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Глава 1. Экономические и правовые основы вексельного обращения
1.1.    Сущность, место и роль векселя в экономических отношениях.
Термин «вексель» происходит от немецкого слова «Wechsel», означающего «перемещение», «перевод», «мена». Однако, сущность векселя - это не только перевод, но и обращение, основанное на денежно-кредитных отношениях.
В экономической и юридической литературе на протяжении всего срока существования вексельного обращения (несколько столетий) приводились различные определения векселя, отражающие его характер и сущность выполняемых им функций в каждый конкретный период. Например, крупный немецкий экономист профессор Вильгельм Лексис (1837 - 1914), известный по многочисленным работам в области теории денег и кредита, статистики и страхования, еще в конце XIX века так писал о векселе: «Вексель по своей природе есть абстрактное обещание денежной суммы, именно такое, которое самостоятельно обосновывает обязательство, независимо от материального основания долга... Вексель возник из потребностей платежного оборота между отдаленными друг от друга местами, и действующие нормы его сложились на почве обычного торгового права...».1 Данное положение подводит к заключению о том, что нужды платежного оборота привели к изобретению векселя как формы расчетов, который затем оказал значительное влияние на систему денежного обращения. Действительно, изобретение векселей позволило вытеснить из расчетов металлические деньги, трансформировав предметы менового  оборота  в бумажные знаки (векселя, банкноты, чеки).
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Трактовка векселя как финансового инструмента менялась на протяжении всей истории. Первоначально, на ранних этапах развития вексельных операций, он трактовался как договор и подводился под конкретные сделки (купля-продажа, мена и др.). В этом случае обязанность векселедателя произвести выплату вытекала не из самого векселя, а из договора, заключенного сторонами, участвующими в определенной сделке.
Затем в середине XIX века появилась теория одностороннего обязательства Карла Эйнерта. Он изложил её в своей книге «Вексельное право, которое нужно XIX столетию» (1839 г.). Эйнерт подходил к векселю исходя из потребностей хозяйственного оборота. Эйнерт делает вывод, что сила вексельного обязательства вытекает не из договора, послужившего причиной его появления, а из самого векселя, представляющего собой абстрактное обязательство векселедателя заплатить законному векселедержателю1.
В советской экономической литературе в связи с ликвидацией коммерческого кредита в начале 30-х годов XX-го века вексель был полностью исключен из экономических обзоров. Исследования по данной теме возродились лишь в конце 80-х -начале 90-х годов. Постепенно вексель получил право на существование. Однако, правовой аспект по-прежнему преобладает.
Вырезано.

Для приобретения полной версии работы перейдите по ссылке.

Товарная функция векселя заключается в том, что вексель исходя из своей принадлежности к ценным бумагам самостоятельно может являться объектом собственности, а значит и сделок купли-продажи. Ценность векселя заключается в возможности реализации вытекающих из него прав, а также в наличии связанных с этим дополнительных источников получения дохода (например, от роста курсовой
1 Ефимова Л.Г. Очерк вексельного права\ Сб.:Вексель и вексельное обращение в России. Сост. Равкин Д.А.-М.:АО «Банкцентр», 1996-С 40.
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стоимости   самого   векселя,   которая   в   принципе   может   превышать   размер вексельной суммы).
Функция привлечения временно свободных денежных средств. Данная функция векселя активно используется различными инвестиционными институтами и кредитными организациями, которые привлекают средства с помощью простых векселей на более выгодных условиях (налогообложение, резервирование), чем, например, при привлечении депозитов. В настоящее время в развитых странах данную функцию, в основном, выполняют коммерческие бумаги, являющиеся, как правило, простыми векселями на предъявителя и выдаваемые на трех-, шести- и девятимесячные сроки. Функция средства обеспечения кредита и гарантии возврата денег.
По сравнению с другими долговыми обязательствами вексель обладает дополнительными элементами гарантии возврата денежных средств. Наиболее важными составляющими указанной гарантии являются аваль (вексельное поручительство), наличие индоссаментов и акцепт (что крайне существенно в сделках с переводными векселями). Совокупность указанных защитных механизмов выделяет векселя из общей массы долговых инструментов, повышая их надежность, а значит и доверие со стороны участников экономических отношений.
Вырезано.

Для приобретения полной версии работы перейдите по ссылке.

В простом векселе содержится простое и ничем не обусловленное обещание уплатить    определенную    сумму    и    векселедатель    непосредственно    несет
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ответственность за платеж перед векселедержателем.
В соответствии со ст. 3 Положения о простом и переводном векселе векселедатель переводного векселя может выдать вексель собственному приказу. В этом случае трассант и ремитент – одно лицо. Также допустимо совпадение в одном лице трассанта и трассата, что фактически делает вексель простым, но формально он относится к переводным. Иногда в специальной литературе такие векселя именуются «переводно – простыми».
Кроме деления на простые и переводные векселя на практике, особенно для целей бухгалтерского и налогового учета, различают товарные и финансовые векселя. Такое деление отражает их экономическую характеристику. Товарные (или коммерческие) векселя используются во взаимоотношениях покупателя и продавца по договору поставки, купли-продажи, оказания услуг, подряда. Выпускаются, как правило, предприятиями и организациями. Финансовые векселя имеют в своей основе отношения, первоначально базирующиеся на договорах займа или кредитных договорах. Такие векселя применяются для привлечения временно свободных денежных средств кредитных учреждений или иных юридических лиц, имеющих соответствующую лицензию на операции с ценными бумагами. Разновидностью финансового векселя являются «коммерческие бумаги»-«…краткосрочные (до одного года) переводные или простые векселя, выдаваемые для публичного привлечения взаймы денежных сумм, путем выдачи одного векселя или любого количества векселей с одинаковыми реквизитами»1. В настоящее время рынок коммерческих бумаг- наиболее растущий в мире сегмент рынка долговых инструментов.
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В литературе широко используются более подробные классификации векселей2: 1) В зависимости от вида получаемого дохода:
· дисконтные: приобретаются по цене ниже номинала, не предполагают     выплаты процентного дохода,

· процентные:   предполагают получение процентного дохода - в тексте векселя указывается начисление на номинал векселя процентов.

2)
По отношению к собственности (данная классификация имеет значение при
организации бухгалтерского учета):
· векселя выданные,

· векселя полученные.

3)
По гарантированности оплаты векселя:
· авалированный (авалист  гарантирует оплатить вексель, в случае, если должник этого не сделает),

· неавалированный (обязательство только самого должника).

4)
По области действия:
· международные (одна из сторон, участвующих в вексельной сделке, является резидентом иностранного государства),

· национальные (все стороны, участвующие в сделке, являются резидентами оного государства).

5)
В зависимости от срока платежа:
· по предъявлении,

· во столько-то времени от предъявления,

1
Концепция проекта федерального закона «О внесении изменений и дополнений в федеральный закон «О
переводном и простом векселе», разработанная Министерством экономического развития России при
участии АУВЕР.- официальный сайт АУВЕР: www.auver.ru.
2
Захарьин В.Р. Все о векселе. –М.: Издательство «ДИС», 1998. С 36-38.
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· во столько-то времени от составления,

· на определенный день. 6) В зависимости от эмитента:
· государственные (казначейские)

· финансовые ( банковские)

· корпоративные

· векселя физических лиц

Также в литературе встречается деление векселей на обеспеченные и необеспеченные: некоторые кредиторы (обычно банки), выдавая должнику собственные векселя или, авалируя, или принимая векселя должника требуют предоставления им денежных средств или иное имущество в обеспечение исполнения обязательства по таким векселям.
Из приведенной классификации видно, что вексель применяется как для расчетов за продукцию, так и для привлечения временно свободных денежных средств. Также он применяется как внутри одного государства, так и в международных расчетах. Но в любом случае вексель - это гарантия оплаты покупателя перед продавцом.
В России широкое распространение получили банковские векселя, которые могут удостоверять совершение банками различных банковских операций, суть которых в привлечении денежных средств, либо в размещении ресурсов. Впервые банковские векселя появились в России в 1992 г. В отличие от коммерческого векселя, основанного на содействии реализации товара с отсрочкой платежа, банковский же вексель, являющийся по своей природе финансовым, выписывается банком-эмитентом на основании получения взаймы от клиента определенной
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денежной суммы. В результате банк привлекает дополнительные средства, а клиент размещает временно свободные ресурсы с возможностью получения дополнительного дохода.
Вырезано.

Для приобретения полной версии работы перейдите по ссылке.

Протест векселя – это нотариально заверенный отказ обязанного по векселю лица от выполнения им своих обязательств. Цель протеста - официально подтвердить факт отказа в платеже, т. е. превратить его в юридический факт для последующего наступления соответствующих правовых последствий.
Протест векселя свидетельствует о низкой кредитоспособности плательщика.
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Допущение такого события еще более ухудшает его положение, так как сведения о протестах становятся известными всем кредиторам плательщика.
Векселя предъявляются к оплате в день платежа либо в один из двух следующих рабочих дней. Оплата векселя может производиться наличным или безналичным путем. При этом плательщик может потребовать вернуть ему вексель с отметкой на нем или распиской о получении платежа. На практике при предъявления векселя для оплаты стороны составляют акт приема-передачи векселя.
По общему правилу обязательство уплатить по векселю, будучи денежным обязательством, прекращается исполнением, т.е. уплатой обязанным лицом вексельного долга. Гражданский Кодекс РФ предусматривает и другие основания прекращения денежного обязательства. В частности, обязательство, вытекающее из векселя, может быть прекращено посредством предоставления отступного по соглашению между вексельным кредитором и должником, зачетом встречного однородного (т.е. денежного) требования. Такие способы прекращения вексельного обязательства порождают те же последствия, что и оплата векселя.
Обязательство плательщика по оплате векселя может быть обеспечено полностью или в части третьим лицом либо одним из лиц, подписавших вексель, посредством аваля.
Аваль может быть проставлен на самом векселе, а также в отличие от индоссамента аваль может быть оформлен на отдельном листе с указанием места его оформления. Аваль выражается словами «считать за аваль» или иными равнозначными по смыслу словосочетаниями и подписывается авалистом. В авале должно быть указано, за чей счет он дан. Выражение «за чей счет» требует указать
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лицо, за которое авалист будет нести ответственность. При отсутствии такого указания аваль считается данным за векселедателя.
Авалист и лицо, за которое он поручается, несут солидарную ответственность. Оплатив вексель, авалист приобретает право обратного требования к тому, за кого он выдал поручительство, а также к тем, кто обязан перед этим лицом.
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Глава 2. Банковские операции с векселями
2.1.    Виды операций коммерческого банка с векселями.
Работа коммерческих банков с векселями на рынке ценных бумаг осуществляется в рамках Генеральной лицензии Центрального банка Российской Федерации на осуществление банковских операций.
Представляется, что вексельные операции имеют определенные особенности:
1) по своему отношению к статусу банка вексельные операции являются банковскими операциями (входят в число 8 операций, квалифицируемых законодательством как банковские операции);
2) вексельные операции достаточно многочисленны и позволяют решать разнообразные задачи;
3) вексельные операции не являются монополией только банков, отдельные из них   могут осуществлять другие субъекты экономических отношений;
4) участниками вексельных операций могут быть несколько субъектов;
5) вексельные операции выступают связующим звеном в экономических отношениях между банками и промышленным производством;
6) вексельные операции широко распространены в международных сделках, что позволяет банкам одной страны интегрироваться в мировую банковскую систему;
7) привлечение дополнительного финансирования с использованием векселей обычно обходиться дешевле других форм займов;
8) операционные затраты банков на осуществление вексельных операций обычно ниже, чем затраты на другие банковские операции.
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По отношению к балансу банка все операции с векселями можно разделить на активные и пассивные.  В число активных операций банка с векселями входят :
· учет векселей;

· кредитование под залог векселей;

· операции купли-продажи векселей;

· авалирование векселей;

· депозитарное обслуживание;

· инкассирование векселей;

· домицилирование векселей;

· форфейтинговые операции с векселями. К пассивным относятся такие операции, как выпуск банком собственных векселей и досрочный выкуп собственных векселей.

· Вырезано.

· Для приобретения полной версии работы перейдите по ссылке.

Действующие вексельное законодательство допускает для эмитентов возможность самостоятельно устанавливать правила выпуска и оборота своих векселей, что делает эти ценные бумаги наиболее привлекательными для банков. Среди банковских векселей преобладают простые векселя, однако некоторые банки практикуют выпуск переводных векселей, по которым плательщиком назначаются должники или гаранты банка.
Банки могут выпускать свои векселя как сериями, та и в разовом порядке. Привлекательность единичного векселя в том, что условия его выпуска и обращения можно определить с учетом интересов конкретного вкладчика. Однако банки отдают предпочтения серийному выпуску векселей, поскольку в этом случае обеспечивается привлечение большого количества инвесторов и значительного объема ресурсов.
В настоящее время на рынке наибольшей привлекательностью пользуются краткосрочные банковские векселя. Инвесторов привлекает возможность досрочно учесть их в банке-эмитенте. Многие банки, эмитирующие векселя, не только берут на себя обязательства  учитывать свои векселя до истечения их срока, но заранее
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объявляют   котировки,   т.е.   курс   покупки   векселей   у   их   держателей   на определенные даты. Это резко повышает ликвидность банковских векселей.
2.2.   Рефинансирование хозяйственного оборота Центральным Банком РФ с
использованием векселей.
Важной особенностью векселя является то, что в условиях стабильно функционирующей экономики и банковской системы он выполняет функцию инструмента рефинансирования хозяйственного оборота и проведения денежно-кредитной политики Центральным банком Российской Федерации.
Традиционной формой рефинансирования коммерческих банков и обеспечения потребностей хозяйственного оборота денежными средствами является проведение Банком России операций по переучету векселей. В соответствии с Положением о проведении Банком России переучетных операций № 65-П от 30.12.1998 г данные операции призваны стимулировать банковское кредитование экспортных отраслей промышленности и приток в Российскую Федерацию иностранной валюты, поэтому к переучету принимаются векселя, выданные российскими организациями- экспортерами.
Участниками операций по переучету векселей и операций с переучтенными векселями являются Банк России, действующий через операционное подразделение Банка России по переучету векселей и депозитарий Банка России, организация -экспортер, Учетный банк.
Организация-экспортер должна являться юридическим лицом, резидентом Российской Федерации, заключившим от своего имени договор на экспорт товаров, а также быть  членом Ассоциации  участников  вексельного рынка. Учетным
О порядке регулирования деятельности банков / инструкция Центрального банка РФ № 1 от 1.10.1997 г.
называется уполномоченный банк, получивший статус Учетного банка, с которым могут быть проведены операции по переучету векселей, он также выполняет функции домицилиата. Для получения статуса Учетного банка банк должен подать заявление на получение данного статуса и выполнить все требования, установленные для учетного банка. Банк признается получившим статус Учетного банка в случае заключения с Банком России Генерального соглашения о переучете векселей, а также Депозитарного договора, регламентирующего принятие Банком России на учет и хранение векселей организаций-экспортеров, и с момента раскрытия Банком России информации о включении его в Перечень Учетных банков.
Банк России осуществляет депозитарный учет векселей, приобретенных Учетным банком у организаций – экспортеров (если со дня составления векселей прошло не более трех рабочих дней), приобретенных Банком России в результате переучета векселей, а также векселей, приобретенных другими кредитными организациями, в случае их приобретения у Банка России.
В соответствии с п.2 Положения о проведении Банком России переучетных операций № 65-П от 30.12.1998г. векселя, принимаемые к переучету должны соответствовать следующим требованиям.
∙ Вексель должен соответствовать требованиям Женевской Конвенции 1930 г. N 358, устанавливающей Единообразный закон о переводном и простом векселях, Федерального закона о простом и переводном векселе от 11.03.97 № 48-ФЗ, Положения о простом и переводном векселе, утвержденного Постановлением ЦИК и СНК СССР от 7 августа 1937 года N 104/1341.
∙Вексель   должен   быть   составлен   на   стандартном   бланке,   установленном
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Стандартом выдачи и погашения векселей Ассоциации участников вексельного
рынка, с соблюдением требований указанного стандарта.
∙ Вексельная сумма указывается в рублях Российской Федерации. Вексель должен
быть составлен на русском языке. Все надписи на векселе также должны быть
совершены на русском языке.
∙ К переучету принимаются простые векселя со сроком "на определенный день",
векселедателями по которым выступают организации - экспортеры, включенные в
список, утверждаемый Банком России. При этом срок платежа по векселю не
должен превышать более чем на 1 месяц срок последнего платежа по экспортному
контракту.
∙   В    качестве лица, у которого переучитываемые векселя подлежат оплате
(отметка о домицилировании), должен быть указан Учетный банк.
∙ Векселя, имеющие в тексте ограничительные пометки (оговорки "без оборота",
"без протеста", "оборот без издержек" и прочие), к переучету не принимаются.
∙ Банк России принимает к переучету векселя, срок до оплаты которых составляет
не менее десяти дней.
· Вырезано.

· Для приобретения полной версии работы перейдите по ссылке.

· Интерфейсы

Модули, составляющие функциональные подсистемы, базируются на общем ядре и работают по единым принципам. Каждый из модулей автоматизирует определенную функциональную область - кредиты, депозиты, работу с ценными бумагами и т. д.
В каждом модуле методисты банка описывают набор финансовых продуктов, предлагаемых банком в этом секторе рынка, настраивают правила обработки документов и их бухгалтерского учета. В процессе операционной работы в модулях системы вводятся документы и сделки на продажу/покупку банковских продуктов. Единый общесистемный механизм обеспечивает их автоматический бухгалтерский учет.
Общесистемные механизмы реализуют во всех модулях конвейерный способ обработки сделок и документов, обработку сложных финансовых продуктов, генерацию внешних, исходящих сообщений (платежей, подтверждений, и т.д.), поддержку системы безопасности и аудита и др.
Для автоматизации работы с собственными векселями кредитных учреждений
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разработан новый продукт компании "R-Style Softlab"- модуль "Векселя банка". Он соответствует "Международной конвенции по векселям", выполняет операции эмиссии, погашения, мены, залога и хранения векселей и предоставляет широкие возможности по автоматическому заполнению и выпуску бланков векселей, осуществляет все необходимые бухгалтерские проводки, формирует тексты договоров, распоряжений в бухгалтерию, мемориальных ордеров и других документов, выполняет необходимые сервисные операции по сопровождению выданных векселей. Этот модуль разработан в 2001г. и сейчас успешно внедряется в "Пробизнесбанке".
Модуль «Собственные векселя банка» наиболее полно разработан компанией «Инверсия», он является частью интегрированного банковского комплекса «БАНК XII ВЕК». Модуль позволяет:
·
вести учет дисконтных, процентных, "бездоходных", "расчетных" векселей
и депозитных сертификатов;
·
вести учет векселей с разным сроком платежа;
·
производить фиксацию всех параметров первичной эмиссии векселя;
·
выполнять регистрацию вексельных операций с указанием необходимых
реквизитов и условий для расчета дисконта или процентов;
·
вести картотеку вексельных договоров;
·
позволяет определить состояние векселя и производить действия по
нему в соответствии с его состоянием на дату как назад, так и вперед, что
развязывает дату реального бухгалтерского действия в "Операционном дне банка"
(дату реальной проводки по счету) и дату учета этого действия по векселю;
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· формировать бухгалтерские документы для учета на счетах в рамках комплекса "Операционный день банка";
· исправлять допущенные оператором ошибки путем системы откатов и декларативных действий;
· делать выборку из общего каталога векселей по любому признаку, а также обеспечивается быстрый поиск нужного векселя.
Реализованный в модуле механизм расчета процентов позволяет:
· использовать дифференцированные процентные ставки, зависящие от сроков векселя;
· учитывать изменение процентных ставок во времени;
· гибко назначать условия начисления процентов;
· рассчитывать сумму досрочного погашения векселя по состоянию на любую дату до даты погашения векселя.
В целях комплексной автоматизации деятельности банков и компаний на фондовом рынке, поддержки инвестиционной, брокерской, депозитарно-кастодиальной деятельности компанией «Диасофт» была предложена интегрированная фондовая система-«DiasoftCUSTODY 5NT», которая решает задачи:
-Автоматизации операционной работы бэк-офиса, ведения внутреннего учета операций на рынке ценных бумаг в полном соответствии со стандартами НАУФОР;
-Автоматизации депозитарной деятельности в банках и компаниях в соответствии с требованиями ФКЦБ России; -Учета депозитарных операций кредитных организаций в полном соответствии с
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правилами ЦБ РФ;
-Автоматизации деятельности организаций - расчетных брокеров на внебиржевом
рынке ценных бумаг;
-Автоматизации деятельности организаций - клиринговых членов фьючерсных
бирж.
Система DiasoftCUSTODY 5NT построена по модульному принципу. Она включает в себя:
•
Модуль депозитарного учета
.    Модуль учета сделок на биржевом рынке ценных бумаг .    Модуль учета сделок на внебиржевом рынке ценных бумаг
· Модуль учета сделок с производными ценными бумагами
· Модуль     автоматизации    деятельности    расчетного     брокера    на внебиржевом рынке ценных бумаг
· Модуль вексельного учета
.    Модуль обслуживания эмитента
ФУНКЦИОНАЛЬНЫЕ ВОЗМОЖНОСТИ СИСТЕМЫ:
·Управление собственными портфелями финансовых инструментов. Поддержка принятия решений на этапе заключения сделок. Контроль за соблюдением кредитных лимитов контрагентов. Определение финансового результата по каждому портфелю одним из следующих методов: средневзвешенный, LIFO, FIFO
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•Брокерское обслуживание инвесторов. Учет и контроль исполнения заявок клиентов. Ведение клиентских портфелей ценных бумаг. Расчет и удержание комиссионного вознаграждения
•Автоматизированное оформление сделок в бэк-офисе. Подготовка всех документов, необходимых для оформления сделок и обеспечения исполнения обязательств по ним - подтверждений сделок, платежных поручений, распоряжений на оплату. Формирование документов в форматах SWIFT., TELEX и др.
•Учет и реализация прав собственности на ценные бумаги. Гибкая конструкция плана счетов депо как основного инструмента для депозитарного учета ценных бумаг и их ответственного хранения. Учет фактических и планируемых операций. Расчет оплаты за услуги депозитария.
•Ведение журналов депозитарных операций: бухгалтерских, административных и информационных.
•Обслуживание эмитентов. Ведение реестра владельцев ценных бумаг, поддержка корпоративных действий эмитента в депозитарии номинального держателя - операций над выпусками, собраний акционеров, сбора и выплаты дивидендов и иных доходов по ценным бумагам.
•Учет сделок с производными ценными бумагами. Расчет вариационной и депозитной маржи. Предоставление отчетов о состоянии собственных позиций клиринговых членов фьючерсных бирж, позиций находящихся у
них на обслуживании торговых членов биржи и их клиентов.
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•Работа с векселями. Поддержка торговых операций, выпуска собственных векселей, учета векселей других векселедателей, предоставления вексельных кредитов, инкассовых и гарантийных операций.
•Обмен данными с внешними системами. Обеспечиваются интерфейсы с торговыми системами (ММВБ, РТС, МФБ), банковскими и бухгалтерскими системами, регистраторами и трансфер-агентами.
Вырезано.

Для приобретения полной версии работы перейдите по ссылке.

Макеев А.В. Организованный рынок векселей при АУВЕР на технической базе ММВБ// www.auver.ru
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векселями, а также способствовало бы уменьшению ошибок при учете данных
операций.
Заключение
В результате проведенного исследования можно констатировать, что в настоящее время Россия в качестве векселя получила удобный расчетно-кредитный инструмент, использование которого оказывает в основном положительное влияние на экономику. Активными участниками вексельного обращения являются коммерческие банки, проводящие широкий спектр операций с векселями. Интерес банков к векселям представляется прежде всего как к источнику получения доходов.
Можно выделить как минимум две причины широкого распространения вексельных операций в России. Первая причина- негативная: недостаточное развитие кредита в экономике заставляет использовать векселя при   расчетах  за
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поставленную продукцию, выполненные работы, оказанные услуги. В этом случае вексель выступает в роли денежного суррогата. Вторая причина, безусловно, позитивная: вексель является универсальным финансово-кредитным инструментом, многофункциональность которого (средство расчетов, средство обеспечения кредита, инструмент кредитования) дает новые возможности для перераспределения ресурсов и развития экономики в целом.
Широкому распространению банковских векселей способствовали простота их выдачи, простота обращения, а также освобождение операций с векселями от налога на операции с ценными бумагами. Кроме того, банки в отличие от промышленных предприятий имели больший опыт работы в денежно-кредитной сфере, а также обладали более значительным объемом собственного капитала по сравнению с предприятиями нефинансового сектора экономики. В силу этих причин основное влияние на развитие рынка векселей в России оказали коммерческие банки, а не промышленные предприятия, как было в большинстве иностранных государств.
На сегодняшний день обороты вексельного рынка, по некоторым оценкам, составляют около 80 % от общего оборота на рынке рублевых долговых инструментов, а среднедневной оборот сделок с векселями оценивается в 4-5 млрд. рублей.1 Доходность по большинству векселей выше (на аналогичные сроки), чем по госбумагам, и банковским депозитам, что делает вексель наиболее выгодным инвестиционным инструментом долгового рынка. Однако необходимо отметить, что в последние месяцы наблюдается меньшая доходность векселей по сравнению с корпоративными облигациями, что означает уменьшение цены кредита для заемщика.
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Анализ операций коммерческих банков на вексельном рынке показал, что доля инвестиций в векселя в общей сумме активов банков в среднем составляет 5%-6%, а по различным банкам колеблется от 1% до 7%. При этом значительная часть (60%-70%) в общей сумме учтенных векселей принадлежит корпоративным векселям.2 Сумма вложений в векселя у крупнейших банков из года в год растет. Что касается пассивных операций банков с векселями, то доля средств, привлеченных путем выдачи векселей, в общей сумме пассивов банков РФ начиная с 1999 г. с каждым годом увеличивается в среднем на 1% и на сегодняшний день составляет 85%.3 Надо сказать, что в общем объеме долговых ценных бумаг, эмитируемых банками, 85 % принадлежит векселям.2 В подавляющем большинстве это векселя сроком обращения до одного года.
Основная задача банков при осуществлении вексельных операций состоит в обеспечении оптимального соотношения между ликвидностью и доходностью портфеля векселей при выбранном уровне риска.
В настоящий момент можно сказать, что на рынке финансовых векселей условно сформировались три группы заемщиков, векселя которых пользуются особым спросом.
К первой группе относятся векселя Сбербанка России, которые в основном
используются не как  инвестиционный долговой  инструмент, а как средство
расчетов, поэтому данные векселя обладают максимальной ликвидностью при
практически нулевой доходности.
Вторая группа включает векселя РАО «Газпром» и "Газпромбанка, обладающих
1
Владимир Николкин. Вексель- новый облик старого знакомого // Рынок ценных бумаг.-2002г.-№ 8.
2
Бюллетень банковской статистики за 1996-2002 гг.
3
Там же.
2 Там же.
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оптимальным соотношением ликвидность/доходность при приемлемом уровне риска. Надо сказать, что РАО «Газпром» является крупнейшим векселедателем России, доля его векселей в структуре вексельного рынка составляет 50%-90% в зависимости от сроков погашения векселей.1 Поэтому доходность векселей различных эмитентов, как правило, напрямую связана с доходностью корпоративных векселей РАО «Газпром», которая, в свою очередь, формируется под влиянием таких факторов, как баланс спроса и предложения, ситуация на валютном рынке, на газовом рынке, спрос на рублевые долговые инструменты и т.п. Отметим, что в последнее на вексельном рынке наблюдается сокращение доли векселей РАО «Газпром», что может означать сворачивание вексельной программы данным заемщиком, однако на сегодняшний день эти перспективы еще не ясны.
К третьей группе можно отнести векселя таких эмитентов, как Альфа-банк, Собинбанк, Импексбанк, Башкредитбанк, МДМ-банк, Гута-банк и ряд других банков.
В настоящее время векселя данных заемщиков являются наиболее ликвидными и составляют значительную часть оборота вексельного рынка.
Заметно вырос интерес инвесторов, в том числе и банков, к операциям с векселями нефтегазовых и энергетических компаний. Особым спросом пользуются векселя ООО «Межрегионгаз», Тюменской нефтяной компании, ЛУКОЙЛа, НК «Сибнефть». АО, ИАПО.
Рассматривая вексельную практику коммерческих банков, нельзя не сказать о проблемах, существенно осложняющих работу банка на данном сегменте рынка ценных бумаг. Как для банков, так и для других участников рынка, операции с векселями являются высокорискованными. Этому способствует ряд обстоятельств,
1 По данным ИК «Регион» на 17.01.2002г.:www.regnm.ru.
но основные из них -это отсутствие обобщенных и унифицированных инструкций и положений по практике вексельного обращения; отсутствие общепринятой технологии совершения операций с векселями; труднодоступносгь и неоперативность информации, касающейся перечня находящихся в обращении векселей, фактов потери, хищения, информации по протестованным векселям; отсутствие процессуально строгого и скорого порядка взыскания по протестованным векселям.
По этим же причинам в настоящее время не существует действующего механизма рефинансирования Центральным банком РФ хозяйственного оборота страны с использованием векселей.
Однако исследование показало, что решению вышеназванных проблем могут способствовать следующие действия, активно предпринимаемые в настоящее время Ассоциацией участников вексельного рынка:
во-первых, это создание и установление правовых основ такого удобного корпоративного инструмента денежного рынка, как коммерческие бумаги, что позволит облегчить и удешевить доступ к краткосрочному кредиту организаций реального сектора экономики, пополнить деньгами оборотные средства крупнейших предприятий, снизить кредитные риски инвесторов и создать предпосылки для эффективного и безопасного механизма рефинансирования с использованием векселей;
во-вторых, это создание организованного внебиржевого рынка векселей, в том
числе коммерческих бумаг. С этой целью АУВЕР на базе технического партнера –
ММВБ- внедряет Информационную вексельную систему, представляющую собой
совокупность     правил     и     стандартов,
программно-аппаратной     части,
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обеспечивающих возможность поддержания, хранения, обработки и раскрытия информации, необходимой для совершения сделок вне ИВС. Информационная вексельная система призвана снизить кредитные риски и трансакционные издержки участников рынка на основе постоянного раскрытия информации, отбора и классификации как бумаг, так и участников рынка. Котируя свои векселя на крупнейшей бирже страны в соответствии со стандартами АУВЕР, заемщики укрепляют свою известность и репутацию, демонстрируя свою кредитоспособность и тем самым удешевляя кредит.
По   результатам   проведенного   исследования   можно   сделать   следующий прогноз развития операций банков с векселями:
-при проведении в стране политики экономического роста (снижение налогового бремени, стимулирование инвестиций) полностью исчерпает себя роль векселя как денежного суррогата, наоборот, он в большей мере начнет проявлять себя как инструмент кредита;
-коммерческие бумаги сыграют важную роль в пополнении оборотных средств хозяйства;
-создание организованного рынка векселей, в том числе коммерческих бумаг, повысит прозрачность вексельного рынка, будет стимулировать рост доли внутреннего кредита, направляемой на финансирование реального сектора;
-снижение рисков на данном сегменте рынка позволит Банку России активно осуществлять операции по рефинансированию коммерческих банков с использованием векселей, например, переучет векселей и кредитование под залог векселей;
88
-коммерческие банки станут активно развивать операции по вексельному кредитованию хозяйственных субъектов;
-по мере нормализации финансового состояния регионов снизится концентрация операций с векселями и коммерческими бумагами в Москве, что приведет к созданию нескольких региональных организованных рынков.
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