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Страна А, валюта А

Фирма А (импортер)

ТМЗ: +abX
Депозит в Банке A1: -abX

 

Банк А1

 

 Корсчет в ЦБ A: -abX  Депозит Фирмы A: -abX

Страна B, валюта B

Банк B1

 Корсчет в ЦБ B: +X  Депозит Фирмы B: +X

Фирма B (экспортер)

 ТМЗ: -X
Депозит в Банке B1: +X
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Страна А, валюта А

Фирма А (импортер)

ТМЗ: +abX
Депозит в Банке A1: -abX

 

ЦБ A Банк А1

 

Корсчет Банка A1: -abX
Корсчет Банка A2: +abX

 Корсчет в ЦБ A: -abX  Депозит Фирмы A: -abX

Банк-посредник А2

 Корсчет в ЦБ A: +abX
 Nostro C: -сbX

 

Страна B, валюта B

Банк-посредник B2

 Корсчет в ЦБ B: -X
 Nostro C: +cbX

 

ЦБ B Банк B1

Корсчет Банка B1: +X
Корсчет Банка B2: -X

 Корсчет в ЦБ B: +X  Депозит Фирмы B: +X

Фирма B (экспортер)

 ТМЗ: -X
Депозит в Банке B1: +X

 

Страна C, валюта C

Банк-посредник C

Vostro A2: -cbX
Vostro B2: +cbX
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Страна А, валюта А

Фирма А (импортер)

ТМЗ: +abX
Депозит в Банке A1: -abX

 

ЦБ A Банк А1

 

Корсчет Банка A1: -abX
Корсчет Банка A2: +abX

 Корсчет в ЦБ A: -abX  Депозит Фирмы A: -abX

Банк-посредник А2

 Корсчет в ЦБ A: +abX
 

 Vostro B2: +X

Страна B, валюта B

Банк-посредник B2

 Корсчет в ЦБ B: -X
 Nostro A2: +X

ЦБ B Банк B1

Корсчет Банка B1: +X
Корсчет Банка B2: -X

 Корсчет в ЦБ B: +X  Депозит Фирмы B: +X

Фирма B (экспортер)

 ТМЗ: -X
Депозит в Банке B1: +X
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Страна А, валюта А

Фирма А (инвестор)

Облигация фирмы B: +X
Депозит в Банке A1: -abX

 

ЦБ A Банк А1

 

Корсчет Банка A1: -abX
Корсчет Банка A2: +abX

 Корсчет в ЦБ A: -abX  Депозит Фирмы A: -abX

Банк-посредник А2

 Корсчет в ЦБ A: +abX  Vostro B2: +X

Страна B, валюта B

Банк-посредник B2

 Корсчет в ЦБ B: -X
 Nostro A2: +X

 

ЦБ B Банк B1

Корсчет Банка B1: +X
Корсчет Банка B2: -X

 Корсчет в ЦБ B: +X  Депозит Фирмы B: +X

Фирма B (заемщик)

 Депозит в Банке B1: +X  Долг перед Фирмой А: +Х
9

Трансграничная финансовая трансакция



10Источник: Ponomarenko (2017)

Балансировка платежных потоков
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Источник: Burova et al. (2024)

Трансформации платежных балансов в периоды снижения 
экспортной выручки 

Медианное значение по выборке из 14 
стран

(1) Снижение экспорта 1

(2) Снижение импорта (в нац. валюте) 0,08

(3) Снижение оттока капитала (в нац. валюте) 0,28

(4) Увеличение притока капитала -0,46

(5) Прочее 0

(6) Ослабление курса нац. валюты 0,75

(1)=(2)+(3)+(4)+(5)+(6)
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Механизм международного платежа при расчетах через 
специализированный институт 
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Создание денежной массы при росте ЧИА банковской системы
См. Ponomarenko (2017, 2019)

Годовые приросты показателей баланса банковской 
системы (в % к M2X)



Выводы
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• Под расчетами в национальных валютах мы понимаем функционирование 
двустороннего валютного рынка без использования банковской системы третьей 
страны. Эту функцию не стоит путать с выбором валюты торговых контрактов, 
резервной валюты и тем более валюты внутренних банковских продуктов.

• В случае эффективного функционирования двусторонних валютных рынков и 
возможности арбитражных операций переход к расчету в национальных валютах 
не оказывает влияния на обменный курс и монетарные показатели. При 
дисбалансе двусторонних денежных потоков рыночные механизмы будут 
препятствовать (в том числе через курсовые колебания) систематическому 
аккумулированию иностранных финансовых активов на балансе банковской 
системы в стране с профицитными денежными потоками. 

• Адекватный механизм определения обменного курса на рынках национальных 
валют является ключевым элементом этой систем

• Попытки инкорпорирования инструментов денежно-кредитной, фискальной 
политики и политики управления международными резервами в механизм 
международных расчетов нецелесообразны 
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