерсного контракта обычно меньше форвардного, и комиссионные по нему выше.
@ Опционы (options) — контракт, да​ющий покупателю за определенную пла​ту право, которое не является его обяза​тельством, купить или продать на основе стандартного контракта валюту в опре​деленный день по зафиксированной цене.
Опционы представляют собой стан​дартные контракты по размеру в поло​вину стандартных контрактов на фьючерсы, которые дают покупателю право купить (call option) или продать (put option) определенное количество валюты в определенный день (Европейский опцион) или в любой момент до опреде​ленного дня (Американский опцион) по зафиксированной цене (stike price). Тем самым у покупателя опциона есть выбор: либо купить его, либо не покупать, тогда как продавец обязан продать оп​цион по первому требованию покупа​теля. За это покупатель платит продавцу премию в размере 1—5% от стоимости контракта. Опционы используются в
случае, например, участия компании в торгах на покупку земли за рубежом, когда компания предложила заплатить определенную сумму, но не уверена, что : ее выберут по результатам торгов. Тогда компания, которая не знает, понадобит- ' ся ли ей иностранная валюта или нет, ' может приобрести опцион на покупку '. валюты, который она реально исполнит, только если победит на торгах. Опцио​ны используются и в целях валютной спекуляции: если покупатель приобре​тает валюту по цене, которая намного ниже, чем сложившаяся на рынке, ои, даже за вычетом цены опциона, ока​зывается в выигрыше по отношению к продавцу.
Структура валютного рынка
Размер рынка торговли валютой не​сравним и превосходит на порядок все остальные формы международных экономических отношений, такие как тор​говля товарами, торговля услугами, международное движение капитала, рабочей силы или технологии. Международный оборот рынка валюты составил в сере​дине 1995 г. около 1,2 трлн. долл. влень (табл. 5.1) и увеличивается примерно на 10% в год. При сохранении существую​щей тенденции к 2000 г. ежедневный оборот на валютном рынке достигнет 2 трлн. долл. Примерно 41% всех сделок с валютой составляют сделки слот, 53 — прямые форварды и свопы и около 6% — фьючерсы и опционы, причем доля сделок своп постепенно сокра​щается, прямых форвардов и свопов — увеличивается, а фьючерсы и опционы продолжают оставаться небольшим сег​ментом рынка.
На мировом валютном рынке происходит торговля практически всеми су​ществующими валютами. Поскольку в сделку вовлечены две валюты и каждая сторона учитывает сделки отдельно, при обобщении сумма оборота неизбежно составляет 200% (табл. 5.2).
Несмотря на некоторое снижение роли доллара в начале 90-х гг., что произошло из-за роста объема сделок с учас​тием немецкой марки, доллар продолжа​ет доминировать на мировом валютном рынке. Наиболее активно торгуемые пары валют следующие: доллар—марка, доллар—иена, доллар—фунт, доллар— франк, доллар—канадский доллар, фран​цузский франк—марка, доллар—лира, марка—иена, марка—фунт. Как видно, семь из десяти пар валют, которыми происходит наиболее активная торговля на мировом рынке, имеют доллар одной из сторон сделки. На торговлю между дол​ларом и маркой и долларом и иеной приходится половина оборота мировой торговли валютой. Столь высокая значи​мость доллара объясняется даже не тем, что США, с одной стороны, и ФРГ и Япония — с другой, являются крупней​шими торговыми партнерами в мире, а тем, что доллар используется в качестве "проводниковой валюты" ("vehicle cur​rency") при торговле практически всеми другими валютами — 97% канадских долларов, 95% австралийских долларов и 88% японских иен продаются сначала за доллары, на которые потом покупается необходимая валюта.
Сделки на валютном рынке могут со​вершаться как партнерами внутри стра​ны, так и партнерами, находящимися в разных странах. На сделки внутри стра​ны приходится примерно 47% всех сделок с валютой, причем доля внутреннего рынка постепенно увеличивается, тогда как на сделки с валютой между страна​ми приходится примерно 53% и их доля в мировом валютном обороте несколько сокращается (табл. 5.1). Однако за эти​ми усредненными показателями скрывается большое разнообразие. Например, в Бахрейне международные сделки с ва​лютой абсолютно доминируют над мест​ными, составляя 91%, тогда как в Япо​нии на внешние валютные операции приходится только 9% оборота валют​ного рынка, а остальные валютные сдел​ки совершаются между банками внутри страны.
Географически валютный рынок сильно концентрирован. В трех городах (Лондоне, Нью-Йорке и Токио) проис​ходит 55% мировой торговли валютой, причем Лондон абсолютно доминирует с долей в 30%, и темпы развития этого рынка сильно превосходят все осталь​ные валютные центры. Лондон является крупнейшей площадкой по торговле американским долларом и немецкой маркой, превосходя даже Нью-Йорк и Франкфурт. Обороты торговли валютой в этих трех городах составляют от 161 до 464 млрд. долл. в день. В следую​щую группу входят Сингапур, Гонконг, Цюрих и Франкфурт, где ежедневные обороты составляют 76-105 млрд. долл. В рамках каждой из стран торговля валютой также сильно концентриро​вана — в среднем 11% финансовых институтов осуществляют 75% торговли валютой. В Лондоне доля 10 крупней​ших банков в этом бизнесе составляет 44%, в Нью-Йорке — 47, в Токио — 51%. Иностранные банки играют актив​ную роль на валютных рынках: в Лон​доне на них приходится 79% торговли валютой, в Токио — 49, в Нью-Йорке — 46%.
Технически   сделки

   на   валютном рынке могут совершаться либо напрямую между торгующими сторонами, обычно между банками, по телефону, телексу или электронной торговой сис​теме, либо через валютного брокера, который сводит заявки на покупки и продажу валюты в межбанковской торговле. В торговле через брокера ос​новную роль продолжает играть квотирование цен по телефону между различными трейдерскими центрами (voice brokers), тогда как электронные броке​ры (electronic brokers) действуют пре​имущественно на спотовом рынке и в торговле очень ограниченным набором пар валют.
Арбитраж
Основной смысл коммерческой торговли валютой на мировом рынке, кото​рая осуществляется в значительной мере в форме сделок спот, заключается в стремлении участников получить прибыль на различиях в валютных курсах в географически разных валютных цент​рах, так называемом арбитраже.
@ Арбитраж (arbitrage) — операция, предполагающая покупку валюты или другого актива (товара, ценных бумаг) на одном рынке, ее немедленную прода​жу на другом рынке и получение прибыли в силу различия цены покупки и цены продажи.
Арбитраж уравнивает спрос и предло​жение на валюту и поэтому способствует устранению на какое-то время различий в валютном курсе между географически разными рынками, объединяя националь​ные валютные рынки в единый мировой. Например, если курс в Нью-Йорке со​ставляет 1 долл. = 1,6 немецкой марки, а во Франкфурте 1 долл. = 1,5 немецкой марки, арбитражист, обычно коммер​ческий банк или валютный дилер, купит доллары за марки во Франкфурте и не​медленно продаст их в Нью-Йорке, заработав при этом по 0,1 марки на каждый доллар. Несмотря на то что прибыль кажется маленькой и, кроме того, из нее надо вычесть издержки на совершение операции (международный телефонный звонок, стоимость перевода денег и пр.), если сумма, вовлеченная в одну операцию, достаточно велика, прибыль (так же, как и убыток) арбитражиста всего за несколько минут работы может быть весьма внушительной. Арбитраж между двумя валютами называется двухпункто​вым арбитражем (two-point arbitrage), между тремя — трехпунктовым (three-point arbitrage) я предусматривает игру на возможных расхождениях в кросс-курсах нескольких валют. Например, при курсах 1 долл. = 1,6 немецкой мар​ки = 0,6 фунта одновременно в Нью-Йорке, Лондоне и Франкфурте никакой возможности для трехстороннего арбит​ража нет. Но если курс в Нью-Йорке со​ставит 1 долл. = 1,5 немецкой марки, тогда как в других центрах — 1 долл. = 1,6 немецкой марки, то станет выгодным купить доллар по 1,5 марки в Нью-Йор​ке, затем за доллар приобрести 0,6 фун​та и продать его за 1,6 марки, опять-таки получив 0,1 марки прибыли на каждый доллар, но уже путем проводки опера​ции через фунт.
Валютные риски
Большая подвижность валютных кур​сов, сложность и огромные размеры ва​лютного рынка привели к возникно​вению специфической группы рисков, которые необходимо учитывать в международных операциях.
@ Валютные риски (foreign exchange risks) — группа рисков, возникающих в связи с использованием нескольких ва​лют в международных сделках.
Валютные риски делятся на две груп​пы: риски, связанные с изменением в будущем валютного курса, и риски, свя​занные с расчетами. Поскольку арбит​раж предусматривает покупку одной валюты и ее немедленную продажу на ином рынке, никакого иного риска, кро​ме риска непроходимости расчетов, не
возникает. Другое дело со всеми остальными формами торговли валютой на мировом рынке, где существует риск изменения валютного курса за время осуществления конкретной операции. Такие риски нейтрализуются с помощью хеджирования.
@ Хеджирование (hedging) — компенсационные действия, предпринима​емые покупателем или продавцом на валютном рынке, чтобы предохранить свой доход в будущем от изменения ва​лютного курса.
Российский импортер, которому нужны доллары, чтобы оплатить импортные поставки через три месяца, с целью за​страховать себя от изменения валютного курса в будущем, может конвертировать российские рубли в доллары по сегод​няшнему курсу и положить доллары на депозит на три месяца, чтобы заработать процент. Тем самым импортер как бы страхует себя от риска повышения кур​са доллара через три месяца, что приве​ло бы к тому, что ему придется платить больше за то же количество валюты. Если изначальная сумма занимается у банка, то стоимость такого страхования от валютного риска составляет положи​тельную разницу между процентом, ко​торый импортер платит по займу, и бо​лее низким процентом, получаемым им по валютному депозиту. Однако серьез​ным недостатком такого страхования валютного риска является то, что импор​тер вынужден либо занимать средства, либо связывать собственные средства на три месяца. Поэтому в целях хеджирова​ния нередко используется покупка фор​вардного контракта по сегодняшнему форвардному курсу доллара, но с по​ставкой через три месяца. Если к тому времени курс доллара окажется ниже сегодняшнего форвардного, то разница составит цену страховки валютного рис​ка для импортера. Для хеджирования риска можно приобрести и опцион по​купки валюты в будущем по сложивше​муся сегодня форвардному курсу, запла​тив, правда, некую премию держателю опциона. Если через три месяца курс на рынке спот окажется лучше, чем тот, по которому продан опцион, валюту через опцион можно просто не покупать, а купить ее на рынке спот. Если курс бу​дет хуже, то валюту можно будет купить на основе условий опциона. Цена стра​ховки от валютного риска составляет цену премии, выплачиваемой держате​лю опциона.
Противоположным понятию хеджи​рования является спекуляция на валютных курсах, которая не носит отри​цательного оттенка, а является одной их легальных форм валютного бизнеса. В целях страховки от валютных рисков банки обычно пытаются уравнять свои рисковые валютные активы и пассивы, с тем чтобы чистая открытая позиция (net open position) была минимальной. Спе​кулянты, напротив, стремятся держать большие открытые позиции в той или иной валюте, полагая, что ее курс изме​нится в их пользу и ее удастся конвер​тировать в другую валюту с прибылью. Прибыль или убыток спекулянта равен разности между курсом спот, по кото​рому он купил валюту, и курсом спот, по которому ему удалось ее продать. Держать открытые позиции за счет соб​ственных средств невыгодно, поэтому спекулянты также используют форвард​ный рынок. Например, если, с точки зре​ния спекулянта, курс спот определенной валюты через три месяца будет выше, чем курс трехмесячного форвардного контракта, то он купит такой контракт и, если не ошибся, получит валюту через три месяца по курсу, зафиксированному три месяца назад, и немедленно перепродаст ее по более высокому курсу рынка спот, получив тем самым прибыль. Когда спекулянт покупает валюту не с целью перепродать ее в будущем по более высокому курсу, он принимает длинную позицию (long position). Если, напротив, спекулянт занимает валюту или продает ее по форвардному курсу с целью последующей покупки по более низкому курсу, чтобы погасить свой заем, спекулянт принимает короткую позицию (short position). С точки зрения международной макроэкономики хед​жирование имеет ярко выраженный стабилизационный эффект, поскольку позволяет избежать или хотя бы ограни​чить валютные риски и предотвратить частое разорение финансовых посред​ников и других фирм, вовлеченных в международные операции. Валютная спекуляция, однако, может иметь как стабилизирующий, так и дестабилизи​рующий макроэкономический эффект. Спекуляция стабилизирует макроэконо​мику, если спекулянты покупают валю​ту, когда курс ее низкий, в расчете на то, что в дальнейшем он вырастет. Спекуля​ция дестабилизирует макроэкономику, когда спекулянты продают валюту, курс которой низок, в надежде на еще боль​шее его падение.
Риск изменения валютного курса воз​никает не только для импортеров или экспортеров товаров и услуг, но и для инвесторов. Для того чтобы осуществить инвестицию за рубеж, надо сначала, как минимум, конвертировать националь​ную валюту в валюту той страны, в кото​рую осуществляется инвестиция. Когда настанет время репатриировать прибыль или весь вложенный капитал, валютный курс может быть ниже, чем в момент совершения инвестиции, что приведет к потерям. Наиболее четко этот риск виден на примере портфельных инвес​тиций в форме краткосрочных бан​ковских депозитов или приобретения правительственных ценных бумаг. Крат​косрочный капитал мигрирует из стра​ны в страну, привлекаемый различиями в процентных ставках, осуществляя тем самым процентный арбитраж. Однако для осуществления инвестиции нацио​нальная валюта должна быть сначала превращена в валюту той страны, куда осуществляется инвестиция, в резуль​тате чего возникает валютный риск. Им можно пренебречь, но его можно и покрыть за счет механизма форвардных контрактов.
• Незащищенный процентный арби​траж (uncovered interest arbitrage) — покупка валюты на рынке спот для осуществления инвестиции без использования механизмов хеджирования валют​ного риска.
• Защищенный процентный арби​траж (covered interest arbitrage) — покупка валюты на рынке спот для осуществления инвестиции и одновремен​ная форвардная продажа иностранной валюты для хеджирования валютного риска.
Страхование от изменения валютного курса заключается в форвардной прода​же валюты, эквивалентной по размерам масштабам инвестиции, плюс процент, который будет получен на инвестицию. Если процент по инвестициям в США составляет 10, а в России — 30%, то инвестиции в российские ГКО прибыль​ны для американцев до тех пор, пока валютный курс рубля в течение срока инвестиции не падает более чем на 20%. Если такая уверенность есть (инвестор верит в возможности правительства удержать курс в пределах валютного ко​ридора), можно осуществить незащищенный процентный арбитраж. Если же такой уверенности нет (несмотря на за​верения правительства о сохранении валютного коридора, валютные резервы исчерпаны и поддерживать курс нечем), то весьма желательно осуществить защищенный процентный арбитраж. Для этого американский инвестор одновре​менно с покупкой рублей за доллары продает форвардный контракт или опцион на продажу этих же рублей за дол​лары в сумме размера инвестиции плюс предполагаемый процент по инвестиции на срок инвестиции по тому же курсу, по какому он купил рубли на рынке спот. Если в момент репатриации инве​стиции курс рубля обесценится больше, чем получаемый по инвестициям про​цент, то инвестор реализует опцион и получает назад долларовую сумму изна​чальной инвестиции плюс прибыль от разности процентов.
Помимо риска изменения курса ва​люты участники валютного рынка вы​нуждены учитывать и риск, возника​ющий в связи с громадным объемом расчетов и платежей. По оценкам, на мировом валютном рынке происходит около 150 тыс. двусторонних платежей в день.
@ Расчетные риски (settlement risks) — риски, возникающие в связи со сбоями в системе международных рас​четов по валютным операциям.
Наиболее типичные расчетные риски связаны с временными сдвигами в расче​тах между валютными центрами, распо​ложенными в разных часовых поясах. Например, при обмене долларов на иены поставка иен на корреспондентский счет японского банка в Нью-Йорке мо​жет произойти только в то время, когда открыта Токийская биржа, тогда как обратная поставка долларов американским банком его банку-корреспонденту в Токио может быть осуществлена только тогда, когда открыта Нью-Йоркская биржа. Рабочие часы двух бирж не пересекаются, поэтому неизбежна ситуация, когда одна сторона произвела платеж, тогда как другая нет. Риск усугубляется тем, что это может быть не просто тех​нический сбой, а свидетельство неожиданного банкротства незаплатившего партнера. Более того, банки находятся в независимых странах и никакой международной системы принуждения к платежам не существует. Исследование расчетных рисков, проведенное БМР в 1996 г., свидетельствует, что в боль​шинстве случаев технические сбои ис​правляются в течение 24—48 часов и на это время банки перекредитовываются на межбанковском рынке. Если плате​жи не поступают в течение более трех рабочих дней и связаны с банкротством партнера, это, учитывая их большой раз​мер, может с легкостью привести к немедленному коллапсу и не получив​шего их банка. Следствием этого может стать "эффект домино", приводящий к банкротству целой группы связанных общим бизнесом банков, что, в свою очередь, может иметь тяжелейшие системные последствия для макро​экономики.
Одно из решений проблемы расчет​ных рисков на мировом валютном рынке заключается в создании глобаль​ной многосторонней системы расчетов, независимой от национальных прави​тельств и отдельных банков и наде​ленной правом принуждения банков к исполнению контрактов по торговле валютой. Пока такой системы не суще​ствует, БМР предлагает усовершенство​вать существующие расчетные механиз​мы, два из которых — двусторонние и два — многосторонние. SWIFT (Society for Worldwide Interbank Financial Tele​communication) — система двусторонних межбанковских зачетов, обслуживавшая в 1996 г. 27 финансовых институтов и примерно 1000 сделок в день; FXNET — двусторонняя система зачетов, обслужи​вающая 70 банков. Двусторонние систе​мы только автоматически взаимозачитывают обязательства банков друг перед другом, но не имеют автоматической системы расчетов и платежей. Много​сторонние системы: ECHO (Exchange Clearing House) — система многосто​ронних зачетов, используемая примерно 21 банком, и MULTINET, начавшая функционирование в конце 1996 г. Многосторонние системы, которые на​ходятся пока на стадии становления, по​зволяют взаимозачитывать требования нескольких банков друг к другу, имеют механизмы, обеспечивающие продол​жение платежей в случае банкротства одного из банков и взыскания с него причитающихся сумм во избежание "эф​фекта домино".
Итак, торговля валютой на мировом рынке осуществляется путем сделок спот, обмена двумя валютами на основе простых стандартизированных контрак​тов с расчетами по ним в течение до двух рабочих дней; прямых форвардов, струк​турно близких к сделкам спот, сделок по обмену двумя валютами на основе кон​трактов, предусматривающих расчеты спустя более чем два рабочих дня; свопов, сделок, предусматривающих об​мен определенным количеством двух валют и обратный обмен такими же количествами валют в согласованную дату в будущем; фьючерсов, стандарти​зированных форвардных контрактов, торговля которыми происходит на бир​жах; и опционов, контрактов, дающих покупателю право, которое не является его обязательством, купить или продать валюту на основе стандартного контрак​та в определенный день по зафикси​рованной цене. Оборот мирового валют​ного рынка составил в 1995 г. 1,2 трлн. долл. в день и может достичь 2 трлн. к 2000 г. В структуре торговли 41% при​ходится на сделки спот, 53 — на фью​черсы и свопы и 6% — на форварды и опционы. Доллар продолжает домини​ровать на мировом валютном рынке. На него приходится 83% (из 200%) всех сделок с валютой. Наиболее активно торгуемые пары валют следующие: дол​лар—марка, доллар—иена, доллар— фунт, доллар—франк, доллар—канад​ский доллар, французский франк— марка, доллар—лира, марка—иена, марка—фунт. Географически валютный рынок сильно концентрирован: в Лон​доне, Нью-Йорке и Токио происходит 55% мировой торговли валютой, причем Лондон абсолютно доминирует с долей в 30%. Основной смысл коммерческой торговли валютой на мировом рынке заключается в арбитраже, предполагаю​щем покупку валюты или другого актива (товара, ценных бумаг) на одном рынке, ее немедленную продажу на другом рын​ке и получение прибыли в силу раз​личия цены покупки и цены продажи. В связи с использованием нескольких валют в международных сделках возни​кают валютные риски, которые могут быть связаны потенциальной возмож​ностью изменения валютного курса и расчетными рисками, возникающими в результате сбоев в системе международ​ных расчетов по валютным операциям. Риски изменения валютного курса пога​шаются путем компенсационных дей​ствий, предпринимаемых покупателем или продавцом на валютном рынке, что​бы предохранить свой доход в буду​щем от изменения валютного курса, так называемого хеджирования. Расчетные риски предлагается минимизировать пу​тем создания многосторонней расчетной системы.
Структура кредитного рынка
На международном кредитном рынке обращаются долговые обязательства, ко​торые подтверждают право кредитора на взыскание долга с должника. Эти долго​вые обязательства могут принимать мно​гообразные конкретные формы. По методологии Мирового банка, по сроку пога​шения долговые обязательства бывают долгосрочными (со сроками погашения более одного года), краткосрочными (со сроком погашения до одного года) и кре​дитами МВФ, которые, хотя и носят краткосрочный характер, не классифи​цируются по сроку погашения; по типу заемщика — государственными, гаранти​рованными государством и частными; по типу кредитора они делятся на официаль​ный долг и частный долг. Официальные долговые обязательства подразделяются на обязательства перед международными организациями и двусторонние обязательства. Частные долговые обяза​тельства делятся на долг коммерческим банкам, облигации и прочий долг.
Долгосрочные долговые обязатель​ства разделяются на:
• Государственный долг (public debt) — долг, который приобретают центральное или местное правительство и автономные правительственные учреж​дения. Государственный долг возникает в результате получения двусторонних кредитов от других правительств, цент​ральных банков, правительственных учреждений и государственных экспорт​но-импортных банков. Государствен​ным также считается долг, возникший в результате получения кредитов от меж​дународных организаций и региональ​ных банков развития.
• Гарантированный    государством долг (publicly guranteed debt) — долг частных фирм, платежи по которым га​рантируются государством.
• Частный негарантированный долг (private nonguranteed debt) — долг част​ных фирм, платежи по которым не га​рантируются государством. Частный долг возникает преимущественно в результа​те получения фирмами банковских кре​дитов, размещения ими корпорацион-ных облигаций на финансовом рынке и получения других кредитов.
Краткосрочный долг не разделяется на государственный и частный. В числе прочих сегментов мирового кредитного долга, которые обычно показываются отдельно в статистике, — уровень кон​цессионного долга, в котором кредиты, полученные под процент более низкий, чем рыночный, составляют более 25%; относительный размер кредитов, полу​ченных под плавающий процент; объем задолженности государственного и част​ного сектора.
Международный рынок долговых обязательств
Когда частной фирме требуются до​полнительные инвестиции, она может осуществить их за счет двух источни​ков — собственных и внешних, причем получить средства извне она может как на внутреннем рынке страны, так и за рубежом. Практически во всех разви​тых странах 50-70% новых инвестиций осуществляются за счет собственных средств фирм, которые не прибегают к займам. Оставшиеся 30-50% финанси​руются за счет двух источников: долг (debt) и акции (equities). Когда же правительству требуются дополнительные средства для финансирования дефицита, бюджета или осуществления инвести​ционных программ, в его распоряжении имеется всего один внешний источ​ник — межгосударственный заем.
В целом долговые источники между​народного финансирования делятся на:
• Ноты и коммерческие бумаги (no​tes and commercial paper, CP) — средне-и краткосрочные негарантированные расписки на предъявителя, выпущен​ные на свободный рынок со скидкой от объявленной стоимости. Расписки ис​пользуются небольшими фирмами как субститут банковских займов. Такие расписки выпускаются относительно небольшим числом фирм. В США, на​пример, 1700 мелких и средних компаний выпускают более половины всех долговых расписок. Еврокоммерческие бумаги (Euro commercial paper — ЕСР) отличаются тем, что они продаются за пределами тех стран, где они выпущены. Небольшие фирмы, выпускающие для заимствования на рынке краткосрочные расписки, подвергают себя определен​ному риску, ибо такие расписки могут оказаться непроданными. Для страхов​ки от этого риска фирма может прибегнуть к созданию долговых обязательств с банковской поддержкой (note issuance facility — NIF), которая представляет собой договор между фирмой-заемщи​ком, выпускающей расписки, и группой банков, которые гарантируют покупку этих расписок в течение определенного периода времени в будущем. Механизм по размещению расписок типичен для еврорынков — кредитов, размещаемых за пределами стран, где находятся за​емщики, где расписки, размещаемые с помощью этого механизма, называются евронотами (Euronotes).
• Банковские займы (bank loans) — займы, выдаваемые банками частному бизнесу как внешний источник финан​сирования. Если заем выдается компа​нии группой банков, то он называется синдикатным займом (syndicated loan). Чтобы распределить риск, большая часть займов выдается на мировом рынке в синдикативном виде. Процентная ставка по синдикатным кредитам уста​навливается плавающей в привязке к какому-либо международному агрегату, такому как, например, ЛИБОР или про​центная ставка по государственным облигациям американского казначейства с таким же сроком погашения.
• Облигации (bonds) — способ заем​ного корпоративного и межгосударст​венного финансирования путем прода​жи облигаций, являющихся ценными бумагами со средним сроком погашения в 3-10 лет, издающихсялод залог корпо​ративного или личного-имущества. Обли​гации могут либо просто погашаться по наступлению срока платежа, либо кон​вертироваться в долг или акции компа​нии. Облигации бывают купонными (cou​pon bonds) и бескупонными (zero-coupon bonds). Выплата купона может быть за​фиксирована как твердая величина при размещении облигаций либо устанавли​ваться периодически в зависимости от изменений ставки ЛИБОР. Если весь выпуск облигаций приобретается бан​ком или группой банков, которые держат их до погашения и не продают на вто​ричном рынке, то эти облигации явля​ются, по существу, банковским займом.
Правительство или частная фирма, располагающаяся в любой стране, может выпустить долговые инструменты на трех рынках — национальном, зарубеж​ном и международном. Национальный рынок включает займы, полученные от местных банков ноты и облигации, раз​мещенные среди местных инвесторов. Зарубежные рынки включают получе​ние кредитов от иностранных банков и размещение расписок и облигаций в за​рубежных странах. Зарубежные рынки облигаций имеют специфические назва​ния. Например, облигации, размещае​мые иностранными фирмами в США, называются янки-облигациями (yankee bonds), в Японии — самурай-облига​циями (samurai bonds), в Великобри​тании — бульдог-облигациями (bulldog bonds), в Испании — матадорами (mata​dors). Зарубежные рынки включают получение синдикатных займов от консорциумов международных банков или размещение через них расписок и обли​гаций на мировых рынках. В принципе существуют два сегмента международно​го рынка — рынок евродолгов (Euro debt market) и рынок драконовых долгов (dra​gon debt market). Евродолги представля​ют собой займы, полученные от между​народных банковских синдикатов или размещенные с их помощью облигации или расписки на мировом финансовом рынке. Рынок драконовых долгов прак​тически эквивалентен по сути рынку евродолгов с той разницей, что долговые обязательства котируются на рынках стран Юго-Восточной Азии, однако раз​мер его на несколько порядков меньше.
Различие между этими тремя рынка​ми долговых обязательств со временем становится все более размытым, хотя еврооблигации и еврорасписки продол​жают сохранять набор отличительных признаков: они приобретаются между​народными синдикатами банков, они предлагаются инвесторам во многих странах, они размещаются за пределами юрисдикции какой-либо одной страны, в большинстве случаев они выпускаются на предъявителя, они регистрируются на национальных биржах — в Лондоне или Люксембурге, однако в основном обращаются вне бирж (over-the-counter, ОТС). Главной причиной биржевой ре​гистрации еврооблигаций является то, что многим институциональным инвес​торам по закону разрешается приобретать только облигации, зарегистрирован​ные на биржах. Главными покупателями практически на всех рынках долговых обязательств являются институциональ​ные инвесторы — инвестиционные, пен​сионные и иные фонды, страховые ком​пании, трасты и пр.
Объемы размещения и кумулятивный итог международного финансирования с помощью долговых инструментов состав​ляет около 1 трлн. долл. (табл. 5.3).
Относительная роль отдельных фи​нансовых инструментов на мировом рынке долговых обязательств в 90-е гг. существенно изменилась. Традиционные банковские займы продолжают играть основную роль в международном финансировании на фоне резко возрос​шей роли еврокредитов при сократив​шейся роли облигационного финанси​рования. Правда, кумулятивный итог еврозаймов пока не столь значителен, как банковских займов и облигационных займов. Более 43% международных банковских займов предоставляются в американских долларах, 15 — в немец​ких марках, 12% — в иенах. Роль ос​тальных валют на кредитном рынке не столь значительна (табл. 5.2).
Механизм первичного размещения частных долговых обязательств, кото​рый называется традиционным синдицированием, весьма сложен: между правительством или компанией, раз​мещающей облигации, и конечным ин​вестором находятся как минимум три посредника. Первый — синдикат фирм во главе с одной, являющейся управляю​щей. Второй — банк-андеррайтер (un-der-writer), согласившийся приобрести облигации по фиксированной цене в случае, если управляющим не удастся разместить их по более высокой цене на открытом рынке. Третий — группа фирм-продавцов, ответственная за мар​кетинг облигаций в различных странах и регионах. Другим механизмом разме​щения долговых обязательств является аукцион, на котором на принципах гол​ландского аукциона правительство или фирма, размещающая облигации, объ​являет свои условия, а другие фирмы и банки, заинтересованные в их приобретении, представляют свои заявки. Аукцион позволяет устранить издержки на найм посредников, но сужает рыноч​ные возможности. Примерно 65% евро​облигаций выпускаются в Лондоне. Они могут выпускаться в любой валюте, но подавляющее большинство выпускается в долларах, иенах, марках и швейцар​ских франках. Наблюдение и регули​рование рынка еврооблигаций осущест​вляется Ассоциацией международного рынка ценных бумаг (Internattional Secu-ruties Market Association — ISMA)
В США и Канаде практически все облигации получают рейтинг, который определяется Moody Investor Service и Standard and Poor's — частными анали​тическими компаниями, исследующими финансовые рынки. Эти же компании выставляют рейтинг примерно 1000 об​лигаций неамериканских фирм. В Stan​dard and Poor's самый высокий рейтинг равняется ААА. Другими рейтингами инвестиционного уровня являются АА, А и ВВВ. Для более точного различия между качеством отдельных облигаций используются знаки плюс (+) и минус (—). Если облигации получают рейтинг ниже ВВВ, такой как ВВ, В, С или D, они считаются высокоспекулятивными об​лигациями, которые иногда называют бросовыми облигациями (junk bonds). Их, зачастую законодательно, запре​щено держать в портфелях институци​ональных инвесторов. Примерно 90% облигаций, размещаемых на рынке, по​лучают рейтинг АА и выше. Рейтинг выставляется и государствам, он может быть инвестиционным (investment gra-de)n ниже инвестиционного (below in​vestment grade) (пример 5.1).
Проблема международной задолженности
Теория проблемы внешней задолжен​ности прошла четыре этапа развития. На первом, в 70-е гг., считалось, что в раз​витых странах аккумулировано доста​точно сбережений, чтобы эффективно рециркулировать их в развивающиеся страны, которые, хотя и испытывали дефицит баланса текущих операций, смогут эффективно использовать займы и расплатиться с внешними долгами. На втором, в 80-е гг., выяснилось, что на​бранные займы обслуживаются плохо, процентные ставки высоки, сроки платежей сокращаются, многие развивающиеся страны подходят к грани банкротства. Более того, платежи по долгам стали превышать приток новых кредитов, поэтому развивающиеся страны превратились в чистых кредиторов раз​витого мира. Теории внешней задол​женности сконцентрировались на меха​низмах обеспечения платежей по долгам (debt repudiation), которые, по существу, представляли собой смесь способов при​нуждения к платежам и поощрения стран, выполняющих свои обязатель​ства. На третьем, в конце 80-х гг., стало ясно, что основным механизмом реше​ния долговой проблемы могут быть пе​ренос сроков платежей и долгосрочная реструктуризация долга на много лет вперед, когда развивающиеся страны смогли бы потенциально начать выпла​ты по своим внешним обязательствам. Теории долгового навеса (debt overhang) показали, что он является негативным налогом на государственные ресурсы и оказывает крайне негативное влияние на рост сбережений. Наконец, в середине 90-х гг. стало окончательно ясно, что многие развивающиеся страны ни при каких условиях и никогда не смогут вы​платить свою внешнюю задолженность и что единственным способом решения проблемы их долгового бремени является простое списание значительной ее части. Теории внешнего долга сконцент​рировались на анализе масштабов и механизмах такого списания.
По состоянию на конец 90-х гг. международная задолженность продолжает оставаться одной из острейших нере​шенных проблем в международной экономике. Для анализа уровня и динамики внешнего долга, способности страны продолжать обслуживать внешний долг, используя поступления валюты, что позволило бы сопоставлять его между раз​ными странами, Мировой банк использует следующие соотношения: EDT/ XGS — отношение общей суммы внешнего долга к экспорту товаров и услуг; EDT/GNI — отношение общей суммы внешнего долга к валовому национальному доходу; TDS/XGS — отношение платежей по обслуживанию долга к экс​порту товаров и услуг; INT/GNI — от​ношение платежей процентов к ВИД; RES/EDT — отношение международных резервов к общей сумме внешнего долга; RES/MGS — отношение международ​ных резервов к импорту товаров и услуг; Short term/EDT — доля краткосрочного долга в общей сумме внешнего долга; Concessional/EDT — доля краткосроч​ного долга в общей сумме внешнего долга; Multilateral/EDT — доля долга между​народным организациям в общей сумме внешнего долга. В аналитических целях считается, что верхним пределом опти​мальности внешнего долга является со​отношение EDT/XGS на уровне не бо​лее 200-250% и соотношение TDS/XGS не более 20-25%. При этом, правда, в числителе учитывается не весь внешний долг, а только государственный и га​рантированный государством долг. Его размер оценивается не по лицевой сто​имости долга (face value) на момент под​писания кредитного соглашения, а на основе концепции чистой текущей сто​имости на определенную дату по теку​щей процентной ставке.
В зависимости от уровня показателей долгового бремени страны, имеющие внешний долг, делятся на несколько групп (табл. 5.4).
Основными аналитическими показателями, по которым обобщаются данные о внешней задолженности, являются: невыплаченный и распределенный долг (debt outstanding and disbursed) — сумма невыплаченной задолженности по кредитам, которые реально получены заем​щиком, по состоянию на конец года; выдача кредитов (disbursements) — по​лучение новых кредитов заемщиком в течение года; нераспределенный долг (undisbursed debt) — часть невычерпан​ной должником суммы кредитов, согла​шение о выдаче которых подписано; выплаты основной суммы (principal repay​ments) — выплаты должником частей основной суммы долга в течение года; платежи процентов (interest payments) — выплаты должником процентов по ос​татку задолженности в течение года; платежи по обслуживанию долга (debt service payments) — суммы платежей ос​новной суммы долга и процентов по остатку задолженности, производимые должником в течение года; чистые пото​ки (net flows) — получение новых кредитов заемщиком минус выплаты им основной суммы долга; чистые транс​ферты (net transfers) — получение новых кредитов заемщиком минус его платежи по обслуживанию долга. Невыплачен​ный и распределенный долг представляет собой показатель текущей внешней задолженности страны. Каждый год она получает новые кредиты, но вынуждена производить платежи по обслуживанию накопленного внешнего долга. Посколь​ку все займы предоставляются под про​цент, такие платежи состоят из платежей по погашению основной суммы долга и выплаты процентов. Если платежи по обслуживанию долга превышают выдачу новых кредитов, то чистые трансферты становятся отрицательными. В странах с высоким уровнем внешней задолжен​ности отрицательными могут быть и чистые потоки. В некоторых случаях страна или фирма может подписать соглашение с кредитором об открытии кредитной линии, но не воспользоваться ею или воспользоваться частично. В этой ситуации возникает нераспределенный долг.
Займы государств должны быть вы​плачены заемщиком. Однако, поскольку заемщиком является суверенное госу​дарство, никаких механизмов принуж​дения его к платежам не существует, что в значительной степени повышает риск таких займов. Считается, что мотивами, заставляющими страны рассчитываться по своим внешним обязательствам, могут быть лишь угроза политической кон​фронтации со страной-кредитором, ко​торая может привести к конфискации активов страны-должника, находящихся
на ее территории (здания, земля, суда в морских портах, самолеты в аэропортах депозиты в банках), которые могут быть обращены в погашение долга, а также прекращению двусторонней торговли, эмбарго на поставку ключевых товаров и предоставление частных кредитов, прекращению международной помощи. Поскольку эффективность таких кон-фронтационных мер весьма ограничена, международный опыт поиска решений внешней задолженности в настоящее время основывается в основном на идее долговой кривой Лаффера.
@ Долговая кривая Лаффера (debt Laffer's curve) — кривая, показывающая оптимальный уровень внешней задол​женности, позволяющий государству-должнику поддерживать приемлемые для кредиторов платежи по внешнему долгу.
Эта кривая является одной из групп кривых, созданных на базе относящейся к государственному бюджету идеи аме​риканского экономиста Артура Лаф​фера о том, что существует некоторый оптимальный уровень налогов, который позволяет максимизировать налоговые поступления в казну. Если налоги ста​новятся выше оптимального уровня, люди просто перестают их платить и доходы казны падают. Применительно к внешнему долгу это означает, что суще​ствует некоторый оптимальный уровень внешней задолженности страны, кото​рый позволяет ей продолжать обслужи​вать внешний долг. Если его размер ста​новится слишком большим, то страна, как это уже случалось, просто перестает платить по своим долговым обязатель​ствам, объявит себя банкротом, от чего пострадает и кредитор. Поэтому с точки зрения кредиторов наиболее разумная политика управления внешним долгом стран заключается в том, чтобы путем реструктуризации долга поддерживать платежеспособность стран-должников на оптимальном для кредитора уровне.
@ Реструктуризация долга (debt re​structuring) — принимаемые по согласию должников и кредиторов меры, направленные на поддержание платежеспособ​ности должников в средне- и долгосроч​ной перспективе.
Реструктуризация внешнего долга мо​жет осуществляться на базе одной или комбинации следующих мер:
• Перенос платежей (debt reschedu​ling) — перенос сроков платежей основ​ной части долга, процентов по долгу или всех платежей по обслуживанию долга на более поздний срок по сравнению с изначально согласованным.
• Сокращение суммы долга (debt stock reduction) — снижение суммы невыпла​ченной задолженности путем либо прямого прощения (списания) части долга, либо продажи со скидкой на вторичном рынке, либо конверсии в какие-либо на​циональные активы страны-должника.
Рекапитализация      (recapitalizati​on) — обмен долгов на облигации долж​ников или предоставление новых креди​тов с целевым назначением оплаты прош​лых долгов. Наиболее известным в этой группе мер сокращения задолженности является обнародованный в 1989 г. план тогдашнего министра финансов США Николаса Брейди, в соответствии с ко​торым некоторые развивающиеся стра​ны, согласовавшие с МВФ программы экономических реформ, могли обменять их долги иностранным банкам на обли​гации, которые могли бы продаваться по рыночной цене на мировом финансовом рынке (так называемый Brady bonds).
Традиционный механизм реструк​туризации внешнего долга включает следующую последовательность практи​ческих шагов: 1) принятие страной про​граммы стабилизации и экономических реформ, поддерживаемой МВФ и Мировом банком с помощью их концессион​ных кредитов; 2) согласие Парижского клуба официальных кредиторов на реструктуризацию чистых потоков средств, связанных с обслуживанием долга, на концессионных условиях и реструкту​ризацию основной суммы долга после трех лет стабильного выполнения про​граммы структурной перестройки и реформ, одобренной МВФ; 3) проведение страной-должником двусторонних пере​говоров со странами, не входящими в Парижский клуб, и частными кредиторами о предоставлении ей таких же условий реструктуризации долга, какие предоставлены Парижским клубом; 4) списание на двусторонней основе долгов, возникших в результате получения страной-должником официальной помощи развитию; 5) предоставление новых концессионных кредитов стране-должнику. Главная идея такой последовательности действий заключается в том, что облегчение долгового бремени предоставляется стране при условии проведения радикальных экономичес​ких и структурных реформ, которые в будущем будут способствовать выплате оставшейся задолженности. Механизм реструктуризации внешнего долга мо​жет несколько модифицироваться в зависимости от состояния платежного баланса каждой страны, ее взаимо​отношений с кредиторами и проводи​мой программы экономических реформ. На первом этапе обычно реструктуриру​ются чистые потоки по долгу, т.е. плате​жи процентов и основных сумм задол​женности, а на втором — сама общая сумма внешнего долга.
Прощение долга (debt forgiveness) применяется весьма ограниченно на двусторонней и многосторонней основе преимущественно по отношению к тем странам и тем долгам, которые не могут быть выплачены в среднесрочной перс​пективе ни при каких, даже самых бла​гоприятных, условиях. Продажа долгов на вторичном рынке со скидкой от номинальной стоимости (buyback) исполь​зуется активно, особенно кредиторами латиноамериканских стран, для возвра​та хотя бы какой-то части своих про​шлых кредитов. Конверсия долга в фор​ме свопов долга на акции (debt for equity swaps) означает погашение невыплачен​ной части внешней задолженности фир​мы ее акциями, а государства — облига​циями казначейства. Банки-кредиторы получают тем самым часть собствен​ности в предприятиях стран-должников, могут получать дивиденды по таким ак​циям,  а также продать их на вторичном рынке. Подходы к решению проблемы внешней задолженности согласовывают​ся в рамках Парижского клуба офици​альных кредиторов и Лондонского клуба частных кредиторов. Реструктуризация
Долга используется в отношении наиме​нее развитых стран с высоким уровнем задолженности и некоторых стран с переходной экономикой (пример 5.2). Общий объем внешнего долга развиваю​щихся стран и стран с переходной эко​номикой достиг в 1996 г. 2,18 трлн. долл., из которых 1,7 трлн. приходились на долгосрочный долг, 408 млрд. — на краткосрочный и 60 млрд. — на исполь​зование кредитов МВФ.
Итак, долговые обязательства под​тверждают право кредитора на взыска​ние долга с должника. По сроку пога​шения долговые обязательства бывают долгосрочными, краткосрочными и кре​дитами МВФ, которые не классифи​цируются по сроку погашения; по типу заемщика — государственными, гаранти​рованными государством и частными; по типу кредитора долговые обязательства делятся на официальный долг и частный долг. Официальные долговые обязатель​ства подразделяются на обязательства перед международными организациями и двусторонние обязательства. Частные долговые обязательства делятся на ноты и коммерческие бумаги — средне- и краткосрочные негарантированные рас​писки на предъявителя, выпущенные на свободный рынок со скидкой от объяв​ленной стоимости; банковские займы — займы, выдаваемые банками частному бизнесу как внешний источник финан​сирования; и облигации, представляющие собой ценные бумаги со средним сроком погашения в 3-10 лет, издающи​еся под залог корпоративного или лич​ного имущества. Кумулятивный итог международного финансирования с по​мощью долговых инструментов состав​лял в середине 90-х гг. около 1 трлн. долл. в год. Современные теории внеш​него долга концентрируются на анализе его масштабов и механизмах списания для наименее развитых стран на основе концепции долговой кривой Лаффера, показывающей оптимальный уровень внешней задолженности, позволяющий государству-должнику поддерживать приемлемые для кредиторов платежи по внешнему долгу. Реструктуризация долга включает меры, принимаемые по согласию должников и кредиторов, направленные на поддержание плате​жеспособности должников в средне- и долгосрочной перспективе, и предус​матривает перенос сроков платежей, сокращение суммы долга или рекапитализацию. Реструктуризация внешнего долга происходит при согласии Париж​ского и Лондонского клубов кредиторов и при финансовой поддержке МВФ.
Структура рынка акций
Акции наряду с паями и американскими депозитарными распискам (ADR)
представляют собой один из наиболее распространенных видов ценных бумаг, подтверждающих участие инвестора в капитале предприятий. Тем, что акции являются титулом собственности, они принципиально отличаются от облига​ций и других ценных бумаг, которые яв​ляются лишь подтверждением дачи или получения кредита. Международный рынок титулов собственности сильно сегментирован и, по сути, не может счи​таться глобальным: на национальных рынках торгуют преимущественно местными акциями, тогда как число иностранных акций весьма ограниченно. Это связано как с национальным законо​дательством отдельных стран, запреща​ющим регистрировать акции иностран​ных компаний на бирже и иностранным инвесторам покупать акции местных фирм, так и с консерватизмом инвесто​ров, предпочитающих вкладывать день​ги в свои национальные фирмы.
Международный рынок титулов собственности является одним и далеко не самым крупным из финансовых рынков. Поскольку титулы собственности разме​щаются как внутри стран, так и за их пределами и обобщенной статистики не существует, определить точные объемы их рынка весьма сложно. По оценкам МВФ, в 1995 г. объем международного размещения титулов собственности соста​вил 44 млрд. долл., причем 75% из них пришлось на развитые страны и 25% — на развивающиеся, при этом доля разви​тых стран постоянно и весьма суще​ственно растет, а развивающихся — со​кращается. Однако в целом, несмотря на значительный рост в последние годы, на акции приходится не более 6% финан​сирования, получаемого всеми странами мира с мирового финансового рынка (табл. 5.3). В числе развитых стран ли​дирующую роль играют США, Герма​ния, Франция, Италия и Великобрита​ния; среди развивающихся — Гонконг, Индонезия, Корея, Малайзия; среди стран с переходной экономикой — Вен​грия и Россия. Традиционно большая часть международного размещения титу​лов собственности связана с програм​мами приватизации, осуществляемыми отдельными странами..
Титулы собственности на мировом рынке представлены в виде акций, на которые в середине 90-х гг. приходилось около 80% всех новых международных размещений титулов собственности, и Депозитарных расписок, на которые приходилось не более 20%:
• Акции (equities, stocks, shares) — Ценные бумаги, подтверждающие право их владельца на долю в капитале компа​нии и дающие ему право голосовать на ежегодных собраниях акционеров изби рать директоров и получать в виде диви​дендов долю от прибыли компании.
• Депозитарные расписки (depositary receipts) — ценные бумаги, выпускае​мые национальным банком и подтверждающие его владение акциями иностран​ных компаний. Получили наибольшее распространение в США в форме амери​канских депозитарных расписок (ADR) и в других странах мира — в форме глобальных депозитарных расписок (GDR), каждая из которых может быть прирав​нена к нескольким иностранным акциям и продаваться на фондовом рынке как самостоятельный титул собственности.
Международный рынок титулов соб​ственности делится на зрелые рынки и развивающиеся рынки.
Зрелые рынки
В большинстве развитых стран внут​ренние рынки акций абсолютно до​минируют над внешними: ежегодно на внутреннем рынке среди национальных инвесторов размещается в 3-5 раз боль​ше акций по объему, чем на внешнем рынке. Этому способствует и националь​ное регулирование, которое обычно зна​чительно благоприятнее для националь​ных, чем для иностранных инвесторов.
@ Зрелые рынки (mature markets) — рынки акций США, Японии и стран ЕС, характеризующиеся высокой удельной долей организованной торговли через биржи, высоким уровнем рыночной ка​питализации и отработанной системой организационного и правового обеспе​чения торговли акциями.
Рынок США — наиболее крупный, темпы его роста продолжают опережать темпы роста всех других рынков. Индекс Dow Jones Industrial Average — усред​ненный индекс цен акций крупнейших корпораций, который в прошлом удваи​вался каждые 17 лет, но в первой поло​вине 90-х гг. также удвоился всего за 5 лет (в 1992-1996 гг.). Такая повышательная тенденция основана прежде все​го на ожидании инвесторами растущих доходов корпораций, которые состави​ли в этот период в среднем 15% в год. Однако среднегодовой темп роста дохо​дов корпораций с начала 60-х гг. состав​ляет всего 2% в год. Поэтому чрезмерно быстрый рост цен акций по сравнению с доходностью предприятий, их выпустивших, не может считаться стабильной тенденцией. Японский рынок акций стагнировал по сравнению с американ​ским. Индекс цен акций — Nikkei 225 — сократился в 1996 г. на 3%. В рамках стран ЕС Лондон является крупнейшим центром торговли титулами собственно​сти, он значительно превосходил Франк​фурт и Париж по объемам торговли, рыночной капитализации и количеству зарегистрированных компаний.
Популярным способом мобилизации свободных сбережений для инвести​рования в предприятия, работающие на зрелых рынках, продолжают оставаться акционерные совместные фонды. По объему 75% из них размещены в США, 20 — в странах ЕС и 5% — в Японии. Число таких фондов достигло в 1996 г. порядка 14 тыс., из которых 7 тыс. нахо​дились в странах ЕС, 2,6 тыс. — в США, и 4 тыс. — в Японии. Средний размер американских совместных фондов был в 11 раз, больше, чем европейских, и в 20 раз больше, чем японских.
Развивающиеся рынки
Примерный объем капитализации ра​стущих рынков на конец 1996 г. соста​вил не более 2,1 трлн. долл. По оценкам, основную роль на растущих рынках иг​рают институциональные инвесторы, на которых приходится до 90% портфель​ных инвестиций на этих рынках. В со​ответствии с современной теорией уп​равления международным портфелем ценных бумаг в оптимальном портфеле инвестора отдельные страны должны за​нимать такую же долю, какую занимает рыночная капитализация этой страны — сумма рыночной стоимости всех выпущенных ее фирмами акций — в мировой капитализации. Доля растущих рын​ков в портфелях институциональных инвесторов пока в 3-5 раз ниже, чем она должна была бы быть в соответствии с теорией.
@ Развивающиеся рынки (emerging markets) — рынки акций развивающих​ся стран и стран с переходной эконо​микой, характеризующиеся высокими темпами роста, повышенным риском, низким уровнем рыночной капитали​зации и формирующимся механизмом правового регулирования.
Размещение акций на мировом рынке странами, представляющими растущие рынки, достигло своего пика в 1994 г., когда объем размещения новых акций составил порядка 18 млрд. долл., прежде всего за счет акций азиатских стран. К 1996 г. структура новых выпусков ак​ций на международный рынок предпри​ятиями, представляющими развивающи​еся рынки, существенно изменилась: на страны Азии приходилось 60%, Латин​ской Америки — 22, Европы — 8, Афри​ки и Ближнего Востока — по 5%. Другие титулы собственности были представлены преимущественно американскими де​позитарными расписками (ADR) и гло​бальными депозитарными расписками (GDR), которые представляют обычно несколько акций эмитента. Например, в июле 1997 г. на Франкфуртской фон​довой бирже котировались ADR сле​дующих российских эмитентов: "Черно​горнефть", РАО "Газпром", "ЛУКойл холдинг", АО "Мосэнерго", "С.-Пб. меж​дународный телефон", Северный трубный завод, ГУМ, Татнефть". GDR вы​пустили "Газпром" (1:10), 'Татнефть" (1:1), ЕЭС (1:100), Инкомбанк (15:1) и другие российские предприятия.
Популярной на Западе формой инвес​тиций в акции предприятий стран, отно​сящихся к числу развивающихся рынков, выступают совместные фонды (mu​tual funds), число которых возросло с 449 в 1992 г. до 1254 в 1995 г. Подавляющая масса совместных фондов работает на рынках азиатских стран и стран Латинской Америки. Общее число совместных фондов, действующих в России и странах Восточной Европы, составля​ло на середину 90-х гг. примерно 25-30, большая часть из которых были весьма мелкими, с капиталом, не превышаю​щим 5 млн. долл.
Наиболее всеобъемлющим показателем динамики акций растущих рынков является композитный индекс Международной финансовой корпорации (МФК), который включает курсы акций 1224 фирм из 26 стран с растущими рынками. Он используется как индикатор для сравнения курсов акций отдельных стран и состоит из региональных индексов курсов акций. В расчетном индексе на акции стран Азии приходится 47%, Латинской Америки — 33, Европы, Ближнего Востока и Африки — 20%. Эти доли примерно соответствуют удельному весу каждого из рынков в об​щем объеме активов совместных фондов (mutual funds), работающих в этих реги​онах. Более 90% совместных фондов, работающих на растущих рынках, представляют собой фонды акций, тогда как на облигационные фонды приходится не более 10%, однако значение последних постепенно возрастает.
Итак, титулы собственности на мировом рынке представлены в виде акций, представляющих собой ценные бумаги подтверждающие право их владельца на долю в капитале компании, дающие ему право голосовать на ежегодных собрани​ях акционеров, избирать директоров и получать в виде дивидендов долю от при​были компании, а также депозитарных расписок — ценных бумаг, выпускае​мых национальным банком и подтвер​ждающих его владение акциями иностранных компаний. В 1995 г. объем международного размещения титулов собственности составил 44 млрд. долл., причем 75% из них пришлось на разви​тые страны и 25% — на развивающиеся. На акции приходится около 80% всех новых международных размещений ти​тулов собственности, а на депозитарные расписки — не более 20%. Международный рынок титулов собственности де​лится на зрелые рынки и развивающие​ся рынки. Зрелые рынки представлены рынками акций предприятий США, Японии и стран ЕС, характеризующихся большой удельной долей организован​ной торговли через биржи, высоким уровнем рыночной капитализации и от​работанной системой организационного и правового обеспечения торговли ак​циями. Понятие развивающихся рынков объединяет рынки акций развивающих​ся стран и стран с переходной экономикой, характеризующиеся высокими темпами роста, повышенным риском, низким уровнем рыночной капитали​зации и формирующимся механизмом правового регулирования.
4. МЕЖДУНАРОДНЫЙ РЫНОК ФИНАНСОВЫХ ДЕРИВАТОВ
Кредит под залог, например свиной кожи, практиковался издревле. Иннова​ция Альбера, предложившего свое рыцарское слово в качестве залога, не вы​звала большого энтузиазма у ростовщи​ка, видимо оценившего риск неплатежа как неприемлемо высокий. В наше вре​мя возникла целая группа новых финан​совых инструментов, одна из задач кото​рых как раз заключается в передаче или нейтрализации рисков.
Структура рынка дериватов
С начала 80-х гг. произошел всплеск дотоле вяло протекавшего процесса раз​работки новых финансовых продуктов. Возникшие финансовые инновации, по​лучившие название дериватов, оказа​лись настолько необычными, что не вме​стились в традиционную балансовую систему банковского учета и учитыва​лись каждым банком по своим внутренним правилам за пределами стандартного баланса. Однако, когда к середине 90-х гг. объем торговли на внутреннем и международном рынке финансовых дериватов достиг порядка 2 трлн. долл. В-Деяь (880 млрд. на биржах и 1140 млрд, вне бирж), из которых более половины приходилось на международную торговлю, потребность в организации стандар​тизированной системы учета и анализа рынков дериватов стала очевидной. Функция сбора информации, обобще​ния и анализа нового финансового рынка была поручена Группой десяти наиболее развитых стран Банку между​народных расчетов (БМР).
@ Финансовые дериваты (financial derivatives) — инструменты торговли финансовым риском, цены которых привязаны к другому финансовому или реальному активу.
В соответствии с классификацией Бан​ка международных расчетов (табл. 5.5) существуют четыре типа активов, к каж​дому из которых или какому-либо их со​четанию может быть привязан дериват:
• товары (commodities): цена дерива​та может быть привязана к цене определенного товара или движению индекса цен на группу товаров;
• акции (equities): цена деривата мо​жет быть привязана к цене определенной акции или движению индекса цен на группу акций;
• иностранная валюта (foreign exchange): цена деривата может быть при​вязана к курсу одной или нескольких валют;
• процентная ставка (interest rate): цена деривата может быть привязана к процентной ставке, будь то фиксиро​ванная, плавающая или какая-то их ком​бинация.
Характерная черта дериватов заключается в том, что при их продаже или покупке стороны обмениваются не столько активами, сколько рисками, вытекающими из этих активов. Их цена определяется движением цен на товары или финансовые инструменты, индекса​ми цен или различиями между двумя ценами. Контракты на дериваты закры​ваются путем расчета наличными и не требуют смены владельца или поставки обозначенного в них товара. Целями финансового деривата могут быть фик​сация будущей цены на какой-либо ак​тив уже сегодня (форварды и фьючерсы), обмен потоками наличности или обмен активами (свопы) и приобретение пра​ва, но не обязательства, на совершение сделки (опционы).
По способу финансовой организации в международной торговле дериватами существует два основных типа контрактов — контракты типа форвардов и кон​тракты типа опционов.
@ Контракты типа форвардов (forward-type contracts) — контракты, в соответствии с которыми стороны дого​вариваются обменяться реальным или финансовым активом в количестве, определенном в контракте, в опреде​ленную дату по согласованной цене. К этому типу контрактов относятся фьючерсы — те же форварды, но торгуемые в стандартизированном виде на биржах, а также свопы. Наиболее распространены фьючерсы и свопы на ва​люту и процентную ставку.
Стоимость форвардов на первичном рынке равна разности текущей стоимости актива и его ожидаемой стоимости в будущем, исходя из концепции чистой текущей стоимости финансового инст​румента.
@ Чистая текущая стоимость — ЧТС (net present value, NPV) — разность текущей стоимости будущих поступ​лений и текущей стоимости будущих платежей, связанных с определенным финансовым инструментом, показываю​щая стоимость будущих чистых поступ​лений по их сегодняшней стоимости.
Для ее расчета сначала рассчитывается текущая стоимость финансового ин​струмента:
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где PV (present value) — текущая стои​мость;
      FA (future amount) — сумма, которую надо будет заплатить или можно будет получить в будущем;
      r — процентная ставка, выраженная в десятичных единицах;
     п — число периодов до наступления платежа.
Затем на основе расчета текущей сто​имости будущих поступлений и плате​жей определяется чистая текущая сто​имость поступлений:
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где NPV — чистая текущая стоимость;
∑PVr — сумма текущей стоимости будущих поступлений;
∑PVp — сумма текущей стоимости будущих платежей.
Если ЧТС контракта типа форварда положительна, что означает, что текущая стоимость будущих поступлений больше, чем текущая стоимость буду​щих платежей, такой контракт считает​ся финансовым активом. Если ЧТС кон​тракта типа форварда отрицательна, что означает, что текущая стоимость буду​щих поступлений меньше, чем текущая стоимость будущих платежей, такой контракт считается финансовым пассивом. При продаже ЧТС такого контрак​та равна нулю.
@ Свопы (swaps) — контракты типа форварда, в рамках которых стороны договариваются обменяться активами на основе согласованных правил.
Основные разновидности свопов сле​дующие:
• Товарные      свопы     (commodity swaps) — обмен двумя платежами за один товар, один из которых представ​ляет его оплату по текущей цене спот, а второй — согласованную цену на этот товар в будущем.
• Валютные свопы (currency swaps) — обмен определенным количеством двух валют с одинаковой чистой текущей стоимостью с последующим обратным обменом ими по согласованному курсу.
• Свопы на акции (equity swaps) — обмен потенциальной прибыли от инвес​тиций в акции на потенциальную при​быль от инвестиций в другие акции или в неакционерные активы, такие как про​центная ставка по депозитам или цен​ным бумагам.
• Процентные  свопы  (interest rate swaps) — обмен поступлениями процен​тов по номинальной инвестиции в одной валюте с процентной ставкой, рассчи​танной по разным правилам. Существу​ют в трех основных формах: купонный своп (coupon swap) — обмен поступле​ний   от   фиксированной   процентной ставки на поступления от плавающей процентной ставки; базисный своп (ba​sis swap) — обмен одного плавающего индекса процентной ставки на другой плавающий индекс по активам в одной и той же валюте; межвалютный своп (cross-currency swap) — обмен фиксированной процентной ставки по активам в одной валюте на плавающую процентную став​ку по активам в другой валюте.
@ Контракты типа опционов (opti​on-type contracts) — контракты, дающие покупателю за определенную плату пра​во, которое не является его обязатель​ством, купить или продать на основе стандартного контракта реальный или финансовый актив в период до опреде​ленной даты по зафиксированной цене. Опцион предусматривает односторон​нюю передачу финансового риска от покупателя опциона к продавцу, за что покупатель платит продавцу некоторую премию, являющуюся стоимостью опци​она. Наиболее распространены опционы на валюту, акции, товары. Кроме того, контракты типа опционов могут за​ключаться на фьючерсы, на свопы и на другие опционы.
Основные типы опционов следующие:
• Товарный опцион (commodity option) — контракт, дающий покупателю право, но не налагающий на него обяза​тельство купить или продать определен​ное количество товара по согласованной цене   до   наступления   определенной даты.
• Опцион на акции (equity option) — контракт, дающий покупателю право, но не налагающий на него обязательство купить или продать определенное коли​чество индивидуальных акций, корзину акций или индекс акций по согласован​ной цене до наступления определенной даты.
• Валютный опцион (currency option) — контракт, дающий покупателю право, но не налагающий на него обя​зательство купить или продать определенное количество валюты или индекс валют по согласованной цене до наступ​ления определенной даты.
• Процентный опцион (interest rate option) — контракт на поставку или по​лучение определенного процентного до​хода на обусловленную сумму в будущем на условиях опциона.
По механизму исполнения опционы делятся на:
• Опционы   американского   стиля (American-style option) — опцион, кото​рый может быть исполнен в любой день до истечения его срока или непосред​ственно в день истечения.
• Опционы европейского стиля (European-style option) — опцион, который может быть исполнен только в день ис​течения его срока.
Начальная стоимость опциона на первичном рынке равна премии, которую необходимо заплатить за его приобрете​ние. В дальнейшем, на вторичном рынке, цена опциона зависит от четырех факторов: 1) разницы между ценой на товар, определенной в опционе, А, и це​ной этого товара на свободном рынке, Б. При опционах на покупку (call option), если А>Б, опцион называется убыточным (out-of-the-money), поскольку по​купка товара на основе опциона обой​дется держателю опциона дороже, чем его покупка просто на рынке. Если А<Б, опцион называется прибыльным (in-the-money), поскольку покупка товара на основе опциона будет стоить его держа​телю дешевле,, чем его приобретение на рынке. При опционах на продажу (put option) ситуация зеркально противопо​ложна; 2) изменчивости цены на финан​совый или реальный актив, лежащий в основе опциона. Чем более сильные ко​лебания цен на актив за время действия опциона предвидятся участниками рын​ка, тем выше стоимость опциона, т.е. тем большую премию надо будет платить за его приобретение; 3) времени, оставшегося до истечения срока опциона. Чем меньше времени осталось до исте​чения срока опциона, тем меньше он стоит; 4) текущей процентной ставки. Чем выше процентная ставка, тем ниже стоимость опциона. Тем самым, если опцион на покупку при ситуации, когда А > Б, не будет исполнен покупателем, он просто купит тот же товар по более дешевой цене на свободном рынке. Сто​имостью подобной страховки от изме​нения цен является премия, которую он уплатил продавцу опциона при его покупке. Если А < Б, то покупатель ис​полнит опцион и приобретет актив по заранее оговоренной цене у продавца опциона, который при этом понесет убытки. Как видно в ситуации, когда А < Б, прибыль покупателя, так же как и убыток продавца, основанный на ножнице цен, ничем не ограничена. В боль​шинстве случаев цену опциона определяют на основе разработанной в 1973 г. формулы Блэка—Шоулса (Black—Scholes formula), которая учитывает все эти четыре фактора. Расчеты по опционам обычно происходят наличными, однако в случае опционов на акции и облигации (варранты) расчеты могут происходить путем поставок соответствующих фи​нансовых активов.
С точки зрения организации меж​дународной торговли дериватами они делятся на дериваты, продаваемые на биржах (exchange-traded derivatives), и дериваты, продаваемые вне бирж (over-the-counter, ОТС). Статистические дан​ные о дериватах в более или менее со​поставимой форме имеются только с 1986 г. и обобщаются Банком междуна​родных расчетов (табл. 5.6). С 1998 г. по поручению Группы десяти данные по торговле дериватами по всем четырем категориям будут обобщаться и публи​коваться дважды в год БМР.
Характерные черты мирового рынка финансовых дериватов состоят в том, что: 1) удельный вес дериватов, торгуе​мых на биржах, постепенно сокраща​ется на фоне соответствующего роста объемов торговли дериватами вне бирж;
2) по объему торговли валютные и процентные дериваты абсолютно доминируют над товарными дериватами на акции;
3) более половины торговли дериватами является международной, и ее доля рас​тет по сравнению с торговлей дерива​тами внутри отдельных стран; 

4) аме​риканский доллар выступает основной валютой, в которой выражены финансо​вые дериваты.
Торговля на биржах
Практически вся биржевая торгов​ля дериватами сконцентрирована на торговле процентными (66% всех кон​трактов в 1995 г.) и валютными (32%) фьючерсами и опционами. На долю де​риватов, связанных с акциями и това​рами, приходится менее 2%. Примерно половина всех дериватных контрактов заключается на биржах в долларах и более 80% — в долларах, марках или иенах. Наиболее активно торгуемыми на бирже дериватами являются фьючерсы и опционы (табл. 5.7).
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Оборот биржевой торговли дерива​тами составил 1,14 трлн. долл. в день в середине 90-х гг., подавляющая часть которой была связана с торговлей процентными дериватами. В отличие от внебиржевой торговли, биржевая торговля дериватами сильнее сконцентри​рована в нескольких ведущих странах — Великобритании, США, ФРГ. Крупней​шие европейские биржи, на которых осуществляется торговля дериватами, — London International Financial Futures and Options Exchange (LIFFE), Marche a Terme International de France (MATIF), Deutsche Terminborce (DTB); в США — Chicago Board of Trade (CBOT), Chicago Board Options Exchange (СВОЕ), Chica​go Mercantile Exchange (СМЕ). В отли​чие от внебиржевого рынка, биржевой рынок дериватов обеспечивает большую транспарентность и стандартизированность торговли, более высокую отлаженность расчетных механизмов и сни​жение тем самым степени финансовых рисков, развитую систему электронной связи между биржами, позволяющую за-
частую осуществлять сделки даже в то время, когда биржа закрыта, и в целом совершенную правовую систему регу​лирования.
Внебиржевая торговля
Внебиржевой рынок называется термином over-the-counter (OTC), для чего нет подходящего русского эквивалента, и включает торговлю между банками, дилерами, брокерами, инвестиционны​ми и иными компаниями, частными ли​цами и пр. На него приходится основная доля торговли финансовыми деривата​ми на мировом рынке. Обобщение информации по внебиржевому рынку про​изводится ЦБ в рамках периодически производимых обзоров этого рынка. Поскольку большая часть деятельности по торговле дериватами показывалась банками за пределами своих балансов, как забалансовые статьи, статистика данного сегмента рынка очень неполная. Так же как и на биржевом рынке, подав​ляющая доля заключаемых дериватных контрактов во внебиржевом обороте приходится на валютные и процентные дериваты, тогда как роль дериватов на акции и товарных дериватов незначи​тельна (табл. 5.6). Однако, в отличие от биржевого рынка, валютные дериваты во внебиржевой торговле играют более существенную роль. Более половины сделок с валютными дериватами совер​шается между партнерами, находящими​ся в разных странах.
На внебиржевом рынке полностью доминируют дериватные контракты ти​па форвардов, в частности он является основной площадкой международной торговли процентными и валютными свопами и другими основанными на сво​пах дериватами, такими как процентные коллары, потолки, полы, свопционы. В валютных свопах доминирует доллар, который участвует как одна их двух обменивающихся валют в 82% сделок. Марка и иена участвуют соответственно в 32 и 25% свопов. Только 6% валютных свопов заключаются по валютам, исключая доллар, иену и марку. На внебирже​вом рынке преобладают краткосрочные дериватные контракты — около 80% контрактов заключаются на срок до года. Объем торговли дериватами на вне​биржевом рынке в середине 90-х гг. со​ставлял, по оценкам, 880 млрд. долл. в день, из которых 720 млрд. приходилось на валютные свопы и большая часть ос​тального — также на валютные свопы. В числе прочих дериватов кроме валют​ных свопов, которые продаются на вне​биржевом рынке, можно отметить не​посредственные процентные форварды и процентные опционы. Основным ми​ровым центром внебиржевой торгов​ли финансовыми дериватами является Лондон, который более чем в 2 раза опережает по объемам торговли нахо​дящиеся на втором место города США (Нью-Йорк, Чикаго, Филадельфию и др.). Далее следуют Токио, Сингапур, Гонконг.
Преимущества внебиржевого рынка по сравнению с биржевым заключаются в большей гибкости контрактной систе​мы, быстром внедрении финансовых инноваций, отлаженной системе двусто​ронних банковских расчетов, которая основывается на традиционных меж​банковских сделках, национальных ме​ханизмах банковского регулирования и контроля, которые применяются к участвующим в торговле дериватами банкам. В конце XX в. объемы внебир​жевого рынка дериватов еще более уве​личились благодаря созданию системы взаимных зачетов требований и залогов, что привело к сокращению кредитных рисков.
Макроэкономическое значение меж​дународного рынка финансовых дерива​тов заключается в том, что он выступает рыночным механизмом регулирования финансовых дисбалансов, основанным более на объективных закономерностях соотношения спроса и предложения на валюту, кредит, акции и товары, чем на межгосударственном административном регулировании. Рынок финансовых дериватов предоставляет также хорошие рыночные возможности страхования от валютных процентных и иных финансо​вых рисков, что стабилизирует между​народную торговлю товарами, услугами и финансовыми инструментами в част​ности и международную экономику в целом. Регулирование рынка дериватов осуществляется преимущественно на национальном уровне и направлено не столько на ограничение торговли финансово рискованными инструмента​ми, сколько на укрепление механизмов внутрикорпорационного управления рисками, транспарентности и рыночной инфраструктуры. Модель управления рыночными рисками, связанными с де​риватами, включена составной частью в рекомендации Базельского комитета по банковскому надзору, который совмест​но с Международной организацией ко​миссий по ценным бумагам разработал минимальные информационные стан​дарты публикации данных о торговле дериватами. В целях укрепления рыноч​ной инфраструктуры рынков дерива​тов центральные банки и крупнейшие биржи рассматривают возможности со​здания многостороннего механизма ин​формации о тех коммерческих банках, дилерах, брокерах и других операторах, вовлеченность которых в дериватные рынки слишком высока и представляет потенциальную угрозу неплатежеспо​собности или банкротства.
Итак, финансовые дериваты пред​ставляют собой инструменты торговли финансовым риском, цены которых привязаны к другому финансовому или реальному активу, такому как товар, ак​ции, валюта или процентная ставка. Международная торговля дериватами осуществляется на основе двух основных типов контрактов — контрактов типа форвардов, в соответствии с которыми стороны договариваются об обме​не реальным или финансовым активом в количестве, определенном в контракте, в определенную дату в будущем по со​гласованной сегодня цене, и контрактов типа опционов, дающих покупателю за определенную плату право, которое не является его обязательством, купить или продать на основе стандартного контракта реальный или финансовый актив в период до определенной даты в будущем по зафиксированной сегодня цене. К первому типу контрактов относятся фьючерсы — те же форварды, но торгу​емые в стандартизированном виде на биржах, и свопы (валютные, процент​ные, товарные, на акции), в рамках которых стороны договариваются об об​мене активами сегодня и их обратном обмене в будущем на основе согласован​ных правил. Ко второму типу контрак​тов относятся опционы — валютные, процентные, товарные и опционы на акции, которые могут быть сконструи​рованы либо по американскому стилю, предоставляющему возможность испол​нения опциона в любой день до исте​чения его срока или непосредственно в день истечения, либо по европейскому стилю, требующему его исполнения только в день истечения. С точки зрения организации международной торговли дериватами они делятся на дериваты, продаваемые на биржах, и дериваты, про​даваемые вне бирж. К середине 90-х гг. объем торговли дериватами достиг по​рядка 2 трлн. долл. в день, из которых более половины приходилось на между​народную торговлю и более 60% осуще​ствлялось вне бирж. Характерные черты мирового рынка финансовых дериватов состоят в том, что удельный вес дерива​тов, торгуемых на биржах, постепенно сокращается на фоне соответствующего роста объемов торговли дериватами вне бирж; по объему торговли валютные и процентные дериваты абсолютно доми​нируют над товарными дериватами и дериватами на акции; более половины торговли дериватами является междуна​родной, и ее доля растет по сравнению с торговлей дериватами внутри отдельных стран; американский доллар выступает основной валютой, в которой выражены финансовые дериваты. Биржевая тор​говля дериватами сконцентрирована в Великобритании, США, ФРГ; основны​ми мировыми центрами внебиржевой торговли дериватами являются Лондон, города США (Нью-Йорк, Чикаго, Фила​дельфия), Токио, Сингапур, Гонконг.
1. Торговля валютой на мировом рын​ке осуществляется путем сделок спот, обмена двумя валютами на основе про​стых стандартизированных контрактов с расчетами по ним в течение до двух ра​бочих дней; прямых форвардов, струк​турно близких к сделкам спот, сделок по обмену двумя валютами на основе конт​рактов,   предусматривающих   расчеты спустя более чем два рабочих дня; сво​пов, сделок, предусматривающих обмен определенным количеством двух валют и обратный обмен такими же количе​ствами валют в согласованную дату в бу​дущем; фьючерсов, стандартизирован​ных форвардных контрактов, торговля которыми происходит на биржах; и оп​ционов, контрактов, дающих покупа​телю право, которое не является его обя​зательством, купить или продать валюту на основе стандартного контракта в оп​ределенный день по зафиксированной цене. Оборот мирового валютного рын​ка составил в 1995 г. 1,2 трлн. долл. в день и может достичь 2 трлн. к 2000 г. В структуре торговли 41% приходится на сделки спот, 53 — на форварды и свопы и 6% — на фьючерсы и опционы. Доллар продолжает доминировать на мировом валютном рынке. На него при​ходится 83% (из 200) всех сделок с ва​лютой. Наиболее активно торгуемые пары валют следующие: доллар—марка, доллар—иена, доллар—фунт, доллар— франк,    доллар—канадский    доллар, французский франк—марка, доллар— лира, марка—иена, марка—фунт. Гео​графически валютный рынок сильно концентрирован: в Лондоне, Нью-Йорке и Токио происходит 55% мировой тор​говли валютой, причем Лондон абсолют​но доминирует с долей в 30%. Основной смысл коммерческой торговли валютой на мировом рынке заключается в арбит​раже, предполагающем покупку валюты или другого актива (товара, ценных бу​маг) на одном рынке, ее немедленную продажу на другом рынке и получение прибыли в силу различия цены покупки и цены продажи. В связи с использованием нескольких валют в междуна​родных сделках возникают валютные риски, которые могут быть связаны по​тенциальной возможностью изменения валютного курса и расчетными рисками, возникающими в результате сбоев в си​стеме международных расчетов по ва​лютным операциям. Риски изменения валютного курса погашаются путем компенсационных действий, предпринима​емых покупателем или продавцом на валютном рынке, чтобы предохранить свой доход в будущем от изменения ва​лютного курса, так называемого хеджирования. Расчетные риски предлагается минимизировать путем создания много​сторонней расчетной системы.
2. Долговые обязательства подтверждают право кредитора на взыскание долга с должника. По сроку погашения долговые обязательства бывают долго​срочными, краткосрочными и креди​тами МВФ, которые не классифицируются по сроку погашения; по типу заемщика — государственными, гарантированными государством и частными; по типу кредитора долговые обязатель​ства делятся на официальный долг и частный долг. Официальные долговые обязательства подразделяются на обяза​тельства перед международными органи​зациями и двусторонние обязательства. Частные долговые обязательства делятся на ноты и коммерческие бумаги — сред​не- и краткосрочные негарантирован​ные расписки на предъявителя, выпу​щенные на свободный рынок со скидкой от объявленной стоимости; банковские займы — займы, выдаваемые банками частному бизнесу как внешний источ​ник финансирования; и облигации, пред​ставляющие собой ценные бумаги со средним сроком погашения в 3-10 лет, издающиеся под залог корпоративного или личного имущества. Кумулятивный итог международного финансирования с помощью долговых инструментов со​ставлял в середине 90-х гг. около 1 трлн. долл. в год. Современные теории внеш​него долга концентрируются на анализе его масштабов и механизмах списания для наименее развитых стран на основе концепции долговой кривой Лаффера, показывающей оптимальный уровень внешней задолженности, позволяющий государству-должнику поддерживать приемлемые для кредиторов платежи по внешнему долгу. Реструктуризация долга включает меры, принимаемые по согласию должников и кредиторов, направленные на поддержание плате​жеспособности должников в средне- и долгосрочной перспективе, и предус​матривает перенос сроков платежей, сокращение суммы долга или рекапитализацию. Реструктуризация внешнего долга происходит при согласии Париж​ского и Лондонского клубов кредиторов и при финансовой поддержке МВФ.
3. Титулы собственности на мировом рынке представлены в виде акций, пред​ставляющих собой ценные бумаги, под​тверждающие право их владельца на долю в капитале компании, дающие ему право голосовать на ежегодных собрани​ях акционеров, избирать директоров и получать в виде дивидендов долю от при​были компании, а также депозитарных расписок — ценных бумаг, выпускаемых национальным банком и подтверждаю​щих его владение акциями иностранных компаний. В 1995 г. объем международ​ного размещения титулов собственнос​ти составил 44 млрд. долл., причем 75% из них пришлось на развитые страны и 25% — на развивающиеся. На акции приходится около 80% всех новых меж​дународных размещений титулов собст​венности, а на депозитарные расписки — не более 20%. Международный рынок титулов собственности делится на зре​лые рынки и развивающиеся рынки. Зрелые рынки представлены рынками акций предприятий США, Японии и стран ЕС, характеризующихся большой удельной долей организованной торгов​ли через биржи, высоким уровнем ры​ночной капитализации и отработанной системой организационного и правового обеспечения торговли акциями. Понятие развивающихся рынков объединяет рын​ки акций развивающихся стран и стран с переходной экономикой, характеризу​ющиеся высокими темпами роста, повы​шенным риском, низким уровнем рыноч​ной капитализации и формирующимся механизмом правового регулирования.
4. Финансовые дериваты представля​ют собой инструменты торговли финан​совым риском, цены которых привязаны к другому финансовому или реальному активу, такому как товар, акции, валюта или процентная ставка. Международ​ная торговля дериватами осуществля​ется на основе двух основных типов кон​трактов — контрактов типа форвардов, в соответствии с которыми стороны до​говариваются обменяться реальным или финансовым активом в количестве, оп​ределенном в контракте, в определен​ную дату в будущем по согласованной сегодня цене, и контрактов типа опцио​нов, дающих покупателю за определен​ную плату право, которое не является его обязательством, купить или продать на основе стандартного контракта ре​альный или финансовый актив в период до определенной даты в будущем по за​фиксированной сегодня цене. К перво​му типу контрактов относятся фьючер​сы — те же форварды, но торгуемые в стандартизированном виде на биржах, и свопы (валютные, процентные, товар​ные, на акции), в рамках которых сторо​ны договариваются об обмене активами сегодня и их обратном обмене в буду​щем на основе согласованных правил. Ко второму типу контрактов относятся опционы — валютные, процентные, то​варные и опционы на акции, которые могут быть сконструированы либо по американскому стилю, предоставляю​щему возможность исполнения опциона в любой день до его истечения или не​посредственно в день истечения, либо по европейскому стилю, требующему его исполнения только в день истечения. С точки зрения организации междуна​родной торговли дериватами они делят​ся на дериваты, продаваемые на биржах, и дериваты, продаваемые вне бирж. 
[kgl]
[gl]ВОПРОСЫ ДЛЯ САМОКОНТРОЛЯ[:]
[vop]
ВОПРОСЫ ДЛЯ САМОКОНТРОЛЯ

1. Какие формы международной торговли валютой вам известны?

2. Какова  структура международного валютного рынка и каковы его объемы ?

3. Торговля какими валютами игра​ет основную роль на международном валютном рынке? 

4. Кто выступает основными партнерами по торговле?

5. Что такое валютный арбитраж, как и для чего, он осуществляется, ка​ковы его основные формы?

6. Какие риски относятся к валютным и какие способы защиты от этих рис​ков существуют в рыночной практике ?

7. Чем незащищенный процентный арбитраж отличается от защищенного?

8. Опишите структуру международного кредитного рынка.

9. Каковы основные источники международного  долгового  финансирова​ния?

10. Какие из них играют основную роль для государственного и частного финансирования?

11. Что такое синдикативные кредиты и в чем заключается механизм традиционного  синдицирования ?

12. Объясните экономический смысл еврокоммерческих бумаг.

13. Какие основные аналитические инструменты используются для оцен​ки уровня внешней задолженности?

14. Как классифицируются страны по уровню внешней задолженности?

15. Что показывает долговая кривая Лаффера?

16. Как работает механизм реструктуризации внешнего долга?

17. Какова структура международного рынка титулов собственности?

[kvop]

[kgl]
[gl]Тема 11. Макроэкономическая корректировка открытой экономики[:]

Макроэкономическая корректировка открытой экономики

ПЛАН ЛЕКЦИИ

1. Внутреннее и внешнее экономическое равновесие. Цели инструменты макроэкономической корректировки.

2. Теоретические модели согласования внутреннего и внешнего равновесия
3. Модель Т. Свона
4. Модель Р.Манделла
5. Факторы, затрудняющие достижение внутреннего и внешнего равновесия
план семинара

1 занятие

1. Принципы построения механизмов макроэкономической корректировки

2. Эффективная рыночная классификация. Модель Манделла-Флеменга.

2 занятие

1. Корректировка фиксированных валютных курсов

2. Корректировка плавающих валютных курсов

1 Внутреннее и внешнее экономическое равновесие. Цели инструменты макроэкономической корректировки.

Вместе с тем, как мы видим, решение задачи обеспечения внутреннего экономического равновесия требует скоординированного использования инструментария как внутренней, так и внешнеэкономической политики.
Следует также подчеркнуть, что достижение устойчивой стабилизации подра​зумевает устранение или сведение к минимуму диспропорций (несбалансирован​ности) в экономике. Подобные диспропорции могут носить не только отраслевой, но и макроэкономический характер, т.е. выражаться в несбалансированности сово​купного спроса и предложения, которая, в свою очередь, может проявляться как в виде внутренних диспропорций (инфляция, безработица), так и внешних диспро​порций (нежелательное увеличение положительного сальдо по текущим операциям или неприемлемо крупный дефицит). Другими словами, внутреннее экономическое равновесие может быть нарушено в результате действия внешнеэкономических факторов, и поэтому внешнее экономическое равновесие должно также входить в число приоритетных целей государственной экономической политики.
Под внешним экономическим равновесием обычно подразумевается равно​весие торгового баланса или в целом платежного баланса страны. Вместе с тем, в зависимости от конкретных проблем, стоящих перед экономикой, желательным может быть наличие дефицита или активного сальдо баланса текущих операций.
В зависимости от развития экономической и финансовой ситуации в стране и в международной экономике в целом все правительства на том или ином эта​пе проводят целенаправленную макро​экономическую корректировку путем использования имеющихся в их распоряжении инструментов экономической политики. Цели и инструменты
Целенаправленная макроэкономическая корректировка обычно стремит​ся к достижению:
· внутреннего баланса (internal balance) — такой комбинации уровней производства и цен, при которой обес​печиваются полная занятость (определя​емая как 2~3-процентная фрикционная безработица,  возникающая  в  период смены людьми мест работы) и устойчиво низкий уровень инфляции (2-3% а год);

· внешнего баланса (external balance) — платежного баланса, равного нулю, или такого временного дисбаланса, который необходим для достижения определенных целей экономической по​литики, например временного положи​тельного сальдо для пополнения государственных валютных резервов.
Таблица 11.1

Цели макроэкономической корректировки
	Внутренняя сбалансированность 
	Внешняя сбалансированность 

	1. Полная занятость 
	1. Платежный баланс, равный нулю 

	2. Отсутствие инфляции 
	2.Стабильность валютного курса 

	3. Приемлемые темпы роста 
	

	4.Справедливое распределение доходов 
	


Максималистски определенные зада​чи  целенаправленной  корректировки сформулированы в таблице 11.1. В рам​ках внутреннего баланса наиболее соци​ально значимыми целями являются достижение полной занятости, сокращение безработицы, создание новых рабочих мест и обеспечение стабильности цен через подавление инфляции на фоне сопоставимых со среднемировыми тем​пами экономического роста. Важнейшей социальной целью макроэкономической корректировки обычно является и спра​ведливое распределение доходов — поня​тие, о котором можно спорить. Внешняя сбалансированность означает поддержа​ние такого сальдо платежного баланса, которое без напряжения может финан​сироваться за счет притока иностранно​го капитала, стабильности валютного курса, который не нужно искусственно поддерживать через валютные интервен​ции или валютные ограничения.
Для обеспечения достижения этих целей в рамках открытой экономики в распоряжении правительства имеются две группы инструментов экономической политики — инструменты регулирования спроса и инструменты регулирования предложения. Регулирование спроса счи​тается наиболее эффективным направле​нием макроэкономической корректиров​ки и может быть разделено на политику изменения и переключения расходов.
@ Политика изменения расходов (expenditure-changing policies) — эконо​мическая политика управления спросом, предусматривающая маневрирование инструментами денежной и бюджетной политики в целях достижения макроэко​номического баланса.
Денежная политика бывает жесткой (tight), предусматривающей сжатие де​нежной массы в реальном выражении и рост процентных ставок, и мягкой (easy), означающей рост денежной мас​сы и падение процентных ставок. Бюд​жетная политика бывает рестриктивной (ristrictive, contractionary), означающей сокращение государственных расходов, рост налогов, что приводит к падению внутреннего производства и импорта, и экспансионистской (expansionary), ос​нованной на росте государственных рас​ходов и сокращении налогов, что приво​дит через механизм мультипликации к росту внутреннего производства и к ро​сту импорта в зависимости от опреде​ленной склонности страны к импорту.
@ Политика переключения расходов (expenditure-switching policies) — экономическая политика управления спросом, предусматривающая маневрирование валютным курсом для переключения расходов между иностранными и нацио​нальными товарами с целью достижения макроэкономического баланса.
Маневрирование валютным курсом означает либо политику его целена​правленной девальвации (devaluation), которая переключает расходы с иност​ранных на национальные товары, стиму​лирует внутреннее производство, экспорт, сокращает импорт и исправления дефицита платежного баланса; либо по​литику его ревальвации (revaluation), которая переключает расходы с местных на иностранные товары, приводит к со​кращению национального производства, экспорта и используется для ликвида​ции нежелательного положительного сальдо платежного баланса.
Другая классификация представлена в таблице 11.2. Она показывает, что для регулирования спроса правительство может использовать три основных вида политики — денежную, бюджетную и внешнеэкономическую. Заметим сразу же, что эта классификация весьма услов​на, поскольку практически каждая вхо​дящая в нее политика и ее инструмент могут регулировать как спрос, так и предложение. Каждая политика прово​дится через использование конкретных инструментов этой политики (денежная политика осуществляется через опера​ции на открытом рынке, резервные тре​бования и т.д.), перечисленных в табли​це. Инструменты внешнеэкономической политики особенно важны для корректировки в рамках открытой экономики, поэтому каждый из них может рассмат​риваться как самостоятельное направле​ние экономической политики (валютная политика, тарифная политика и т.д.).
Таблица 11.2

Инструменты макроэкономической корректировки

	Регулирование спроса

	Денежная политика
	Бюджетная политика
	Внешнеэкономическая политика

	Операции на открытом рынке
	Ограничение расходов
	Валютный курс

	Операции схожие с операциями на открытом рынке
	Рост налогов (доходов)
	Тарифные ограничения на движение товаров

	Прямой контроль
	Расширение источников финансирования
	Ограничение на движение капитала

	
	Регулирование внебюджетных фондов
	

	Регулирование предложения

	Расширение инвестиций
	Контроль за ценами
	Сокращение издержек производства

	Налоговые льготы
	Ограничение цен продукции государственных предприятий
	Сдерживание роста зарплаты

	Сокращение процентной ставки
	Субсидирование  цен (особенно в сельском хозяйстве)
	Субсидирование цен на электроэнергию и транспорт

	Увеличение сбережений
	Законодательное ограничение размеров прибыли
	Контроль над процентными ставками


Достижение макроэкономической сбалансирован​ности, в том числе, и внешнего равновесия, как правило, невозможно без одновременного решения долгосрочных проблем экономического роста. Для большинства стран повышение эффективности работы экономики и ускорение темпов роста представляет собой единственный путь решения долгосрочных проблем задолженности и платежного баланса без принятия жестких мер по регулированию спроса, которые могут быть политически и социально неприемлемыми Различие между краткосрочными и долгосрочными целями и, соответствен но, инструментами макроэкономической политики, предполагает выделение краткосрочного периода, составляющего, как правило, не более двух-трех лет связанного с необходимостью решения стабилизационных задач. Долгосрочны цели экономического роста и развития требуют для своего решения более длительного периода, необходимого для того, чтобы политика структурной перестройки начала давать свои результаты.
Таким образом, задачи макроэкономической политики, но поддержанию внутреннего и внешнего экономического равновесия, хотя и имеют каждая свою спе​цифику, тесно связаны между собой. В то же время, эти задачи являются много​уровневыми и предполагают, как правило, поэтапность их решения. Задачей крат​косрочной экономической политики является проведение макроэкономической корректировки, т.е. изменение соотношения между основными макроэкономиче​скими показателями, например, разницы между совокупными доходами и расхо​дами, основными компонентами платежного баланса или бюджетными расходами и поступлениями. Арсенал мер макроэкономической корректировки включа​ет в себя, прежде всего, политику, направленную на peгулирование величины и (структуры совокупного спроса: кредитно-денежную и бюджетно-налоговую политику, а также политику валютного курса. Однако, одновременное использование этих инструментов макроэкономической политики дает неоднозначные и  часто противоречивые результаты с точки зрения воздействия на внутреннее и  внешнее экономическое равновесие. Поэтому перед государством стоит сложная проблема координации различных направлений внутренней и внешнеэкономической политики и выбора адекватных средств достижения поставленных целей.
11.2 Теоретические модели согласования внутреннего и внешнего равновесия
Предыдущим анализом было показано, что в условиях открытой экономики между внутренним и внешним макроэкономическим равновесием существует тесная взаимосвязь и взаимозависимость. Возможно ли одновременное достижение внутреннего
и внешнего равновесия с помощью целенаправленной макроэкономической политики? Какие инструменты экономической политики необходимо для этого использовать?
Для ответа на эти вопросы используем макроэкономические модели согласования вну​треннего и внешнего равновесия.

11.2.1 Модель Т. Свона
Предположим, что государство ставит перед собой две цели макроэкономи​ческой политики. Первая цель - достижение внутреннего равновесия, т.е. объе​мов производства на уровне «полной занятости», или потенциального выпуска, при отсутствии инфляции. Вторая цель - достижение внешнего равновесия. В це​лях упрощения анализа будем понимать под внешним равновесием сбалансиро​ванность расчесов по текущим операциям (равенство чистого экспорта нулю).
Модель Свона является кеинсианской по сути, поскольку се построение предполагает, что поминальные инструменты макроэкономической политики (например, денежная масса или обменный курс) могут оказывать воздействие на реальные величины (например, реальный ВВП или физические объемы внешней торговли), по крайней мере, в краткосрочном периоде. Использование кейнсианского подхода при построении модели макроэконо​мической политики представляется вполне обоснованным в силу тех реальных временных ограничений, в рамках которых проводится такая политика. Макро​экономическая политика, безусловно, может иметь и имеет долгосрочные по​следствия, однако целевые установки, которые ставит перед собой правительство, носят, как правило, краткосрочный характер. В большинстве случаев правительству необходимо добиться реальных 'результатов достаточно быстро. Поэтому эффективность макроэкономической политики должна рассматриваться, прежде всего, в рамках краткосрочного анализа.
Условие внутреннего равновесия задается основным макроэкономическим тождеством. Тогда уравнение кривой внутреннего равновесия (IB) может быть записано следующим образом:
IB:Y=С(Y)+I(i)+G+NX(e,Y,Y*),где

          С - потребление, как функция от дохода Y;
I - инвестиции как функция от процентной ставки; 
G - государственные расходы;
NX - чистый экспорт как функция от валютного курса (е)11, дохода в данной стране (Y) и дохода в зарубежных странах (Y*). 
Модель Свона строится для так называемой малой открытой экономики, уровень процентной ставки в которой зависит от ставок процента на мировых финансовых рынках.
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Рисунок 11.1 Кривая внутреннего равновесия
Если мы также считаем доход в за​рубежных странах заданной величиной, то внутреннее равновесие в представленном уравнении за​висит от двух переменных - государственных расходов и валютного курса, которые, в свою очередь, определяют уровень национального дохода. Известно, что, при прочих равных условиях, увеличение государственных расходов приводит к росту дохода, но одно​временно увеличивает импорт и ухудшает чистый экспорт, а обесценение нацио​нальной валюты стимулирует экспорт, ограничивает импорт, улучшает чистый экспорт и, следовательно, увеличивает национальный доход.
Соответственно, можно сказать, что в целях достижения внутреннего равно​весия правительство в малой открытой экономике может использовать два вида макроэкономической политики - бюджетную политику (изменение уровня государственных расходов G) и валютную политику (изменение курса национальной валюты е). В этих координатах (G и е) и строится модель Свона.

На рис. 11.1 построен график внутреннего равновесия (IB) для данного уровня дохода. Предположим, что экономика находится в точке А, которая соответствует состоянию «полной занятости», т.е. внутреннего равновесия. Однако баланс теку​щих операций сводится с дефицитом. Имеющийся дефицит по текущим операци​ям по тем или иным причинам должен быть сокращен. Возможно, сократился приток частного капитала, или внешние заимствования стали очень дорогими, или официальные резервы сократились до слишком низкого уровня. Другими словами, сложившуюся ситуацию можно охарактеризовать как внешнее неравно​весие. Это не означает, что дефицит по текущим операциям должен быть сокра​щен до нуля. Речь идет о том, что размеры дефицита превысили тот уровень, который может рассматриваться как целевой в сложившейся ситуации.
Таким образом, перед государством стоит задача снизить уровень дефицита счета текущих операций, сохранив при этом полную занятость в экономике. Сокращение государственных расходов приведет к уменьшению совокупного спро​са и, следовательно, к сокращению спроса на импорт. Дефицит счета текущих операций сократится. Однако одновременно произойдет снижение националь​ного дохода и, следовательно, возникнет неполная занятость. Экономика из точ​ки А перемещается влево в точку F. Для того чтобы внутреннее равновесие было восстановлено, необходимо увеличить уровень дохода и занятость. Очевидно, что использовать с этой целью бюджетно-налоговую политик нельзя, поскольку рост занятости в этом случае будет достигнут ценой нового возрастания спроса на импорт и увеличения дефицита счета текущих операций. 
Приведенные рассуждении показывают, что существует важная проблема макроэкономической политики: если необходимо достичь две цели - внутреннее и внешнее равновесие, то одного сокращения внутренних расходов недостаточно, необходимо использовать как минимум два инструмента политики  Для восста​новления полной занятости необходимо использование политики, получившей название «политика переключения расходов». Это политика, которая увеличивает внутреннюю цену импортных товаров относительно отечественных и, таким образом, происходят изменения в структуре производства и внутренних расхо​дов. Возникает «эффект переключения».

В рассматриваемом нами примере можно достичь полной занятости, исполь​зуя второй инструмент макроэкономической политики - обменный курс. Деваль​вация валюты (снижение валютного курса) увеличит чистый экспорт и национальный доход, и экономика из точки  F  переместится в новую равновесную точ​ку В, соответствующую состоянию «полной занятости». Соединив точки внутрен​него равновесия А и В, мы получим кривую внутреннего равновесия IB, которая имеет положительный наклон. Все точки на этой кривой соответствуют уровню производства и дохода при «полной занятости». Из логики построения этой кри​вой следует, что все точки, находящиеся справа (снизу) от нее соответствуют со​стоянию экономики при инфляционном спросе и избыточной занятости, а слева (сверху) - состоянию экономики при избыточном предложении и неполной за​нятости.
Условия внешнего равновесия экономики задаются сбалансированным чистым экспортом. Тогда уравнение кривой внешнего равновесия (ЕВ) может быть записано следующим образом:
ЕВ: NX = Х(е, Y*) - М(е, Y) = 0, где
X - экспорт как функция от валютного курса (е) и дохода в зарубежных
странах (Y *);

М - импорт как функция от валютного курса (е) и дохода в данной стране (Y).
Из приведенного уравнения мы видим, что при заданном доходе в зарубеж​ных странах величина чистого экспорта зависит от валютного курса и дохода в данной стране, который, в свою очередь, зависит от валютного курса и государст​венных расходов. Таким образом, правительство, желая восстановить внешнее равновесие (например, устранить дефицит баланса текущих операций) имеет в своем активе те же два инструмента, что и при воздействии на внутреннее равно​весие. Во-первых, меры бюджетной политики, направленные на сокращение рас​ходов в экономике, а следовательно, на снижение объемов производства и рост чистого экспорта. Во-вторых, меры валютной политики (девальвация валюты), способствующие стимулированию экспорта, а также «переключению» внутрен​них расходов с импортных товаров и услуг на отечественные.
В краткосрочном периоде «переключение» расходов на отечественные товары и услуги может произойти также в результате введения внешнеторговых ограниче​ний. Однако политика протекционизма приводит к сокращению объемов торговли и ухудшению благосостояния страны, поэтому девальвация рассматривается в каче​стве более эффективного средства улучшения баланса текущих операций.
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На рис. 11.2 представлен график внешнего равновесия (ЕВ) для сбалансированного чистого экспорта, который также построен в координатах G и в. Пусть экономика первоначально находится в точке А, которая соответствует внешнему равновесию, но одновременно в экономике наблюдается неполная занятость. Чтобы увеличить объемы производства и повысить уровень занятости государство наращивает свои расходы. Экономика перемещается из точки А в точку А'. В этой точке возрастет совокупный доход, но одновременно увели​чится импорт, а чистый экспорт станет отрицательным. Для восстановления внешнего равновесия необходимо использовать второй инструмент макроэкономической поли​тики - девальвировать валюту. В результате девальвации произойдет изменение отно​сительных цен, экспорт увеличится, а импорт сократится. Экономика из точки F пере​местится в точку В, соответствующую сбалансированному счету текущих операций. Соединив точки внешнего равновесия А и В, мы получим кривую внешнего равновесия ЕВ, которая имеет отрицательный наклон.
Все точки на кривой внешнего равновесия соответствуют сбалансированному чистому экспорту. Из логики построения этой кривой следует, что все точки, находящиеся справа (сверх) от нее соответствуют отрицательному чистому экспорту, а слева (снизу) - положительному.
Таким образом, мы видим, что государство располагает двумя видами мер эконо​мической политики, воздействующими как на внутреннее, так и на внешнее равнове​сие: изменением валютного курса вследствие девальвации или ревальвации и измене​нием уровня внутренних расходов. Стимулирующая бюджетная политика правительст​ва (рост государственных расходов) увеличивает национальный доход, но ухудшает чистый экспорт. Девальвация валюты также увеличивает доход, но при этом улучшает чистый экспорт.
Для того чтобы обеспечить одновременно и внутреннее, и внешнее равновесие, необходимо скоординировать бюджет​ную и валютную политику.
На рис. 11.3 кривые вну​треннего (IB) и внешнего равновесия (ЕВ) совмещены. Этот график и представляет собой модель Свона. Модель, во-первых, показывает, что одновременное достижения внутреннего и внешнего равновесия в экономике возможно. Кривые внутреннего и внешнего равновесия пересекаются и, следовательно, имеют общую точку. Эта точка означает такое состояние экономию, когда одновременно достигается и внутреннее, и внешнее равновесие.
Во-вторых, кривые внутреннего и внешнего равновесия делят весь график на че​тыре области, которые характеризуют четыре возможных вида макроэкономического неравновесия. Если экономика находится в области I, то это указывает на наличие по​ложительного сальдо баланса текущих операций и инфляционного спроса; область II - это сочетание дефицита баланса текущих операций и инфляционного спроса; об​ласть III характеризуется дефицитом баланса текущих операций и неполной занятос​тью; область IV - указывает на наличие положительного сальдо баланса текущих опе​рации и неполную занятость.
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Рис. 11.3 показывает, что состояние экономики страны может быть охарактеризо​вано с помощью одного из четырех возможных видов макроэкономического неравно​весия. Однако с помощью мер бюджетной и валютной политики можно достичь и вну​треннего, и внешнего равновесия (точка А). 
В-третьих, модель Свона показывает, что для одновременного достижения двух ма​кроэкономических целей необходимо использование двух видов макроэкономичес​кой политики: политики, направленной на изменение уровня совокупных расходов


[image: image39]

[image: image40]
Рис. 11.4 Модель Свона: оправило распределения ролей 1»
(бюджетно-налоговой политики), и политики, стимулирующей изменение структуры совокупных расходов (политики валютного курса).
Наконец, модель Свона позволяет также показать, как может быть достигнута эта цель, как должны быть скоординированы меры макроэкономической политики. Как уже было показано, оба инструмента политики - и государственные расходы, и валют​ный курс - могут быть использованы для достижения обеих целей. Поэтому важный вопрос заключается в том, который из официальных органов - центральный банк (ответственный за поддержание валютного курса) или министерство финансов (контролирующее величину государственных расходов) - должен отвечать за достижение внутреннего равновесия, а который - за достижение внешнего равновесия. Этот вопрос известен в экономической литературе как «проблема распределения ролей».
«Распределение ролей» между органами макроэкономического регулирования должно основываться на том, какой из инструментов макроэкономической политики оказывает более сильное воздействие на внутреннее или внешнее равновесие. На гра​фике это может быть показано с помощью относительного наклона кривых IB и ЕВ.
Одно из возможных правил координации макроэкономической политики заклю​чается в следующем: центральному банку вменяется в обязанность воздействовать на валютный курс с целью достижения внешнего равновесия, а министерству финансов -на уровень государственных расходов с целью достижения внутреннего равновесия. Это правило «работает» тогда, когда объемы производства (величина национального дохода) более чувствительны к изменению государственных расходов, чем к изменению валютного курса. В этом случае кривая IB - более крутая, чем кривая ЕВ (рис. 11.4).
Объемы производства более чувствительны к изменению государственных расхо​дов, если низка степень открытости экономики внешнему миру. В этом случае значи​тельный рост выпуска под воздействием увеличения государственных расходов будет сопровождаться небольшим ухудшением чистого экспорта, так как при относительно «закрытой» экономике предельная склонность к импортированию мала.
На рис. 11.4а схематично показан возможный путь достижения внутреннего и внешнего равновесия при соответствующем «распределении ролей». Из первоначальной точки неравновесия Р (инфляционный спрос при активном сальдо баланса текущих операций) в результате сокращения государственных расходов экономика достигает точки внутрен​него равновесия В. Однако при этом величина чистого экспорта еще более возрастает. За​тем центральный банк повышает курс национальной валюты и обеспечивает сбалансиро​ванный чистый экспорт (точка С) но во внутренней экономике сокращаются объемы производства и растет безработица. Увеличение государственный расходов позволяет вновь достичь внутреннего равновесия (точка D), однако возникает небольшой дефицит баланса текущих операций. И так далее, в результате скоординированного применения различных инструментов макроэкономической политики экономика постепенно при​ближается к точке пересечения кривых внутреннего и внешнего равновесия.
Если же в этом случае восстановление внутреннего равновесия будет поручено центральному банку, а восстановление внешнего равновесия - министерству финан​сов, то экономика не сможет достичь равновесной точки (рис. 11.4б).
Другое правило «распределения ролей» заключается в том, что центральный банк
воздействует на валютный курс с целью достижения внутреннего равновесия, а министерство финансов - на величину государственных расходов с целью достижения
внешнего равновесия. Это правило «работает» в том случае, когда объемы производст​ва менее чувствительны к изменению величины государственных расходов и кривая IB
более пологая (рис. 11.5а). При значительной открытости экономики рост государственных расходов не приводит к значительному увеличению выпуска, поскольку высокая предельная склонность к импортированию обуславливает существенное уменьшение чистого экспорта.
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Рисунок 11.5 Модель Свона: «правило распределение ролей 2»

Если же при данном относительном наклоне кривых внутреннего и внешнего равновесия центральный банк будет воздействовать на валютный курс с целью достижения внешнего равновесия, а министерство финансов - на государственные расходы с
целью достижения внутреннего равновесия, то экономика не придет в равновесную
точку (рис. 11.5б).
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11.2.2. Модель Р.Манделла
В модели Свона предполагалось, что активным инструментом макроэкономичес​кой политики является обменный курс. Однако, как будет показано далее, во многих случаях страны жестко фиксируют уровень валютного курса и поддерживают его в те​чение достаточно продолжительного периода времени на неизменном уровне. В этом случае валютный курс перестает служить в качестве инструмента воздействия на состо​яние платежного баланса или уровень национального дохода. Какой должна быть в этом случае скоординированная макроэкономическая политика?
Одновременное достижение экономикой внутреннего равновесия (совокупного выпуска на уровне «полной занятости») и внешнего равновесия (например, равенства сальдо платежного баланса нулю) при фиксированном валютном курсе в условиях международной мобильности капитала может быть описано с помощью модели Манделла. В качестве независимых инструментов экономической политики использу​ется уровень государствен​ных 
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Рисунок 11.6 Кривая внешнего равновесия в модели Манделла

расходов (G), как инст​румент бюджетно-налоговой политики, и уровень процентной ставки (/), как инструмент денежно-кредитной политики. На графике разме​ры государственных расходов откладываются по оси абсцисс, а величина процентной ставки - по оси ординат. 
Выведение кривых внутреннего и внешнего равновесия представлено на рисунках 11.6 и 11.7. Обратим внимание, что в отличие от модели Свона, в модели Манделла под внешним равновесием понимается сбалансированность не отдельно счета текущих операций, а всего платежного баланса в целом. Это значит, что в модели Манделла учи​тываются не только международные потоки товаров и услуг, но и международная мо​бильность капитала.
Предположим, что экономика находится первоначально в состоянии внутреннего и внешнего равновесия в точке А. Сначала рассмотрим график внешнего равновесия (рис.11.6). Увеличение государственных расходов (движение вправо от точки А) при​водит к росту уровня дохода и, как следствие, к увеличению импорта и ухудшению счета текущих операций. В точке F сальдо платежного баланса отрицательное. Чтобы привести в равновесие платежный баланс правительству необходимо добиться улучшения счета движения капитала. Этой цели возможно достичь с помощью ограничительной денежно-кредитной политики (например, сокращения денежной массы), которая будет иметь следствием рост процентной ставки (i). Если возросший уровень процентной ставки окажется доста​точным, приток капитала нейтрализует ухудшившееся сальдо счета текущих опера​ций, и платежный баланс придет в равновесие в точке В. Кроме того, рост процент​ной ставки сокращает инвестиционный спрос в эконо​мике, уровень совокупного дохода падает, и счет текущих операций улучшается. Соединяя две точки, в которых достигнуто внешнее равновесие, мы получаем кривую внешнего равновесия (ЕВ), которая имеет положительный наклон. Все точки на кривой внешнего равновесия соответствуют нулевому сальдо платежного баланса.
 Из логики построения этой кривой следует, что все точки, находящиеся слева (сверху) от нее соответствуют положительному сальдо платежного баланса, а справа (снизу) - отрицательному.
Теперь построим график внутреннего равновесия (рис. 11.7). Кривая внутреннего равновесия (IВ) также имеет положительный наклон: увеличение государственных рас​ходов порождает избыточный инфляционный спрос в точке В, его устранение требу​ет от органов кредитно-денежного регулирования осуществления мер, направленных на повышение процентной ставки с целью сокращения инвестиционного спроса.
Все точки на кривой внутреннего равновесия соответствуют уровню производст​ва и дохода при «полной занятости». Из логики построения этой кривой следует, что все точки, находящиеся справа (снизу) от нее соответствуют состоянию экономики при инфляционном спросе и избыточной занятости, а слева (сверху) - состоянию эко​номики при избыточном предложении и неполной занятости.
Очевидно, что наклон кривой ЕВ зависит от степени мобильности капита​ла, то есть межстранового движения капиталов в ответ на изменения внутрен​них ставок процента. Однако при любой мобильности капитала кривая ЕВ будет более пологой, чем кривая IВ.
Рассмотрим движение из точки А в точку С. Сочетание стимулирующей бюджетно-налоговой политики и сдерживающей денежно-кредитной политики должно быть та​ким, чтобы экономика оставалась на уровне полной занятости. В точках А  и С сальдо текущего счета остается неизменным, т.к. уровень совокупного дохода в этих точках одинаков. Однако уровень процентной ставки в точке С выше, что способствует при​току капитала в экономику. Следовательно, в точке С платежный баланс имеет положи​тельное сальдо. Однако только точки выше и левее кривой ЕВ являются точками поло​жительного сальдо платежного баланса. Это доказывает, что в модели Манделла кривая ЕВ имеет меньший наклон, чем кривая IB за исключением случая нулевой мобильности капитала, когда наклон этих двух кривых совпадает.
На рис. 11.7 представлены четыре области макроэкономического неравновесия. Область 1 характеризуется неполной занятостью и дефицитом платежного баланса; об​ласть II - инфляционным спросом и дефицитом платежного баланса; область III - ин​фляционным спросом и активным сальдо платежного баланса; область IV - неполной занятостью и активным сальдо платежного баланса. Лишь в точке Л экономика нахо​дится в состоянии внутреннего и внешнего равновесия. Чтобы прийти в эту точку из любой другой точки, необходимо использовать сочетание мер бюджетно-налоговой и денежно-кредитной политики.
Находясь, например, в области II, экономика характеризуется инфляционным спросом и наличием дефицита платежного баланса. Восстановление равновесия тре​бует проведения ограничительной бюджетно-налоговой и денежно-кредитной поли​тики. Инструменты макроэкономического регулирования находятся в руках централь​ного банка (процентная ставка) и министерства финансов (государственные расходы). Одновременно достичь внутреннего и внешнего равновесия в экономике можно в том случае, если регулирующие органы действуют независимо, но скоординированно. По​этому распределение обязанностей между центральным банком и министерством фи​нансов является очень важной проблемой.
В сложившейся ситуации центральному банку вменяется в обязанность поддержи​вать внешнее равновесие, а министерству финансов - внутреннее равновесие. Их не​зависимые действия приближают экономику к точке Е. В этом случае «распределение ролей» оказывается оптимальным (рис. 11.8 а).
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Рисунок 11.8 Модель Менеделла: «правило распределения ролей»

Предположим, что политики распределили роли противоположным образом, поручив центральному банку поддерживать внутреннее равновесие, а министерству финансов - внешнее равновесие. В этом случае экономика не сможет достичь равновесной точки Е (рис. 11.8 б).
В модели Манделла, как и в модели Свона, «распределение ролей» определяется по правилу сравнительного преимущества: достижение конкретной цели поручается тому регулирующему органу, инструменты экономической политики которого имеют относительно большее воздействие на данную цель.
Денежно-кредитная политика при фиксированном валютном курсе имеет сравнительное преимущество в достижении внешнего равновесия, поскольку изменение процентной ставки влияет на платежный баланс по двум направлениям. Рост процентной ставки, во-первых, приводит к сокращению инвестиций и совокупного выпуска, что способствует улучшению баланса текущих операций, а во-вторых, вызывает приток ка​питала в экономику, что улучшает счет движения капитала. В связи с этим реакция платежного баланса на изменение ставки процента будет выше, чем реакция совокупного выпуска. Поэтому, согласно «правилу распределения ролей» в модели Манделла центральный банк должен нести ответственность за сохранение внешнего равновесия, а министерству финансов поручается поддержание внутреннего равновесия. 
Таким образом, модель Манделла показывает, что и при сохранении фиксированного валютного курса одновременное достижение внутреннего и внешнего экономического равновесия возможно при скоординированном использовании инструментов бюджетно-налоговой и денежно-кредитной политики. 
11.2.3 Факторы, затрудняющие достижение внутреннего и внешнего равновесия
На практике решение проблемы достижения внутреннего и внешнего равновесия с помощью мер государственной макроэкономической политики осложняется рядом объективных и субъективных моментов.
Прежде всего, необходимо отметить, что совместные скоординированные действия центрального банка и министерства финансов, направленные на достижение макроэкономического равновесия, затрудняются наличием временных лагов, продолжительность которых различна для денежно-кредитной, бюджетно-налоговой и валютной политики. Так, для бюджетной политики характерны достаточно продолжительные внутренние лаги (период времени с момента установления необходимости прове​дения мер экономической политики до момента их осуществления) в связи с тем, что изменения в государственном бюджете подлежат обсуждению и утверждению в орга​нах законодательной власти. В то же время экономические агенты достаточно быстро реагируют на уже принятые меры в отношении государственных расходов, т.е. внешний временной лаг у бюджетно-налоговой политики относительно небольшой.
Для денежно-кредитной и валютной политики, напротив, характерны довольно продолжительные внешние лаги (период времени между моментом принятия мер экономической политики и моментом появления их результатов). Ответная реакция инвесторов на изменение ставки процента может быть не только замедленной, но и не всегда предсказуемой. Скорость изменений в поведении потребителей и производителей под влиянием номинального обесценения или удорожания валюты также может быть различной в зависимости от эластичности спроса на импорт. Такое «запаздывание» результатов мер экономической политики может привести к неустойчивым колебаниям экономической активности и непредвиденным последствиям.
Обдует подчеркнуть также, что успешное решение проблемы «распределения ро​лей» зависит от правильного определения того состояния, в котором находится экономика в данный конкретный момент, и относительной чувствительности внутренней экономики и составных частей платежного баланса к применению различных инструментов макроэкономической политики. В случае неверной оценки этих параметров экономики результаты политики могут оказаться прямо противоположными ожидаемым, и экономика не только не достигнет равновесного состояния, но и, возможно, степень ее несбалансированности усилится.
Кроме этого, не всегда поддаются точной оценке такие поведенческие параметры, как предельная склонность к сбережению и предельная склонность к импортирова​нию, от величины которых зависит относительный наклон кривых внутреннего и внешнего равновесия.

Важным фактором, затрудняющим достижение целен макроэкономической политики, является сложность прогнозирования возможных изменений в спросе на деньги, в поведении инвесторов и потребителей, а также состояния мировых рынков и сдвигов в спросе со стороны внешнего мира на товары и услуги, производимые данной страной.

Одним из главных препятствий на пути проведения государственной политики часто становятся такие субъективные моменты, как степень доверия к правительству, ожидания экономических агентов относительно будущих шагов правительства, их оценка сложившейся экономической ситуации.
Наконец, необходимо еще раз подчеркнуть, что описанные в данной главе модели - это упрощенные краткосрочные модели, в которой макроэкономическое равновесие достигается только с помощью регулирования совокупного спроса. Для достижения долгосрочного динамического равновесия в условиях экономического роста недоста​точно использования таких макроэкономических инструментов воздействия на сово​купный спрос, как уровень государственных расходов и налогов, объемы денежной массы, величина номинального валютного курса. В этом случае уровень национально​го дохода в стране зависит от проведения структурных преобразований, вовлечения в производство новых ресурсов и повышения эффективности их использования, развития техники и технологии, повышения уровня квалификации рабочей силы, роста конкурентоспособности продукции отечественной промышленности на мировых рынках.
[kgl]
[gl]Вопросы для самоконтроля[:]
[vop]

Вопросы для самоконтроля
1. В чем заключаются главные цели макроэкономической корректировки?

2. Каковы   основные   инструменты целенаправленной    макроэкономичес​кой корректировки?

3. Чем политика изменения расхо​дов отличается от политики переключения расходов?

4. Объясните механизм экономичес​кой диагностики на основании диа​граммы Свона.

5. Каков практический смысл прави​ла Тинбергена?

6. Что такое эффективная рыноч​ная классификация ?

7. Объясните механизм макроэконо​мической диагностики на основе диа​граммы Манделла—Флеминга.

8. Почему  механизмы   макроэконо​мической корректировки зависят от проводимой политики в области дви​жения капитала?

9. Каковы последствия использова​ния бюджетной политики в условиях фиксированного валютного курса?

10. Каковы  последствия  использо​вания денежной политики в условиях фиксированного валютного курса ?

11. Каковы последствия использо​вания валютной политики в условиях фиксированного валютного курса ?

12. Что такое потенциальный де​фицит и потенциальное, активное сальдо платежного баланса

[kvop]
[kgl]
[gl]Список рекомендуемой литературы.[:]
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[gl]Вопросы для подготовки к экзамену[:]

Вопросы для подготовки к экзамену:
1. Предмет и методология  теории международной экономики.
2. Сущность и признаки международной экономики.

3. Совокупный спрос и совокупное предложение в международной экономике. Торгуемые и неторгуемые товары.

4. Сущность и структура международной торговли. Тенденции развития на современном этапе.

5. Международное разделение труда и его формы.

6. Возникновение, сущность мирового рынка и  мирового хозяйства.

7. Формы международных экономических отношений
8. Регулирование международной экономики на национальном и международном уровне
9. Международное разделение и движение факторов производства. Мобильность факторов производства и их функциональные типы.

10. Меркантелистские теории международной торговли.

11. Теория абсолютных преимуществ  А. Смита.

12. Теории сравнительных преимуществ Д.Рикардо.

13. Теории соотношения факторов производства.

14. Парадокс Леонтьева.

15. Стандартная модель международной торговли.

16. Модель общего равновесия.

17. Типы экономического роста с точки зрения его воздействия с международной торговли.

18. Проблемы разоряющего роста.
19. Теория жизненного цикла товара Вернона.

20. Предпосылки и цели экономической интеграции.

21. Влияние международной торговли на распределение доходов.

22. Распределение доходов в теории соотношения факторов производства. Теория Хекшера-Олина Самуэльсона

23. Теория Столпера – Самуэльсона.

24. Соотношение роста предложения факторов производства и увеличение производства. 

25. Теорема Рыбчинского.

26. Торговля на основе эффекта масштаба. Вклад в развитие теории Кругмана.

27. Теория внутриотраслевой торговли. Причины международной внутриотраслевой торговли.

28. Необходимость и виды государственного регулирования международной торговли
29. Сущность и инструменты, характер  торговой политики
30. Европейский Союз. Образование и основные этапы развития.

31. Экономическая роль тарифов.

32. Нетарифные методы регулирования внешней торговли и их основные виды.

33. Количественные ограничения и их виды.

34. Скрытые методы нетарифных ограничений внешней торговли.

35. Финансовые методы торговой политики.

36. Неэкономические методы регулирования внешней торговли.

37. Сущность, причины международной миграции капитала.

38. Формы международного движения капитала.

39. Причины и состав прямых инвестиций.

40. Причины и виды портфельного инвестирования.

41. Международный рынок валют. Функции валютного рынка.

42. Предприятия с иностранными инвестициями и его формы.

43. Международное движение ссудного капитала.

44. Основные инструменты международного заимствования и кредитования.

45. Проблемы мировой задолженности и пути ее решения.
46. Сущность и причины международной миграции рабочей силы.

47. Современные масштабы и направления миграции рабочей силы.

48. Государственное регулирования миграции рабочей силы.

49. Международное движение технологии.

50. Механизмы  и формы международной передачи  технологии.

51. Международное техническое содействие.

52. Государственное регулирование передачи технологии.

53. Типы интеграционных объединений.

54. Статические и динамические эффекты интеграции.

55. Сущность, функции, классификация таможенного тарифа 

56. Северо-Американское Соглашение о Зоне Свободной торговли НАФТА.

57. Интеграционные объединения стран СНГ и ЕвроЗЭС

58. Сущность валютно-финансовой системы в международной экономике.
59. Понятие валюты и ее виды.

60. Эволюция мировой валютной системы.

61. Европейская валютная система. Введение евро и его последствия для ЕС и мировой экономики.

62. Валютный курс и его разновидности.

63. Спрос и предложение на иностранную валюту.

64. Сущность и структура международного финансового рынка.

65. Международный рынок валют. Функции валютного рынка.

66. Виды валютных рынков.

67. Валютные риски в международной торговле.

68. Международные рынки долговых обязательств.

69. Структура кредитного рынка.

70. Международный рынок титулов собственности.

71. Международный рынок дериватов и его структура.

72. Понятие платежного баланса и его структура.

73. Торговый баланс и баланс товаров и услуг.

74. Взаимосвязь счетов торгового баланса.

75. Экономическая политика и платежный баланс.

76. Основные методы регулирования платежного баланса.
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