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Важной особенностью моделей валютных курсов является их  практическая  значимость. Причем в периоды финансовых кризисов количество исследований природы валютных курсов и механизмов курсообразования имеет тенденцию к росту. Решение многих теоретических вопросов влияет на проводимую экономическую и инвестиционную политику. Одно из основополагающих мест по праву занимает теория паритета покупательной силы, которая включает теорию абсолютного паритета покупательной силы и теорию относительного паритета покупательной силы (ППС). Ее основоположником считается Г. Кассель, который обобщил разработки, проведенные Д. Рикардо. 

По мнению большинства экспертов, закон ППС  в чистом виде действует только при наличии идеального равновесия во внешней торговле страны - торговый баланс должен быть равен нулю, что практически нереально. Большей популярностью пользуется монетаристская версия теории абсолютного паритета покупательной силы, в основе которой лежит  исследование о взаимовлиянии темпов инфляции и денежной массы, т.е. по мнение авторов  темпы инфляции определяются темпом роста денежной массы. Вместе с тем совершенно очевидно, что такая интерпретация базовой  монетарной модели, по сути, означает необходимость изменения механизма денежно-ценового регулирования валютных курсов.

Надо сказать, что монетаристские модели теории покупательной силы следует признать не просто упрощенными, но и заведомо примитивными. В частности, игнорируется так называемое уравнение И. Фишера. По-видимому, именно в этом и заключается основной изъян монетаристской теории паритета покупательной силы. В основном рассматриваемая концепция на практике не используется, но она является основой более адекватных и конструктивных моделей. 

 Между тем, на практике мы в основном сталкиваемся с ситуацией неравновесия на валютном рынке, что требует особого подхода к изучению практике формирования валютных курсов в условиях неравновесных рынков на основе ППС. Более приспособленной, на наш взгляд, является теория А. Первозванского, которая больший упор делает на темпах инфляции, приближая данное исследование  к классической теории ППС и может характеризоваться как "полумонетаристская" [1]. К минусам относят ее эклектичность.

Таким образом,  для растущих экономик более приспособлены неравновесные модели ППС.  Вместе с тем, влияние мирового финансового кризиса на курс рубля разорвало установившуюся тенденцию к сближению валютного курса и ППС. Данный факт лишний раз продемонстрировал ограниченность не только равновесных теорий ППС, но и их неравновесных модификаций.

Для отражения специфики российской практики курсообразования целесообразно использовать разработки российских ученых.

В этой связи несомненный интерес вызывает концепции внешнеторговой эффективности, которая получила развитие в теориях С. Журавлева  (1990-1992 гг) [2] , согласно которой валютный курс определяется предельным доходом от импорта или экспорта, т.е. валютный курс показывает, сколько национальной валюты  надо дополнительно потратить, чтобы получить дополнительную единицу иностранной валюты, или же дополнительно получить, если потратить дополнительную единицу иностранной валюты на закупку импортного продукта.

Несколько позже данная теория было модифицирована ее автором. При определении валютных курсов стали учитываться и  тарифные инструменты.  Эмпирические исследования данной теории выявили, что в чистом виде концепция маржинальной эффективности внешнеторговых операций может применяться только для относительно благополучных экономических систем и в долгосрочном аспекте.

Концепция удельной эффективности внешнеторговых операций изложена в 1997 г. Л. Стрижковой  . Ее центральным понятием является удельная эффективность экспорта и импорта. Валютный курс используется как экзогенная (заданная), где он фигурирует в качестве эндогенной (определяемой) характеристики [3]. Таким образом, рассматриваемая концепция изначально исходит из несовпадения удельных эффективностей экспорта и импорта, вводится понятие равновесного или "справедливого" валютного курса, при котором происходит выравнивание уровней доходности от операций с импортом и экспортом. 

При разработке концепции изначально предполагалось, что она будет использоваться для анализа разбалансированной российской экономики переходного периода. В работе Л. Стрижковой была дополнительно предложена модификация концепции удельной эффективности внешнеторговых операций, в которой использовалось отношение прибыли к себестоимости. Концепция удельной эффективности внешнеторговых операций имеет если и не прогностическую ценность, то по крайней мере объяснительное значение при исследовании валютных курсов. 

Принимая во внимание то, что в России фактический текущий валютный курс формируется на основе курса, устанавливаемого на очередных торгах Московской межбанковской валютной биржи (ММВБ) исследования биржевого механизма формирования валютных курсов законченный вид они приобрели в 1994 году  и были описаны  Ю. Лукашиным и А. Лунгиным. Модель  описывает реакцию валютного курса на несбалансированность биржевого валютного рынка. В ней автоматически отражена обратная зависимость спроса и предложения от величины обменного курса. Модель, предложенная Ю. Лукашиным и А. Лушиным, имеет важные особенности. Во-первых, модель является классической моделью рынка и в явном виде включает такие величины, как спрос, предложение и цена. Фактически модель аналогична популярной модели ценообразования П. Самуэльсона. Разница лишь в содержании переменных: вместо цены фигурирует валютный курс, а вместо товарного спроса и предложения - денежно-валютный [4].

Во-вторых, модель, ориентированная на учет всех нюансов биржевого валютного рынка, носит краткосрочный характер. Среди моделей формирования валютного курса это первая модель такого рода. В этом заключается ее важное преимущество. Разумеется, оборотной стороной медали является то, что она совершенно не объясняет происхождение биржевых валютных потоков; она их принимает в качестве экзогенных характеристик. Безусловно, эту модель следует воспринимать в качестве базовой конструкции. 

 Включение в теоретическую схему центрального банка придает ей максимальную реалистичность и имеет большое объяснительное значение. Практические аспекты ее применения связаны с прогнозированием валютного курса на основе имеющейся информации и с расчетом величины необходимых интервенций для поддержания валютного курса на том или ином уровне. Подобный расчет выполняется элементарно, если выразить интервенцию через остальные переменные модели.
Представленный обзор моделей, теорий и концепций формирования валютных курсов не претендует на законченное исследование. Попытка отбросить все неработающие теории обречена на провал. Дело в том, что все они доказали на практике свою работоспособность в определенных ситуациях и, следовательно, ни от одной из них нельзя отмахнуться. Вместе с тем ни одна из них не является настолько универсальной, чтобы заменить собой все остальные. 
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