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Введение

Вексель является, пожалуй, одним из самых старых финансовых инструментов не только в России, но и за рубежом. Поэтому сегодня при возрождении российского вексельного оборота приходится возвращаться не только к российскому наследию, но и к мировому опыту. Даже после экономического кризиса российский вексельный рынок сохранил свои объемы и обороты.

Постоянные сообщения в средствах массовой информации о похищенных векселях свидетельствуют о неснижаемом интересе субъектов экономической деятельности к этому широко распространенному инструменту. Не только предприятия, но и банки выпускают и активно используют векселя в своей текущей деятельности. Крупнейшие векселедатели и участники российского вексельного рынка задумались о перспективах его развития. Именно актуальность проблемы выбора направлений развития вексельного рынка послужила причиной выбора темы данной работы.

Целью настоящего исследования является анализ текущего состояния российского вексельного рынка и формулирование перспектив его развития.

В соответствии с выбранной целью ставится ряд задач, а именно: 

· Последовательное        рассмотрение        теоретических        и практических проблем российского вексельного рынка;

· Анализ существующих позиций различных авторов по кругу выявленных проблем, аргументированное принятие или отклонение тех или иных точек зрения, поиск компромиссных решений дискуссионных вопросов;

· Формулирование возможности использования зарубежного опыта в российских условиях;

· Анализ тенденций и перспектив развития российского вексельного рынка.

Теоретической и методологической основой работы стали труды ведущих отечественных специалистов, раскрывающие закономерности развития российского вексельного рынка, его место и роль в рыночной экономике. В ходе исследования были изучены и обобщены законодательные и иные нормативные акты, материалы научных конференций и семинаров, разнообразные базы данных, в том числе данные Центрального банка РФ. Основное внимание было уделено публикациям, раскрывающим особенности функционирования субъектов рынков коммерческих бумаг. Обоснованность решения поставленных в работе задач проявляется через комплексный подход к изучению вексельного рынка с использованием методов системного и сравнительного анализа.

1.Теоретические основы организации вексельного обращения

1.1.Сущность и классификация векселей

Прежде чем рассуждать о сущности векселя, следует отметить, что вексель – это документ, составленный в соответствии с Единообразным вексельным законом [3] (далее – ЕВЗ). В ЕВЗ векселя подразделяются на переводные и простые.

Переводный вексель должен содержать:

1)
наименование "вексель", включенное в самый текст документа
и выраженное на том языке, на котором этот документ составлен;

2)
простое и ничем не обусловленное предложение уплатить
определенную сумму;

3) наименование того, кто должен платить (плательщика);

4) указание срока платежа;

5) указание места, в котором должен быть совершен платеж;

Вырезано.

Для приобретения полной версии работы перейдите по ссылке. 

Обобщив классификации из различных источников, мы разработали свою классификацию векселей. [16, 64с.]

Дадим краткую характеристику каждой группы векселей.

Определения простого и переводного векселя уже были нами рассмотрены.

Среди переводных векселей можно выделить переводно-простые векселя и векселя собственному или своему приказу.

Векселя «переводно-простые» - имеют форму от переводных векселей, но в них совпадают в одном лице трассант и трассат.

Вексель «собственному или своему приказу» - такой переводный вексель, в котором в одном лице совпадают трассант и ремитент.

Эмитентами векселей (векселедателями) могут выступать государство, юридические и физические лица.

Казначейские (государственные) векселя выпускаются государством для покрытия своих расходов и представляют собой краткосрочные обязательства государства со сроком погашения 3, 6 и 12 месяцев.

Частные векселя выписываются физическим лицом для совершения хозяйственных сделок с другими физическими лицами или юридическими лицами.

Среди векселей юридических лиц можно выделить банковские и коммерческие векселя.

Банковские векселя выпускаются банком или объединением банков. Эти векселя менее надежные по сравнению с облигациями госзайма. В тоже время сама по себе краткосрочность инвестиций в эти ценные бумаги вместе с очевидным механизмом получения дохода за счет дисконта делает банковский вексель привлекательным объектом для инвестиций. Преимущество банковского векселя заключается в том, что вексель представляет собой средство платежа, является способом выгодно разместить капитал, имеет многократную оборачиваемость. Проценты по банковским векселям выше, чем по депозитным вкладам, в частности, по депозитному сертификату до востребования. [16, 44с.]

Коммерческие векселя используются во взаимоотношениях покупателя и продавца в реальных сделках на поставки продукции или на выполнение услуг. Использование коммерческого векселя повышает надежность расчетов.

По сделкам, повлекшим выдачу векселя, векселя могут быть товарными и финансовыми.

Товарные векселя. В основе денежного обязательства, выраженного данным векселем, лежит товарная сделка, коммерческий кредит, оказываемый продавцом покупателю при реализации товара.

Финансовые векселя имеют в своей основе денежный заем, выдаваемый предприятием другому предприятию за счет имеющихся свободных средств. К финансовым отнесены также векселя, оформляющие просроченную кредиторскую задолженность предприятий.

Вырезано.

Для приобретения полной версии работы перейдите по ссылке. 

1.2.Развитие вексельного обращения

Как  в  более  ранние  эпохи,  так  и  на  современном  этапе,  экономической природе  векселя  традиционно  уделяется  значительно  меньшее  внимание, нежели правовой стороне вексельного обязательства.  

Сфера  интересов  ученых-экономистов,  исследующих  экономическую сторону векселя, обычно ограничивается  только изучением векселя  с позиции его  как  объекта  для  инвестиций.  В  этом  смысле  рассматриваются  только  те векселя (коммерческие  бумаги),  которые  выпускаются  с  целью  привлечения средств.  Так  например,  Э.Долан,  рассматривая  вопрос  среднесрочных векселей,  дает  только  определение  простого  векселя  и  приводит  методики расчета текущей стоимости и доходности по данным ценным бумагам. 

Вырезано.

Для приобретения полной версии работы перейдите по ссылке. 

Известны  только  отдельные  попытки  дать  определение  вексельного обращения. Так, например, В.Белов определяет этот термин как ´совокупность фактических отношений, складывающихся по поводу использования векселей в рамках национальной экономики или между определенными субъектами. 

Под  термином  вексельное  обращение  будем  понимать  совокупность операций, которые включают выпуск простых и переводных векселей, передачу права  требования  по  ним,  исполнение  вексельных  обязательств  и  других операций, связанных с ними. 

Современные  теоретические  исследования  вексельного  обращения базируются  на  многочисленных  классификациях  векселей  по  различным признакам.  На  наш  взгляд,  существующие  классификации (они  будут приведены  ниже)  отражают  особенности  векселей  неполно  и  не  учитывают самостоятельность  и  специфичность  данного  вида  ценных  бумаг.  Поэтому необходимо  ввести  дополнительные  классификационные  признаки,  а  также уточнить некоторые из ныне существующих. 

Современные  ученые-экономисты  чаще  всего  считают  единой  природу возникновения  вексельного  обязательства,  а  также  последствия  его применения,  как  на  основе  текущей,  так  и  на  основе  просроченной 

задолженности.  Такой  подход  принципиально  неверен,  так  как  приводит 

прежде  всего  к  затруднениям  с  определением  сущности  векселя  в  экономике (это  товар, деньги,  средство платежа,  средство расчета,  либо ценная бумага и т.д.). 

В развитие взглядов классика мировой экономики ñ Ирвинга Фишера ñ на сущность  кредитных  денег  предложим  новую  классификацию  векселей.  Он считал,  что  кредитные  деньги (к  которым  с  определенными  оговорками относятся  и  векселя)  являются ´такими  деньгами,  ценность  которых  частью или целиком зависит от уверенности, что владелец этих денег сможет обменять их  на  полноценные  деньги  или  во  всяком  случае  уплатить  ими  долги  или  купить  на  них  товары. [16, 42с.] Его  определение  содержит  два  постулата, определяющих кредитные деньги: 

-  их  можно  обменять  на  полноценные  деньги (это  характерно  для коммерческого  векселя,  основное  направление  использования  которого - учет в банке); 

- ими можно  уплатить  долги  или  купить  на  них  товары (это  характерно для обеспечительского векселя, основное направление использования которого ñ передача за долги и товары). 

1.3. Правовые организации вексельного обращения в России

Система      источников      вексельного      права      имеет      строго иерархический        вид.        Базисом        является        международный Единообразный  закон  о  переводном  и  простом   векселе   (ЕВЗ), регулирующий       отношения       между       сторонами       вексельного обязательства. ЕВЗ устанавливает общие правила для обеспечения международного   хозяйственного   оборота   векселя.   Национальный закон о векселях может вводить дополнительные вексельные правила (в Российской Федерации это Федеральный закон «О переводном и простом    векселе»    №48-ФЗ    от    11.03.97,    который    закрепляет применение    «Положения    о    переводном    и    простом    векселе», являющегося  приложением   к  Постановлению  ЦИК  и  СНК   СССР №104/1341   от   07.08.37.).   Однако   за   рамками   вексельного   закона остается   множество   вопросов,   которые   разрешаются   нормами   и понятиями гражданского  и  других  отраслей  права,  поэтому эти нормы относятся к числу дополнительных источников вексельного права в части, не противоречащей установленным ЕВЗ вексельным правилам. [6]

Вырезано.

Для приобретения полной версии работы перейдите по ссылке. 

7 июня 1930г. В Женеве были приняты три вексельные конвенции, унифицировавшие основные нормы международного вексельного права, которые действуют и по сей день:

· Конвенция №358, устанавливающая Единообразный закон о переводном и простом векселе; 

· Конвенция №359, имеющая целью разрешение некоторых коллизий законов о переводных и простых векселях;

· Конвенция    №360    «О    гербовом    сборе    в    отношении переводного и простого векселей». 

· Приложение №1 к Конвенции №358 «О единообразном законе переводном   и   простом   векселе»   (ЕВЗ)   обязало   каждую   страну-участницу    придерживаться    его    в    создании    законов    на    своих территориях.

Страны, унифицировавшие свое вексельное законодательство на основе вышеуказанной Конвенции образуют Женевскую систему вексельного права.

Другую основную систему вексельного права составляют страны англо-американского права: Англия (на основе Закона о переводных векселях 1882г); США (на основе Единообразного торгового кодекса 1962 г.) и страны, чье законодательство основано на английском или американском законе.

Отдельную группу образуют страны, чье вексельное законодательство не входит ни в одну из двух основных систем права и не основано на каком-либо одном, общем для всех этих стран вексельном законе.

Дальнейшим развитием вексельного права вследствие глобализации вексельного оборота стала унификация вексельного права стран женевской и англо-американской систем. [19, 6с.]

С этой целью Комиссия ООН по праву международной торговли (ЮНСИТРАЛ) подготовила проект Конвенции о международных переводных векселях и международных простых векселях. Комиссией была проделана долгая работа по решению нелегкой задачи по преодолению различий не только вексельного права этих стран, но и принципиальных различий права стран континентальной системы и системы «общего права». Задача сводилась к тому, чтобы унифицировать вексельное право в той его части, которая непосредственным образом затрагивает сферу международного обращения векселей.

Конвенция определяет международный переводный (или простой) вексель исходя из трех составляющих: названия документа, места совершения определенного вексельного действия, содержания документа.

Что касается названия, то согласно ст.1, Конвенция ЮНСИТРАЛ применима к документам, озаглавленным «Международный переводный вексель» или «Международный простой вексель».

В отношении места совершения определенного вексельного действия устанавливаются два правила. В тексте векселя должно быть указано по крайней мере два из следующих мест: место выставления векселя, место, указанное рядом с подписью векселедателя, место, указанное рядом с наименованием получателя, место платежа, в отношении переводного векселя к числу таких мест добавляется также место, указанное рядом с наименованием плательщика. Второе правило состоит в том, что любые два таких места находятся в разных государствах.

В отношении содержания вексельного текста Конвенция содержит перечень реквизитов, которые должны присутствовать в тексте документа. К числу таковых относятся вексельная метка в виде слов «международный переводный (или простой) вексель (Конвенция ЮНСИТРАЛ)», безусловный приказ (для простого векселя — безусловное обязательство) уплатить определенную денежную сумму получателю платежа или его приказу, указание на то, что вексель подлежит оплате по предъявлении или в определенный срок, дата составления векселя; подпись векселедателя.

Только при выполнении трех вышеперечисленных групп условий документ будет считаться международным переводным или простым векселем в понимании Конвенции ЮНСИТРАЛ, и к нему могут быть применены нормы Конвенции.

В Конвенции содержится много положений, отличающихся от традиционного подхода вексельного права как стран англосаксонской системы, так и стран континентальной системы. Вследствие этого данная Конвенция о международных векселях до сих пор не вступила в силу.

Таким образом, необходимо отметить, что развитие теории вексельного обращения в XX веке шло по двум основным направлениям: правовому и экономическому. Большая часть научных исследований посвящена юридической (правовой) стороне вексельного обязательства, которые при этом не затрагивают вопросы экономической применимости векселей.

2. Современное состояние вексельного обращения в Российской Федерации

2.1 Характеристика вексельного обращения
Сумма средств, привлечённых кредитными организациями России путём выпуска векселей, на 1.05.2009 составила 660,1 млрд. руб. За апрель 2009 года объем банковских векселей, находящихся в обращении, увеличился на 1,1 %. Однако, по сравнению с аналогичным периодом прошлого 2008 года уменьшение составляет 30,6%.
Вырезано.

Для приобретения полной версии работы перейдите по ссылке. 

`
Ставка по кредитам под залог "нерыночных" активов, в том числе векселей с 5 июня снижена и составляет: 

· для внутридневных кредитов - 0; 

· овернайт - 11,5%; 

· на срок до 90 календарных дней – в размере 10,5% годовых; 

· на срок от 91 до 180 календарных дней – в размере 11% годовых; 

· на срок от 181 до 365 календарных дней – в размере 11,5% годовых. 

· Вырезано.

· Для приобретения полной версии работы перейдите по ссылке. 

Оценка порядка суммы векселей, находившихся в обороте на 1 мая 2009 года, которую дают эксперты АУВЕР, составляет от 1 трлн. руб., из них на векселя, выпущенные кредитными организациями - резидентами, приходится доля 50 процентов, предприятиями промышленности и торговли ("прочие векселя нерезидентов") - 49%.

Выводы:
1. Сумма средств, привлечённых кредитными организациями России путём выпуска векселей, на 1.05.2009 составила 660,1 млрд. руб., что на 30,6% меньше, по сравнению с аналогичным периодом прошлого 2008 года. 

2. В указанный объем входят рублевые векселя на сумму 505,9 млрд. руб. (уменьшение 58,9% по сравнению с аналогичным периодом прошлого 2008 года), и валютные векселя на сумму 154,2 млрд. руб. (это значение в 2,6 раза больше по сравнению с аналогичным периодом прошлого 2008 года). 

3. На вексельном рынке преобладают бумаги со сроком до погашения от 1 года до 3 лет (43,8%), на втором месте - векселя кредитных организаций со сроком до погашения от 6 месяцев до 1 года (доля 27,6%). 

4. Банк России продолжает регулярное рефинансирование кредитных организаций под залог векселей промышленных предприятий, прав требования по кредитным договорам организаций или поручительства кредитных организаций. Всего ЦБ РФ за 2008 год выдал банкам таких кредитов на сумму 445,5 млрд. руб. В январе 2009 года сумма выданных кредитов составила 64,8 млрд. руб., в феврале 157,0 млрд. руб., в марте - 272,1 млрд. руб., в апреле - 266,0 млрд. руб., в мае 241,9 млрд. руб. Задолженность банков по этим кредитам перед Банком России на 02 июля 09 года составила 611,4 млрд. руб. 

5. Средневзвешенные процентные ставки по кредитам, предоставленным кредитными организациями с использованием собственных векселей в рублях: 

· До 30 дней  - 6% 

· От 31 до 90 дней – 7% 

· От 91 до 180 дней – 15,7% 

· От 181 до 1 года – 15,2% 

· От 1 года до 3 лет – 8% 

· Свыше 3 лет – 5,3
% 

2.2 Организация процесса вексельного обращения
Расширение  масштабов  операций  на  российском  рынке  ценных  бумаг  потребовало  обобщения  опыта, системного  изложения  методологических  принципов  и  практических  приемов  организации  вексельного обращения  в  финансово-кредитной  деятельности  предприятий  и  коммерческих  банков.  Функционирование рынка  негосударственных  безусловных  долговых  обязательств  обуславливается  инфляционными  процессами, структурной  несбалансированностью  потребительского  рынка,  распадом  сложившихся  хозяйственных  связей, ростом  неплатежей. В  настоящее  время  вексельное  обращение  является  одним  из  динамично  развивающихся сегментов рынка ценных бумаг. 

Вырезано.

Для приобретения полной версии работы перейдите по ссылке. 

Доходность  является  основной  целью  работы  предприятия,  коммерческого  банка,  ориентированной  на максимизацию прибыли. Между  тем на отдельных временных отрезках функционирования корпорации, банка данный  принцип  может  не  выполнятся  или  быть  завуалированным,  когда  тактические  цели  хозяйствующих субъектов  не  совпадают  с  общей  стратегией  развития.  Для  максимизации  прибыли  необходимо  применять 

системный  подход,  то  есть  использовать  все  формы  вексельного  обращения  в  единстве,  во  взаимосвязи, варьируя ими в целях поиска наиболее оптимального решения. 

Единство  общих  и  специфических  основных  положений  предполагает  также  необходимость использования  принципа  единства  обязательных  реквизитов  векселя,  так  как  современный  хозяйственный механизм еще в недостаточной мере учитывает их значение. Теоретическое изучение вексельных реквизитов и их  единства  имеет  большую  ценность  для  выработки  практических  рекомендаций  по  совершенствованию вексельного  обращения,  поскольку  несоблюдение  формальных,  то  есть  предусмотренных  законодательством правил  написания  реквизитов,  вступает  в  противоречие  с  содержанием  прав,  вытекающих  из  обязательных реквизитов, и тем самым, лишает возможности признать за документом статус векселя. 

Таким  образом,  основные  положения  вексельного  обращения  тесно  связаны между  собой -  нарушение одного может привести к трансформации остальных. Предложенные методологические принципы организации вексельного обращения, основополагающей идеей которых выступает концепция реформирования российской экономики  на  мезоуровне  и  на  уровне  предприятий,  позволяют,  с  одой  стороны,  рассматривать  вексельное обращение  как  объект  управления,  от  эффективности  функционирования  которого  зависят воспроизводственные  процессы  мезо-  и  микроэкономики,  а  с  другой, -  разрабатывать  модели  и  методы обеспечения платежно-расчетных отношений между субъектами хозяйствования в рыночной среде.
3. Перспективы дальнейшего развития вексельного обращения в Российской Федерации
Вексельный оборот ныне есть важнейшая часть денежно-кредитной системы. И в этом качестве нуждается в упорядочении и защите.

Решать эту задачу возможно, только обращаясь с вексельным рынком исходя из принципа "не навреди!". Регулирование вексельного оборота усложняется в силу приоритета норм международного женевского вексельного закона. Тем не менее, вполне возможно опосредованно, путем организации широкого использования надежных товарных и финансовых векселей (коммерческих бумаг) и вытеснения мошеннических и необеспеченных векселей как вредного и ненадежного элемента вексельного оборота:

1. Поставить кредитование производства на более высокий по объемам, срокам и надежности уровень.

2. Обеспечить экономическую безопасность хозяйствующих субъектов и населения, снабдить потенциальных векселеприобретателей надежными сведениями о кредитоспособности предприятий и банков, выдающих векселя.

3. Предоставить рынку услуги, в которых нуждаются его участники. 

Вырезано.

Для приобретения полной версии работы перейдите по ссылке. 

Но почему, скажем, в начале столетия при мощном подъеме экономики Русский рубль подвергался дефляции? Что разрешало это диалектическое противоречие?

Коммерческий кредит, частично обращенный в ликвидную форму  вексель. Видимо, история в чем-то повторяется и ныне. В известной степени благодаря этому механизму экономика спасла себя в период т.н. реформ. В вопросе денежно-крединого регулирования мы придерживаемся кредитной парадигмы, с той существенной разницей, что уделяем первостепенное внимание коммерческому кредиту.

Что касается переучета векселей в Центральном банке, то, несмотря на то, что этот механизм не был запущен по причине противодействия МВФ, работа в этом направлении продолжается. Имеется в виду Положение о порядке предоставления Банком России кредитов банкам, обеспеченных залогом и поручительством от 3 октября 2000 г. N 122П, в котором предусмотрена возможность залога векселей. [20, 7с.]
Весьма перспективным инструментом, способным упростить процедуру предоставления банковских кредитов предприятиям, являются складские свидетельства. К сожалению, регулирующие органы, опять запаздывая (как и с векселями в свое время), не отдают себе полный отчет в возможностях этого механизма, предоставляя его строительство рынку.

Итак, именно экономически обоснованная и планомерная работа по созданию полноценной денежно-кредитной системы в контексте осознанной экономической политики роста приведет к уменьшению объема не денежных расчетов и прежде всего вексельных, причем естественным образом.

Эти соображения уместно заключить словами М. Фридмена: "Лучше иметь фиксированный темп прироста денежной массы, вызывающий умеренную инфляцию или дефляцию, при условии, что они будут постоянными, чем страдать от непредсказуемых и крупномасштабных кризисов и подъемов".

Денежно-кредитная система России должна стать на обе ноги  должным образом поставленные денежный и коммерческий кредит, взаимодействующие внутри себя и друг с другом посредством отлаженной системы платежей и расчетов. Это необходимое условие решения главной для страны задачи  обеспечения устойчивого экономического роста.
Заключение
Проанализировав деятельность вексельного рынка, подведем итоги.

1. Российский вексельный рынок на сегодняшний день является крупнейшим сегментом рынка ценных бумаг. По самым скромным оценкам вексельный рынок остается и одним из наиболее ликвидных секторов долгового рынка - ежедневный оборот по векселям составляет, порядка 2,5-3 млрд. рублей против 0,9 млрд. рублей на рынке ГКО-ОФЗ и 1,2 млрд. рублей на рынке корпоративных облигаций (оценочный показатель по оборотам на биржевом и внебиржевом рынке).

Следует отметить, что в настоящее время структура вексельного рынка характерна для рынка коммерческих бумаг: около 85% векселей выпускается со сроком обращения до одного года.
2. Сумма средств, привлечённых кредитными организациями России путём выпуска векселей, на 1.05.2009 составила 660,1 млрд. руб., что на 30,6% меньше, по сравнению с аналогичным периодом прошлого 2008 года. 

В указанный объем входят рублевые векселя на сумму 505,9 млрд. руб. (уменьшение 58,9% по сравнению с аналогичным периодом прошлого 2008 года), и валютные векселя на сумму 154,2 млрд. руб. (это значение в 2,6 раза больше по сравнению с аналогичным периодом прошлого 2008 года). 

На вексельном рынке преобладают бумаги со сроком до погашения от 1 года до 3 лет (43,8%), на втором месте - векселя кредитных организаций со сроком до погашения от 6 месяцев до 1 года (доля 27,6%). 

Банк России продолжает регулярное рефинансирование кредитных организаций под залог векселей промышленных предприятий, прав требования по кредитным договорам организаций или поручительства кредитных организаций. Всего ЦБ РФ за 2008 год выдал банкам таких кредитов на сумму 445,5 млрд. руб. В январе 2009 года сумма выданных кредитов составила 64,8 млрд. руб., в феврале 157,0 млрд. руб., в марте - 272,1 млрд. руб., в апреле - 266,0 млрд. руб., в мае 241,9 млрд. руб. Задолженность банков по этим кредитам перед Банком России на 02 июля 09 года составила 611,4 млрд. руб. 

3. В целях совершенствования вексельного рынка России, предлагаем следующие мероприятия:
1. Поставить кредитование производства на более высокий по объемам, срокам и надежности уровень.

2. Обеспечить экономическую безопасность хозяйствующих субъектов и населения, снабдить потенциальных векселеприобретателей надежными сведениями о кредитоспособности предприятий и банков, выдающих векселя.

3. Предоставить рынку услуги, в которых нуждаются его участники. 
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