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1. Понятие валюты
В экономической литературе существует три понятия валюты: 


1) Первое из них: валюта – это денежная единица конкретной страны (т.е. доллар, лат, рубль и т.д.). В качестве валюты национальная денежная единица имеет валютный курс, отражающий международную "стоимость" национальной валюты. 

2) Второе понятие валюты определяется с точки зрения материально-вещественной формы. Валютой являются любые выраженные в денежной форме платежные документы, используемые в международных расчетах. Речь идет о банкнотах, казначейских билетах, а также чеках, векселях, аккредитивах и других платежных средствах.


3) Существует также и третье понятие валюты. В международных расчетах используются помимо национальных также коллективные (искусственные)  валюты. В мире насчитывается более 100 таких валют. Наиболее известными из них являются: специальные права заимствования (Special Drawing Rights) и (Euro). Большинство коллективных валют представляют собой записи на специальных счетах в рамках экономических группировок и платежных союзов между центральными банками-участниц.  

Например, SDR функционирует рамках МВФ (International Monetary Fund, IMF). Они дают право на приобретение денежных единиц любой страны-участницы и на погашение платежных обязательств по отношению к членам платежного союза. Их эмиссия и установление курса регулируются органами платежного союза по согласованию с правительствами стран-участниц этой интеграционной группировки. SDR является корзиной валют, в которую входит доллар США, британский фунт стерлингов, японская иена и евро. 
Существует два понятия евровалюты. Первое понятие – это евро, т.е. валюта стран учасниц Еврозоны, т.е 17 стран Европейского Союза. 
	Категория 
	Страны и территории 

	Официальные члены (17)
	Австрия, Бельгия, Кипр, Финляндия, Франция, Германия, Греция, Ирландия, Италия, Люксембург, Мальта, Нидерланды, Португалия, Словения, Испания, Словакия, Эстония 

	Другие европейские страны и территории, использующие евро 
	С договоренностью: Монако, Сан Марино, Ватикан.

Без договоренности: Акротири и Декелия, Андорра, Косово, Черногория

	Территории не Европы и не Евросоюза, использующие евро 
	Остров Клиппертон, Южные французские и антарктические земли, Майотта, Сен-Пьер и Микелон 


Второе понятие евровалюты – это валюта, которая функционирует за пределами страны-эмитента этой валюты. Например, доллары США, которые размещены на счетах коммерческих банков за пределами Соединенных Штатов, называют евродолларами.

2.  Структура мирового кредитно-финансового рынка 

Кредитно-финансовый рынок выступает в форме совокупности международных и национальных денежных рынков, рынков капитала и рынка ценных бумаг. Схематически структура национального кредитно-финансового рынка может быть представлена следующим образом:









Кредитно-финансовый рынок интегрирует кредитный и финансовый рынки. Кредитный рынок делится на денежный рынок и рынок капитала:

1) Денежный рынок (Money Market). На этом рынке проводят операции крупные коммерческие и инвестиционные банки. Срок операций от одних суток до одного года. Другими словами это рынок краткосрочных депозитных и кредитых операций. 

2) Рынок капитала (Capital Market). Это рынок средне- и долгосрочные иностранных кредитов и депозитов. Рынок капитала отличается от денежного рынка тем, что на нем проводятся операции срок которых составляет не менее одного года. 



3) Рынок ценных бумаг (Securities Market). На этом рынке проводится эмиссия и операции с ценными бумагами. 
Рынок ценных бумаг охватывает операции по выпуску и обращению инструментов займа и инструментов собственности. К инструментом займа относят векселя, облигации, сертификаты; к инструментам  собственности - все виды акций и другие виды ценных бумаг, эмиссия которых связана с формированием собственного капитала. Рынок инструментов займа используется корпорациями для привлечения заемных финансовых ресурсов, в то время как рынок инструментов собственности – используется для формирования собственного капитала. 

    3. Взаимосвязь международных и национальных валютных рынков



Национальные валютные рынки, также как и другие кредитно-финансовые рынки, сохраняя относительную самостоятельность, тесно переплетаются с аналогичными международными рынками. 


Участие национальных кредитных, финансовых и валютных рынков в операциях мирового рынка определяется рядом факторов:


1) во-первых, соответствующим местом страны в мировой системе хозяйства и ее валютно-экономическим положением. 

2) во-вторых, наличием развитой кредитной системы и хорошо организованной фондовой биржи;


3) в третьих, участие национальных рынков в операциях мирового рынка определяется умеренностью налогообложения. Наиболее характерным примером являются офшорные зоны;


4) в-четверых, определяется льготностью валютного законодательства, разрешающего доступ иностранным заемщикам на национальный рынок и иностранных ценных бумаг к биржевым котировкам. 


5) пятым важным фактором является географическое положение страны. Удобное географическое положение во многом способствует развитию национальных рынков и вовлечению его в международные операции. 

6) последний фактор, который мы выделим, является относительная стабильность политического режима. Чем меньше страновой риск страны, тем привлекательнее ее рынки для иностранных инвесторов. 


Указанные факторы ограничивают круг национальных рынков, которые выполняют международные операции. В результате конкуренции сложились мировые финансовые центры - Нью-Йорк, Лондон, Цюрих, Люксембург, Франкфурт-на-Майне, Сингапур и др.

4. Международный валютный рынок

Валютный рынок представляет собой совокупность кредитно-финансовых операций в иностранных валютах, осуществляемых между участниками валютного рынка с использованием рыночных курсов или процентных ставок. Для проведения операций на кредитно-финансовом рынке в иностранной валюте национальные корпорации должны обладать достаточным запасом соответствующей валюты. Они вынуждены прибегать к помощи банков, которые выполняют для них конверсионные операции. Торговцы валютами осуществляют обмен оговоренных сумм денежной единицы одной страны на валюту другой страны, по согласованному курсу на определенную дату. 
Движение международных денежных потоков осуществляется по следующим основным каналам:

· 
валютно-кредитное и расчетное обслуживание купли-продажи товаров (включая золото) и услуг. Импорт и экспорт товаров: экспорт товаров,  является источником денежных средств, притекающих  в страну,  а  импорт товоров, который сам по себе является использованием денежных  средств,  означает отток.  Отрицательная разница между этими двумя величинами составляет дефицит торгового баланса;

· 
зарубежные инвестиции в фиксированный и текущий капитал;

· 
операции с ценными бумагами и разными финансовыми инструментами. Прежде всего они связаны с финансовыми инвестициями. Сделки, связанные с куплей - продажей финансовых активов, а также с международной практикой предоставления и получения кредитов и займов; 

· 
перераспределение в форме гуманитарной помощи развивающимся странам и взносов государств в международные организации и др.

· конверсионные операции. Существование этих операций носит объективный характер, т.к. они будут существовать до тех пор пока будет в мире будет существовать потребность обмена валют;

Международный валютный рынок работает круглые сутки. Свою работу он начинает в Новой Зеландии (Веллингтоне), проходя последовательно часовые пояса - в Сиднее, Токио, Гонконге, Сингапуре, Москве, Франкфурте-на-Майне, в Лондоне, валютный день заканчивается в Нью-Йорке и Лос-Анджелесе.


Отсчет часовых поясов традиционно ведется от нулевого меридиана, проходящего через Гринвич (предместье Лондона), а время носит название мирового или GMT (Greenwich Meridian Time).

Информацию о котировках валют и состоянии валютных рынков в режиме реального времени банки получают от международных агентств. Наиболее известными информационными агентствами являются такие как: REUTERS, DOW JONES, BLOOMBERG, TENFORE и др. 

5. Фундаментальный и технический анализ 

Для правильного определения ситуации на рынке трейдер должен уметь использовать фундаментальный и/или технический анализ, а также уметь действовать в постоянно меняющемся информативном потоке политического и экономического характера.

Подавляющее большинство мелких и средних игроков на финансовых рынках опирается на технический анализ:  это статистическо-математический анализ предыдущих котировок с прогнозированием последующих цен. 

Технический анализ предполагает, что вся информация о рынке и дальнейших его колебаниях уже содержится в ценовом ряде. Любой фактор, влияющий на цену - экономический, политический или психологический - уже учтен рынком и включен в цену. Исходными данными для технического анализа являются цены - высшая и низшая цена, цена открытия и закрытия за определенный период времени и объем операций.

Технический анализ опирается на три предположения: 

· движение рынка учитывает все; 

· цены двигаются направленно; 

· история повторяется. 

В программное обеспечение встроен ряд технических индикаторов (анализирующих ценовые графики и объемы торговли), на основании анализа которых можно сделать выводы о дальнейших движениях котируемых валют. 

Фундаментальный анализ - это анализ экономического состояния страны происхождения валюты, политических событий и слухов. Экономика страны зависит от уровня инфляции и безработицы, %-ной ставки Центрального Банка, налоговой политики. Политическая стабильность также отзывается на обменном курсе. Особую роль играет политика Центрального Банка: массированные интервенции или отказ от них очень существенно влияют на курс обмена валюты.

Но в то же время фундаментальный анализ нельзя слепо рассматривать как просто анализ экономики страны. Значительно большую роль на рынке FOREX играют ожидания участников рынка, и какую оценку этим ожиданием они дают. Сильное влияние на ожидания участников рынка оказывают различные прогнозы и бюллетени, выпускаемые самими участниками рынка. Но глубокий и полноценный фундаментальный анализ доступен только крупным банкам, располагающим штатом профессиональных аналитиков и постоянным доступом к широкому полю информации.

Несмотря на различие подходов, и анализу рынка фундаментальный анализ и технический анализ взаимодополняемы. Трейдеры, действующие исходя из фундаментального анализа, тем не менее, вынуждены считаться с некоторыми техническими характеристиками рынка (основные уровни поддержки – сопротивления), а сторонники технического подхода к рынку прислушиваются к основным новостям (% ставки, важные политические события).

6. Две основные части валютного рынка



Операции по торговле валютами и денежными ресурсами делятся на две группы:


1) операции спот, которые  часто называют - текущими (кассовыми) операциями. Под ними понимают сделки, которые совершаются по курсу "спот", и которые должны завершиться в течение 1-2 банковских дней;


2) форвардные операции. К форвардным (банковским) сделкам относят внебиржевые срочные валютные операции, при осуществлении которых платеж за купленную или проданную валюту производится через определенный срок (до нескольких лет) по курсу, зафиксированному в момент заключения форвардной сделки. Их нельзя путать с фьючерсными (биржевыми) сделками. 


Поэтому двумя основными частями валютного рынка являются: рынок сделок спот и рынок срочных сделок (форвард). Форвардные операции могут использоваться для хеджирования и спекуляции. 
Хеджирование (hedging) - это проведение противоположных валютных сделок на одинаковую сумму по отношению к хеджируемой операции. 
В результате хеджирования возникает позиция на рынке срочных сделок, которая эквивалентна и противоположна ожидаемой позиции по основному контракту.
Отгрузив товар, экспортеры страхуются от валютного риска. Он возникает с момента подписания контракта на поставку товаров и длится до поступления выручки на счет в банке. 
Например, латвийская фирма, которая через 6 месяцев ожидает поступление валютой выручки в долларах США, то она может заключить форвардный контракт для ее хеджирования. 

Иначе говоря, она продает по форвардному контракту валютную выручку банку за 6 месяцев вперед. Тем самым банк берет на себя обязательство купить эту выручку через 6 месяцев. 

Если курс доллара США снизится и возникнут убытки по торговому контракту, то они будут компенсированы банком согласно условиям форвардного контракта.

Необходимость хеджирования валютного риска возникает не только у экспортеров, но и у импортеров. Если ожидается рост курса валюты, в которой импортер осуществляет платежи по контракту, то импортеру выгодно заключить контракт с банком, т.е. заблаговременно договориться с ним о покупке необходимой валюты по курсу форвард. 
7. Участники операций на валютных рынках

С организационной точки зрения валютный рынок представляет собой множество крупных коммерческих банков и других финансовых учреждений, связанных друг с другом сложной сетью современных коммуникационных средств связи (от телефонов и телексов до электронных и спутниковых систем). 

Всех участников можно классифицировать по характеру  деятельности, по продолжительности участия, географическому расположению и т.д.

По характеру деятельности можно выделить 6 основных категорий:


1) коммерческие и инвестиционные банки. На рынке работают крупнейшие банки (функционирующие обычно как дилеры, то есть они покупают и продают через свой счет). Их называют оптовыми торговцами, потому что они свободно выбирают свою позицию и формируют рынок. Крупные банки предлагают свои процентные ставки по депозитам, свои курсы для покупки и продажи валюты средним и мелким банкам. Таким образом, они они как бы делают рынок. Именно поэтому их называют маркет-мэйкерами (market makers). 


2) Официальные  институты (центральные банки и международные финансовые организации).

Центральные банки стран выходят на FOREX рынок, как правило, не с целью извлечения прибыли, а с целью поддержания курса национальной валюты. Иначе говоря, для проведения денежно-кредитной политики. Хотя прибыль не является основной целью центральных банков, убыточные операции их тоже не привлекают. 

3) Брокерские и дилерские фирмы, которые нередко представлены теми же банками. Они выполняют роль посредников. За свое посредничество брокерские фирмы взимают брокерскую комиссию в виде процента от суммы сделки (конверсионной или кредитно-депозитной операции). 

Следует отличать брокерские и дилерские операции. Банки могут, с одной  стороны, покупать иностранную валюту по одному курсу, а затем продавать ее по другому, а с другой стороны, выступать в качестве посредников, сводя продавцов и покупателей соответствующей валюты:


В первом случае - прибыль банка складывается в виде разницы между ценой продавца (то есть ценой, по которой банк продает валюту) и ценой покупателя (т.е. ценой приобретения банком валюты). Во втором случае банк довольствуется комиссионным вознаграждением за посреднические услуги. Отличие дилера в том, что он работает через свой счет. В кредит его счета зачисляются выручка, по дебету деньги перечисляются для покупки валюты. 

Среди брокерских фирм на международных валютных рынках наиболее известны такие, как Lasser Marshall, Harlow Butler, Tradition и др.


4) Инвестиционные компании. Различного рода международные инвестиционные фонды покупают и продают валюту, для того чтобы диверсифицировать портфель, то есть приобретать ценные бумаги правительств и корпораций различных стран. 
5) Импортеры, экспортеры. Компании, участвующие в международной торговле, также предъявляют устойчивый спрос на иностранную валюту (со стороны импортеров) и предложение иностранной валюты (со стороны экспортеров), а также размещают и привлекают свободные валютные остатки в краткосрочные депозиты. При этом данные организации прямого доступа на валютный рынок, как правило, не имеют и проводят конверсионные и депозитные операции через коммерческие банки.
6) Физические лица. Физические лица проводят широкий спектр неторговых операций в части зарубежного туризма, переводов заработной платы, пенсий, гонораров, покупки и продажи наличной валюты.

Основные преимущества рынка FOREX: 

· самое большое кол-во участников и наибольшие объемы операций; 

· отсутствие внешнего регулирующего органа - цены определяются только спросом и предложением; 

· абсолютная ликвидность и быстрота рынка - осуществление сделок за считанные секунды по online котировкам; 

· 24-часовой режим работы в течение всей рабочей недели; 

· возможность открытия позиции на любой период времени, зависящий только от трейдера; 

· отсутствие комиссионных расходов, кроме разницы между ценой покупки и продажи.[image: image1.png]
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