Tema 6. YnpaBniHHA LIHOBUMU PU3NKaMU B
30BHIWHbOTOProBenbHUX onepauiax

. Bngn UIHOBMX PU3UKIB Y 30BHILLHLOEKOHOMIYHIV
BUPOOHMYO-TOPriBENbHIN AIANbHOCTI NIAMPUEMCTB.

. Cnocobwu yrpasBniHHA LIHOBUM PU3NKOM Ta IX
XapakTepucTuka.

. MeToan BHYTPILWHLOIO Xe4XyBaHHA M B ynpaBriHHI
LLIHOBUMMW PU3UKAMMW.

. OCHOBHI BMOW 30BHILLUHBbOrO XemXyBaHHS B YrpaBSiHHI
LIHOBUMUW PU3UKAMMN,

. XeXKyBaHHA Npoda)keM | Xxeg)XyBaHHSA MOKYMNKOK: MOHATTS,
BUKOPUCTAHHSA, TEXHIKA 30IMCHEHHS.



BUOWN XEOXYBAHHA AJ1A SMEHLUWEHHA LLIHOBUX
PU3UKIB:

1. 3anexHo 8i0 no3uuil, AKy 3aumMae xeoxep, PO3PI3HIHMb:
doegzae xeoxxyeaHHs (NpnabaHHs oepmuBaTuBIB)
Kopomke xe0Xy8aHHS (npoaax AepuBaTumBIB)

2. 3ariexHo 8i0 rnoxioHo20 IHCMpyMeHmMy, SKUU 8UKOPUCMOBYHOMb OJ151 XeO0XKY8aHHS,
PO3PI3HAMb XEeO0XKYy8aHHS

gopsapoamu

'royepcamu

onuyioHamu

ceornamu ma iH

3. BiornogioHo 0o nogHomu xe0Xy8aHHSs PO3PI3HSIHOMb:
NOBHE XeOXXYBaHHS (perfect hedge)
YacTKOBe Xe)XyBaHH4A (partially hedge)

4. 3anexHo 8i0 6a308020 akmuey, KUl 8UKOPUCMOBYEMbLCS OJ1s1 XeO0XKY8aHHS,

PO3PI3HAOMb:
[} ImtoX=].V I=)



PuU3nku npu 3aknoyYeHHI KOHTPAaKTy 3 TBepAolo

TBepaa uiHa — uiHa, Wwo BCTaHOIgT"M-CI'FBEQHpM yKnagaHHi MiXKHapogHOro
KOHTPAaKTYy Ta 3anulaeTbCcs He3MIHHOK NPOTAroOM YCbOro TEPMIHY UOro Ail.
Taka moaenb LiHOYTBOPEHHS € HAUOINbLL NPUAHATHORK NPY 30INCHEHHI
HeranHMx NOCTaBoOK. ITBepaa uUiHa, Aka BCTAHOBIMOETLCA Y MOMEHT
NiANMCaHHA KOHTPAaKTY | NpoT

SrOM CTPOKY MOro Ail He nigndrae 3miHi. TBepga uiHa BCTaHOBMKETLCA Y
BUrNA4l KOHKpPeTHOI undopu. Lii LiHM BUKOPUCTOBYHOTHLCS MPU
KOPOTKOCTPOKOBUX Yrogax, HandacTille npu HeranHnUx nocrtaBkax (Big 14Hs
00 2 HeAiNb). Y KOHTPaKTi B TaKOMY pasi poOUTLCA 3acTEPEXEHHS:"LiiHa
TBEpAA, 3MiHI He niandarae". Hanpuknaa, y KOHTpakTi MoXe OyTu 3anncaHo
Tak: "LliHa 3a npogaHmun 3a UMM KOHTPaKTOM TOBap BCTAHOBIIOETLCA Y EBPO,
250 eBpO 3a TOHHY (BKIMOYae BapTICTb Tapu, BUTPATU HA HABaHTaXXEHHSA), Ha
ymoBax POb dppaHuy3bkmn nopT PyaH (IHkoTepmc 2010), uiHn TBepai Ta He
NgnsaratoTb 3MiHI.



PuU3nku npu 3akno4YeHHI KOHTPAaKTY
3 HacTynHoOK ikcauiero LiHn

LIiHn 3 HacTynHoo oikcaLielo TakoX YCTaHOBSOKTLCA TOAI, KON 00'EKTOM
KOHTPaKTYy € ToBapu 3 TpuBanum TepMIiHOM CTBOPEHHSA Ta 3aneXaTb He TiNbKK Big
ONHaMIKMU PUHKOBUX LLiH, a 1 BiO AKOCTI KiHLIEBUX BMPODIB (Hanpuknaa, MeTaniB um
XiMiKaTiB 3 ypaxyBaHHAM KOPUCHUX Ta HeDaXKaHMX LOMILLOK), @ TaKoX peasribHUX
BUTPAT BUPOOHUKA, SIKi HE 3aBXAW Nerko nependaynTn 3a3ganerigb.

LliHa 3 HacTynHOO (piKcaui€lo Y KOHTPAaKTI He BKa3yeTbC4, a NuLLe ONMUcyeTbCA
crnocib ycTaHOBIEHHS LiHM B ManbyTHEOMY, TOOTO HA MOMEHT BUKOHAHHSA yroaw,
abo y 3a3Ha4YeHi 4OroBOPOM CTPOKM Ha OCHOBI y3romkeHnx mpxepen. Li biHu
3aCTOCOBYHOTLCS MPU NocTaBkax ToOBapiB 3 TPUBaNMM CTPOKOM BUTOTOBNEHHS,
TOBapIiB, BapPTICTb AKMUX CTABUTbLCA Y 3aSIEXHICTb Bif IX AKOCTI (B OCHOBHOMY MpU
npogaxy metanis abo ximikaTiB 3 NEBHOI YaCTKOK AOMILLOK ab0o KOPUCHUX
PEYOBMH), @ TaKOX TOBApIB, LjiHA AKX 3HAYHO 3anNeXXnTb Bif, KOH'FOHKTYPHUX
KONMMBaHb, NpW Npogaxy NpoAaykKuil 3 TpuBanum CTPOKOM NoCTaBkyM abo HagaHHSA

KPEauTy.



PU3nku npu 3aKno4vYeHHI KOHTPaKTy 3 NAAUHHOIO
LLIHOKO

[1rIMHHI LWiHM (KOB3atodi, 3MiHHI LiiHX), BAKOPUCTOBYOTLCA TOAI, KOMNKW Y KOHTPAaKTax i4eTbCs He NpOoCTOo Npo
TOBapu 3 TpMBanum TePMiHOM CTBOPEHHS, a 3 KOMMNO3UTHUM BU3HAYEeHHAM UiHW. Hanpuknag, cnoyaTtky B
KOHTPAaKTI 3a3Ha4a€eTbCsA NoYaTKOBA LjiHa Ta Il CTPYKTYypa - BMICT Y Hil Pi3HOro poay BuTparT T1a
KOMMOHEHTIB (BUTPATN Ha CUPOBUHY Ta EHEProHOCIT, aMopTn3aLito, onsarty npaui, HaknagHi BUTpaTH,
npubyToK). Npn UbOMY caMe ANHaMIKa KOMIMOHEHTIB (3MiHa LiiH HA CUPOBUHY, EHEPTrOHOCIT YK onnaty
npaui) BU3Ha4Ya€e 1 3MiHy OCTaTOYHOI CYMW LLiHMW.

AKLLO Y KOHTPaKTI LiHa CTaBUTbLCA Y 3a€XHICTb Bif, 3MiHM PUHKOBUX LiH, TO Y TEKCTI KOHTPAKTY Le

3a3Ha4Ya€eTbCH 3aCTEPEXKEHHSMMN TaKNX BUAIB:

* 3acTepexXeHHs (NigBULLEHHS), Sike O3Ha4YaE, WO byab-sike NigBULLIEHHS PUHKOBOI LiHM Beae A0
NiABULLIEHHSI KOHTPAKTHOI LiHW;

* 3acTepexXeHHs (MOHMXKEHHS), IKe O3HaYaE, Lo byab-sike 3HMXKEHHSI PUHKOBOI LiiHM BeAe 40 3HUXKEHHS
KOHTPaKTHOI LWiHM, a Oyab-aKe NigBuLLEHHA PUHKOBOI LLiHM A0 yBarn He bepeTbCes;

* 3acTepeXeHHSs, AKe CTaBUTb 3MiHY KOHTPAKTHOI LliHM Y 3aneXHIiCTb Big BigMNOBIAHOI 3MiHU PUHKOBOI
LiHWN.

Hanpwuknag, y KOHTpakTi Mmoxe 6yTu Takmin 3anuc: "LliHa Ha migb BU3Ha4YaeTbCs 3a KOTUPYBaHHAM
JToHgoHcbKOT BipXi MeTarniB Ha A€eHb, WO nepeaye noctasui', abo "...onyonikoBaHMN HA MOMEHT
30INCHEHHS nnaTexy";



Ocob6nuBoCTi MeTOoAIB XeAXKyBaHHA LiHOBUX

ﬂppwmlﬁgﬁpamm abo dpiHaHCOBUMM iIHCTPYMEHTAaMM ICTOTHO 3HUXXYETLCS LIIHOBUN PU3KK.
3BUYaNHO, MOBHICTIO NO3BYTUCSH PU3UKY HEMOXITMBO, arne Jobpe BUKOHaHe XeQ)KyBaHHSA Ha PUHKY-3
BiAHOCHO cTabinibHMM B6a3ncom 3abmpae 3Ha4yHy YaCcTUHY PU3NKY. XeOKyBaHHSA MiaBULLYE
diHaHcoBY CTabINbHICTb Bi3HECY, MiHIMI3YE KONMBaAHHA NPUBYTKY, BUKITMKAHE 3MiHAMW LiiH Ha
CUPOBUHY, BiACOTKOBI CTaBKM abo Kypcu BarstoT.

XemKyBaHHS1 He NepeTUHAETLCA 3i 3BUHaNHMMK onepauissMin | Jae MOXINBICTb 3ab6e3neunTu
NOCTIMHUM 3aXUCT LiHM ©6e3 HeOOXiaAHOCTI 3MiHIOBATM NONITUKY 3anaciB pecypciB abo
BUKOPMCTOBYBATU FHY4KY cuctemy doopBapaHMX KOHTPaKTIB.

3abeasneyvyeTbca Benmka nepeabadvyBaHicTb y nnaHyBaHHI. O'toMEPCHI KOHTPAKTM yKNagarTbCca Ans
NoCTaBkM B ManbyTHbOMY Ha barato MicsuiB Hanepea, Wo gae 3Mory YiTKO nnaHyBaTu OisinbHICTb.

XemKyBaHHS nonerwye giHaHcyBaHHS onepadin. Y 6i3Heci NpUMHATO HagasaTy Nig 3abes3neyeHHs
NO3MKW 3arnacu ToBapIB, | Xed)KyBaHHSA Bigirpae icTOTHY ponb Y BU3HAYEHHI 0DCAriB Takoro
KpeauTyBaHHS.

XeKyBaHHS 3abesnevye MOXINBICTb 30epiratv B TAaEMHULI NPUCYTHICTb HA PUHKY BiJOMUX
KOMIMaHIN 3aBOAKN BEMNUKIN MICTKOCTI Dip>Ki NOPIBHSIHO 3 PUHKOM pearibHOro Tosapy Ta aHOHIMHOCTI
Bip>xoBUX onepadin.



1HIVMIDINZ7J 1DNA AApMNANITTPVIVIIVIRNG WITTANnuvuUVDVIA

AepuBaTUBIB

XapakTepucTumka dopBapa &d’rouepc
TopriBns [To3abipxxoBa bip>xoBa
Cyma : :
y byob-siki CtaHgapTHi
KOHTPaKTy
. CTtaHpapTHi Ha 6aa3i
Tunosi . : A3ap
byob-siki (3—24 mic.) KBapTanbHOro
CTPOKM Ajl
LUKy
MoxknusicTb
AOCTPOKOBOIO He icHye IcHye
BUXOAY 3 KOHTPaKTy
. He e : v
[oCTynHICTb PiBHMI gocTyn
3aranibHO4OCTYMNHUMM
: e g [apaHTinHI
[lonaTtkoBi BUMOT#U KpeauTHi niHii
Aerno3nTu
Ha paTy 3akiH4eHHSA
PospaxyHku Aaty LLloaHs
KOHTpaKTy
N Bip>koBi,
KomicivHi P :
Buaartku OpoKepPChKI,
He CTAryrTbCS A )
KOMICIMHI nnaTexi
JlikBigHICTb Hunsbka abo BigCcyTHS Bucoka
PM3MK 3pMBy lALivn/~ A i~runw/e

OnuioH
[Mo3abipxoBa bip>xoBa
byob-siki CtaHgapTHi
byob-siki CtaHgapTHi
lcHye lcHye
: V PiBHUI
PiBHUM goctyn
AOCTYI
ey [apaHTinHI
Aeno3nTu
Ha paty 3akiH4eHHS
KOHTpakTy abo e

NPOTAroMm
3adpikcoBaHoro nepioay

OnuioHHa npemis ] .
(3—5 %) OnuioHHa npemis

CepenHs Bucoka

1A i~Lv/~ HaAa i~runwe

CBON-KOHTpPaKT
[Mo3abipxoBa
3HayHi (noHana
5 MIH ort.)

byaob-siki
(1—10 pokiB)

He icHye

3aranbHOLOCTYIHI
3a MPUUHATHOIO
PEUTUHTY

[apaHTil

[NepiognyHo, Ha
3adpikcoBaHi gaTu

KoMmicinHi,
oinga 1%

Hunabka
abo BiAgCYTHS

lALinv/e



Xen)xyBaHHA Ha PUHKY p’r0o4epCHUX

dD’roqepcMQHa-J)raligmcgeMHy BaNOTYy — LUe yroga MiXK npogasueM (MoKynuem) Ta KnipuHroBoto
nanatoo @’toyepcHol 6ipXxi Npo npogaxk (Kynisnto) cTaHAapTHOI CyMU OOHIET BantoTX 3a iHLWY 3a
Y3rog>KEHM BaNntOTHUM KYPCOM Ha KOHKPETHY AaTty B MandyTHboMy. CYTHICTb O’ to4ePCHOro
BANIOTHOIrO KOHTPAKTY nondrae B TOMy, W06 3adikcyBaTy B MOMEHT YKaAEHHS Yyroan BasItOTHUN
KYPC, 3a AK1UM BigbyaeTbCa onepauis Kynisni-npogax<y BantoTyi B ManbyTHLOMY.

Tunu ’rto4epCcHNX KOHTPAaKTIB Ha IHO3EMHY BatoTy JOCUTb PIBHOMAHITHI | 3MIHIOOTLCA Bif, 6ipXKi oo
Oip>Ki 32 HOMIHANBHOK BAPTICTIO Ta BUAaMu BantoT, WO 06MiHIOOTLCS. [pegMeToM HanakKTUBHILLOI
Toprisni € @’tovepcn Ha gonapu CLLA, kaHagceki gonapu, @yHTU CTepniHrn, mapkn ®PH,
LUBENLAPCbKI PpaHKn, EHN, aBCTPaNINCbKI Oonapu, MEKCUKAHCbKI Neco, ppaHuy3bKi ppaHKu.

@’OY4EPCHI KOHTPAaKTWU Ha IHO3EMHY BastoTy OLHIOIOTLCS 3 OrNsiAy Ha OCHOBHUW BantOTHUN KypC.
OcobnuBICTIO LIIHOYTBOPEHHS € aMePUKAHCBKI YMOBW KOTUPYBaHHS. Lle o3Ha4vae, Wwo y BantoTHUX @@’
tovepcax BCI BanOTW OLIHIOTb, BUXOAAYN 3 KINIbKOCTI 4onapiB B po3paxyHKy Ha OQUHULIO IHO3EMHOI
BantoTh. MiHIManbHNM KPOKOM LiHM BantOTHOIO @’to4epcCy, SK | B 3araibHOMY BUNagKy, € TiK.



MepeBaru Ta HeJOMIKN XeAXKyBaHHSA 32 JOMON

FOYEePCHUX KOHTPAKTIB:

- OOCTYMHICTb ¢0’t0NMepCHOI TOpriBfi 4Nns BCiX

YyYaCHUKIB PUHKY 3 orngagy Ha HEBUCOKUMN PiBEHb

No4YaTKOBOI MapXi, OOMEXEHICTb Y Yaci (TEPMIHOBICTb) KOHTPaKTIB
pobuTb peanisauito ctpaTerii 3 d'todepcamm BinbLu
npobnemHoto. TyT HeobXiaHi 3HaHHS, NOCTINHE
yBaru iHBectopa i 3aCTocyBaHH4A crieuianbHNX
cTpaterin npu poborTi. B iHWoMy Bunagky Topriena  EEESE
d'touepcamm byae 36UTKOBOLO;

- HasABHICTb rapaHTil BAKOHAHHSA BCIX KOHTPAKTIB 3
OOKy KNipUHroBOI NanaTtu, MOXIUBICTb
OOCTPOKOBOIO BUXOAY 3 KOHTPAKTY yKnagaHHAM
MNPOTUIIEXHOT yroau.

- BMCOKa JiKBIOHICTb, sika 3abe3nevyeTbCs 3a : : "
paxyHOK opraHisauii woaeHHoI Bip>XoBol Toprieni. BCOKI P13NKN Npu ”pOIBe'D'eHH' onepain s
MiHIMATIbHI GIpKOBI 360PM (SIKLLO NOPIBHIOBATY 3 «BeJIMKUM nnedem». P'toMepc 403BOMAE YYACHUKY

LMY aKTUBAMM); PUHKY NpauioBaT 3 3anacom (KpeauTHUm )\

nneyem). 3 ogHoro OOKY, Le MOXIUBICTb

MOXJITUBICTb XeO)XyBaTh CBOI PU3UKMN. BI/ITpaTI/I no [00aTKOBOTO [OXOAY B p83i ycrlixy, a 3 iHLLIOTO -

¢p't04EPCHOI YrOAV 3aBXAN HIKHE, HIX NPU PU3MK PYIHYBAHHS (SIKLLO LiiHa nige He B ToMy .
30iICHEHHI TaKoT X onepaLiii, ane Ha PUHKY CroT;

Hanpsami). [Npwu HecTadi gocBigy pU3nK 3anuULLINTUCA
BIACYTHICTb BUTpPAT, AKI HeMUHYYe 3'ABMNAITbLCA Ha 6e3 3acobiB ayxe BUCOKMIN. Tak Lo npu poboTi 3

CMOT PUHKY NpK onepadisx 3 6a3oBMM aKTUBOM. d'touepcamm ocobnmney ponb Bigirpae crtparterisi.
Mouv LbOMYV NNATA 33 3aCTOCVBAHHYA KDeOTHUX



