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1. ДЕНЬГИ, ДЕНЕЖНОЕ ОБРАЩЕНИЕ И ДЕНЕЖНАЯ ПОЛИТИКА.

РОЛЬ ДЕНЕГ В ОБРАЩЕНИИ И ИХ ФУНКЦИИ.

Функции денег:

1. Средство обращения.

2. Мера стоимости.

3. Средство сбережения.

Определение денег: M1

В узком смысле предложение денег, обозначаемое Ml, состоит из двух элементов:

(1) Наличность, то есть металлические и бумажные деньги, находящиеся в обращении.

(2) Чековые вклады, то есть вклады в коммерческих банках, различных сберкассах или сберегательных учреждениях, на которые могут быть выписаны чеки.

ТАБЛИЦА. Альтернативное определение денег для Соединенных Штатов:

М1, М2, М3.

	Определение денег


	Абсолютное количество

(в млрд. дол.)
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	Наличные (металлические

и бумажные деньги)

плюс чековые вклады

равняется М1

плюс вклады на бесчековых сберегательных счетах

плюс мелкие срочные вклады

равняется М2

плюс крупные срочные вклады

равняется М3
	210

574

784

434

1836

3054

835

3889
	27       7       5

73       19       15

           100

14 11

60       47

100

            22

            100


Деньги, М1 = наличные + чековые вклады.
Эволюция чековых вкладов. Таблица показывает, что чековые вклады, несомненно, являются самым важным компонентом денежной массы М1 ( важно понять эволюцию спектра чековых вкладов.

Коммерческие банки  - это опора системы. Они принимают вклады домашних хозяйств и предприятий и используют в свою очередь эти финансовые ресурсы для выдачи различных ссуд. Ссуды коммерческих банков представляют краткосрочный оборотный капитал.

Коммерческие банки дополняются множеством более специализированных финансовых учреждений:

2. ссудосберегательными ассоциациями,

3. взаимно-сберегательными банками,

4. кредитными союзами.

Следует отметить, что ( 20 лет назад только коммерческие банки открывали текущие счета. Затем в 70-х годах различные сберегательные учреждения установили новые виды текущих счетов (NOW accounts). Аналогично кредитные союзы установили "шейр драфт" счета, которые представляют собой текущие счета, основанные на вкладах в кредитные союзы.

Коммерческие банки создали автоматические счета трансфертных услуг (ATS accounts).

1980 г. - Закон о дерегулировании депозитных учреждений и монетарном контроле санкционировал открытие текущих счетов всеми депозитными учреждениями и позволил коммерческим банкам выплачивать проценты по индивидуальным чековым счетам.

1986 г. - все ограничения процентной ставки и требования определенного минимума денег на этих счетах были отменены.

"Почти деньги": М2 МЗ

"Почти деньги" - определенные высоколиквидные финансовые активы, такие, как:

· бесчековые сберегательные счета,

· срочные вклады,

· краткосрочные государственные ценные бумаги.

Деньги, М2 = М1 + бесчековые сберегательные счета + мелкие (не превышающие 100 тыс. дол.) срочные вклады.

Иначе говоря, М2 включает элементы средства обращения (наличность и чековые вклады), соответствующие М1 плюс другие элементы, которые могут быть довольно быстро и без потерь обращены в наличность и чековые вклады. Верхняя таблица показывает, что с добавлением бесчековых сберегательных вкладов и мелких срочных вкладов денежное предложение М2 возрастает до 3054 млрд. дол. при М1, равном 784 млрд.

Деньги, МЗ = М2 + крупные (100 тыс. дол. и более) срочные вклады.

На таблице показано, что предложение денег МЗ возрастает до 3889 млрд. дол.

Существование "почти денег" важно в силу следующих обстоятельств:

1. люди имеют в распоряжении такие высоколиквидные активы, влияет на их поведение при потреблении и сбережении;

2. взаимообратимость "почти денег" и денег может повлиять на стабильность экономики;

3. принятие того или иного определения денег имеет определенное значение для целей денежной политики.

Денежная система.

Денежная система - это исторически сложившаяся форма организации денежного обращения, законодательно устанавливаемая государством в каждой стране.

Деньги играют исключительно важную роль в рыночной экономике. Рынок невозможен без денег, денежного обращения, которое обслуживает реализацию товаров, а также движение финансового рынка.

К важнейшим компонентам денежной системы относятся:

1) национальная денежная единица (доллар, рубль, франк, марка, йена, крона и т. д.), в которой выражаются цены товаров и услуг;

2) система кредитных и бумажных денег, разменных монет, которые являются законными платежными средствами в наличном обороте;

3) система эмиссии денег, т. е. законодательно закрепленный порядок выпуска денег в обращение;

4) государственные органы, ведающие вопросами регулирования денежного обращения.

В зависимости от вида обращаемых денег можно выделить два основных типа систем денежного обращения:

1) системы обращения металлических денег, когда в обращении находятся полноценные золотые и (или) серебряные монеты, которые выполняют все функции денег, а кредитные деньги могут свободно обмениваться на денежный металл (в монетах или слитках);

2) системы обращения кредитных и бумажных денег, которые не могут быть обменены на золото, а само золото вытеснено из обращения.

Исторически сформировались такие разновидности систем обращения металлических денег:

· биметаллизм,

· монометаллизм:

1) золотомонетный стандарт,

2) ; золотослитковый стандарт,

3) золотодевизный стандарт.

Мировой экономический кризис 1929-1933 гг. положил конец эпохе монометаллизма.

С 30-х гг. XX в. в западных странах постепенно формируется система неразменных кредитных денег.

Выпуск как бумажных, так и кредитных денег оказался в современных условиях монополизирован государством.

В структуре денежной массы выделяется:

1) активная часть,

2) пассивная часть.

Квази-деньги представляют собой наиболее весомую и быстро растущую часть в структуре денежного обращения. Экономисты называют квази-деньги ликвидными активами.

Спрос на деньги, уравновешивание процентных ставок и монетарная политика.

Количество денежных знаков, необходимых для обращения, определяется законом денежного обращения. В соответствии с этим законом количество денег, необходимых в каждый момент для обращения, можно определить по следующей формуле:
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M - количество денежных единиц, необходимых в данный период для обращения,

P1 - цены товаров, подлежащих реализации,

Р2 - цены товаров, платежи по которым выходят за рамки данного периода,

Ро - цены товаров, проданных в прошлый период, сроки платежей по которым наступили,

Р3 - взаимопогашаемые платежи,

Vr - скорость оборота денежной единицы.

Иначе эту формулу можно представить следующим образом:

Денежная масса ( Скорость ее оборота = цена среднего товара ( кол-во товаров к реализации в данный период времени
Все денежное обращение стран подчиняется этой формуле, также известной как уравнение обмена.

Очевидно, что все переменные здесь зависят друг от друга, и эта формула предоставляет возможность предвидеть последствия изменения какой-либо переменной в этом уравнении.

Монетаристская теория спроса на деньги основывается на неоклассических традициях и унаследовала основные постулаты количественной теории денег, возникшей еще в XVIII в. и безраздельно господствовавшей в экономической науке до ЗО-х-40-х гг. Основополагающие идеи этой школы были выдвинуты Д. Юмом, Дж. Миллем, А. Маршаллом, А. Пигу, К. Викселлем, Д. Патинкиным, И. Фишером, Г, Касселем и Б. Хансеном. Современный монетаризм зародился в качестве нового варианта количественной теории в трудах ученых так называемой чикагской школы (М. Фридмена, К. Бруннера, А. X. Мельтцера), появившихся в 50-60-е годы. Монетаристы подчеркивают важную роль денег в процессе хозяйственного развития, считают, что именно изменение денежной массы имеет первостепенное значение для объяснения циклического развития рыночного хозяйства. Основным лозунгом монетаристов стало: "Деньги имеют значение" (money matters), a некоторые из них полагают, что только деньги и имеют значение (money is all that matters). Ниже мы рассмотрим основные особенности теории спроса на деньги, разработанной представителями современного монетаризма.

В работе "Общая теория занятости, процента и денег" Дж.М. Кейнс выдвинул 3 психологических мотива, побуждающие людей хранить сбережения в ликвидной форме:

1) трансакционный,

2) спекулятивный,

3)  и предосторожности.

Кейнс ввел в экономическую наукопроблему портфельного выбора - какова должна быть оптимальная структура активов данного лица (соотношение доли денежных средств и доли облигаций). Более поздние исследования этой проблемы связаны с именем лауреата Нобелевской премии Дж. Тобина.

Важная роль отводилась анализу ожиданий индивидов; в связи с этим спрос на деньги становится непредсказуемым и весьма неустойчивым. Спрос распадается на две части:

МD = М1D + М2D = L1(Y) + L2 (r-r), где

М1D - размер наличности, отвечающий трансакционному мотиву и мотиву предосторожности;

М2D - размер наличности, отвечающий спекулятивному мотиву;

L1(Y) - функция ликвидности, зависящая от уровня дохода;

L2 (r-r) - функция ликвидности, зависящая от ставки процента, причем r - рыночная процентная ставка;

r - нормальная ожидаемая норма процента.

В теории М. Фридмена утверждается, что существует стабильная функция спроса на деньга. Это положение отличается от взглядов Дж.М. Кейнса, считавшего, что спрос на деньги отличается неопределенностью и непредсказуемостью. Монетаристы тем самым предположили, что желаемый населением денежный запас составит некоторую устойчивую долю номинального валового национального продукта. Пытаясь теоретически обосновать это утверждение, М. Фридмен утверждал, что деньги являются наиболее инерционным элементом портфеля активов.

Эмпирические данные об изменении денежной массы и ВНП США в первые послевоенные десятилетия, казалось бы, подтвердили взгляды монетаристов, но в 70-80-х гг. неоспоримость тезиса о стабильности спроса на деньги была серьезно поколеблена, так как ни одна теоретическая модель, ни одна система уравнений монетаристов не смогли точно предсказать изменение денежной массы в этот период.

Монетаристы, кроме того, полагают, что цены и заработная плата гибки, быстро реагируют на изменение спроса. Тем самым они отвергают заявление Дж.М. Кейнса и его последователей об инертности и фиксированное этих величин.

Можно подумать, что речь идет о чисто теоретических, так сказать, схоластических проблемах, которые не актуальны для решения сложных вопросов государственного регулирования рыночного хозяйства. Но это не так, и далее мы познакомимся с макроэкономическими моделями двух экономических школ, которые имеют большое практическое значение.

Содержание и цели денежно-кредитной политики. Банковская система.

Денежно-кредитная политика служит в качестве средства балансирования экономического равновесия.

Цели и инструменты денежно-кредитной политики можно сгруппировать и для наглядности отразить следующим образом, как это сделали авторы "Курса экономической теории" под ред. проф. А.В.Сидоровича (М., 1997. С. 299).

Конечные цели:

· экономический рост;

· полная занятость;

· стабилизация цен;

· устойчивый платежный баланс.

Промежуточные целевые ориентиры:

· денежная масса;

· ставка процента;

· обменный курс.

Инструменты:

· лимиты кредитования, прямое регулирование ставки процента;

· изменение нормы обязательных резервов;

· изменение учетной ставки (ставки рефинансирования);

· операции на открытом рынке.

Кредит (от лат. creditum - ссуда, долг) - это предоставление в денежной или товарной форме на условиях возвратности кредитодателем заемщику в долг денег или товара. При этом сами кредитные отношения строятся с соблюдением следующих принципов: возвратности, срочности, материальной обеспеченности заемщика, целевой направленности и платности. Плата за полученную ссуду носит название ссудного процента. Норма процента рассчитывается как отношение суммы процента к величине ссудного капитала.

Кредит одновременно классифицируется по своим разнообразным формам, в т.ч. по:

· субъектам кредитора и заемщика, которыми могут являться государство, предприятия, финансово-промышленные группы, домашние хозяйства, банки, страховые компании, различного рода фонды, церковь и т.д.

По способу кредитования кредит может принимать:

· натуральную форму,

· денежную форму.

По сроку кредитования кредит выступает как:

· краткосрочный (до 1 года),

· среднесрочный (от 2 до 5 лет),

· долгосрочный (от 6 до 10 лет),

· долгосрочный специальный (от 20 до 40 лет).

По характеру кредитного пространства кредит может быть:

· межгосударственный,

· государственный,

· коммерческий,

· банковский,

· потребительский.

Функции кредита.

Кредит выполняет важные функции в рыночной экономике:

1) исторически кредит позволил существенно раздвинуть рамки общественного производства по сравнению с теми, которые устанавливались наличным количеством имеющегося в той или иной стране денежного золота.

2) кредит выполняет перераспределительную функцию.

3) кредит содействует экономии издержек обращения.

4) кредит выполняет функцию ускорения концентрации и централизации капитала.

Структура современной кредитной системы.

Современная кредитная система представляет собой результат длительного исторического развития и приспособления к потребностям развития рыночной экономики. Кредитная система, если рассматривать ее с институциональной точки зрения, представляет собой комплекс валютно-финансовых учреждений, активно используемых государством в целях регулирования экономики. Кредитная система опосредствует весь механизм общественного воспроизводства и служит мощным фактором концентрации производства и централизации капитала, способствует быстрой мобилизации свободных денежных средств и их использованию в экономике страны.

Современная кредитная система в западных странах сформировалась под влиянием таких важнейших процессов, как:

· концентрация и централизация банковского капитала, приведшая к возникновению банков-гигантов;

· специализация кредитно-финансовых учреждений и усложнение функциональной структуры кредитной системы;

· слияние или сращивание банковских и промышленных монополий и образование финансового капитала;

· интернационализация банковского дела, появление транснациональных банков и финансовых групп.

В современной кредитной системе выделяются три основных звена:

1) Центральный банк;

2) коммерческие банки;

3) специализированные кредитно-финансовые институты.

ЦБ выполняют ряд важных функций, среди которых следует выделить:

· эмиссию банкнот;

· хранение государственных золотовалютных резервов;

· хранение резервного фонда других кредитных учреждений;

· денежно-кредитное регулирование экономики;

· кредитование коммерческих банков и осуществление кассового обслуживания государственных учреждений;

· проведение расчетов и переводных операций;

· контроль за деятельностью кредитных учреждений.

Операции коммерческого банка подразделяются на:

1) пассивные (привлечение средств),

2) активные (размещение средств).

Банковская система.

Ядро кредитной инфраструктуры - банковская система. Практика доказала, что наиболее эффективным является ее двухъярусное строение: первый ярус - центральный (государственный) банк, второй - коммерческие, ипотечные (кредит под залог недвижимости), инновационные (кредитование нововведений), инвестиционные и другие, управляемые центральным банком.

Центральный банк, занимая главенствующее положение, выполняя ряд функций:

1) несет всю полноту ответственности за организацию и состояние денежного обращения в стране;

2) его стратегическая задача состоит в создании условий для неинфляционного развития экономики.

Коммерческие банки первоначально возникли для кредитования торговых и промышленных компаний. В настоящее время они аккумулируют временно свободные денежные средства частных лиц, компаний, банков, правительства, иностранных вкладчиков. Помимо приема вкладов и превращения их в кредиты они выполняют также более ста других банковских операций. Совместно с центральным банком коммерческие банки регулируют массу денег в обращении, участвуют в создании банковских денег.

По пассивным операциям банк аккумулирует временно свободные денежные средства. Пассив включает:

· текущие счета (депозиты),

· срочные вклады,

· собственный капитал банка и пр.

Активные операции банка связаны с размещением кредитов. В актив входят:

· минимум наличных денег,

· резервы,

· ссуды и учтенные векселя,

· ценные бумаги правительства,

· прочие ценные бумаги.

Баланс означает равенство пассивов и активов банка.

В работе по привлечению денежных средств банки ориентируются на потенциальных клиентов, используя различные способы притягивания денег. В этой деятельности произошли значительные изменения.

В зависимости от условий привлечения средств различают:

· вклады до востребования,

· срочные вклады,

Часто банки выступают как инвесторы (вкладывают деньги в ценные бумаги - в облигации, а в виде исключения - в акции).

Конкурируя с кредитными учреждениями, коммерческие банки предлагают фирмам:

· бухгалтерское обслуживание,

· финансирование аренды промышленного оборудования,

· страхование,

· взыскание задолженности и т.п.

1) В конце 60-х годов в США начались разработки принципов организации автоматизированных расчетных палат (АРП).

2) В 70-е годы была создана общенациональная АРП, которая осуществляла электронный перевод денежных средств, связав тысячи банков и кредитных учреждений.

3) Позднее были автоматизированы кассовые расчеты, позволившие пользоваться услугами банка, не посещая его.

В настоящее время банк может предложить более широкий набор услуг:

· оплату счетов,

· комплексное финансовое обслуживание коммерческих сделок,

· видеоинформацию о балансе собственного текущего счета,

· видеоинформацию о других проведенных финансовых операциях.

Создание банковских денег.

Банк оперирует:

· наличными деньгами,

· иными денежными средствами.

Предоставление банком кредита какой-либо компании не предполагает выдачу клиенту наличных денег или даже списание этих средств со статьи "наличность". Для этого достаточно открыть счет в банке в размере предоставляемого кредита, если счета нет, либо записать сумму в кредит данного счета. Одновременно на эту сумму увеличиваются и вклады, ибо только так можно документально зафиксировать долг банка, его обязательство предоставить ссуду.

Для учета денежной массы, находящейся в обращении, используют укрупненные, агрегированные показатели М1, М2, МЗ.

[image: image1.wmf]3

2

1

%

M

M

M

B

×

×

×

×

×

РИСУНОК. Процесс создания банковских денег.

Предполагается замкнутая банковская система, из которой наличные деньги не уходят, а чеки постоянно депонируются вновь. Допустим, что в коммерческий банк Б1 поступил вклад в размере 10000 дол. Ясно, что когда-то эти деньги вышли из ЦБ и, совершив множество переходов из рук в руки, превратились в доход вкладчика.

Получив в банке чековую книжку, он начинает пользоваться ею, оплачивая покупки. Производитель пылесосов, приняв чеки, не обязан нести их немедленно в банк, обменивая на доллары.

Банк Б1 забрав у вкладчика 10 000 дол., отдает их взаймы. Не всю сумму, а лишь ту ее часть, что остается за вычетом обязательных резервов. Если норма обязательных резервов составляет 20%, то величина банковского кредита будет равна 8000 дол. Выходит, что в пределах небольшого промежутка времени первоначальный десятитысячный вклад породил прирост денежной массы в объеме 8000 дол.

Получатель 8000 кредита тоже вправе распорядиться им так, как ему заблагорассудится. Не исключено, что заемщик отнесет деньги в другой банк Б2. Последний станет действовать точно так же, как и первый банк, - вручит вкладчику чеки на сумму 8000 дол. и одновременно выдаст кредит в размере 6400 дол. (норма обязательных резервов остается на уровне 20%). Теперь в обращении окажется дополнительная денежная масса объемом 14 400 дол., причем определенная ее часть будет представлена банковскими чеками.

Мультипликатор предложения денег Mg показывает, во сколько раз возрастет денежная единица, поступившая в банковскую систему. Он определяется по формуле:

MБ = 1/N, где

N - норма резервов.

В рассмотренном примере N = 0,2, тогда МБ = 5 ( поступившие в банковскую систему 10000 дол. мультиплицируются в 5 раз ( в обращении будет находиться 50000 дол.

2. РЫНОК ЦЕННЫХ БУМАГ И ФОНДОВАЯ БИРЖА.

Капитал в форме ценных бумаг.

С появлением ценных бумаг (фондовых активов), происходит раздвоение капитала:

1) с одной стороны - существует реальный капитал, представленный производственными фондами,

2) с другой стороны – отражение реального капитала в ценных бумагах.

Величина фондовых активов (совокупная курсовая цена бумаг) определяется путем капитализации доходов по ценным бумагам:

Курсовая цена фондовых активов = 
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Функции фондового рынка:

1) мобилизация денежных средств вкладчиков для целей организации и расширения производства;

2) информационная.

Виды ценных бумаг.

Ценная бумага - денежный документ, который удостоверяет право владения или отношения займа и определяющий взаимоотношения между лицом, выпустившим этот документ, и их владельцем. 

Ценные бумаги предусматривают:

· выплату дохода в виде дивиденда или процента,

· возможность передачи денежных и иных прав, вытекающих из этих документов, другим лицам.

Наиболее распространенные виды ценных бумаг
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Акции




Облигации

	Дает владельцу право:

· на получение определенного дохода, который называется дивидендом;

· голоса при решении дел общества;

· на получение части имущества компании при ее ликвидации;

· на инспекцию за производственно-финансовым состоянием фирмы;

· на преимущественное приобретение новых выпусков акций.
	Дают право их владельцу:

· ежегодно получать фиксированный доход,

· не предоставляют права голоса при решении вопросов функционирования выпустившего его предприятия;

· эмитируется на ограниченный период времени, стоимость полностью погашается по истечении этого срока;

· выпускают: 1) государство, 2) города, 3) предприятия, 4) различные фонды, 5) советы и т. д.

· Доход - платежами "по купонам".
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Структура рынка ценных бумаг. Первичный и вторичный рынок.

Рынок ценных бумаг


первичный рынок



вторичный рынок

В структуре вторичного рынка выделяют биржевой оборот и внебиржевой оборот ценных бумаг.

"Биржевой оборот" - купля-продажа бумаг на бирже.

"Внебиржевой оборот" - купля-продажа бумаг вне стен биржи посредством прямого согласования условий сделки между продавцом и покупателем.

В качестве примера обязательных требований, которые предъявляются к компаниям, желающим представить свои бумаги к котировке на Нью-Йоркской фондовой бирже, перечислю правила для котировки бумаг компании:

1) заплатить вступительный взнос в 29.350 дол. плюс небольшую сумму с каждой акции;

2) ежегодно, пока котируются ее бумаги, платить комиссионные, размер которых колеблется от 11.750 до 58.700 дол. в зависимости от количества принятых к обращению акций.

С 1982 г. компания, помимо перечисленных выше условий, должна отвечать еще следующим требованиям:

3) насчитывать не менее 2 тыс. акционеров, которые бы держали по 100 или более акций каждый;

4) выпустить не менее 1 млн. простых акций, которыми владели бы акционеры, а не компания;

5) рыночная цена акций, которыми владеют акционеры, должна была составлять не менее 16 млн. дол.;

6) ежегодный доход компании в каждый из двух последних лет должен быть равен не менее 7 млн. дол., а за предшествующие им годы - 2,5 млн. дол., включая в эту сумму невыплаченные налоги;

7) стоимость имущества компании должна составлять не менее 16 млн. дол.

Каждая биржа устанавливает свои требования к приему ценных бумаг.

Биржа.

Фондовая биржа - это определенным образом организованный рынок, на котором проводятся сделки купли-продажи ценных бумаг. Сырьевые и с/х товары, в последующем и ценные бумаги характеризуются определенными особенностями, которые превращают их в биржевые товары:

· массовостью потребления;

· взаимозаменяемостью в рамках своих товарных групп;

· непредсказуемостью колебаний цен.

Покупатели и продавцы стремятся извлечь из сделки максимальную прибыль и поэтому хотят быть уверенными в том, что цена сделки отражает текущее соотношение спроса и предложения. В связи с этим рынок подобных товаров должен сводить воедино и обобщать большой объем информации, причем в течение короткого времени.

Биржа выполняет следующие основные функции:

1. Сводит друг с другом покупателей и продавцов ценных бумаг, служит местом, где непосредственно осуществляются сделки купли-продажи ценных бумаг.

2. Регистрирует курсы ценных бумаг, обобщает и усредняет отношение инвесторов к каждому представленному на ней виду акций и облигаций.

3. Служит механизмом перелива капитала из одной отрасли (предприятия) в другую (другое).

4. Служит экономическим барометром деловой активности как в стране в целом, так и в отдельных отраслях, позволяет судить о направлении структурной перестройки экономики.

Биржа может быть организована как:

· акционерное общество;

· учреждение, созданное государством,

· публичный институт.

Фондовые индексы дают общую оценку состояния рынка ценных бумаг. Они фиксируют изменение курсов акций, обращающихся на крупнейших фондовых биржах мира.

1. Наиболее известным фондовым индексом, ежедневно публикуемым в известных финансовых газетах стран Запада, является индекс Доу-Джонса (разработан в 1897 г. Ч. Доу и Э. Джонсом - США). В настоящее время индекс Доу-Джонса по акциям включает четыре автономных показателя:

· индекс по 30 промышленным компаниям,

· индекс по 20 транспортным компаниям,

· индекс по 15 коммунальным предприятиям,

· сводный индекс по всем 65 компаниям.

2. В Великобритании наиболее известен индекс газеты "Файнэншл Таймс" и Лондонской фондовой биржи (LIFFE) - Financial Times - Stock Exchange Index (FT-SE).
3. Газета "Файнэншл Таймс" определяет индексы акций FT-SE Eurotrack 100 и Eurotrack, мировой индекс FT-A World Index (2212 акций 24 стран мира).

4. В Японии по акциям 225 компаний рассчитывается индекс "Никкей".

5. В Гонконге на основе акций 33 компаний определяется индекс "Хэнг Сенг".

Влияние государства на функционирование рынка ценных бумаг.

Государство воздействует на функционирование рынка ценных бумаг по следующим направлениям:

I. Выступает в качестве административного органа, издающего законы, которые регулируют:

· порядок и образование акционерных обществ;

· порядок эмиссии и виды разрешенных к эмиссии ценных бумаг;

· ставки налога на прибыль, получаемую при операциях с ценными бумагами;

· деятельность биржи и разрешают или запрещают отдельные виды сделок с ценными бумагами.

II. Выступает на рынке в качестве субъекта экономических отношений. В целях мобилизации финансовых ресурсов оно пускает в обращение государственные ценные бумаги, например, облигации, казначейские векселя (краткосрочная облигация - 90 дней) и т.д.

III. Воздействует на состояние рынка через кредитно-денежную политику Центрального банка. 

Рынок ценных бумаг испытывает воздействие государственного регулирования и в случае возникновения большого дефицита государственного бюджета. Для того, чтобы изыскать средства для его компенсации, государство выпустит облигации. В связи с этим оно будет заинтересовано в понижении нормы ссудного процента, чтобы разместить заем под меньший процент. Действия ЦБ по понижению нормы процента, связанные с увеличением денежной массы в обращении, будут способствовать повышению курса акций и облигаций, выпущенных под более высокий процент.

3. ДЕНЕЖНЫЙ РЫНОК РОССИИ.

Формирование денежного рынка в России при переходе к рыночным отношениям происходило в условиях жесточайшей инфляции, которая временами принимала форму гиперинфляции. Для российского денежного рынка за последние годы (1996-1997 гг.) стало характерным снижение темпов инфляции. Но ее последствия все еще отрицательно сказываются на экономике и социальном положении беднейших слоев населения.

В чем же специфика инфляционных процессов в России сегодня?

1. Спад производства при росте заработной платы.

2. Монополизация отраслей народного хозяйства.

3. Ускорение оборота денежной массы.

4. Слабая государственная власть и политическая нестабильность.

5. Дефицит государственного бюджета.

6. Кризис неплатежей.

7. Система взаиморасчетов России со странами СНГ.

8. Ошибка в стратегии ценообразования.

9. Денежная эмиссия.

10. Неадекватный валютный курс.

ТАБЛИЦА. Показатели динамики продукции и цен в России за 1992-1994 гг.

(в % к предыдущему году).

	Год


	Темпы падения ВВП


	Темпы падения промышленного производства
	Рост розничных цен, число раз

	1992

1993

1994
	22

12

15
	18

14

21
	26,1

9,4

3,1


Существенное влияние на повышение ежемесячного уровня цен оказали темпы роста цен и тарифов на платные услуги населению.

ТАБЛИЦА. Индексы потребительских цен в 1994 г

(Экономика и жизнь, 1995,. №7, с. 11).

	Группы

товаров и

услуг
	Март
	Июнь
	Сентябрь
	Декабрь,. %

	
	
	
	
	

	
	
	
	
	

	
	
	
	
	к ноябрю 1994
	к декабрю 1993

	Все товары и платные услуги
	109,0
	105,3
	109,5
	121,6
	323,0

	Все товары
	109,0
	104,9
	107,7
	119,9
	292,0

	В том числе:
	
	
	
	
	

	· продовольственные
	109,7
	105,3
	108,6
	122.0
	320,3

	· непродовольственные
	107,8
	104,3
	106,0
	115,5
	320,3

	Платные услуги
	108,4
	108,5
	123,0
	132,1
	876,5


4. ФИНАНСОВАЯ СИСТЕМА И ФИНАНСОВАЯ ПОЛИТИКА.

Государственный бюджет.

Центральное место в системе государственных финансов занимает государственный бюджет.

Государственный бюджет - это централизованный фонд денежных ресурсов, которым располагает правительство страны для содержания государственного аппарата, вооруженных сил, а также выполнения необходимых социально-экономических функций. В современных условиях бюджет - мощный рычаг государственного регулирования экономики, воздействия на хозяйственную конъюнктуру, а также осуществления антикризисных мероприятий.

В бюджете находит свое отражение структура расходов и доходов государства. Расходы показывают направление и цели бюджетных ассигнований.

По своей структуре расходные статьи бюджета подразделяются:

· на расходы по государственному управлению;

· на военные расходы;

· расходы на социально-экономические цели;

· расходы на хозяйственную деятельность государства;

· расходы по осуществлению внешнеэкономической деятельности.

· К числу важнейших" статей государственных расходов относятся затраты, связанные с созданием наиболее благоприятных предпосылок для функционирования производственных секторов экономики.

· Все более значительное место занимают и расходы на создание объектов социальной инфраструктуры, в первую очередь - на образование и здравоохранение.

· Значительный удельный вес продолжают занимать военные расходы.

· Важной составной частью финансовой системы государства являются местные бюджеты.

· Важное место в расходах местных бюджетов занимают также расходы на социально-культурные нужды, объектов здравоохранения, поддержание экологического равновесия.

Налоги, Принципы и формы налогообложения.

На долю налогов приходится до 90% всех поступлений в бюджеты промышленно развитых стран.

Наиболее важной разновидностью налогов является подоходный налог, включающий в себя налог на доходы физических лиц, а также налог на прибыли корпораций. Производственные объединения, предприятия, а также собственники капитала уплачивают налог на основании предъявленных ими деклараций. Налоговая декларация представляет собой заявление налогоплательщика о размерах его доходов. Налоги с лиц наемного труда взимаются при выплате им и заработной платы.

Нормой налогообложения является налоговая ставка - размер налога на единицу обложения.
Налоговые ставки


Пропорциональные

Прогрессивные

Твердые

1. Налог с корпораций.

2. Налог на сверхприбыль.

3. Подоходный налог.

4. Имущественный налог.

5. Налог на сделки с капиталом. 

6. Косвенные налоги (надбавки к цене соответствующих товаров или услуг):

· Акцизы;

· Фискальные монопольные налоги;

· Таможенные пошлины.

7. Прямые налоги.

СУБЧИДИИ

Дотации



      Субвенции

Меры налогового регулирования широко используются для стимулирования конкурентоспособности тех или иных отраслей, создания им наиболее благоприятных условий для накопления капитала, а также поощрения социально полезной деятельности корпораций.

С помощью налоговых льгот государство может оказывать существенное влияние и на территориальное размещение производительных сил, создание объектов инфраструктуры и т.д.

Фискальная политика.

Законодательная основа.

1. Закон о занятости 1946 года. В 1946 г., когда в связи с завершением второй мировой войны обострилась проблема безработицы, федеральное правительство закрепило в законе меру своей ответственности за обеспечение экономической стабильности. Закон о занятости 1946 г. гласит: "Настоящим конгресс США заявляет, что в сферу постоянно возобновляемых политических задач и ответственности федерального правительства входит использование всех доступных средств, согласующихся с его общими целями и обязательствами и другими важнейшими аспектами национальной политики, с помощью и во взаимодействии с промышленностью, сельским хозяйством, всем работающим населением, правительствами штатов и местными исполнительными органами, для координации и направления всех своих планов, функций и ресурсов на то, чтобы создавать и поддерживать условия, при которых будут обеспечены полезные возможности для занятости, включая самозанятость для тех, кто способен, желает и ищет работу, и обеспечивать максимальную занятость, производство и покупательную способность, действуя способами, рассчитанными на использование и развитие свободного конкурентного предпринимательства и обеспечение общего благосостояния".

2. Совет экономических консультантов и Объединенный экономический комитет. Ответственность за реализацию целей закона лежит на исполнительной власти. Президент США обязан представлять ежегодный Экономический доклад о текущем состоянии экономики, в котором формулируются соответствующие политические рекомендации. В соответствии с этим законом были также созданы Совет экономических консультантов (СЭК) для оказания помощи и выработки рекомендаций президенту по экономическим вопросам и Объединенный экономический комитет (ОЭК) конгресса США, который рассматривает широкий круг экономических проблем общенационального значения. В качестве советчика президенту и "разведывательного подразделения в вечной войне против экономического цикла" СЭК и его аппарат собирают и анализируют экономическую информацию и используют ее, во-первых, для составления прогноза, во-вторых, для формулирования программ и выработки политики, направленной на реализацию целей Закона о занятости; в-третьих, расширяет кругозор президента, конгресса и широкой общественности по проблемам и вопросам, имеющим отношение к состоянию национальной экономики.

3. Закон Хэмфри - Хоукинса 1978 года. Закон о полной занятости и сбалансированном росте 1978 года, широко известный как Закон Хэмфри-Хоукинса, подтвердил и расширил задачи федерального правительства в области стабилизации экономики. Закон требует от правительства выработки целей экономики на последующие пять лет и формулирования программы или плана для достижения этих целей. Более того, законодатели предпринимали попытку конкретизировать весьма широко сформулированные задачи Закона о занятости 1946 года. Выделенные цели были амбициозными и нереалистичными, ставилась задача достижения 4%-ного уровня безработицы и сокращения темпа инфляции до нуля. Другие приоритеты включали улучшение позиций США на мировых рынках, стимулирование роста частных инвестиций и сокращение размеров государственного сектора.

Мультипликатор сбалансированного бюджета.

Тот факт, что мультипликатор сбалансированного бюджета равен единице, показан на рисунке. При предельной склонности к потреблению, равной ¾, увеличение налогов на 20 млрд. дол. сократит доход после уплаты налогов на 20 млрд. дол. и вызовет снижение потребительских расходов на 15 млрд. дол. ( сокращение потребительских расходов на 15 млрд. дол. вызовет сокращение ЧНП на 60 млрд. дол. (15 млрд. дол. х мультипликатор 4). Но, на рисунке видно, что прирост государственных расходов на 20 млрд. дол. вызывает рост ЧНП на 80 млрд. дол. (20 млрд. дол. х мультипликатор 4).Следовательно, равное увеличение налогов и правительственных расходов на 20 млрд. дол. приносит чистое увеличение ЧНП на 20 млрд. дол. (80 млрд. дол. -60 млрд. дол.). Равное увеличение G и Т вызовет прирост ЧНП на величину, равную приросту G и Т.

Фундаментальная цель фискальной политики состоит в том, чтобы ликвидировать безработицу или инфляцию.
В период спада на повестке дня возникает вопрос о стимулирующей фискальной политике, которая включает:

(1) увеличение государственных расходов,

(2) снижение налогов,

(3) сочетание (1) и (2).

Если в экономике имеет место вызванная избыточным спросом инфляция, этому случаю соответствует сдерживающая фискальная политика. Сдерживающая фискальная политика включает:

(1) уменьшение правительственных расходов,

(2) увеличение налогов,

(3) сочетание (1) и (2).

Финансирование дефицитов и способы избавления от бюджетных излишков.

Существуют два способа, которыми федеральное правительство может финансировать дефицит:

· за счет займов у населения;

· за счет выпуска новых денег его кредиторам.

1. ЗАИМСТВОВАНИЯ.

2. СОЗДАНИЕ ДЕНЕГ.

Вызванная избыточным спросом инфляция требует фискальных действий со стороны правительства, которые могли бы сформировать бюджетный излишек. Однако антиинфляционный эффект такого излишка зависит от того, как правительство будет использовать его.

1. ПОГАШЕНИЕ ДОЛГА.

2. ИЗЪЯТИЕ ИЗ ОБРАЩЕНИЯ.

Недискреционная фискальная политика: встроенные стабилизаторы.

В некоторой степени необходимые изменения в относительные уровни государственных расходов и налогов вводятся автоматически. Эта т.н. автоматическая, или встроенная стабильность не включена в рассмотрение дискреционной фискальной политики.

На рисунке - хорошо видно. Правительственные расходы (G) считаются заданными и независимыми от величины ЧНП; расходы утверждаются конгрессом на постоянном фиксированном уровне. Но конгресс не определяет размер налоговых поступлений, скорее, он определяет величину налоговых ставок. Налоговые поступления затем колеблются в том же направлении, что и уровень ЧНП, которого достигает экономика. Прямая связь налоговых поступлений и ЧИП зафиксирована в отлого поднимающейся линии Т.

Встроенный стабилизатор - это любая мера, которая имеет тенденцию увеличить дефицит государственного бюджета (или сократить его положительное сальдо) в период спада и увеличить его положительное сальдо (или уменьшить его дефицит) в период инфляции без необходимости принятия каких-либо специальных шагов со стороны политиков. И, как ясно видно на рисунке, это именно то, что делает наша налоговая система. 

Исходя из рисунка ясно, что размер автоматически возникающих бюджетных дефицитов и излишков и, следовательно, встроенная стабильность зависят от восприимчивости изменений в налогах к изменениям величины ЧНП. Если налоговые поступления энергично изменяются вслед за изменениями величины ЧНП, наклон линии Т на рисунке будет крутым и вертикальное расстояние между Т и G - то есть дефициты или излишки - будет больше. И наоборот, если налоговые поступления будут изменяться очень незначительно при изменениях ЧНП, наклон будет отлогим и элементы встроенной стабильности будут незначительны. Изменения в государственной политике или законодательстве, которые меняют степень прогрессивности чистой налоговой системы (налоги за вычетом трансфертов и субсидий) влияют, следовательно, на степень встроенной стабильности. Введение федеральным правительством "индексирования" личного подоходного налога и снижения предельных ставок налога в 80-х годах уменьшили наклон линии Т рисунке. До 80-х годов инфляция переводила налогоплательщиков в группы, уплачивающие налоги, исходя из более высоких предельных ставок, и. таким образом, увеличивала налоговые поступления правительства. Теперь границы ставок подоходного налога "индексируются" или расширяются, в зависимости от темпов инфляции. Кроме того, Закон о налоговой реформе 1986 года резко снизил предельные ставки и укрупнил их в несколько групп. Следовательно, изменения ЧНП не вызывают таких же крупных автоматических изменений налоговых поступлений, как раньше, и степень встроенной стабильности экономики оказывается намного меньше, чем ранее.

Фискальная политика в открытой экономике.

Наше обсуждение до настоящего момента ограничивалось сложностями осуществления фискальной политики, проводимой в условиях закрытой экономики. Дополнительные сложности возникают, когда мы начинаем учитывать то обстоятельство, что наша экономика представляет собой часть широкой мировой экономики.

Шоки, имеющие корни за рубежом. Из предшествующего рассмотрения известно, что те события и меры экономической политики, предпринимаемые за рубежом, которые влияют на наш чистый экспорт, влияют и на нашу экономику. Формулируя это в терминах нашего сегодняшнего анализа, мы можем быть подвержены действию непредвиденных международных шоков совокупного спроса, которые могут сократить наш ЧНП и обесценить мероприятия нашей фискальной политики. Например, предположим, что мы ожидаем спад и изменили правительственные расходы и налоги до размеров, достаточных для того, чтобы увеличить совокупный спрос и ЧНП без того, чтобы вызвать инфляцию. Теперь предположим, что экономика стран, являющихся нашими основными торговыми партнерами, неожиданно и энергично начинает расти. Возросшая занятость и увеличившиеся доходы в этих странах ведут к росту покупок американских товаров. Наш чистый экспорт увеличивается, совокупный спрос возрастает слишком быстро, и мы стоим перед проблемой инфляции спроса. Если бы мы заранее знали, что наш чистый экспорт будет увеличиваться столь значительно, мы ввели бы менее стимулирующую фискальную политику. Вопрос состоит в том, что наше все возрастающее участие в мировой экономике приносит с собой сложности взаимозависимости наряду с преимуществами участия в специализации и торговле.

Эффект чистого экспорта. Эффект, которому мы дадим название эффекта чистого экспорта, действует через международную торговлю, подрывая эффективность фискальной политики. Мы завершили наше рассмотрение эффекта вытеснения тем, что сделали вывод о возможном повышении ставок процента из-за стимулирующей фискальной политики, что вызывает сокращение инвестиций и, следовательно, подрывает фискальную политику. Теперь нам нужно убедиться, каково будет воздействие такого роста процентных ставок на наш чистый экспорт. Давайте предположим, что мы проводим стимулирующую фискальную политику, которая привносит в экономику более высокие ставки процента. Такие ставки процента привлекут финансовый капитал из-за рубежа, где ставки процента предположительно остаются на прежнем уровне. Но зарубежные финансовые инвесторы должны получить в свое распоряжение доллары США, прежде чем купить искомые американские ценные бумаги. Увеличение спроса на товар - в данном случае доллары - вызовет рост его цены ( цена долларов, выраженная в других валютах, возрастет, другими словами, доллар подорожает.

В таблице подведен итог воздействия чистого экспорта, вызванного фискальной политикой.

	Фискальная политика и воздействие чистого экспорта

	Проблема: спад, медленный рост

(
Стимулирующая фискальная политика

(
Более высокая внутренняя ставка процента

(
Возросший внешний спрос на доллары

(
Подорожание доллара

(
Сокращение чистого экспорта (совокупньй спрос задается, отчасти противодействуя стимулирующей)
	Проблема: инфляция

(
Сдерживающая фискальная политика

(
Более низкая внутренняя ставка процента

(
Снизившийся внешний спрос на доллары

(
Обесценение доллара

(
Увеличение чистого экспорта (совокупный спрос увеличивается, отчасти противодействуя)


Фискальная политика, ориентированная на предложение.

Анализ предполагает, что фискальная политика оказывает воздействие исключительно на спрос, то есть на величину совокупных расходов и совокупный спрос. Но экономисты признали также, что фискальная политика - особенно изменения налогов - может изменить совокупное предложение и, следовательно, повлиять на те изменения, которые фискальная политика может вызвать в соотношении уровень цен - реальное производство.
Допустим, что на левом рисунке совокупный спрос и совокупное предложение представлены соответствующими кривыми AD1 и AS1 так, что точка равновесного ЧНП есть точка Q1 при уровне цен Р1. Предположим также, что уровень безработицы, соответствующий ЧНП = Q1, считается слишком значительным, и поэтому вводится стимулирующая фискальная политика в форме сокращения налогов. Мы знаем, что на стороне спроса последствием этой меры будет увеличение совокупного спроса с AD1 до, скажем, AD2. Этот сдвиг увеличивает величину реального ЧНП до Q2, но ведет также и к росту цен до уровня Р2. 

По всем каналам снижение налогов переместит кривую совокупного спроса направо от AS1 к AS2 на верхнем рисунке, что сократит инфляцию и обеспечит дальнейший рост реального ЧНП. Эта ориентированная на предложение логика увеличения совокупного предложения являлась основой сокращения налогов при администрации Рейгана в начале 80-х годов.

Сторонники концепции экономики предложения признают также, что более низкие ставки налогов не обязательно должны приводить к сокращению налоговых поступлений. 8 действительности можно ожидать, что снижение ставок налогов обеспечит рост налоговых поступлений за счет значительного роста национального выпуска и дохода. Эта расширившаяся налоговая база обеспечит рост налоговых доходов даже при более низких ставках ( в то время как с точки зрения традиционных кейнсианских подходов снижение налоговых ставок вызовет сокращение налоговых поступлений и увеличит дефицит бюджета, подход экономики предложения предполагает, что сокращение ставок налогов может быть организовано таким образом, что оно обеспечит рост налоговых поступлений и сокращение дефицитов.

Большинство экономистов с большой осторожностью относятся к описанной выше трактовке сокращения налогов с позиций экономики предложения. Во-первых, они чувствуют, что ожидаемое позитивное воздействие сокращения налогов на стимулы к труду, сбережению и инвестициям, а также стимулы к риску могут быть на самом деле не столь сильны, как надеются сторонники экономики предложения. Во-вторых, любые сдвиги кривой совокупного предложения вправо по своему характеру имеют долгосрочный характер, тогда как воздействие на спрос станет ощущаться в экономике намного быстрее.

Финансовая система России.

Переход России на рыночные отношения сопровождается формированием финансового рынка. Важнейшими шагами этого процесса являются реформирование кредитно-банковской системы и создание рынка ценных бумаг.

Государственный одноуровневый характер банковской системы, государственная монополия на кредитно-банковские операции, нарушение принципов кредитования (срочность, возвратность, платность, целевой характер) - все это превращало кредит в безвозмездное субсидирование, ставило в равные условия хорошо и плохо работающие предприятия.

Поэтому главным условием формирования стимулирующей экономику финансовой системы является создание настоящей резервной банковской системы с твердыми деньгами, введение жесткого механизма кредитования, регулирование наличной и кредитной эмиссии рубля. Устойчивость и гарантированность банковской системы может обеспечить стройная система страхования вкладов.

Начатая в 1987 г, реформа банковской системы выразилась в создании шести специализированных государственных банков:

· Государственного центрального банка (Госбанк),

· Банка агропромышленного комплекса (Агропромбанк),

· Банка жилищно-коммунального хозяйства и социального развития (Жилсоцбанк),

· Банка трудовых сбережений и кредитования населения (Сбербанк),

· Банка внешнеэкономических связей (Внешэкономбанк).

Одновременно в стране начали создаваться независимые коммерческие банки. Они различаются типами собственности (государственная, частная, кооперативная) и учредителями. Однако деятельность коммерческих банков регулируется недостаточно. Государственные органы воздействуют на банки законодательным путем: через нормы налогообложения, регламентацию соотношений собственных и заемных средств, предельных размеров кредита.

Происходит сближение специализированных государственных банков с независимыми коммерческими. Коммерческими акционерами стали:

· Промстройбанк,

· Агропромбанк,

· Сбербанк.

Некоторые коммерческие банки по величине своих финансовых оборотов приближаются к государственным банкам. Государственные спецбанки кредитуют предприятия (в осн. государственные) по льготным ставкам, что вынуждает менее мощные коммерческие банки в борьбе за своих вкладчиков сохранять льготное кредитование.

Появление фондовых бирж в России относится к началу 1991 г. Их учредителями выступали государственные и коммерческие банки, крупные предприятия, областные и городские исполкомы; часть бирж создавалась сверху, решением властей. В качестве фондовых ценностей к продаже предлагались:

1. акции акционерных обществ и бирж,

2. облигации,

3. депозитные сертификаты,

4. кредитные обязательства банков (кредитные ресурсы),

5. брокерские места.

В своем первоначальном облике отечественные фондовые биржи существенно отличаются от западных. Их особенности состоят в следующем:

· если на классических фондовых биржах в основном торгуют акциями, то на наших фондовых биржах - всем, что имеет отношение к рынку капитала. Наши фондовые биржи демонстрируют отечественный вариант фондовых ценностей, ибо депозитные сертификаты скорее относятся к межбанковской фондовой торговле, а кредитные обязательства банков нигде в мире через фондовые биржи не проходят;

· в странах с развитой рыночной экономикой на торги фондовых бирж не выставляются акции самих бирж, поскольку они являются бездивидендными акционерными обществами закрытого типа. На наших фондовых биржах акции бирж являются ведущей фондовой ценностью;

· классические фондовые биржи являются элементом вторичного фондового рынка, т.е. местом неоднократной перепродажи давно выпущенных и размещенных ценных бумаг. Отечественные фондовые биржи обслуживают первичный фондовый рынок;

· отечественные фондовые биржи явили миру новый вид фондовых ценностей - брокерские места. Брокерские места не являются ценными бумагами, не имеют номинальной стоимости, не дают прав на получение дивиденда и на участие в управлении фирмой.

Фондовая биржа создается в форме ЗАО и должна иметь не менее трех членов. Членами фондовой биржи могут быть только ее акционеры. Только члены биржи могут осуществлять операции на фондовой бирже. Фондовая биржа является некоммерческой организацией и не преследует цели извлечения прибыли Она работает от самоокупаемости и не выплачивает доходов своим членам. Тем самым подчеркивается, что на бирже не могут покупаться и продаваться брокерские места.

Финансирование деятельности фондовой биржи может осуществляться за счет продажи акций, регулярных членских взносов, биржевых сборов с каждой сделки. Доходы биржи полностью направляются на покрытие ее расходов.

Основными участниками рынка ценных бумаг являются:

1. эмитенты (выпускающие ценные бумаги),

2. инвесторы (приобретающие ценные бумаги),

3. инвестиционные институты (посредник, финансовый брокер, инвестиционный консультант, инвестиционная компания, инвестиционный фонд).

Фондовая биржа обязана получить лицензию в Министерстве финансов. Фондовые отделы товарных бирж получают обособленный баланс.

Государство регулирует деятельность фондовых бирж через налоговую систему. Налоги взимаются по следующим ставкам:

1. при регистрации проспекта эмиссии ценных бумаг в размере 0,5% номинальной суммы эмиссий (в виде планы за регистрацию проспекта эмиссий);

2. при покупке государственных ценных бумаг в размере 1 руб. с каждой 1000 руб.;

3. при заключении договора купли-продажи ценных бумаг с каждого участника сделки ценных бумаг в размере 3 руб. с каждой 1000 руб.

От уплаты налога освобождаются: юридические и физические лица, приобретающие акции, впервые выпускаемые акционерным обществом с момента его государственной регистрации; эмитент, осуществляющий первичную эмиссию ценных бумаг; юридические лица, осуществляющие посреднические операции с ценными бумагами за счет клиента.

1992 г. - тенденция совершенствования деятельности отечественных бирж: изменилась структура фондовых сделок: операции с кредитными ресурсами и акциями банков увеличились; не продаются брокерские места; растут операции с акциями промышленных компаний; появились операции с ваучерами; происходит перемещение фондовой активности на внебиржевой рынок; нормой фондового рынка становится листинг и т.д.

5. БЮДЖЕТ И НАЛОГОВАЯ ПОЛИТИКА РОССИИ В СОВРЕМЕННЫХ УСЛОВИЯХ.

Реформирование бюджетно-налоговой системы в России проводится в крайне сложных условиях экономического спада, инфляции, кризиса государственных финансов и огромного бюджетного дефицита. Поэтому не случайно на первое место поставлена задача поиска путей замедления и последовательного сокращения дефицита бюджета (за счет сокращения его расходных статей - снижения произв-ных инвестиций, не связанных с произв-вом товаров народного потребления, сокращения расходов на оборону и управление, прекращения выплат необосн. дотаций и субсидий гос-ным предприятиям, их активной приватизации и проведения разумной соц. политики).

Последние годы были периодом активного законотворчества и преобразования старой налоговой системы. Впервые налоги в России разделены на три вида:

1. федеральные, 2. республиканские, 3. местные.

Не найдены решения проблемы (трехзвенная система налогообложения):

· как разделить деньги между фед. Прав-вом и администрациями регионов;

· как распределить "региональные" средства между 91 территорией РФ;

· какую степень автономии предоставить регионам в области налогообложения;

· какие цели стоят перед создаваемой налоговой системой?

Функционирование налоговой системы.

Должно быть нацелено, в конечном итоге, на максимальное стимулирование предпринимательской активности, экономической эффективности и достижение на этой основе макроэкономического равновесия.

ГЛОССАРИЙ.

1. Деньги - это особый предмет (вещь), который выполняет ряд функций в сфере товарно-денежных отношений, деньгами может являться любая вещь, принимаемая продавцами как оплата за товары и услуги.

2. Функция денег «мера стоимости» - это общепринятый измеритель и показатель рыночной ценности любого товара, при отсутствии денег данная единая оценка невозможна.
3. Функция денег «средства обращения» - это инструмент простого и быстрого обмена товаров, с появлением денег «продажа» товара сводится к его обмену на деньги, «купля» товара – к обмену денег на товар.
4. Денежный агрегат – любая из нескольких специфических группировок ликвидных активов, служащих альтернативными измерителями денежной массы.

5. Денежная система – исторически сложившаяся в каждой стране форма организации денежного обращения, законодательно устанавливается государством.

6. Денежная масса – это продукт денежной базы и мультипликатора: В = H*m, где m – денежный мультипликатор.

7. Денежное обращение – это непрерывное движение денег по обслуживанию кругооборота товаров, оказанию услуг, осуществлению расчетов в хозяйственной сфере, осуществляется на основе экономического закона, определяющего количество денег, потребных для обращения, законодательно закрепляется в форме государственной денежной системы.

ДОМАШНЯЯ РАБОТА.
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