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5.1 Понятие валютной системы

Валютная система  – это правовая форма организации валютных отношений, которая исторически сложилась на основе интернационализации хозяйственных связей.

Валютные отношения – разновидность денежных отношений, возникающих при функционировании денег в международном обороте.

Виды валютных систем:

– национальная;

– региональная;

– мировая.

Национальная валютная система – сформировалась в рамках национальной денежной системы, которая регламентировала порядок денежных расчетов данной страны с другими странами.

Основные элементы национальной валютной системы:

· национальная валюта;

· национальное регулирование международной валютной ликвидности;

· режим курса национальной валюты;

· национальное регулирование валютных ограничений и условий конвертируемости национальной валюты;

· режим национальных рынков валюты и золота;

· национальные органы, осуществляющие валютное регулирование (законодательные органы, Центральный банк, Минфин, Минэкономики, Таможенный комитет и др.).

Национальная валюта – денежная единица страны, существующая в наличной форме (банкноты, монеты) и в безналичной (остатки на банковских счетах), эмитентом которой являются банки и центральный банк.

По мере интернационализации хозяйственных связей на основе национальных валютных систем формируются механизмы межгосударственного регулирования международных валютных отношений – мировая и региональная валютные системы. Их основные принципы юридически закреплены межгосударственными соглашениями.

Основные элементы мировой и региональной валютных систем:

· виды денег, выполняющих функции международного платежного и резервного средства;

· межгосударственное регулирование международной валютной ликвидности;

· межгосударственная регламентация режимов валютного курса;

· межгосударственное регулирование валютных ограничений и условий валютной конвертируемости;

· режим мировых рынков валюты и золота;

· международные валютно-кредитные организации, осуществляющие межгосударственное регулирование валютных отношений (Международный валютный фонд (МВФ), Европейский центральный банк).

Международные денежные единицы являются наднациональными коллективными валютами, особым видом мировых кредитных денег. Они отличаются от национальных валют:

– по эмитенту – выпускаются не национальными банками, а международными валютно-кредитными организациями;

– по форме – выпускаются только в безналичной форме  в виде записей на счетах.

Под международной валютной ликвидностью понимается способность отдельной страны или всех стран своевременно погашать свои международные обязательства.

5.2 Этапы развития мировой валютной системы

Первая мировая валютная система была основана на золотомонетном стандарте и юридически оформлена межгосударственным соглашением на Парижской конференции ведущих стран в 1867 г.

Вторая мировая валютная система была оформлена после валютного кризиса, разразившегося в период Первой мировой войны, соглашением стран на Генуэзской международной экономической конференции (1922). Основана на золотодевизном стандарте.

Третья мировая валютная система Бреттонвудская, оформленная соглашением (в Бреттон-Вудсе, США, 22 июня 1944 г.), также базировалась на золотодевизном стандарте. Структурные принципы Бреттонвудской системы:

· статус доллара и фунта стерлингов как резервных валют;

· фиксированные золотые паритеты и курсы валют;

· конвертируемость долларовых резервов иностранных центральных банков в золото через американское казначейство по официальной цене;

· заниженная официальная цена золота;

· создание МВФ как органа межгосударственного валютного регулирования.

С конца 1960-х гг. разразился кризис этой системы, который привел к ее постепенному развалу в 1971-1976 гг.

Четвертая (ныне функционирующая) мировая валютная система оформлена соглашением стран – членов МВФ в Кингстоне (Ямайка, 1976 г.).

Принципы Ямайской валютной системы:

· золотодевизный стандарт был изменен стандартом СДР. Однако он оказался неперспективным. Количество валют, курс которых “прикреплен” к СДР, сокращается (с 15 в 1980 г. до 2 в 1998 г.);

· узаконена демонетизация золота – утрата им денежных функций;

· узаконен режим плавающих валютных курсов;

· МВФ призван усилить межгосударственное валютное регулирование, обеспечить более тесное сотрудничество стран-членов.

Международная (региональная) валютная система – Европейская валютная система (ЕВС) (создана в марте 1979 г. в Западной Европе). Цель ЕВС – стимулирование интеграционных процессов, создание европейского политического, экономического и валютного союза – Европейского союза (ЕС), укрепление позиций Западной Европы. Особенности европейской экономической интеграции:

· вместо СДР введен стандарт ЭКЮ – европейской валютной единицы;

· в противовес официальной демонетизации золота в Ямайской системе в ЕВС возобновлены операции с этим валютным металлом;

· страны-члены ЕВС в противовес МВФ создали собственный орган межгосударственного валютного регулирования, с 1998 г. – Европейский центральный банк.

5.3 Конвертируемость валют, валютный курс

Конвертируемость (обратимость) национальной валюты – свободный обмен ее на иностранные валюты и обратно без прямого вмешательства государства в процесс обмена. 

Конвертируемость может быть:

– внешняя (свобода обмена заработанных в данной стране денег для расчетов в данной стране и за ее пределами);

– внутренняя (резиденты данной страны без ограничений обменивают национальные деньги на иностранные валюты, а нерезиденты такого права не имеют).

Валютные ограничения – законодательное или административное запрещение, лимитирование и регламентация операций резидентов и нерезидентов с валютой и другими валютными ценностями.

Две сферы валютных ограничений: текущие операции платежного баланса (торговые и неторговые сделки) и финансовые операции (движение капиталов, кредитов и другие трансферты).

Клиринговые валюты – расчетные единицы, которые существуют только в идеальной счетной форме в виде бухгалтерских записей банковских операций по данным результатов поставок товаров странами – участницами международных соглашений.

Валютный курс – цена денежной единицы данной страны, выраженная в денежной единице другой страны; соотношение между денежными единицами разных стран, определенное их покупательной способностью.

Виды валютных курсов: 

– фиксированные курсы –  система, предполагающая наличие зарегистрированных паритетов, лежащих в основе курсов, поддерживаемых государственными валютными органами;

– плавающие курсы могут быть: 
– свободно колеблющиеся – изменяющиеся в зависимости от спроса и предложения на рынке;

– колеблющиеся – изменяющиеся в зависимости от спроса и предложения, но корректируемые центральными банками.

Валюта может быть:

– свободно конвертируемая валюта (СКВ) – обладает полной внутренней и внешней конвертируемостью (валюты США, Японии, Канады и евро). Часть СКВ является резервной валютой;

– ограниченно конвертируемая валюта – обменивается на ограниченное число иностранных валют и используется не во всех международных расчетах. Ограничительная политика проводится государством и включает в себя законодательную и административную регламентацию операций с валютой;

– неконвертируемая валюта не обменивается на другие иностранные валюты и выступает внутри страны только в качестве национальной денежной единицы. На такие валюты налагаются ограничения по покупке, продаже, её ввозу  и  вывозу.

Расчеты валютного курса белорусского рубля делаются на основании внешнеторгового баланса Республики Беларусь, курсов основных иностранных валют, используемых во внешних расчетах республики, данных об объемах экспортной продукции, цен мирового и внутреннего рынков и других факторов.

Порядок установления официального курса белорусского рубля по отношению к иностранным валютам утверждается постановлением Правления Национального банка Республики Беларусь. Этот порядок предусматривает определение: 

– официального курса белорусского рубля по отношению к свободно конвертируемым и ограниченно конвертируемым иностранным валютам;

– официального курса белорусского рубля к российскому рублю и к доллару США по результатам фиксинга.  Фиксинг – это  определение и регистрация межбанковского курса исходя из рыночного курса, существовавшего накануне, путем последовательного сопоставления спроса и предложения по валюте (по российскому рублю и доллару США на торгах, проводимых ОАО «Белорусская валютно-фондовая биржа»; отношения белорусского рубля к другим иностранным валютам на основании кросс-курса доллара США к этим валютам (кросс-курсы доллара США к иностранным валютам рассчитываются с использованием сведений, предоставляемых центральными банками государств Национальному банку Республики Беларусь, или информации агентства «Рейтер»);

– официального курса без обязательства Национального банка Республики Беларусь покупать или продавать котируемые иностранные валюты по данным курсам.

С сентября 2000 г. Республика Беларусь перешла к единому курсу национальной валюты на всех сегментах валютного рынка. Курс формируется на основе реального спроса и предложения. До этого Республика Беларусь допускала множественность курсов (официальный, рыночный, нелегального рынка, безналичного оборота и др.). Официальный был ниже среднерыночного, и вынужденная продажа части валютной выручки субъектами хозяйствования (экспортерами) по официальному курсу вела к снижению поступлений СКВ и российских рублей в Республику Беларусь, острому дефициту валюты, переводу операций за рубеж или на «черный рынок», значительному снижению рентабельности экспортоориентированных предприятий республики. Заниженный официальный курс не соответствовал реальному состоянию экономики страны (ВВП, денежным доходам населения и т. д.). В условиях единого курса подобные негативные явления в значительной мере локализуются. Основной задачей Национального банка становится поддержание единого курса экономическими методами, путем его регулирования.

В период с 1993 по настоящее время в Беларуси функционировало несколько типов режимов валютного курса: свободно плавающий валютный курс; жестко фиксированный валютный курс; управляемое плавание; скользящая фиксация, привязка к «корзине валют».

С 1 января 2009 года Нацбанк снизил курс белорусского рубля и перешел к расчету курсу рубля исходя из привязки к корзине валют, в состав которой включены доллар, евро и российский рубль. 

Корзина валют – это набор нескольких валют, по отношению к которому считается курс национальной валюты. В данном случае – белорусского рубля. Определение доли, которую занимает каждая валюта в корзине валют,  проводится с учетом участия страны в международной торговле. То есть привязка осуществляется к ведущим мировым валютам (доллару и евро), а  в нашем случае, учитывается ведущая роль России во взаимной внешней торговле,– и к российскому рублю.

Курс белорусского рубля рассчитываться как среднее геометрическое двусторонних курсов нашей национальной валюты к доллару США, евро и российскому рублю. На начало действия нового механизма курс белорусского рубля по отношению к корзине составил 960 рублей, что является средней геометрической величиной двусторонних курсов 2650 белорусских рублей за доллар США, 3703 белорусских рубля за евро и 90,16 белорусских рублей за российский. Эти важные для экономики и населения иностранные валюты вошли в состав корзины с равными долями. Среднее геометрическое значение - это величина, равная корню n-й степени из произведения n данных величин. В нашем случае извлекаем корень третьей степени из произведения курсов 3 валют - доллара, евро и российского рубля. 2650 x 3703 x 90,16 = 884735572. Теперь корень, получается: 959,999845, или те самые 960 рублей. 

5.3 Валютная политика 

Валютная политика  представляет собой совокупность мер в сфере международных и других экономических отношений в соответствии с текущими и стратегическими целями страны. 

На разных исторических этапах выдвигаются конкретные задачи валютной политики. Государство косвенно или непосредственно вмешивается в валютные отношения. 

Юридически валютная политика оформляется валютным законодательством – совокупностью правовых норм, регулирующих порядок совершения операций с валютными ценностями в стране и за ее пределами, а также валютными соглашениями между государствами. 

Валютная политика на национальном уровне осуществляется центральным банком, министерством финансов и другими уполномоченными на то органами, а на международном уровне координируется специализированными межгосударственными валютно-кредитными организациями.

Межгосударственное регулирование – это координация валютной, кредитной и финансовой политики государств. Оно обусловлено: 

– усилением взаимозависимости национальных экономик по разным направлениям;

– изменением соотношения между рыночным и государственным регулированием в пользу рынка;

– масштабами мировых валютных, кредитных, финансовых рынков, их нестабильностью. 

Регулированию подлежат все элементы мировой и национальных валютных систем. В рамках национальной валютной системы комплекс мероприятий по валютному регулированию включает в себя два самостоятельных, но взаимосвязанных направления:

1) денежно-кредитные мероприятия общего характера, направленные на финансовое оздоровление национальной экономики, снижение темпов инфляции, обеспечение устойчивости национальной валюты, повышение доверия к ней;

2) мероприятия в собственно валютной сфере: политика установления валютных курсов, режим использования валюты, режим валютного рынка, валютных операций, регулирование платежного баланса и т. п.

Основные формы валютной политики: 

– дисконтная политика, 

– девизная политика, 

– валютная интервенция, 

– диверсификация валютных резервов, 

– валютные ограничения, 

– регулирование степени конвертируемости валюты, 

– регулирование валютного курса, 

– девальвация, 

– ревальвация. 

Дисконтная политика – маневрирование учетной ставкой (ставкой рефинансирования) центрального банка, направленное на регулирование валютного курса и платежного баланса путем воздействия на международное движение капиталов (повышение учетной ставки может стимулировать приток капиталов из стран, где более низкая процентная ставка; понижение официальной ставки может привести к уходу иностранных капиталов). 

Девизная политика осуществляется преимущественно в виде валютной интервенции, представляющей собой куплю-продажу государственными органами иностранной валюты (девизов). 

Валютная интервенция – это прямое вмешательство центрального банка в операции на валютном рынке с целью воздействия на курс национальной валюты (ради повышения курса национальной валюты центральный банк продает, а для снижения —–скупает иностранную валюту в обмен на национальную. Своей деятельностью на валютном рынке центральный банк способствует уравновешиванию спроса и предложения на иностранную валюту и тем самым ограничивает пределы колебаний валютного курса). 

Проведение валютной интервенции предполагает наличие в руках центральных банков значительных валютных резервов и возможно тогда, когда неуравновешенность платежного баланса незначительна и характеризуется периодической сменой пассивного сальдо активным. В противном случае проведение валютных интервенций грозит полным исчерпанием валютных резервов (при хронически пассивном сальдо платежного баланса) или расстройством денежного обращения внутри страны (при хронически активном сальдо платежного баланса). Кроме того, валютная интервенция оказывает лишь временное воздействие на валютный курс. В силу этого степень воздействия валютной интервенции на курс валюты ограничена.

Диверсификация валютных резервов позволяет уменьшить убытки, связанные с относительным обесценением тех или иных валют, и обеспечить наиболее выгодную структуру резервных активов. 

Валютные ограничения,  регулирование степени конвертируемости валюты,  регулирование валютного курса – это продажа или покупка золота с целью оказания желательного воздействия на конъюнктуру рынка золота; изменение режима обратимости валют; ужесточение или ослабление валютных ограничений; получение или предоставление кредитов и субсидий для компенсации возникающих разрывов в международных платежах; регламентация государством международных расчетов и порядка проведения валютных операций. Центральные банки регламентируют деятельность коммерческих банков по ведению валютных операций, лицензируя ее.

Девальвация – снижение курса национальной валюты по отношению к иностранным валютам или международным валютам (СДР, евро). Это случается, когда официальный курс завышен по сравнению с рыночным. 
Ревальвация – повышение курса национальной валюты по отношению к иностранным или международным валютам. 

Платежный баланс всегда был объектом государственного регулирования. Государственное регулирование платежного баланса — это совокупность экономических (в том числе валютно-кредитных, финансовых и др.) мероприятий по формированию основных статей платежного баланса и покрытию сальдо. 

Платежный баланс – балансовый счет международных операций, соотношение валютных поступлений из-за границы и платежей, произведенных данной страной другим странам.

Платежный баланс содержит:

– текущий счет (счет текущих операций);

– счет операций с капиталом и финансовых операций;

– статистические расхождения;

– общий баланс;

– финансирование.

Методы регулирования платежного баланса направлены либо на стимулирование, либо на ограничение внешнеэкономических операций. 

Страны с дефицитным платежным балансом принимают меры:

–  по развитию экспорта, 

– сдерживанию импорта товаров, 

– ограничению вывоза капиталов, 

– сокращению внешней задолженности, 

– уменьшению бюджетного дефицита, 

– совершенствованию дисконтной политики, 

– введению валютных, кредитных ограничений, 

– понижению курса национальной валюты, 

– установлению пределов роста денежной массы. 

При активном платежном балансе органы государственной власти стремятся уменьшить его сальдо за счет:

–  увеличения импорта товаров, 

– экспорта капиталов, 

– уменьшения экспорта товаров,

– выдачи кредитов,

– увеличения золотовалютных резервов. 

В современных условиях получают развитие межгосударственные способы регулирования платежных балансов: 

– согласование условий экспортных кредитов; 

– двухсторонние правительственные кредиты;

– краткосрочные кредиты центральных банков; 

– кредиты международных валютно-кредитных и финансовых организаций.

Классификация в зависимости от различных критериев платежных балансов представлена в таблице 9.

Таблица 9 – Классификация платежных балансов

	Критерий классификации
	Вид платежного баланса

	По срокам
	Квартальный

Годовой

Перспективный

	По содержанию
	Платежный

Международная инвестиционная позиция

	По форме
	Стандартное представление 

Аналитическое представление

	По регионам
	В целом по республике

По республике со странами СНГ

По республике с остальными странами

	По валюте
	В национальной валюте 

В иностранной валюте


Вопросы для самоконтроля

1 Что представляет валютная система как экономическая категория?

2 Дайте определение валютным отношениям.

3 Что такое «котировка валют»?

4 Что представляет собой всемирная валютная система?

5 Назовите основные элементы национальной валютной системы.

6 Назовите основные элементы мировой и региональной валютных систем. 

7 Что представляют собой международные денежные единицы?

8 Что понимается под международной валютной ликвидностью?

9 Охарактеризуйте этапы развития мировой валютной системы.

10 Что понимается под конвертируемостью национальной валюты?

11 В чем смысл валютных ограничений?

12 Дайте определение валютному курсу.

13 Какие виды валютных курсов вы знаете?

14 Что характеризует понятие «фиксинг»?

15 Что представляет собой валютная политика?

16 Назовите основные формы валютной политики.

17 Дайте определение понятию «платежный баланс». 

18 Приведите классификацию платежных балансов.

19 Какие меры регулирования платежного  баланса принимают страны с дефицитным платежным балансом?

20 Какие меры регулирования платежного  баланса принимают страны при активном платежном балансе?

21 Что представляет собой дисконтная политика?

22 В чем суть девизной политики?

23 Что представляет собой валютная интервенция?

24 Что вы понимаете под диверсификацией валютных резервов?

25 Каково значение валютных ограничений?

26 В чем назначение регулирования валютного курса?

27 Разъясните, в чем принципиальное отличие девальвации от ревальвации. 

28 Что такое валютные интервенции и для чего они применяются?

29 Как регулируется в Беларуси обращение наличной валюты?

30 Что собой представляет валютная политики и каковы методы ее регулирования?

31 В какой экономической ситуации следует применять: а валютные интервенции; валютные ограничения?

32 Является ли проведение стабилизации на основе валютного курса более эффективным, чем стабилизация на основе регулирования денежной массы?

33 Почему при проведении экономической политики, как правило, необходимо стремиться к стабильному валютному курсу?

34 Можно ли совсем отказаться от валютных ограничений?

35 Если золото не определяет стабильность цен в национальной экономике, то зачем стране нужны золотовалютные резервы?  

36 Какие главные требования предъявляются к валютам, используемым в международных расчетах?

37 Почему в международных экономических отношениях используются именно документарные формы расчетов?

38 Почему множественность валютных курсов является скрытой формой девальвации национальной валюты?

39 Чем определяется степень использования валюты конкретной страны в международном обращении?

40 Почему Национальный банк Беларуси вынужден поддерживать темпы девальвации  белорусского рубля соразмерно темпам инфляции?

41 Почему политика девальвации консервирует технологическую отсталость экономики и приводит к снижению жизненного уровня в стране?

