ТЕМА 4. ФЕДЕРАЛЬНАЯ РЕЗЕРВНАЯ СИСТЕМА: МЕТОДЫ КОНТРОЛЯ И УПРАВЛЕНИЯ.

1. ОПЕРАЦИИ НА ОТКРЫТОМ РЫНКЕ.

Федеральный комитет открытого рынка (ФКОР) руководит операциями на открытом рынке ценных бумаг. На собраниях членов ФКОР рассматриваются сложившиеся экономические условия и определяются наиболее подходящая политика и направления развития денежно-кредитной системы. После этого ФКОР готовит распоряжение для Управляющего текущими операциями на открытом рынке, который одновременно является и вице-президентом Федерального Резервного банка Нью-Йорка. Это распоряжение не конкретизирует его дальнейшие действия, и Управляющий текущими операциями на валютном рынке сам принимает решение, где, как и сколько приобретать либо продавать ценных бумаг федерального правительства. Распоряжение лишь очерчивает предлагаемое направление развития денежно-кредитной системы, и устанавливает значения и уровни ключевых параметров денежно-кредитной системы, например, уровень свободных резервов, нормы продажи федеральных резервных фондов и др. Управляющий текущими операциями на открытом рынке осуществляет необходимые закупки либо продажи ценных бумаг федерального правительства, необходимые для достижения поставленных в распоряжении целей.

1.1. ЗАЩИТНЫЕ И ДИНАМИЧЕСКИЕ ОПЕРАЦИИ НА ОТКРЫТОМ РЫНКЕ.

Чаще всего ФРС осуществляет на открытом рынке ценных бумаг защитные операции, направленные не на изменения денежно-кредитных отношений, а для компенсации нежелательных изменений в структуре банковских резервов. При проведении динамических операций на открытом рынке ценных бумаг ФРС покупает и продает ценные бумаги федерального правительства США, стремясь обеспечить стабильность функционирования денежно-кредитной системы либо поддерживать экономический рост.

Каждый год ФРС осуществляет комбинированные защитные и динамические операции на открытом рынке. Их размеры достигают огромных величин, например, в 1984 году общий валовый объем покупок и продаж ценных бумаг федерального правительства достиг астрономической величины в 800 млрд. долларов, а чистый рост ценных бумаг федерального правительства, находящихся в распоряжении ФРС, составил 9 млрд. долларов.

2. ИЗМЕНЕНИЯ БАНКОВСКОЙ УЧЕТНОЙ СТАВКИ.

Закон о ФРС 1913 года уполномочил Федеральные резервные банки изменять по необходимости банковскую учетную ставку, взимаемую с предоставляемых ими ссуд и использующуюся в качестве инструмента контроля за отношениями в денежно-кредитной системе. В 1955 году Федеральная резервная система пересмотрела условия предоставления ссуд банками-членами ФРС, вновь пытаясь заинтересовать кредитоваться в Федеральных резервных банках.

Понижение учетной ставки способствует увеличению кредита банковской сферы у Федеральных резервных банков. В этом случае, рассматривая балансовый отчет какого-либо ФРБ, цифры в колонке активов возрастут в позиции «ссуды», а в колонке пассивов будет аналогичный рост позиции «резервные депозиты».

Банковская учетная ставка изменяется не чаще, чем несколько раз в год. Формально совет директоров каждого ФРБ должен либо подтверждать, либо изменять существующую учетную ставку один раз в 14 дней. Рекомендуемые изменения немедленно доводятся до сведения Совета Управляющих ФРС, который может либо утвердить их или наложить на этот проект вето.

3. ИЗМЕНЕНИЯ ТРЕБОВАНИЙ К УРОВНЮ ОБЯЗАТЕЛЬНЫХ РЕЗЕРВОВ.

Иногда ФРС пересматривает свои требования к уровню обязательных банковских резервов (= (резервные депозиты в ФРС + кассовые остатки)/общая величина их депозитов), который является еще одним инструментом контроля и управления денежно-кредитной системой.

4. ИЗБИРАТЕЛЬНЫЙ КОНТРОЛЬ ЗА КРЕДИТОМ.

Закон о ценных бумагах 1984 года предоставил Совету управляющих ФРС право устанавливать предписываемую маржу с целью обеспечения регулирования выдачи ссуд, производимого с целью приобретения ценных бумаг.

Маржа – это процент рыночной стоимости акции или облигации, который обязан заплатить инвестор в момент совершения соответствующей сделки, оставшаяся часть стоимости ценной бумаги может рассматриваться в виде ссуды инвестору.

Этот тип денежно-кредитного регулирования был узаконен в 1934 году во время Великой депрессии в экономической системе США и последовавшего краха фондовой биржи. Это постановление преследовало несколько целей:

1) предотвращение использования коммерческого кредита в качестве финансового инструмента спекуляций на фондовой бирже;

2) защиту малоопытного инвестора от рискованных и необдуманных размещений денежных средств;

3) прекращение широко распространенной в 20-е годы практики спекуляции обычными акциями.

С точки зрения высшего руководства ФРС, наилучший способ защиты малоопытных вкладчиков – это помощь со стороны Комиссии по ценным бумагам и биржам. Кроме того, существует ограниченное число доказательств того, что приобретение акций с маржей отвлекает сбережения от их использования в других целях, а регулирование предписываемой маржи со стороны ФРС способно существенно повлиять на биржевые курсы акций.
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