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ВСТУП

Міжнародні кредитно-розрахункові та валютні відносини — складова частина і одна з найскладніших сфер ринкового господарства. У міру інтернаціоналізації і глобалізації світового господарства збільшуються міжнародні потоки товарів, послуг і особливо капіталів і кредитів.

В курсі «Міжнародні кредитно-розрахункові та валютні операції» вивчаються економічні категорії, закономірності розвитку, основні принципи і форми організації цих відносин.

Навчальна дисципліна „Міжнародні кредитно-розрахункові та валютні операції” є нормативною і входить до циклу дисциплін природничо-наукової, загальноекономічної та професійної підготовки (шифр – ЗПП).
Мета вивчення дисципліни — засвоєння теоретичних основ міжнародних кредитно-розрахункових та валютних операцій; формування знань та навичок щодо банківського обслуговування зовнішньоекономічної діяльності.
У результаті вивчення дисципліни студент повинен:
знати:

— технології здійснення валютних операцій, різних форм міжнародних розрахунків;

— загальноприйняті міжнародні правила, що застосовуються банками при обслуговуванні суб’єктів ЗЕД.

вміти:

— застосовувати на практиці здобуті теоретичні знання, що стосуються технології здійснення валютних операцій;
— розраховувати крос-курси валют;

— визначати ефективність кредитно-розрахункових операцій;

— використовувати методи хеджування валютних ризиків;

— та інше.

Зв'язок з іншими дисциплінами - Дисципліні передує вивчення дисциплін „Фінанси”, „Гроші та кредит”, „Фінанси підприємства”, „Бухгалтерський облік”, „Підприємницьке право”, „Міжнародні економічні відносини”, „Основи зовнішньоекономічної діяльності”.

1. Робоча програма і методичні вказівки
Дисципліна „Міжнародні кредитно-розрахункові та валютні операції” вивчається студентами заочного факультету у XI семестрі.

Розподіл навчальних годин

	Вид занять 
	Кількість годин

	Усього годин за навчальним планом, у тому числі:
	108

	Аудиторні заняття, з них:
	16

	Лекції
	12

	Практичні заняття
	4

	Самостійна робота, у тому числі:
	92

	Виконання індивідуальних завдань
	25

	Опрацювання розділів програми, що не викладаються на лекціях
	67

	Підсумковий контроль
	іспит


Зміст дисципліни

Лекційний курс

	№№
з/п
	Назва розділу/теми та її зміст
	Тривалість
(годин)

	1
	Світові валютно-фінансові системи та їх еволюція.

Національна та світова валютні системи. Паризька система золотомонетного стандарту. Генуезька система золотодевізного стандарту. Бреттон-Вудська та кінгстонська валютно-фінансові системи.
	2

	2
	Форми національного регулювання валютно-фінансових потоків.

Валютно-фінансова політика держави. Валютні обмеження та валютні ризики. Спеціальні (вільні) економічні зони. Офшорні центри.
	2

	3
	Операції на міжнародному валютному ринку.

Операції на девізних ринках. Світові ринки золота. Операції на валютних біржах.
	2

	4
	Міжнародні розрахункові операції.

Визначення міжнародних розрахунків. Валютно-фінансові та платіжні умови зовнішньоекономічних операцій. Форми розрахунків.
	2


	5
	Міжнародні кредитні відносини.

Принципи та функції міжнародного кредиту. Роль міжнародного кредиту у розвитку виробництва. Форми міжнародного кредиту. Фірмовий кредит. Банківський кредит. Кредитування за рахунок емісії цінних паперів. Кредитування експортно-імпортних операцій.
	2

	6
	Фінансові послуги банків.

Факторингові операції банку. Надання лізингу. Послуги форфетингу. Траст.
	2


Практичні заняття
	№№
з/п
	Тема заняття та її зміст
	Тривалість
(годин)

	1
	Розрахунок крос-курсів валют
	2

	2
	Розгляд різних видів розрахункових операцій.
	2


Опрацювання розділів програми, що не викладаються на лекціях
	№№
з/п
	Назва теми та її зміст
	Тривалість
(годин)

	1
	Регіональні валютно-фінансові угруповання.

Валютні блоки. Валютні зони. Валютний союз ЄС.
	12

	2
	Міжнародні інститути регулювання валютно-фінансових відносин.
Загальна характеристика міжнародних фінансових інститутів. Міжнародний валютний фонд, міжнародний інвестиційний банк та інші інститути.
	15

	3
	Платіжний баланс як показник світо господарських зв’язків країни.

Світова криза зовнішньої заборгованості. Економічний зміст платіжного балансу. Структура платіжного балансу. Фактори які впливають на стан платіжного балансу.
	15

	4
	Основи теорії обмінних курсів.

Показники обміну валюти. Види валютних ринків. Режими валютних курсів. Факторний аналіз курсу валют.
	15

	5
	Валютні кліринги.

Форми валютного клірингу. Багатосторонній валютний кліринг.
	10


1.1 Світові валютно-фінансові системи та їх еволюція
Валюта, в широкому розумінні, означає грошову одиницю будь-якої країни (долар, фунт стерлінгів, марка, франк тощо).
Поняття валюта використовують в таких значеннях: національна валюта, іноземна валюта, міжнародна (регіональна) валюта.

Міжнародні валютні відносини — це сукупність валютно-грошових і розрахунково-кредитних зв'язків у господарській сфері світу, що виникають у процесі взаємного обміну результатами діяльності національних господарств.

Найважливішим елементом міжнародних валютних відносин виступає валютна система. Розрізняють національну та світову валютні системи.

Сукупність усіх платіжних інструментів, що можуть бути використані в міжнародних розрахунках, називають міжнародною ліквідністю. Це золото, вільно оборотні валютні запаси держав та міжнародні гроші.

Світова валютна система базується на функціональних формах світових грошей. Світовими називають гроші, що обслуговують міжнародні економічні, політичні та культурні відносини, а грошова операція, завдяки якій в даній країні можна придбати платіжні засоби, що є дійсними і можуть бути використані за кордоном, є операцією валютною.

Першою в історії світовою валютною системою була система, що спиралася на єдині правила обігу золотого грошового товару і відома під назвою системи золотого стандарту. Юридично вона була оформлена на Міжнародній конференції в Парижі в 1867 р.

Золотомонетний стандарт як класична форма золотого монометалізму передбачає вільний обіг золотих монет і виконання золотом усіх функцій грошей. Майже протягом XIX ст. і початку XX ст. золото відігравало головну роль у міжнародній грошово-валютній системі.
Існувало три форми золотого стандарту — золотомонетна, золотозливкова та золотовалютна. 

В інших країнах, зокрема в тих, які зазнали поразки в Першій світовій війні, а також у багатьох колоніальних та залежних країнах була впроваджена система золотодевізного стандарту, що основана на золоті та провідних валютах світу. Платіжні засоби в іноземній валюті, призначені для міжнародних розрахунків, почали називатися девізами.

Це була друга світова валютна система, юридичне оформлення якої було зафіксовано у міждержавній угоді, підписаній на Генуезькій міжнародній економічній конференції в 1922 р.

Третьою світовою валютною системою стала створена за рішенням Бреттон-Вудської валютно-фінансової конференції ООН (країн антигітлерівської коаліції), яка проходила в липні 1944 р. в США (місто Бреттон-Вудс), Бреттон-Вудська валютна система.

Основою Бреттон-Вудської системи була ідея пристосування валют окремих країн до національних валютних систем провідних на той час держав світу — США і Великої Британії. 
У січні 1976 р. у м. Кінгстоні (Ямайка) було підписано угоду, що стала основою четвертої світової валютної системи — Кінгстонської (Ямайської), яка набула чинності 1 квітня 1978 р.

Створення Кінгстонської валютної системи поки що не завершено. Однак вже сьогодні очевидним є той факт, що під прикриттям СПЗ продовжує зберігати своє провідне становище в системі міжнародних валютних відносин долар США як міжнародний платіжний засіб, нерозмінний на золото.

Нині в рамках Кінгстонської угоди намітилася тенденція переходу від доларового стандарту до багато-валютного, який включає поряд з доларом США євро, японську єну, що, безумовно, позначає посилення конкурентної боротьби між трьома світовими валютно-фінансовими центрами: США, Західною Європою і Японією.

Контрольні запитання

1. Що слід розуміти під терміном «валюта»?

2. Які складові національної валютної системи?

3. Дайте визначення світової валютної системи?

4. Які характерні риси Паризької системи золотого стандарту?

5. Охарактеризуйте Генуезьку систему золото-девізного стандарту?

6. Назвіть основні принципи функціонування Бреттон-Вудської валютної системи?

7. Охарактеризуйте основні положення Кінгстонської валютної системи?
1.2 Форми національного регулювання валютно-фінансових потоків
Валютне регулювання — одна з форм державного регулювання міжнародних економічних відносин, спрямована на регулювання міжнародних розрахунків і порядку здійснення операцій з валютою та валютними цінностями з метою урівноваження платіжних балансів, зміни структури імпорту або його обмеження, скорочення платежів за кордон, концентрації валютних ресурсів у руках держави.

У системі державного регулювання економічного життя кожної країни виділяють сукупність заходів, які проводяться центральними банками у сфері грошового обігу і валютних відносин з метою впливу на купівельну спроможність грошей, валютні курси та на економіку загалом, що становить сутність певної валютної політики держави. Ця політика здійснюється переважно у двох формах: обліковій (дисконтній) та дивізній.

Методи державного регулювання: кредитна рестрикція, кредитна експансія, валютна інтервенція, валютний демпінг.
Традиційними методами регулювання є девальвація і ревальвація.

Девальвація — зниження курсу національної валюти щодо іноземних валют. Ревальвація — підвищення курсу національної валюти щодо іноземних валют.

Поряд з цим у практиці грошово-валютних відносин набувають застосування методи прямого втручання держави у механізм формування валютних курсів. Йдеться про валютні обмеження як систему нормативних правил, встановлених у законодавчому та адміністративному порядку, спрямованих на обмеження операцій із золотом, валютними цінностями та іноземною валютою. 

Уперше валютні обмеження у формі зосередження обороту іноземної валюти в руках держави були впроваджені в Німеччині в 1931 р. 

Втручання держави у сферу міжнародних валютно-фінансових відносин виявляється в періодичному використанні валютних клірингів, при застосуванні яких взаємні розрахунки між двома або декількома країнами здійснюється шляхом заліку зустрічних вимог, а платежі валютою здійснюються лише на суму різниці в товарних поставках та наданих послугах.

Однією з форм валютних обмежень є валютна блокада — припинення або обмеження валютно-фінансових відносин з блокованою країною, аж до заморожування в банках валютних цінностей держави та валюти приватних осіб з метою здійснення на неї економічного і політичного тиску.

Розрізняють односторонню, коли одна країна блокує іншу, та багатосторонню, коли вона здійснюється рядом держав. Валютна блокада буває повна – при використанні всіх методів валютно-фінансового впливу, аж до заморожування валюти країни, що піддається валютній блокаді, та часткова, коли використовуються лише окремі методи валютної блокади. Багатостороння валютна блокада часто здійснюється через міжнародні валютно-фінансові організації-Міжнародний валютний фонд, Світовий банк та ін.
Зовнішньоекономічні операції пов’язані з різноманітними валютними ризиками, небезпекою валютних (курсових) втрат, які можуть виникнути у зв’язку зі зміною курсу іноземної валюти щодо національної при проведенні зовнішньоторговельних, кредитних та валютних операцій.
Валютні захисні застереження спрямовані на усунення або обмеження валютного ризику в торговельно-економічних відносинах з країнами, розрахунки з якими здійснюються у вільно конвертованій валюті, а також тими з них, де розрахунки здійснюються за клірингом. При цьому застереження, що передбачають перерахунок суми платежу в разі зміни курсу валюти платежу, носять назву двосторонніх, оскільки можливі збитки і вигоди однаково поширюються і на експортера, і на імпортера. Односторонні застереження захищають інтереси тільки однієї зі сторін на випадок підвищення або зниження валютного курсу.

Різновидом валютних застережень є так звані мультивалютні застереження. Мультивалютні застереження передбачають перерахунок суми платежу за умови зміни середньоарифметичного курсу найбільш стійких валют світу щодо валюти платежу.

Одним із засобів залучення іноземних інвестицій, який безпосередньо впливає на інтенсивність фінансово-кредитних потоків до країни, є створення вільних (спеціальних) економічних зон (ВЕЗ, СЕЗ).

Вільна економічна зона — це частина території держави, на якій встановлено вільний режим для іноземних інвестицій та пільгові економічні умови (сприятливий валютний режим, податкові пільги, низькі митні ставки, особливість трудового законодавства тощо).

Іншою ефективною формою залучення капіталу шляхом створення для нього більш сприятливих режимів є створення офшорних центрів та валютних зон.

Офшорною зоною (центром) вважається країна або територія, законодавство якої дозволяє реєстрацію та функціонування офшорних компаній, що створюють прибуток з джерел, які діють поза країною або територією реєстрації.

Офшорні компанії — іноземні компанії, які зареєстровані в офшорних центрах країн, що надають їм особливі пільги. Такі компанії мають право на діяльність тільки за кордоном.

Типи офшорних компаній: фірми-копилки, підприємства для проведення транзитних торгівельних операцій, фірми “Роялті”, фірми-перевізники та судноплавні компанії, страхові компанії, банки, банківські філії та кредитні установи, фінансові компанії та брокерські фірми, інвестиційні та трастові компанії, холдингові компанії, штаб-квартири компаній, информаційні агентства та видавничі фірми.
Перелік країн, що відносяться до офшорних зон, щороку оприлюднюється Кабінетом Міністрів України.
Контрольні запитання

1. Дайте визначення валютної політики.

2. Що таке валютне регулювання?

3. Які особливості валютного демпінгу?

4. Назвіть характерні особливості облікової та девізної політики.

5. Розкажіть про використання девальвації та ревальвації.

6. Що таке світові фінансові потоки і через які ринки здійснюється їх рух?
7. Що таке світові фінансові центри і де вони розташовані?
8. Що таке «офшорні» зони?
9. У чому особливості застосування валютних обмежень?

10. Коли застосовується валютна блокада?

11. Яка мета застосування захисних валютних застережень?

1.3 Операції на міжнародному валютному ринку

Валютний ринок як економічна категорія — це система стійких економічних та організаційних відносин, пов'язаних з операціями купівлі-продажу іноземних валют та платіжних документів в іноземних валютах. На валютному ринку здійснюється широке коло операцій щодо зовнішньоторговельних розрахунків, туризму, міграції капіталів, робочої сили тощо, що передбачають використання іноземної валюти покупцями, продавцями, посередниками, банківськими установами та фірмами. Існує чотири групи суб'єктів валютного ринку: державні установи, юридичні та фізичні особи, комерційні банківські установи,валютні біржі та валютні відділи товарних та фондових бірж.

На сьогодні сформувалися такі найбільші регіональні валютні ринки: Європейський (з центрами в Лондоні, Франкфурті-на-Майні, Парижі, Цюріху); Американський (з центрами в Нью-Йорку, Чикаго, Лос-Анджелесі, Монреалі); Азіатський (з центрами в Токіо, Гонконгу, Сінгапурі, Бахрейні).

Специфічним міжнародним ринком валют країн Західної Європи є ринок євровалют.

Євровалютний ринок — це автономний і незалежний оптовий ринок, де оперують, як правило, великими сумами. Від самого початку свого виникнення (кінець 80-х років) ринок євровалют розвивається переважно як ринок євродоларів. Європейські долари — це тимчасово вільні грошові кошти в доларах США, що розміщені організаціями і приватними особами різних країн у європейських банках і використовуються останніми для кредитних операцій.

Важливим інструментом валютного ринку виступає Співтовариство всесвітніх міжбанківських фінансових телекомунікацій (СВІФТ) (від англ. SWIFT – Society for Wordwide Interbank Financial Telecommunications), яке було створено в 1973 р. 239 банками 15 країн. Сьогодні в системі СВІФТ бере участь понад 3000 банків із 80 країн (США, Канада, країни Західної Європи та деякі країни Східної Європи). Міжнародні центри розрахунків цієї системи знаходяться в Голландії, Бельгії, США. Для банків — учасників системи СВІФТ були розроблені міжнародні стандарти, що систематизують різноманітні вимоги до інформації, призначеної для електронної обробки.

У березні 1993 р. Україна стала 92 державою, яка увійшла до системи СВІФТ і представлена в цій системі 10-ма українськими банками. Вступний внесок для кожного банку — 55 тис. дол. США, а перший внесок українських банків становив 250 тис. дол. США.

Світовий валютний ринок — наймогутніший і ліквідний, але украй чутливий до економічних і політичних новин.

За обсягом операцій валютний ринок значно перевершує інші сегменти фінансового ринку. Так, щоденний обсяг операцій в 1997 р. на ринку акцій оцінювався в 100—150 млрд дол., на ринку облігацій — 500—700 млрд дол., а на валютному ринку — 1,4 трлн дол. (проти 205 млрд дол. в 1986 р.).

Види валютних операцій, їх еволюція. Історично в міжнародному обороті розрізнялися два основні способи платежу: трасування і ремітування. При трасуванні, кредитор — активна особа: він продає вексель у валюті боржника на своєму валютному ринку. При ремітуванні, боржник — активна особа: він купує валюту кредитора на своєму валютному ринку за курсом продавця.
Після другої світової війни одержали широкий розвиток різні види валютних операцій.
В період розповсюдження валютних обмежень до кінця 50-х років в промислово розвинених країнах переважали валютні операції з негайним постачанням валют («спот») і строкові («форвард») операції, причому останні часто були об’єктом валютного регулювання. Лібералізація валютного законодавства на рубежі 50-х і 60-х років привела до розвитку валютних операцій «своп» замість обміну, що раніше практикувався, депозитами в різних валютах. Подальший розвиток термінових валютних операцій було пов’язано з лібералізацією руху капіталів, що викликали потребу в хеджуванні (страхуванні ризиків) додатково до традиційних операцій з покриття ризиків торгових операцій.

З 70-х років розвиваються ф’ючерсні і опціонні валютні операції — нова форма спекулятивних операцій і хеджування від валютних ризиків, особливо коли товарна операція, що створює ризик, можлива, але не забезпечена (наприклад, за участі в торгах). Банки стали здійснювати валютні операції в поєднанні з операціями «своп» з відсотковими ставками. Наявні валютні операції здійснюють більшість банків, строкові операції і «своп»-операції — в основному крупніші банки, регулярні опціонні операції — найбільші банки.

Валютна позиція і ризики банків при валютних операціях. При здійсненні валютної операції банк купує одну валюту і продає іншу. При операції з негайним постачанням валют це означає вкладення його ресурсів у валюту, яку він продає. Якщо банк здійснює операцію на термін, то, набуваючи вимоги в одній валюті, він приймає зобов’язання в іншій валюті. В результаті в обох випадках в активах і пасивах банку (грошових або у формі зобов’язань) з’являються дві різні валюти, курс яких змінюється незалежно один від одного, призводячи до того, що в певний момент актив може перевищити пасив (прибуток) або навпаки (збиток).

Співвідношення вимог і зобов’язань банку, включаючи його позабалансові операції, в іноземній валюті визначає його валютну позицію. У разі їх збігу за конкретною валютою валютна позиція вважається закритою, а у разі незбіжності — відкритою. Відкрита валютна позиція може бути короткою і довгою.

Основні сучасні валютні операції: операції з негайним постачанням («спот»), строкові операції з іноземною валютою. (форвардні, ф’ючерсні), опціон (операція «колл», операція «пут»), операція стредл, стелажна операція, операції «Своп» (репорт, депорт).
Валютний арбітраж. Арбітраж — це широке поняття. Розрізняється арбітраж з товарами, цінними паперами, валютами. У своєму історичному значенні валютний арбітраж — валютна операція, що поєднує покупку (продаж) валюти з подальшим здійсненням контроперації з метою отримання прибутку за рахунок різниці в курсах валют на різних валютних ринках (просторовий арбітраж) або за рахунок курсових коливань протягом певного періоду (часовий арбітраж).

Розрізняються простий валютний арбітраж, здійснюваний з двома валютами, і складний (з трьома і більш валютами); на умовах наявних і строкових операцій. Залежно від мети розрізняється спекулятивний і конверсійний валютний арбітраж. 

Ринки золота — спеціальні центри торгівлі золотом, де здійснюється його регулярна купівля-продаж за ринковою ціною в цілях промислово-побутового споживання, приватної тезаврації, інвестицій, страхування ризику, спекуляції, придбання необхідної валюти для міжнародних розрахунків.
Особливості функціонування ринків золота. На цих ринках здійснюється купівля-продаж стандартних злитків — великих і дрібних. У їх числі: злитки міжнародного типа в 400 тройських унцій (12,5 кг) з високою чистотою сплаву (не менш 995-ої проби); крупні злитки вагою від 900 до 916,6 г; дрібні злитки вагою від 1005 до 990 г. Вага злитків зменшується до 1—10 г з метою задоволення тезавраційного попиту. Злиткове золото все більше поступається місцем скупці пам’ятних медалей і медальйонів.

Особливий попит на ринку золота мають монети старої (періоду золотомонетного стандарту) і нової чеканки. Золото продається також у вигляді листів, пластинок, дроту, золотих сертифікатів — документів, що засвідчують право їх власника одержати після його пред’явлення певну кількість цього металу.

У світі налічується більше 50 ринків золота. Залежно від режиму, що санкціонується державою, золоті ринки підрозділяються на чотири категорії: світові (Лондон, Цюріх, Нью-Йорк, Чикаго, Сянган (Гонконг), Дубай та ін.), внутрішні вільні (Париж, Мілан, Стамбул, Ріо-де-Жанейро), місцеві контрольовані (Афіни, Каїр), «чорні» ринки.

Операції із золотом. До 1974 р. переважали наявні операції із золотом, що виконувалися через 48 годин після їх узгодження. Вони були зосереджені на ринках золота в Лондоні, Цюріху, Парижі, Сянгане. Специфіка лондонського ринку полягає в процедурі «фіксинг». Представники 5-ти фірм — членів цього ринку на чолі з фірмою «Н. М. Ротшильд энд санз» двічі в день збираються на «фіксинги» для фіксації орієнтовної ціни золота (у доларах з 1968 р.).

Для страхування ризику інфляційного знецінення грошей інвестори іноді набувають золото в натурі (у злитках, монетах). Для отримання прибутку і одночасного страхування інфляційного ризику вони купують акції золотодобувних компаній, розраховуючи на високі дивіденди. Для здійснення ризикованих (венчурних) інвестицій інвестор віддає перевагу терміновим (форвардні і ф’ючерсні) операціям із золотом, що набули поширення в США з 1975 р. Вони полягають звичайно на термін 1, 3, 6 місяців і виконуються за ціною, зафіксованою в угоді. За ф’ючерсної операції із золотом оператор зобов’язаний внести гарантійний депозит (від 280 до 2000 дол. залежно від ринку золота). Об’єм контракту строго визначений відповідно до спеціалізації ринку. Найбільш поширені операції по 100 унцій, менш — по 1 і 3 кг.

Створення ринку термінових контрактів із золотом повністю видозмінило механізм торгівлі жовтим металом. Це дозволило США стати з 1978 р. світовим центром операцій із золотом, відтіснивши Лондон і Цюріх. Канадська золота біржа, що почала термінові операції із золотом з 1972 р., не витримавши конкуренції з Нью-Йорком і Чикаго, стала пропонувати інвесторам опціони із золотом.

Специфічною операцією є операція «своп» із золотом — поєднання наявної і термінової операцій. Наприклад, дилер купує 1000 унцій золота на умовах наявної операції (за ціною 358 дол.) і одночасно продає 10 контрактів по 100 унцій на термін (за ціною 369 дол. за унцію). Операція «своп» із золотом так само надійна, як депозит в банку, і більш прибуткова. 

Окрім ринків золота функціонують ринки срібла, платини. Найбільший ринок срібла в Нью-Йорку (з 1937 р.) спеціалізується на ф’ючерсній торгівлі стандартними контрактами по 5 тис. унцій. З 70-х років ринок, Чикаго срібла, відтіснив Нью-Йорк за обсягом цих операцій. Лондонський ринок срібла (з 1968 р.) спеціалізується на торгівлі контрактами по 10 тис. унцій.

Золоті аукціони. У 70-і роки практикувалася така форма реалізації благородного металу, як золоті аукціони — продаж золота з публічних торгів. У 1979 р. цим шляхом було здійснено 1/3 сукупного продажу золота. Залежно від методу встановлення цін на аукціонах операції здійснюються або за «класичним» методом, або за «голландським» методом.

Контрольні запитання

1. Які особливості сучасних валютних ринків?

2. Які інструменти операцій використовуються на валютних ринках?

3. Які основні види валютних операцій?

4. У чому відмінність валютних операцій «спот» і «форвард»?

5. Чим відрізняються валютні ф’ючерси від форвардних операцій?

6. Які джерела попиту і пропозиції на світових ринках золота?

7. У чому особливості функціонування світових ринків золота?

8. Від яких чинників залежить ціна золота?

1.4 Міжнародні розрахункові операції
Розрахунки в міжнародній торгівлі — це система регулювання платежів грошових зобов'язань та вимог, що виникають між державами, юридичними особами та громадянами різних країн на основі економічних, політичних, науково-технічних, культурних та інших відносин.

Більшість міжнародних розрахунків здійснюються через банки безготівковим шляхом. Для цього банки використовують свої закордонні відділення та кореспондентські відносини з іноземними банками, при яких відкриваються рахунки "Лоро" (іноземних банків в цьому банку) та "Ностро" (цього банку в іноземних).

Історично склались наступні особливості застосування основних форм розрахунків в міжнародній сфері :

— імпортери та експортери, а також їх банки вступають у певні відносини, пов'язані з товаророзпорядчими та платіжними документами;

— міжнародні розрахунки регулюються нормативними законодавчими актами, а також банківськими правилами;

— міжнародні розрахунки — це об'єкт уніфікації та універсалізації банківських операцій;

— міжнародні розрахунки мають, як правило, документарний характер, тобто здійснюються проти фінансових та комерційних документів.

Основними формами безготівкових розрахунків вітчизняних підприємств з фірмами і організаціями західних країн є акредитив, інкасо, банківський переказ, розрахунки чеками. Разом з тим, в кожній із зазначених форм є декілька різновидів.

Банківський переказ — це доручення банку своєму банку-кореспонденту виплатити певну суму грошей за розпорядженням і за рахунок переказодавця іноземному одержувачу (бенефіціару) із зазначенням способу відшкодування банку-платнику виплаченої ним суми.

В міжнародній практиці найпоширенішою формою розрахунків є документарний (умовний) переказ.

Під документарним (умовним) переказом розуміють переказ авансу за умови, що банк експортера (бенефіціара) здійснить фактичну виплату авансу на його рахунок лише проти надання транспортних (відвантажувальних) документів. При цьому зазначається період, протягом якого повинно бути проведене відвантаження і наданий відвантажувальний документ.

Поштовий переказ (mail transfer) — це письмове платіжне доручення, що надсилається одним банком іншому (іноземному), що може бути автентифіковане як підписане відповідною посадовою особою у банку, яка надсилає, і являє собою вказівку іншому банку виплатити певну суму грошей зазначеному бенефіціару (або за розпорядженням зазначеного бенефіціара).

Акредитивна форма розрахунків.
Частка акредитивної форми в міжнародних розрахунках значно менша порівняно з банківським переказом, однак саме акредитив найповніше забезпечує своєчасне отримання експортної виручки, що максимально відповідає інтересам експортера.

В практиці розрахунків застосовуються різні види акредитивів:

1. за ступенем забезпечення:

— непідтверджений — банк, який бере участь в цій операції (авізуючий), не бере на себе зобов'язання, що стосується виконання цього акредитиву, однак повинен ретельно перевірити за зовнішніми ознаками дійсність такого акредитиву;

— підтверджений — відповідальність у цьому випадку, на прохання банку-емітенту, бере на себе інший банк, який бере участь у цій операції. За виконання умов даного акредитиву відповідають і банк-емітент (банк імпортера), і банк, який підтверджує (банк експортера), за що останній отримує винагороду;
— безвідзивний — може бути анульований тільки за згодою експортера, на ім'я якого він відкритий, але не раніше вказаного строку його дії;
— відзивний — може бути в будь-який момент анульований імпортером або банком;
2. за методом виконання:
— непокритий — акредитив, який банк відкриває, але не переказує валюту і дає тільки зобов'язання про сплату тратти;
— покритий — акредитиви, за якими банк-емітент відкриває і одночасно переказує валюту;
— звичайний — відкривається на конкретну особу;
— переказний — бенефіціар (перший бенефіціар), тобто особа, на користь якої виставлено акредитив, доручає банку здійснювати оплату одному або декільком бенефіціарам (субпостачальники);
— револьверний — поповнюється в міру його використання.
Резервний акредитив ("стенд-бай") застосовується в якості гарантії платежу та є забезпеченням платежу на випадок, коли третя особа не проведе обіцяного забезпечення.
Документарний акредитив — це угода, в силу якої банк, який діє на прохання та на підставі інструкцій свого клієнта або від свого імені, повинен провести платіж третій особі (бенефіціару) або оплатити чи негоціювати) тратти проти передбачених документів, якщо дотримані всі умови акредитиву.

Інкасо — це послуга, що пропонується банком, завдяки якій експортер в одній країні може одержати платіж від дебітора в іншій країні.

Розрізняють інкасо чисте та документарне.

Чисте — проведення розрахунку виключно за фінансовими документами.
Документарне — інкасо фінансових документів, що супроводжуються товарними документами, або інкасо тільки товарних документів, представляє собою доручення експортера банкові одержати від імпортера суму коштів, належних за контрактом (взамін за передані останньому товарні документи), і перерахувати її експортерові.
В залежності від виду операції документарне інкасо може бути імпортним та експортним.
Імпортне — банк імпортера, одержавши від банку експортера товарні документи, у визначений термін передає їх імпортерові і стягує (за наявності згоди) з його рахунку належну суму.
Експортне — банк експортера одразу ж після пред'явлення продавцем товарних документів оплачує йому вартість вивантаженої продукції з наступним отриманням відповідної суми від банку імпортера, який, в свою чергу, отримує гроші від імпортера.

Розрізняють також інкасо з попереднім акцептом і подальшим акцептом.

Банківським засобом платежу виступають також чеки. Вкладник має право виписувати чек, що підлягає обов'язковому погашенню, лише за умови наявності в нього спеціального банківського рахунку — чекового депозиту.

Чек — грошовий документ встановленої форми, що містить письмове розпорядження власника поточного рахунку банку про безумовну виплату певної суми конкретній особі або пред'явнику.
Розрізняють пред'явницькі, іменні і ордерні чеки.

Пред'явницький чек виписується на пред'явника.

Іменний чек виписується на певну особу.

Ордерний чек виписується на користь певної особи або згідно наказу іншою особою. Чекодержатель може передати його новому власнику за допомогою індосаменту на оборотній стороні чека.

Для розрахунків з іноземними кредиторами використовуються комерційні чеки.

Комерційний чек відрізняється від інших видів тим, що його приймають тільки на інкасо від бенефіціара і він не підлягає передачі.

Комерційні чеки мають обмежений строк дії. Якщо на чеку не позначено строк, він зазвичай діє не більше, ніж 6 місяців. Часто зустрічаються чеки зі строком дії до 90 днів, 45 днів, рідше — 1 рік.

Вексельна форма є найпоширенішою при кредитних відносинах. Вексель — письмове боргове зобов'язання строго встановленої форми, що дає його власнику (векселедержателю) безперечне право після закінчення строку вимагати з боржника сплати позначеної грошової суми.

Розрізняють прості і перевідні векселі.

Простий вексель — виписується і підписується боржником.

Перевідний вексель (тратта) — виписується і підписується кредитором (трасантом) і є безумовним наказом боржнику (трасату) сплатити у встановлений строк вказану в ньому суму трасанту або третій особі (ремітенту).

Розрахунки у формі відкритого рахунку.
Суть цих розрахунків полягає в періодичних платежах імпортера експортеру після отримання товару. Дана форма міжнародних розрахунків пов'язана з кредитом у формі відкритого рахунку. Порядок розрахунків з погашення заборгованості відповідно відкритого рахунку визначається угодою між контрагентами. Звичайно передбачаються періодичні платежі у встановлені терміни (точно в строк, в кінці місяця, після здійснення поставки, продажу і т.д.).

Розрахунки у формі авансів.

Найвигідніші розрахунки у формі авансів, є для експортера, оскільки оплата товарів проводиться імпортером до їх відвантаження, а іноді навіть до їх виробництва. Використовуючи розрахунки у формі авансу, імпортер кредитує експортера.

Готівкові розрахунки.
Платежі за товари можуть здійснюватись у готівковій вільноконвертованій валюті шляхом внесення уповноваженим представником  юридичної особи-нерезидента коштів до каси банку з метою подальшого їх зарахування на розподільчий рахунок резидента.
Контрольні запитання
1. Що таке міжнародні розрахунки?

2. В чому різниця між рахунками «лоро» і «ностро»?

3. Які гроші використовуються в міжнародних розрахунках?

4. Яка роль банків в міжнародних розрахунках?

5. Які валютно-фінансові і платіжні умови зовнішньоекономічних операцій?

6. В чому виявляється взаємозв'язок міжнародних валютних, кредитних і розрахункових операцій?

7. В чому полягають відмінності міжнародних розрахунків від внутрішніх? Проти яких документів вони здійснюються?

8. Перерахуйте фінансові і комерційні документи.

9. В чому відмінності акредитивної і інкасової форм розрахунків? В чому їх переваги і недоліки?

10. Які принципи класифікації акредитивів?

11. Які міжнародні розрахунки здійснюються у формі банківського переказу?

12. Чому в міжнародній практиці обмежується сума авансового платежу?

13. Яка схема використовування тратт в міжнародних розрахунках?

14. Чи є пластикові картки грошима?

1.5 Міжнародні кредитні відносини
Міжнародні фінансові ресурси поділяють на офіційні і приватні, що формують борги, і ті, що боргів не створюють. Останніми є безповоротні позики (дарунки або гранти), а також прямі іноземні інвестиції та частина портфельних інвестицій, вкладених в акціонерний капітал.

Основним функціональним простором зовнішніх позичкових ресурсів виступає міжнародний ринок позичкових капіталів. Це ринок грошових ресурсів, учасниками якого є іноземні юридичні і фізичні особи (нерезиденти).

Міжнародний ринок позичкових капіталів сьогодні являє собою глобальну систему акумулювання вільних фінансових ресурсів та їх надання позичальникам із різних країн приватними позикодавцями на принципах ринкової конкуренції.

Значним і динамічним сегментом світового фінансового ринку виступає ринок синдикованих позик, принципом діяльності якого є створення синдикатів, пулів або консорціумів з метою надання великих банківських кредитів. Спочатку цей ринок використовувався переважно на фінансування великих проектів у розвинутих країнах. І сьогодні ці країни продовжують залишатися основними одержувачами таких позик. Так, якщо в 1992 р. розвинуті країни одержали 165,2 млрд. дол. США (74,6%), то в 1997 р. — 448, 1 млрд. дол. (84,5%).

Найбільшим одержувачем продовжують залишатися США. Так, у 1996 р. Сполучені Штати Америки одержали 56,2% від загального обсягу наданих позик, у 1997 р. — 62,3% (Англія — відповідно 11,2 і 10,1%). Серед найбільших кредиторів можна назвати банки Бенілюксу, Англії, Німеччини, Італії, Швейцарії і Японії.

Синдиковані позики останніми роками отримали поширення й у відносинах з країнами Центральної і Східної Європи, оскільки вони дають змогу розподілити ризики між позикодавцями і посилюють позиції останніх у відносинах з позичальниками.

Досить активно розширюються ринки міжнародних середньострокових і довгострокових цінних паперів — бондів (облігацій), векселів, акцій, купівля національних облігацій нерезидентами та ін.

Міжнародні бонди, або облігації, поділяють на іноземні та євробонди.

Останніми роками набули поширення бонди, конвертовані в акції або з правом обміну на акції як титули власності у формі національного капіталу. Значно зросла частка євробондів в ЕКЮ та ЄВРО. Серед позичальників на ринку облігацій зростає кількість приватних корпорацій і банків, а також регіональних організацій, у тому числі ЄС. У цілому євроемісії перевищують сьогодні емісії іноземних облігацій в 3—4 рази.

Крім того, країни, що розвиваються, мають значний обсяг короткострокових зобов'язань у вигляді комерційних паперів, депозитних сертифікатів, револьверних, експортних кредитів й інших короткострокових зобов'язань.

Отже, в сьогоднішніх умовах лібералізації міждержавного обміну товарів, послуг та капіталів відбувається інтенсивний процес глобалізації фінансових ринків.
Зв'язок міжнародного кредиту з відтворюванням виявляється в його принципах: зворотність, терміновість, платність, матеріальна забезпеченість (гарантія погашення), цільовий характер.

Вплив функцій міжнародного кредиту на процес відтворювання підвладний зміні у міру розвитку національного і світового господарства.
Виконуючи функції міжнародний кредит має ряд переваг та недоліків.

Міжнародний кредит — це надання у тимчасове користування грошово-матеріальних ресурсів одних країн іншим. На практиці він здійснюється через надання валютних і товарних ресурсів на умовах зворотності та виплати відсотків, переважно у вигляді позик.

Залежно від об'єктів кредитування міжнародні кредити поділяють на комерційні та фінансові.

Комерційний кредит — це первинна форма кредиту, в тому числі в зовнішній торгівлі, що називається також фірмовим кредитом або кредитом постачальним, де позикова операція поєднана з купівлею-продажем товару, а рух позикового капіталу — з рухом товарного капіталу. 

Фінансовий кредит — це надання коштів у грошово-валютній формі.
Залежно від того, хто виступає кредитором, розрізняють кредити приватні, урядові та кредити міжнародних і регіональних організацій, а також змішані.

Приватні кредити надаються приватними фірмами та банками і, в свою чергу, поділяються на фірмові та банківські.

Урядові кредити (міжурядові, державні позики) надають урядові кредитні установи.

Кредити міжнародних і регіональних організацій можуть бути надані переважно через Міжнародний валютний фонд, структури Світового банку. Європейський банк реконструкції і розвитку (ЄБРР), регіональні банки розвитку країн "третього світу" та інші кредитно-фінансові інститути. Причому МВФ та СБ виступають не лише як великі кредитори, а й як координатори міжнародного кредиту.

Змішані кредити — це кредити, в яких беруть участь приватні підприємства, компанії і відповідні державні органи.

За своїм цільовим призначенням міжнародні кредити поділяють на виробничі і невиробничі.

До виробничих кредитів належать кредити, призначені для розвитку економіки країни, що їх одержує: на закупівлю промислового обладнання, матеріалів, ліценцій, ноу-хау, оплати виробничих послуг, забезпечення внутрішньо торговельних операцій та інших господарських потреб.

Невиробничі кредити використовують на утримання державного апарату, армії, закупівлі зброї, погашення зовнішньої заборгованості за раніше одержаними кредитами тощо.

Залежно від строків кредити поділяють на короткострокові (до 1 року); середньострокові (від 1 до 5 років); довгострокові (понад 5 років).
У ряді випадків середньостроковими вважаються кредити до 7 років, а довгостроковими — понад 7 років.

Можливі і інші варіанти розподілу кредиту за строками. При цьому термін кредиту може бути повний, коли він розраховується від моменту його надання до повного погашення цієї позики, і середній, коли визначається період, на який в середньому припадає вся сума кредиту.

За умовами використання кредити бувають разові, що надаються на певну суму і погашаються у визначений строк, і поновлювальні, коли визначається ліміт кредиту і загальний термін користування ним, а погашена частина автоматично поновлюється.

За способом погашення кредити поділяються на пропорційні (погашення кредиту здійснюється рівними частками протягом певного терміну), прогресивні (суми погашення наростають) і одночасні (погашення кредиту здійснюється в один визначений строк.

Залежно від способу забезпечення кредити бувають забезпечені і бланкові.

Забезпечені кредити — кредити, коли формою їх забезпечення є товари, товарно-розпорядчі документи, акредитиви, виставлені на користь експортерів, акцептовані імпортерами тратти чи векселі, гарантовані третіми особами, гарантії промислових і торговельних компаній, банків та ін.

Бланкові кредити не мають забезпечення, а надаються під зобов'язання імпортера погасити кредит або у визначений термін, або у разі настання певних умов. Такі кредити експортери надають імпортерам у поставках товарів з розрахунком у формі відкритого рахунку.

Залежно від умов реалізації кредити бувають готівкові, коли позика зараховується на рахунок імпортера, й акцептні, коли позика одержується експортером або імпортером через передачу банку своїх векселів, виставлених на даний банк.
Контрольні запитання
1. Що таке світовий ринок позикових капіталів і яка його структура?

2. Що таке сек'юритизація?

3. Які інструменти операцій застосовуються на світовому ринку позикових капіталів?

4. Які форми єврокредитів?

5. Що таке комерційні ризики в міжнародних валютно-кредитних і фінансових відносинах і їх види?

6. Чим різниться комерційний кредит від фінансового?

7. Яку форму кредиту використовують на утримання державного апарату?

1.6 Фінансові послуги банків
До нетрадиційних методів фінансування відносяться: лізинг, факторинг, форфетінг.
Відповідно до рівня окупності майна розрізняють фінансовий (капітальний) і оперативний лізинг. Це найбільш поширені види лізингу. Існує кілька критеріїв їх розмежування: це і тип орендованого майна, і обсяг обов'язків лізингодавця, і термін використання об'єкта лізингу.

Фінансовим називається лізинг, коли вартість майна повністю повертається лізингодавцю за час дії договору лізингу (передбачається, що строк повної амортизації майна співпадає зі строком договору). Для оперативного лізингу характерне часткове відшкодування вартості зданого в лізинг майна (строк амортизації довший від строку договору).

Фінансовий лізинг являє собою лізинг майна з повною сплатою його вартості і характеризується тим, що строк, на який передається майно в тимчасове користування, наближається за тривалістю до строку експлуатації та амортизації всієї або більшої частини майна. Оперативний лізинг характерний тим, що термін договору лізингу коротший, ніж нормативний термін використання майна, і лізингові платежі не покривають повної його вартості.

Фінансовий лізинг — це угода, що передбачає протягом своєї дії виплату лізингових платежів, котрі покривають повну вартість амортизації обладнання або більшу його частину, додаткові витрати і прибуток орендодавця. Оперативний лізинг — це орендні відносини, за яких витрати лізингодавача пов'язані з придбанням та утриманням майна, що здається в оренду, не покриваються орендними платежами протягом одного лізингового контракту.

Фінансовий лізинг — основний вид лізингових операцій, за якими засоби виробництва лізингуються на тривалий строк, близький до строку амортизації, з можливим у подальшому придбанням лізингоодержувачем майна, що лізингується. Оперативний лізинг — коротко чи середньострокова оренда, як правило, з неповною амортизацією лізингового майна.

Міжнародна практика напрацювала наступні форми лізингових угод.

Стандартний лізинг. За цією формою лізингу виробник обладнання продає його лізинговій компанії, яка здає це обладнання в лізинг споживачеві. При цьому між виробником та лізингоотримувачем не виникають правові відносини. Технічне обслуговування здійснює за окремою домовленістю виробника, а лізингодавець не втручається в питання технічного обслуговування.

Зворотній лізинг («ліз-бек»). Ця форма використовується у випадку, коли фірма відчуває гостру нестачу коштів. Сутність цієї операції полягає в тому, що власник обладнання продає лізинговій компанії обладнання, а потім бере його в лізинг, тобто продавець обладнання перетворюється в лізингоотримувача.

«Мокрий лізинг». Цей різновид лізингу передбачає додаткові послуги лізингодавця лізингоотримувачу. Лізингодавець здійснює утримання обладнання, ремонт, страхування, інколи управління виробництвом.

«Чистий лізинг». В цьому випадку всі обов‘язки, пов‘язані з експлуатацією обладнання, виконує лізингоотримувач. Він сплачує податки, здійснює страхування та несе всі витрати, пов‘язані з використанням обладнання. Лізингоотримувач зобов‘язаний утримувати обладнання в робочому стані, обслуговувати його та після закінчення строку лізингу повернути його в доброму стані з урахуванням нормального зносу лізингодавцю. Лізингодавець не відповідає за дії, пов‘язані з використанням лізингоотримувачем майна. Але він несе відповідальність, пов‘язану з можливими діями влади чи інших організацій країни, де використовується обладнання.

Лізинг на залишкову вартість обладнання. Використовується щодо обладнання, що вже знаходилось в користуванні. Така форма лізингу діє на протязі 1-4 років.

Лізинг з повним обслуговуванням. Подібний до «мокрого» лізингу, але угода передбачає виконання лізингодавцем деяких додаткових послуг. Наприклад, лізингодавець проводить дослідження, що передують придбанню обладнання, здійснює поставку необхідних сировинних матеріалів для роботи цього обладнання, надає кваліфікованих спеціалістів задля роботи з обладнанням та надає деякі інші послуги.

Оновлений лізинг. Характерним для цієї форми є те, що відбувається періодична зміна раніше зданого в лізинг обладнання більш сучасним. Ця модель досить розповсюджена у лізингу ЕОМ. 

Вендор-лізинг. У цьому випадку в ролі лізингової компанії виступає асоціація фірм-виробників спільно з лізинговою компанією чи банком. Ця модель використовується у просуванні на ринок особливо дорогого обладнання. При цьому виробник бере на себе пошук партнерів та технічне обслуговування обладнання об‘єкту лізингу, а лізингова компанія — організаційну розробку проектів, вирішення адміністративних питань, надання консультаційних послуг.

Факторинг — це викуп платіжних вимог у постачальників товарів (послуг).

Мета факторингу — усунення ризику, що є невід'ємною частиною будь-якої кредитної операції.

З економічної точки зору факторинг — комісійно-посередницька діяльність, пов'язана з переуступкою банку клієнтом-постачальником неоплачених рахунків-фактур і права отримання платежу згідно них (купівля дебіторської заборгованості).

Розрізняють конвенційний (широкий) і конфіденційний (обмежений) факторинг.

Конвенційний факторинг — система фінансового обслуговування клієнтів, що включає бухгалтерський облік, розрахунки з постачальниками і покупцями, кредитування страховки і т.д. За клієнтом зберігається тільки виробнича функція.

Конфіденційний факторинг обмежується виконанням тільки окремих операцій: поступка права на отримання грошей, оплата боргів і т.п. Він є формою надання кредиту постачальнику — під товари відвантажені, а покупцю — платіжного кредиту.

Існує також, відкритий і закритий факторинг. При відкритому факторингу дебітор повідомлений про те, що в операції бере участь фактор-фірма. При закритому факторингу дебітору не доводиться до його відома наявність договору факторингу.

Форфетування — купівля зобов'язань, погашення яких припадає на який-небудь час в майбутньому і що виникають в процесі поставки товарів (послуг) без обороту на будь-якого попереднього боржника. При форфетуванні продавець вимоги, наприклад, перевідного векселя, захищає себе від будь-якого регресу включенням слів «без обороту» в індосамент. Продавець векселя прагне передати всі ризики і відповідальність за інкасування форфетеру в обмін на негайну оплату готівкою грошима.

Контрольні запитання
1. Чому лізинг вважається формою кредитування?

2. Чим відрізняється факторинг та форфетинг?

3. Що спільного між факторингом та форфетингом?

2. Методичні вказівки до виконання індивідуальних завдань

Студенти зобов’язані протягом семестру виконати індивідуальну контрольну роботу і до початку екзаменаційної сесії подати її на відповідну кафедру.

Завдання на контрольну роботу видається студентам відразу ж після прочитання установчих лекцій з дисципліни. Контрольна робота містить такі розділи: теоретичний та практичний. Вибір варіанту визначається порядковим номером студента у журналі викладача. Оформлення роботи здійснюється з прийнятими вимогами.
Теоретичний розділ носить реферативний характер. Обсяг реферату 5-10 сторінок формату А4.

Перелік тем:

1. Валютні блоки та валютні зони

2. Валютний союз ЄС

3. Валютно-фінансова політика держави

4. Валютні обмеження та валютні ризики

5. Спеціальні (вільні) економічні зони. Офшорні центри

6. Поняття та види валютного курсу

7. Валютний курс і чинники, що впливають на його формування
8. Теорії регулювання валютного курсу
9. Валютні ринки
10. Операції на валютних ринках
11. Світові ринки золота
12. Визначення міжнародних розрахунків
13. Валютно-фінансові та платіжні умови зовнішньоекономічних операцій
14. Форми розрахунків

15. Форми валютного клірингу

16. Багатосторонній валютний кліринг

17. Міжнародні фінансові ринки

18. Принципи та функції міжнародного кредиту.
19.  Форми міжнародного кредиту
20. Нетрадиційні методи фінансування
21. Платіжний баланс — відображення світогосподарських зв’язків країни
22. Показники платіжного балансу і методи класифікації його статей

23. Способи вимірювання сальдо платіжного балансу

24. Чинники, що впливають на платіжний баланс. Основні методи регулювання платіжного балансу

25. Міжнародний валютний фонд (МВФ)
26. Міжнародний банк реконструкції і розвитку (МБРР)
27. Міжнародна асоціація розвитку (МАР).
28. Міжнародна фінансова корпорація (МФК)
29. Багатостороннє агентство з гарантій інвестицій (БАГІ)
30. Міжнародний центр із врегулювання інвестиційних суперечок (МЦВІС)
У практичному розділі студенти повинні виконати розрахунок двох практичних завдань використовуючи дані таблиць.

Завдання 1. Використовуючи дані таблиці А.1, розрахувати крос-курси валют.

Крос-курси та їх розрахунок.
На ринку Forex операції з валютами здійснюються з доларом США, євро, австралійським доларом, англійським фунтом стерлінгів, єною тощо.

В Україні ринок крос-курсів представлено наступними валютами: 

	Код
	Назва валюти
	Код
	Назва валюти

	CHF
	швейцарських франків
	SEK
	шведських крон

	UZS
	узбецьких сумів
	HUF
	угорських форинтів

	TRL
	турецьких лір
	SKK
	словацьких крон

	RUB
	російських карбованців
	EUR
	ЄВРО

	NOK
	норвезьких крон
	MDL
	молдавських леїв

	LVL
	латвійських латів
	KZT
	казахстанських тэнгэ

	ISK
	ісландських крон
	EEK
	естонських крон

	DKK
	данських крон
	BYR
	білоруських карбованців

	GBP
	англійських фунтів стерлінгів
	AUD
	австралійських доларів

	JPY
	японських єн
	LTL
	литовських литів

	CZK
	чеських крон
	CAD
	канадських доларів

	TMM
	туркменських манатів
	USD
	доларів США

	SGD
	сінгапурських доларів
	AZM
	азербайджанських манатів

	PLN
	польських злотих
	
	


До числа найбільш активних конверсійних операцій щодо крос-курсів належать: карбованець Росії до української гривні RUB/UAH, євро до української гривні EUR/UAH та долар США до української гривні USD/UAH.
Котирування за основними крос-курсами можна знайти на сторінках інформаційної системи Reuters WXWX, EURX1=, GВРХ1=, UАНХ1=та ін.
Таблиця для крос-курсів основних валют у системі Reuters має такий вигляд (крос-курси станом на 27.09.2011р.):

	
	USD
	GBP
	JPY
	CHF
	CAD
	DKK
	SEK
	EUR
	AUD
	NZD

	USD
	1
	0.6431
	76.395
	0.9026
	1.0259
	5.5076
	6.817
	0.7392
	1.0103
	1.2703

	GBP
	1.5549
	1
	118.78
	1.4032
	1.5949
	8.553
	10.5825
	1.1494
	1.5711
	1.9731

	JPY
	0.0131
	0.0084
	1
	0.0118
	0.0134
	0.0721
	8.9058
	0.0097
	0.0132
	0.0166

	CHF
	1.1079
	0.7127
	84.648
	1
	1.1368
	0.061
	7.5526
	0.8191
	1.1193
	1.4069

	CAD
	0.9748
	0.627
	74.4698
	0.8797
	1
	5.3688
	6.6452
	0.7206
	0.9848
	1.2383

	DKK
	0.1816
	0.1169
	13.8733
	16.398
	0.1863
	1
	1.2375
	0.1344
	0.1834
	0.2307

	SEK
	0.1467
	0.0945
	0.1123
	0.1324
	0.1505
	0.8081
	1
	0.1086
	0.1482
	0.1863

	EUR
	1.3529
	0.87
	103.35
	1.2209
	1.3878
	7.4415
	9.2105
	1
	1.3667
	1.7167

	AUD
	0.9898
	0.6365
	75.587
	0.8934
	1.0154
	5.4514
	6.7475
	0.7317
	1
	1.2573

	NZD
	0.7872
	0.5068
	60.241
	0.7108
	0.8076
	4.3346
	5.3663
	0.5825
	0.7954
	1


До числа найбільш активних міжнародних ринків конверсійних операцій щодо крос-курсів належать: фунт стерлінгів до японської єни GBP/JPY, євро до японської єни EUR/JPY, євро до швейцарського франка EUR/CHF.

Крос-курси валют — це вторинний показник. Вони розраховуються через основні курси валют відносно долара. Тобто крос-курс англійського фунта до японської єни розраховується виходячи з поточних курсів англійського фунта і єни відносно долара. Навіть коли немає можливості проводити операції з крос-курсами, можна виконати ці операції за допомогою основних курсів валют відносно долара. Деякі «екзотичні» валюти можуть узагалі не мати крос-курсу одна з одною і торгуються тільки через долар США.
Правила розрахунку крос-курсу для валют із прямим котируванням до долара США, із прямим та непрямим котируванням до долара США і із непрямим котируванням до долара США (долар є базою котирування для обох валют), наведені у таблиці.

Правила розрахунку крос-курсу
	Умови котирування
	Правила розрахунків

	Курси валют із прямим котируванням до долара США
	— для одержання сторони bid крос-курсу слід розділити сторону bid курсу валюти, що виступає в крос-курсі валютою котирування, на сторону offer курсу валюти, що у крос-курсі служить базою котирування;
— для одержання сторони offer крос-курсу розділити сторону offer курсу валюти, що виступає в крос-курсі валютою котирування, на сторону bid курсу валюти, що у крос-курсі служить базою котирування.

	Курси валют із прямим та непрямим котируванням до долара США
	— для одержання лівої сторони bid крос-курсу слід помножити сторони bid доларових курсів цих валют;
— для одержання правої сторони offer слід помножити сторони offer доларових курсів цих валют.

	Курси валют із непрямим котируванням до долара США
	— для одержання сторони bid крос-курсу слід розділити сторону bid курсу базової валюти на сторону offer курсу валюти котирування;
— для одержання сторони offer крос-курсу розділити сторону offer курсу базової валюти на сторону bid курсу валюти котирування.


Приклад 1. Потрібно знайти крос-курс канадського долара і японської єни — CAD/JPY, використовуючи котирування канадського долара і японської єни до долара США — USD/CAD = 1,2552/58 і USD/JPY = 76,34/40.
Отже, якщо долар США є базою котирування для обох валют, то для розрахунку їхнього крос-курсу треба розділити доларові курси цих валют, використовуючи правила розрахунку наведені у таблиці.
Проведемо розрахунок значень сторін крос-курсу з округленням до 2-го знака:
bid CAD/JPY = 76,34/1,2558 = 60,79;

offer CAD/JPY = 76,40/1,2552 = 60,87.

Таким чином, крос-курс CAD/JPY = 60,79/87.
У разі необхідності можна розрахувати і крос-курс JPY/CAD за допомогою тих же правил: 100 JPY/CAD = 1,6429/50.
Приклад 2. Потрібно знайти крос-курс фунта стерлінгів до української гривні — GBP/UAH. Курс GBP/USD = 1,5590/93 є непрямим котируванням, а курс USD/UAH = 7,9250/9350 — пряме котирування.
Використовуючи правила розрахунку крос-курсу валют із прямим та непрямим котируванням до долара США, проведемо розрахунок:
bid GBP/UAH = bid GBP/USD х bid USD/UAH = 1,5590х7,9250 = 12,3551;

offer GBP/UAH= offer GBP/USD х offer USD/UAH = 1,5593х7,9350 = 12,3730.

Таким чином, крос-курс GBP/UAH = 12,3551/3730.
Приклад 3. Необхідно визначити крос-курс англійського фунта стерлінгів до австралійського долара GBP/AUD. GBP/USD = 1,5520/26 і AUD/USD = 0,9890/96.
Проведемо розрахунок:
bid GBP/AUD = 1,5520/0,9896 = 1,5683;
offer GBP/AUD = 1,5526/0,9890 = 1,5699.

Таким чином, котирування крос-курсу GBP/AUD буде 1,5683/99.

Завдання 2. Використовуючи дані таблиці Б.1, визначити валютну позицію дилера.

Валютна позиція.
Валютна позиція банку — співвідношення (різниця) між сумою активів та позабалансових вимог у певній іноземній валюті та сумою балансових і позабалансових зобов'язань у цій самій валюті.
Приклад 1. У понеділок банк С на міжбанківському ринку здійснив конверсійну операцію — купив 1000000 дол. США за гривню за курсом 7,9455 для власних потреб, тобто банк відкрив довгу позицію за доларом США. Потім у четвер банк закрив позицію, тобто здійснив протилежну операцію — продав 1 000 000 дол. США за гривні за курсом 7,9435. Курс Національного банку України в понеділок становив 7,9465, а в наступні кілька днів курс НБУ змінювався так: вівторок — 7,9445; середа — 7,9480; четвер — 7,9420. На день купівлі прибуток банку за балансом становив 1000 грн, а в наступні дні: у вівторок збиток за відкритою позицією становив 2000 грн, у середу — прибуток 3500 грн, а в четвер — збиток 4500 грн. Фінансовим результатом проведеної операції за балансом були збитки на суму 2000 грн. Кожна відкрита валютна позиція щодня переоцінюється та може показати як збитки, так і прибуток, але це — валютний ризик, тобто при зміні курсу валюти можна зазнати значних втрат.
З метою визначення валютної позиції банку, за кожною іноземною валютою підраховується підсумок за всіма балансовими і позабалансовими активами і всіма балансовими та позабалансовими зобов'язаннями банку. Відкривається довга відкрита валютна позиція банку, якщо вартість активів та позабалансових вимог перевищує вартість пасивів і позабалансових зобов'язань. Якщо вартість пасивів та позабалансових зобов'язань перевищує вартість активів та позабалансових вимог, відкривається коротка відкрита валютна позиція. При цьому коротка відкрита валютна позиція показується зі знаком мінус, а довга відкрита валютна позиція показується зі знаком плюс.
Фактори, що впливають на розмір відкритої валютної позиції банку:
— купівля та продаж іноземної валюти (готівкової та безготівкової), усі строкові угоди (форварди, опціони, ф'ючерси та ін.);
— купівля (продаж) основних засобів та товарно-матеріальних цінностей за іноземну валюту;
— погашення банком безнадійної заборгованості в іноземній валюті (списання якої здійснюється з відповідного рахунку витрат);
— одержання іноземної валюти у вигляді доходів або витрат та нарахування доходів і витрат, що обліковуються на відповідних рахунках;
— надходження коштів в іноземній валюті до статутного фонду;
— формування резервів в іноземній валюті за рахунок витрат;
— інші обмінні операції з іноземною валютою.
Коли банк одержує дохід або збиток в іноземній валюті, він обліковується в національній валюті на день валютування. Наприклад: банк одержав дохід на суму 1000 дол. США, що на день одержання за курсом НБУ становило 7945 грн, але на другий день, з урахуванням зміни курсу НБУ це буде вже друга сума, наприклад 7935 грн.

Будь-яка конверсійна операція, в якій беруть участь дві валюти, проведена банком, змінює його валютну позицію. Наприклад, при купівлі банком 5 млн дол. США за японську єну за курсом 76,395 створюється довга позиція на суму 5 млн дол. США і коротка на суму 381 975 000 єн.
Вплив на валютну позицію банку від конверсійної операції можливо навести за допомогою наступного прикладу.

Приклад 2. На рахунок клієнта в банку А надійшли фунти стерлінгів на суму 1 500 000 GBP. Ці гроші перебувають на одному із НОСТРО-рахунків банку і позиція банку закрита (пасиви збігаються з активами). У банка з’явилася необхідність купити американські долари для власних потреб за рахунок продажу фунтів стерлінгів. Цю операцію банк А здійснює за курсом 1,5549. У цьому випадку на НОСТРО-рахунку банку А з'явилися американські долари, а фунти стерлінгів будуть списані.
Таким чином, у банку А з'явилися розбіжності в активах і пасивах — банк відкриває валютну позицію, будь-яка зміна курсів валют GBP і USD може привести до прибутку або значних збитків, оскільки закривати позицію у майбутньому банк зможе вже за іншим курсом.

	Активи 
	Пасиви 

	1. +  1 500000 GBP банку 
	на НОСТРО-рахунку 
	1 . + 1 500 000 GBP на рахунку клієнта у банку 

	Позиція банку закрита 

	2. - 1 500 000 GBP — рахунку банку 
	продано з НОСТРО-рахунку
	

	3.+ 2 332 350 USD — рахунок банку 
	куплено на НОСТРО-рахунок
	

	Коротка позиція банку відкрита: на 1 500 000 GBP і довга на 2 332 350 USD 


Робітники банків, які здійснюють конверсійні операції, за робочий день роблять велику кількість операцій з різними валютами, і їхнє завдання полягає в тому, щоб не допустити відкритої позиції банку, що може призвести до значних збитків.
Приклад 3. Дилер працював на ринку з американським доларом та євро і за день робив кілька операцій.
Як видно, з таблиці, на при кінці робочого дня у дилера утворилася довга позиція за доларами США (long USD «+» 10 500 000,00) і коротка позиція за євро (short EUR «-» 14 221 250,00). Щоб не зазнати збитків від зміни курсу EUR/USD, дилеру необхідно закрити усі відкриті позиції, тобто здійснити операції таким чином, щоб усі позиції дорівнювали нулю.

	buy «+»/sell «-» USD
	Курс

	sell «-» /buy «+» EUR

	USD
	EUR/USD
	EUR

	1.  +10 000 000,00 
	1,3550
	-13 550 000,00 

	2.  - 5 000 000,00 
	1,3555
	+ 6 777 500,00 

	3.  - 7 500 000,00 
	1,3555
	+ 10 166 250,00 

	4.  +12 000 000,00 
	1,3550
	-16 260 000,00 

	5.  + 1 000 000,00 
	1,3550
	- 1 355 000,00 

	long USD «+» 10 500 000,00 
	1,3544
	short EUR «-» 14 221 250,00


Як видно, з таблиці, на при кінці робочого дня у дилера утворилася довга позиція за доларами США (long USD «+» 10 500 000,00) і коротка позиція за євро (short EUR «-» 14 221 250,00). Щоб не зазнати збитків від зміни курсу EUR/USD, дилеру необхідно закрити усі відкриті позиції, тобто здійснити операції таким чином, щоб усі позиції дорівнювали нулю.

Задля цього, дилеру необхідно продати долар США та купити євро. Курс, за яким закриється відкрита позиція, без прибутку чи збитків, дорівнює 1,3544, тобто, продавши 10 500 000 USD, дилер одержить необхідну суму в євро (EUR). Якщо курс зміниться і буде нижчим 1,3544, то в дилера будуть збитки, якщо ж курс зросте і стане вищим 1,3544, то в дилера з'явиться прибуток. Наприклад, він закрив позицію за доларом США за курсом 1,3550. Це значить, що його прибуток за всіма операціями за день становив 6 250 євро.

Якщо ж дилер повністю закриє позицію в євро, то прибуток або збиток у нього обчислюватиметься в доларах США. Наприклад, курс EUR/USD змінився до 1,3530, і дилер закрив позицію за EUR.
	USD +10 500 000,00
	1,3544
	EUR –14 221 250,00

	USD –10 500 000,00
	1,3550
	EUR +14 227 500,00

	EUR –14 221 250,00 +14 227 500,00

Long EUR +6 250
	позиція закрита 0,00

	USD + 10 500 000,00 –10 510 901,7
Short USD -10 901,7
	позиція закрита 0,00


У підсумку дилер зазнав збитків у розмірі 10 901,7 дол. США.
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Додаток А
Таблиця А.1 – Курси валют
	№ варіанта
	Курси валют
	Знайти крос-курси валют

	1
	2
	3

	1
	USD/GBP =0.6431/72
USD/DKK=5.5076/89
	GBP/DKK

	2
	JPY/USD=0.0131/76
CAD/USD=0.9748/78
	JPY/CAD

	3
	EUR/USD=1.3529/36

USD/CHF=0.9026/105
	EUR/CHF

	4
	USD/NZD=1.2703/45

USD/SEK=6.817/38
	NZD/SEK

	5
	GBP/EUR=1.1494/512
EUR/NZD=1.7167/88
	GBP/NZD

	6
	CHF/SEK=7.5526/43
DKK/SEK=1.2375/89
	CHF/DKK

	7
	USD/CAD=1.0259/71
USD/NZD=1.2703/24
	CAD/NZD

	8
	SEK/GBP=0.0945/59
SEK/CHF=0.1324/54
	GBP/CHF

	9
	GBP/CAD=1.5949/76
EUR/CAD=1.3878/92
	GBP/EUR

	10
	EUR/NZD=1.7167/88
GBP/EUR=1.1494/512
	NZD/GBP

	11
	USD/UAH=7,9250/9350
EUR/UAH=11,0987/1102
	USD/EUR

	12
	AUD/GBP=0.6365/84
USD/AUD=1.0103/53
	GBP/USD

	13
	GBP/CAD=1.5949/76

EUR/CAD=1.3878/92
	GBP/EUR

	14
	DKK/JPY=13.8733/57
JPY/SEK=8.9058/108
	DKK/SEK

	15
	NZD/AUD=0.7954/83
NZD/CAD=0.8076/91
	AUD/CAD

	16
	USD/GBP =0.6431/72

USD/DKK=5.5076/89
	GBP/DKK


Продовження таблиці А.1

	1
	2
	3

	17
	JPY/USD=0.0131/76

CAD/USD=0.9748/78
	JPY/CAD

	18
	EUR/USD=1.3529/36

USD/CHF=0.9026/105
	EUR/CHF

	19
	USD/NZD=1.2703/45

USD/SEK=6.817/38
	NZD/SEK

	20
	GBP/EUR=1.1494/512

EUR/NZD=1.7167/88
	GBP/NZD

	21
	CHF/SEK=7.5526/43

DKK/SEK=1.2375/89
	CHF/DKK

	22
	USD/CAD=1.0259/71

USD/NZD=1.2703/24
	CAD/NZD

	23
	SEK/GBP=0.0945/59

SEK/CHF=0.1324/54
	GBP/CHF

	24
	GBP/CAD=1.5949/76

EUR/CAD=1.3878/92
	GBP/EUR

	25
	EUR/NZD=1.7167/88

GBP/EUR=1.1494/512
	NZD/GBP

	26
	USD/UAH=7,9250/9350
EUR/UAH=11,0987/1102
	USD/EUR

	27
	AUD/GBP=0.6365/84

USD/AUD=1.0103/53
	GBP/USD

	28
	GBP/CAD=1.5949/76

EUR/CAD=1.3878/92
	GBP/EUR

	29
	DKK/JPY=13.8733/57

JPY/SEK=8.9058/108
	DKK/SEK

	30
	NZD/AUD=0.7954/83

NZD/CAD=0.8076/91
	AUD/CAD


Додаток Б
Таблиця Б.1 – Операції дилера

	№ варіанта
	Продав 
	Купив
	Курс

	1
	2
	3
	4

	1
	100 000 EUR
90 000 USD
USD
	USD
EUR
50 000 EUR
	EUR/USD=1.3529/36



	2
	110 000 UAH
USD
EUR
	USD
50 000 EUR
35 000 UAH
	USD/UAH=7,9250/9350
EUR/UAH=11,0987/1102

	3
	CAD
GBP
5 000 EUR
	10 000 GBP
5 000 EUR
CAD
	GBP/CAD=1.5949/76

EUR/CAD=1.3878/92

	4
	20 000 SEK
2 000 CHF
DKK
	CHF
DKK
10 000 SEK
	CHF/SEK=7.5526/43

DKK/SEK=1.2375/89

	5
	USD
300 000 JPY
CAD
	300 000 JPY
CAD
3 000 USD
	JPY/USD=0.0131/76

CAD/USD=0.9748/78

	6
	EUR
10 000 GBP
EUR
	10 300 GBP
EUR
26 000 NZD
	GBP/EUR=1.1494/512

EUR/NZD=1.7167/88

	7
	JPY
4 000 DKK
SEK
	4 700 DKK
SEK
10 000 JPY
	DKK/JPY=13.8733/57

JPY/SEK=8.9058/108

	8
	AUD
350 000 NZD
40 000 CAD
	300 000 NZD
CAD
AUD
	NZD/AUD=0.7954/83

NZD/CAD=0.8076/91

	9
	45 000 GBP
6 000 USD
DKK
	USD
DKK
5 000 USD
	USD/GBP =0.6431/72

USD/DKK=5.5076/89

	10
	USD
35 000 CAD
20 500 NZD
	40 000 CAD
NZD
USD
	USD/CAD=1.0259/71

USD/NZD=1.2703/24


Продовження таблиці Б.1
	1
	2
	3
	4

	11
	100 000 EUR
90 000 USD
USD
	USD
EUR
50 000 EUR
	EUR/USD=1.3529/36



	12
	110 000 UAH
USD
EUR
	USD
50 000 EUR
35 000 UAH
	USD/UAH=7,9250/9350
EUR/UAH=11,0987/1102

	13
	CAD
GBP
5 000 EUR
	10 000 GBP
5 000 EUR
CAD
	GBP/CAD=1.5949/76

EUR/CAD=1.3878/92

	14
	20 000 SEK
2 000 CHF
DKK
	CHF
DKK
10 000 SEK
	CHF/SEK=7.5526/43

DKK/SEK=1.2375/89

	15
	USD
300 000 JPY
CAD
	300 000 JPY
CAD
3 000 USD
	JPY/USD=0.0131/76

CAD/USD=0.9748/78

	16
	EUR
10 000 GBP
EUR
	10 300 GBP
EUR
26 000 NZD
	GBP/EUR=1.1494/512

EUR/NZD=1.7167/88

	17
	JPY
4 000 DKK
SEK
	4 700 DKK
SEK
10 000 JPY
	DKK/JPY=13.8733/57

JPY/SEK=8.9058/108

	18
	AUD
350 000 NZD
40 000 CAD
	300 000 NZD
CAD
AUD
	NZD/AUD=0.7954/83

NZD/CAD=0.8076/91

	19
	45 000 GBP
6 000 USD
DKK
	USD
DKK
5 000 USD
	USD/GBP =0.6431/72

USD/DKK=5.5076/89

	20
	USD
35 000 CAD
20 500 NZD
	40 000 CAD
NZD
USD
	USD/CAD=1.0259/71

USD/NZD=1.2703/24

	21
	100 000 EUR
90 000 USD
USD
	USD
EUR
50 000 EUR
	EUR/USD=1.3529/36



	22
	110 000 UAH
USD
EUR
	USD
50 000 EUR
35 000 UAH
	USD/UAH=7,9250/9350
EUR/UAH=11,0987/1102


Продовження таблиці Б.1
	1
	2
	3
	4

	23
	CAD
GBP
5 000 EUR
	10 000 GBP
5 000 EUR
CAD
	GBP/CAD=1.5949/76

EUR/CAD=1.3878/92

	24
	20 000 SEK
2 000 CHF
DKK
	CHF
DKK
10 000 SEK
	CHF/SEK=7.5526/43

DKK/SEK=1.2375/89

	25
	USD
300 000 JPY
CAD
	300 000 JPY
CAD
3 000 USD
	JPY/USD=0.0131/76

CAD/USD=0.9748/78

	26
	EUR
10 000 GBP
EUR
	10 300 GBP
EUR
26 000 NZD
	GBP/EUR=1.1494/512

EUR/NZD=1.7167/88

	27
	JPY
4 000 DKK
SEK
	4 700 DKK
SEK
10 000 JPY
	DKK/JPY=13.8733/57

JPY/SEK=8.9058/108

	28
	AUD
350 000 NZD
40 000 CAD
	300 000 NZD
CAD
AUD
	NZD/AUD=0.7954/83

NZD/CAD=0.8076/91

	29
	45 000 GBP
6 000 USD
DKK
	USD
DKK
5 000 USD
	USD/GBP =0.6431/72

USD/DKK=5.5076/89

	30
	USD
35 000 CAD
20 500 NZD
	40 000 CAD
NZD
USD
	USD/CAD=1.0259/71

USD/NZD=1.2703/24
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