Тема. ВАЛЮТНИЙ РИНОК

1. Поняття та структура валютного ринку.

2. Валютні операції.

3. Валютне регулювання та курсова політика Центрального банку. Особливості в Україні.

1. Поняття та структура валютного ринку
Валютний ринок – економічні відносини, які виникають між учасниками міжнародних розрахунків з приводу валютних операцій, зовнішньої торгівлі, надання фінансових послуг, здійснення інвестиційної та інших видів діяльності, які вимагають обміну та використання різних іноземних валют.
	предмет торгівлі
	об’єкт торгівлі

	іноземна валюта
	валютні операції з продажу 
й обміну національної 
та іноземної валют


Основними учасниками (суб’єктами) валютних операцій є:
	продавці/покупці валюти
	держава
	встановлює правила функціонування валютного ринку; реалізує на ринку через уповноважені органи частину валютних резервів

	
	Центральні банки
	здійснюють як комерційні операції з іноземною валютою, так і валютні інтервенції

	
	комерційні банки
	мають ліцензію на здійснення валютних операцій та здійснюють валютні операції як за дорученням клієнтів, так і з метою отримання доходів (валютні спекуляції)

	
	підприємства, які ведуть зовнішньоекономічну діяльність
	реалізують на ринку свою валютну виручку за експортовану продукцію

	
	фізичні особи
	які реалізують наявну у них валюту через мережу обмінних валютних пунктів

	
	
	

	посередники
	банки, валютні біржі, брокерські фірми, підприємницькі структури, міжнародні валютні, кредитні та фінансові установи
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ФУНКЦІЇ   ВАЛЮТНОГО   РИНКУ  

регулювання  економічних і  соціальних  процесів у державі.  

регулювання  валютних курсів і  диверсифікація  валютних резервів;  

своєчасне здійснення  міжнародних  розрахунків,  страхування  валютних ризиків;  


Структура валютного ринку
	міжнародний валютний ринок
	національний валютний ринок

	
	

	складається з системи тісно пов’язаних швидкодіючими канальними чи супутниковими комунікаціями регіональних ринків
	

	регіональні ринки: Європейський – з центрами в Лондоні, Цюріху, Франкфурті; Азіатський – з центрами в Токіо, Гонконзі, Сінгапурі; Американський – з центрами в Нью-Йорку, Чікаго, Лос-Анджелесі
	

	здійснюється торгівля вільно конвертованими валютами та валютами місцевих національних ринків
	

	регіональні валютні ринки за характером операцій не відрізняються один від одного
	національні ринки – відрізняються за ступенем конвертованості національної валюти, за об'ємом зовнішньоторговельних та валютно-обмінних операцій, за ступенем інтегрованості в світове співтовариство, рівнем стійкості та відкритості економіки, рівнем розвитку комунікацій та ступенем регулювання державою валютних операцій


Функціонування валютного ринку пов’язано з використанням деяких економічних категорій та понять.
Валютний курс – це ціна одиниці іноземної валюти, виражена в одиницях національної валюти.
На валютний курс впливають такі фактори, як зміни обсягів ВВП, стан торговельного балансу країни, рівень інфляції, внутрішня та зовнішня пропозиція грошей, відсоткові ставки, перспективи політичного розвитку тощо. Усі ці обставини ускладнюють визначення та вибір режиму валютного курсу.
Котирування – це встановлення курсів іноземних валют у відповідності з практикою, що склалась, і законодавчими нормами.

Методи котирування
1. Пряме котирування, коли одиниця іноземної валюти прирівнюється до певної кількості національної валюти.
Наприклад, в Україні 1 долар США прирівнюється до певної кількості гривень, або в США 1 німецька марка прирівнюється до певної кількості доларів чи центів. 
2. Непряме котирування, коли одиниця національної валюти прирівнюється до певної кількості іноземної валюти.

Конвертованість – це здатність валюти обмінюватись на інші валюти.
Типи конвертованості валюти

	Тип конвертованості
	Сутність

	Вільноконвер-тована валюта (ВКВ)
	Валюта, що вільно та без обмежень обмінюється на валюти інших країн і застосовується у всіх видах міжнародного обігу 

(Австрія, Великобританія, Данія, Канада, Нідерланди, Нова Зеландія, Сінгапур, Німеччина, Японія, США та інші)

Вільна конвертованість свідчить про стійкість економіки країни, можливості її економічного зростання і, як наслідок, довіру до її національної валюти з боку іноземних партнерів. Деякі вільно конвертовані валюти є резервними валютами

	Резервна валюта
	Валюта, яка використовується переважно для міжнародних розрахунків і зберігаються Центральними банками інших країн

(долар США, фунт стерлінгів, швейцарський франк, японську ієну – складають практично 100 % світових валютних резервів)

Наявність резервної валюти створює додаткові вигоди країні-емітенту, дозволяючи протягом тривалого терміну мати від’ємне сальдо в торговому і платіжному балансах без загрози національній економіці, бо така валюта не пред’являється до оплати у вигляді вимоги на поставку товарів чи інших активів, а залишається в інших країнах у вигляді резервів

	Частково конвертована валюта
	Обмінюється на обмежену кількість іноземних валют, в міжнародних розрахунках застосовується з обмеженнями

(вводяться урядом або Центральним банком, та полягають в регламентації операцій з валютою та валютними цінностями)

Наявність обмежень обумовлена нестабільністю економічного стану країни і незбалансованістю платіжного балансу.

Більшість країн світу, в тому числі й Україна, мають частково конвертовану валюту

	Неконвертована (замкнена) валюта
	Не обмінюється на інші іноземні валюти і застосовується лише на території країни

(валюти, на які накладаються обмеження з ввезення, вивезення, купівлі, продажу і до яких застосовуються різноманітні заходи валютного регулювання)

	Клірингова валюта
	Розрахункові валютні одиниці, які існують лише як розрахункові гроші у вигляді бухгалтерських записів банківських операцій за взаємними поставками товарів та наданням послуг між країнами-учасницями клірингових розрахунків


2. Валютні операції
Для характеристики прав і обов’язків суб’єктів валютного ринку важливе значення має поділ учасників ринку на дві групи: 
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Типи учасників  валютного ринку  

Резиденти   –  фізичні особи, які постійно проживають в Україні, а  також такі, що тимчасово знаходяться поза її межами ;  юридичні  особи і організації, створені відповідно до законодавства України  включаюч и їх представництва  за кордоном  

Нерезиденти   –  фізичні особи, які постійно проживають за  кордоном, в тому числі й такі, що тимчасово знаходяться в Україні ;   юридичні та неюридичні особи, а також  їх представництва і фірми,  створені відповідно до законів іноземної держави і функціонуючі на  території України  


Розрахунки за міжнародними операціями між безпосередніми учасниками здійснюються через банки, які розглядають валютні операції як один із способів отримання доходу. У зв’язку з цим при котируванні банки встановлюють два курси:
курс покупця – курс, за яким банк купує валюту;
курс продавця – курс, за яким банк продає валюту.
Для покриття витрат з обслуговування операцій та отримання прибутку між цими курсами існує різниця, яка називається маржею.

При укладанні угод купівлі-продажу на валютному ринку використовуються такі ВИДИ КУРСІВ:
Крос-курс – це співвідношення між двома валютами, яке встановлюється з їх курсу по відношенню до курсу третьої валюти (часто виникають ситуації, коли невигідно або неможливо здійснювати пряму купівлю певної іноземної валюти)
Спот-курс – це ціна одиниці іноземної валюти однієї країни, виражена в одиницях валюти іншої країни і встановлена на момент укладання угоди, за умови обміну валютами банками-кореспондентами на другий робочий день з моменту укладання угоди.
Форвард (терміновий курс) – це ціна, за якою дана валюта продається або купується за умови передачі її на певну дату в майбутньому (при укладанні такого роду угод сторони намагаються передбачити рівень обмінного курсу)
Якщо на дату угоди курс буде відрізнятися від передбаченого в договорі, то одна із сторін отримає додатковий прибуток від курсової різниці, а інша понесе збитки.
Ф’ючерс – курс в майбутньому, тобто ціна, за якою через деякий час буде здійснена угода (визначається в момент укладання контракту)
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ВАЛЮТНІ  ОПЕРАЦІЇ  

Валютний арбітраж   –   це  операції з  купiвлi - продажу валюти з  наступною оберненою угодою з метою  отримання прибутку вiд рiзницi  валютних курсів ;   Конверсійні операції   –   це угоди  агентів валютного ринку щодо обміну  обумовлених сум грошової одиниці  однієї країни на валюту іншої країни  за узгодженим курсом на певну дату ;  

Часовий арбітраж   –  отримання прибутку за рахунок  відкриття спекулятивних позицій за одним курсом  з  наступним закриттям після закінчення певного ча су (від  декількох хвилин до декількох місяців) за курсом, який  змінився ;  

Просторовий арбітраж   –  це операції, прибуток від  здійснення яких виникає через різницю в курсах на різних  валютних ринках .   Строкова угода  є угодою, при якiй платежі проводяться у  вс тановлений термін (від одного тижня до п’яти років) за  курсом, зафіксованим на час укладення угоди за контрактом,  тобто це угоди, в яких сторони домовляються про поставку  певної суми валюти через конкретний період часу після  укладання угоди за курсом, зафі ксованим в угоді ;  

СПОТ  або поточні конверсійні операції  –  є найпоширеніший  та становлять до 90 % обсягу валютних угод. У міжнародній  практиці прийнято, що поточні конверсійні операції  здійснюються на умовах спот, тобто з датою валютування на  2 - й   робочий день після дня укладання угоди ;  

Ф’ючерсн а  угод а  –   це  стандартизований фінансовий  інструмент; контракт на поставку  певного активу на узгоджену дату в  майбутньому;   Форвардн а  угод а   –  це операція, при  якій платежі проводяться у  встановлений термін за  курсом  зафіксованим на час укладання  угоди за контрактом;   Опціонн а  угод а  –  це угода, що дає право  одному з учасників угоди купити (опціон - PUT )   або продати (опціон - CALL ) відповідну  кількість іноземної валюти за фіксованим  курсом у встановлений термін, тод і як другий  учасник зобов’язується реалізувати це право.  

Операція аутрайт  означає, що продавець зобов’язується  продати, а покупець  –  купити валюту у установлений строк за  зафіксованим наперед курсом.  

Операція  “своп”   –  це продаж валюти на умовах спот - курс у, але  з одночасним укладанням оберненої форвардної угоди  


Курси, що використовуються при здійсненні угод цілком залежать від видів таких угод.
Угода “своп” – це продаж валюти на умовах спот-курсу, але з одночасним укладанням оберненої форвардної угоди (застосовуються для покриття валютного ризику, а також отримання прибутку в майбутньому.)
Форвардні угоди – форма страхування при зовнішньоторговельних операціях. Якщо товар продається в кредит, то експортер, прагнучи зберегти вартість своєї валютної виручки укладає термінову угоду на продаж валюти за сьогоднішнім курсом. Імпортер, купуючи товар в кредит та страхуючи себе від підвищення курсу валюти країни походження товару, може виступити як покупець цієї валюти за фіксованим на момент укладання термінової угоди курсом.
Форвардні угоди укладають кредитори, що прагнуть застрахувати себе від можливого зниження курсу валюти, в якій надається позика.
Ф’ючерсні угоди – торгових договорів з погодженою ціною товарів та їх поставкою на певну дату.
ВИДИ ОПЕРАЦІЙ
Валютний арбітраж – одночасна купівля та продаж іноземної валюти на різних ринках. Прибуток виникає як різниця в курсах на валютних ринках.
Складний арбітраж передбачає роботу з рядом валют на різних ринках.
Арбітражні операції завжди пов’язані з ризиком затримки моменту перепродажу і втрати очікуваного прибутку.
3. Валютне регулювання та курсова політика Центрального банку. Особливості в Україні.
Валютний контроль в Україні почав здійснюватися відразу після проголошення її незалежності та виходу з рублевої зони у листопаді 1992 р. І саме у листопаді 1992 – березні 1993 pp. почала формуватися власна система валютного регулювання. Основним законодавчим актом у цій сфері став Декрет Кабінету Міністрів України “Про систему валютного регулювання і валютного контролю” від 19 лютого 1993 р. Він регулював операції з валютними цінностями, визначав статус валюти України, встановлював загальні принципи валютного регулювання, функції кредитних установ під час здійснення валютних операцій; порядок використання надходжень в іноземній валюті, а також відповідальність за порушення валютного законодавства резидентами.
Що стосується Центральних банків, то вони можуть впливати на валютний курс або за допомогою своєї монетарної політики, або за рахунок інтервенцій на валютному ринку. 
МЕТОДИ ВАЛЮТНОГО РЕГУЛЮВАННЯ
· валютні інтервенції;
· дисконтну політику;
· валютні обмеження.
Валютна інтервенція – це операція купівлі або продажу іноземної валюти Центральним банком країни з метою підтримання ринкового курсу національної валюти на рівні, бажаному для влади, з точки зору економічної політики, що проводиться урядом. Центральний банк продає іноземну валюту зі своїх резервів, якщо вважає необхідним підтримати курс національної валюти на високому рівні й, навпаки, скуповує її, якщо вважає, що курс національної валюти на ринку занадто завищений і не стимулює розвиток експорту.
Сутність дисконтної політики зводиться до підвищення або зниження дисконтної ставки Центрального емісійного банку з метою вплинути на рух зарубіжних короткострокових капіталів.
Методами валютного регулювання, що використовуються традиційно, є девальвація та ревальвація – зниження та підвищення падаючого валютного курсу. Причинами їх є неврівноваженість платіжного балансу, розрив між купівельною спроможністю грошових одиниць.
Нині у світовій практиці існує система гнучких валютних курсів. Кожна країна має право вибирати режим валютного курсу. Вибір для української валюти курсу вільного коливання з перших років незалежної економічної політики був би справою дуже ризиковою. Спочатку необхідно «прив’язати» курс гривні до будь-якої валюти, а ще надійніше – до «валютної корзини». Враховуючи, що зовнішня торгівля України орієнтована переважно на Європейське співтовариство, альтернативою є прив’язка гривні до євро, що у перспективі полегшило б вступ України до Європейської валютної системи. Якщо цей захід справді принесе Україні економічну вигоду, то гривня потім може бути переведена у ранг валют з великою гнучкістю.
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ВАЛЮТНІ  ОПЕРАЦІЇ  

Валютний арбітраж   –   це  операції з  купiвлi - продажу валюти з  наступною оберненою угодою з метою  отримання прибутку вiд рiзницi  валютних курсів ;   Конверсійні операції   –   це угоди  агентів валютного ринку щодо обміну  обумовлених сум грошової одиниці  однієї країни на валюту іншої країни  за узгодженим курсом на певну дату ;  

Часовий арбітраж   –  отримання прибутку за рахунок  відкриття спекулятивних позицій за одним курсом  з  наступним закриттям після закінчення певного ча су (від  декількох хвилин до декількох місяців) за курсом, який  змінився ;  

Просторовий арбітраж   –  це операції, прибуток від  здійснення яких виникає через різницю в курсах на різних  валютних ринках .   Строкова угода  є угодою, при якiй платежі проводяться у  вс тановлений термін (від одного тижня до п’яти років) за  курсом, зафіксованим на час укладення угоди за контрактом,  тобто це угоди, в яких сторони домовляються про поставку  певної суми валюти через конкретний період часу після  укладання угоди за курсом, зафі ксованим в угоді ;  

СПОТ  або поточні конверсійні операції  –  є найпоширеніший  та становлять до 90 % обсягу валютних угод. У міжнародній  практиці прийнято, що поточні конверсійні операції  здійснюються на умовах спот, тобто з датою валютування на  2 - й   робочий день після дня укладання угоди ;  

Ф’ючерсн а  угод а  –   це  стандартизований фінансовий  інструмент; контракт на поставку  певного активу на узгоджену дату в  майбутньому;   Форвардн а  угод а   –  це операція, при  якій платежі проводяться у  встановлений термін за  курсом  зафіксованим на час укладання  угоди за контрактом;   Опціонн а  угод а  –  це угода, що дає право  одному з учасників угоди купити (опціон - PUT )   або продати (опціон - CALL ) відповідну  кількість іноземної валюти за фіксованим  курсом у встановлений термін, тод і як другий  учасник зобов’язується реалізувати це право.  

Операція аутрайт  означає, що продавець зобов’язується  продати, а покупець  –  купити валюту у установлений строк за  зафіксованим наперед курсом.  

Операція  “своп”   –  це продаж валюти на умовах спот - курс у, але  з одночасним укладанням оберненої форвардної угоди  
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ФУНКЦІЇ ВАЛЮТНОГО РИНКУ







регулювання економічних і соціальних процесів у державі.







регулювання валютних курсів і диверсифікація валютних резервів;







своєчасне здійснення міжнародних розрахунків, страхування валютних ризиків;
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ВАЛЮТНІ ОПЕРАЦІЇ







Конверсійні операції – це угоди агентів валютного ринку щодо обміну обумовлених сум грошової одиниці однієї країни на валюту іншої країни за узгодженим курсом на певну дату;







Валютний арбітраж – це операції з купiвлi-продажу валюти з наступною оберненою угодою з метою отримання прибутку вiд рiзницi валютних курсів;







Часовий арбітраж – отримання прибутку за рахунок відкриття спекулятивних позицій за одним курсом з наступним закриттям після закінчення певного часу (від декількох хвилин до декількох місяців) за курсом, який змінився;







Просторовий арбітраж – це операції, прибуток від здійснення яких виникає через різницю в курсах на різних валютних ринках.







Строкова угода є угодою, при якiй платежі проводяться у встановлений термін (від одного тижня до п’яти років) за курсом, зафіксованим на час укладення угоди за контрактом, тобто це угоди, в яких сторони домовляються про поставку певної суми валюти через конкретний період часу після укладання угоди за курсом, зафіксованим в угоді;







СПОТ або поточні конверсійні операції – є найпоширеніший та становлять до 90 % обсягу валютних угод. У міжнародній практиці прийнято, що поточні конверсійні операції здійснюються на умовах спот, тобто з датою валютування на 2-й робочий день після дня укладання угоди;







Ф’ючерсна угода – це стандартизований фінансовий інструмент; контракт на поставку певного активу на узгоджену дату в майбутньому;







Форвардна угода – це операція, при якій платежі проводяться у встановлений термін за курсом зафіксованим на час укладання угоди за контрактом;







Опціонна угода – це угода, що дає право одному з учасників угоди купити (опціон-PUT) або продати (опціон-CALL) відповідну кількість іноземної валюти за фіксованим курсом у встановлений термін, тоді як другий учасник зобов’язується реалізувати це право.







Операція аутрайт означає, що продавець зобов’язується продати, а покупець – купити валюту у установлений строк за зафіксованим наперед курсом.







Операція “своп” – це продаж валюти на умовах спот-курсу, але з одночасним укладанням оберненої форвардної угоди
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Типи учасників валютного ринку







Резиденти – фізичні особи, які постійно проживають в Україні, а також такі, що тимчасово знаходяться поза її межами; юридичні особи і організації, створені відповідно до законодавства України включаючи їх представництва за кордоном







Нерезиденти – фізичні особи, які постійно проживають за кордоном, в тому числі й такі, що тимчасово знаходяться в Україні; юридичні та неюридичні особи, а також їх представництва і фірми, створені відповідно до законів іноземної держави і функціонуючі на території України












