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Регулювання валютного ринку протягом усього періоду існування України було спрямоване на стримування зростання валютного курсу. Проте, враховуючи наявну тенденцію до його росту, можна констатувати занизьку ефективність таких дій. Валютна політика стримування росту валютного курсу, за свої змістом, не враховує основні виклики сучасного світогосподарського порядку, де навіть країни з економікою, яка лише розвивається, можуть використовувати негативні тенденції щодо знецінення національної грошової одиниці на користь збільшення свого економічного зростання. 
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SAMERY
Qualification work: 94 pages, 6 figures, 4 tables, 55 sources. The object of study is the national monetary system of Ukraine. The subject of the research is a set of theoretical, methodological and practical aspects of influence on the development of the foreign exchange market of Ukraine. The purpose of the work is to investigate the external economic situation of the economy in the context of globalization, to identify problems in the economy, the causes of their emergence and ways of solving them. Research methods - dialectical method of scientific knowledge, method of theoretical generalization, system analysis, synthesis, methods of statistical and mathematical analysis, methods of comparative analysis, methods of economic and mathematical modeling.


The regulation of the foreign exchange market during the whole period of existence of Ukraine was aimed at holding back the growth of the exchange rate. However, given the current upward trend, it can be stated that such actions are too low. Monetary policy of restraining the growth of the exchange rate, by its content, does not take into account the basic challenges of the modern world economic order, where even emerging economies can use negative tendencies to depreciate the national currency in favor of increasing their economic growth.
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Валютний ринок, як один з головних елементів  валютно-фінансової системи, в останні десятиліття характеризується посиленням процесів глобалізації, диверсифікації та трансформації. Інтеграція України до світового співтовариства зумовлює необхідність удосконалення функціонування її валютного ринку. У результаті активного впливу зовнішніх і внутрішніх факторів на економіку України та в умовах світової фінансової кризи проблеми вітчизняного валютного ринку набувають особливої актуальності.
У роботі сформульовані основні теоретичні аспекти розвитку валютного ринку України; розкрито зміст понять валютний ринок, джерела та фактори зростання; удосконалено методику аналізу динаміки валютного винку; розроблено практичні рекомендації щодо удосконалення моделі економічного зростання з урахуванням інноваційно-інвестиційної складової та ефективним використанням експортного потенціалу країни. Студентка Мельникова Ю.А. сумлінно працювала над кваліфікаційною роботою згідно з завданнями. Робота виконана згідно вимог до виконання та оформлення кваліфікаційної роботи. Загальний висновок. На підставі вище зазначеного кваліфікаційна робота Мельникової Ю.А. рекомендується до захисту перед Державною екзаменаційною комісією та заслуговує оцінки «добре». 
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Валютний ринок України відіграє важливу роль у сфері економічних відносин. Будь-яка іноземна інвестиція, незалежно від того, з якими вона ринками пов’язана, – чи то ринок цінних паперів, чи то нерухомість, чи то банківські депозити, – неодмінно повинна пройти через валютний ринок. Тут відбувається узгодження інтересів як покупців, так і продавців валютних коштів.

Валютний ринок, як один з головних елементів світової валютно-фінансової системи, в останні десятиліття характеризується посиленням процесів глобалізації, диверсифікації та трансформації. Інтеграція України до світового співтовариства зумовлює необхідність удосконалення функціонування її валютного ринку.

Таким чином, у результаті активного впливу зовнішніх і внутрішніх факторів на економіку України та в умовах світової фінансової кризи проблеми вітчизняного валютного ринку набувають особливої актуальності.

Дипломна робота виконана згідно вимог методичних вказівок щодо оформлення дипломних робіт з використанням 55 джерел, які дають підстави вважати, що автор досяг достатнього рівня знання.
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Валютні відносини є однією з найбільш складних сфер ринкового господарства, оскільки в них зосереджено проблеми національної й світової економіки. Валютний ринок та його регулювання займають провідне місце в економічній політиці держави. З огляду на зазначене становище, підвищення ефективності функціонування вітчизняного валютного ринку набуває особливої актуальності. Досліджуючи вплив позитивних або негативних тенденції, можна досягти значних успіхів у досягненні основної мети діяльності Національного банку України (НБУ) – забезпечення стабільності грошової одиниці, якою є гривня
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ВСТУП

Актуальність теми. Україна, будучи країною, економіка якої відстає від розвинених країн, потребує напрацювання пріоритетних підходів до валютного регулювання в контекст і долучення до глобалізаційних процесів у світі. Очевидним є те, що валютне регулювання має відповідати національним інтересам країни загалом, проте, деталізуючи дану позицію, зрозуміло що основний акцент при цьому переноситься на економіку як основу подальшого розвитку будь-якої держави.

Валютний ринок, як один з головних елементів валютно-фінансової системи, в останні десятиліття характеризується посиленням процесів глобалізації, диверсифікації та трансформації. Інтеграція України до світового співтовариства зумовлює необхідність удосконалення функціонування її валютного ринку. У результаті активного впливу зовнішніх і внутрішніх факторів на економіку України та в умовах світової фінансової кризи проблеми вітчизняного валютного ринку набувають особливої актуальності.

Аналіз останніх досліджень і публікацій. Початок системного вивчення формування валютного ринку України був покладений у 90-х роках ХХ ст. працями В. Галя, С. Михайличенко, С. Рожкова, Т. Узлюка, А. Філіпенка, В. Ющенка та ін. Дослідження особливостей реалізації валютної політики під впливом кризових процесів знайшло відображення у працях: О. Береславської, Ю. Василенка, О. Владимирової, О. Дзюблюка, О. Петрика, Є. Попова, А. Скрипника, Т. Унковської та ін. Слід віддати належне результатам їхніх досліджень, хоча дискусійними залишаються багато питань. Зокрема, відсутні комплексні дослідження щодо антикризового управління валютним ринком з урахуванням загроз економічного зростання. 

Метою магістерської роботи є дослідження наявної концепції розвитку валютного ринку України та пропозиції щодо її вдосконалення в контексті антикризової валютної політики в світі. Регулювання валютного ринку протягом усього періоду існування України було спрямоване на стримування зростання валютного курсу. Проте, враховуючи наявну тенденцію до його росту, на сьогодня можна констатувати занизьку ефективність таких дій з регулювання курсу. Валютна політика стримування росту валютного курсу, за свої змістом, не враховує основні виклики сучасного світогосподарського порядку, де навіть країни з економікою, яка лише розвивається, можуть використовувати негативні тенденції щодо знецінення національної грошової одиниці на користь збільшення свого економічного зростання в концепції розвитку валютного ринку. 

 Із загальної мети випливають такі завдання дослідження:

- визначити сутність валютного ринку України;

- узагальнити методичні підходи до дослідження валютного ринку України;

- проаналізувати сучасні тенденції розвитку валютного ринку України ;

- розробити практичні рекомендації з удосконалення національної валютної політики як фактора підвищення конкурентоспроможності економіки України в умовах євроінтеграції; 

- визначити стратегічні пріоритети розвитку валютного ринку, зорієнтованих на підвищення його конкурентоспроможності й інтеграцію України в європейський валютний ринок.

Об’єкт дослідження – процес розвитку валютного ринку та валютних відносин в Україні.
Предмет дослідження – сукупність теоретичних, методичних та практичних аспектів впливу на розвиток валютного ринку України.

Методи дослідження. Системно-аналітичний метод дав змогу узагальнити наукові концепції, розробки та пропозиції провідних українських і зарубіжних вчених, присвячених проблемі ровитку валютного ринку України. При проведені дослідження автор також застосовує історичний та логічний методи – для дослідження еволюції валютної політики; метод порівняльного аналізу – для визначення зовнішніх та внутрішніх факторів, що впливають на розвиток; метод порівняльного аналізу; статистико-економічний – збір, обробка статистичних даних, дослідження динаміки економічних параметрів валютного ринку; економіко-математичні; аналізу та синтезу; графічний – для наочного відображення низки теоретичних і практичних положень кваліфікаційної роботи. Інформаційною базою для написання кваліфікаційної роботи послужили законодавчі та нормативні акти України, звіти та доповіді міжнародних організацій, періодичні та монографічні роботи українських та зарубіжних вчених 

Наукова новизна одержаних результатів полягає у теоретичному обґрунтуванні нового способу розв’язання проблеми розвитку валютного ринку України та його регулювання.
Основні положення та висновки кваліфікаційної роботи доповідалися на VIІІ університетській науково-практичній конференції студентів, аспірантів і молодих учених «Молода наука – 2019» (Запоріжжя, 2019).

РОЗДІЛ 1. МЕТОДИКО-ТЕОРЕТИЧНІ АСПЕКТИ ВАЛЮТНОГО РИНКУ УКРАЇНИ
1.1 Сутність, принципи і структура валютного ринку України
Розширюються міжнародні зв'язки, зростаюча інтернаціоналізація господарського життя нашої країни викликає об'єктивну необхідність становлення і розвитку надійного, ефективно функціонуючого валютного ринку. Без розвиненого валютного ринку неможливе становлення високоефективної української економіки. 

Валютний ринок як форма організації руху валютних цінностей розвивається бурхливими темпами. Про це свідчить поява нових уповноважених банків, валютних бірж, валютних відділів на фондових біржах, широкої мережі пунктів обміну валюти, зростання обсягу валютної виручки господарюючих суб'єктів від продажу ними на експорт товарів, робіт, послуг і т.д.

Організаторами та єдиними власниками достовірної інформації про стан і кон'юнктуру валютного ринку є банки.

Щоб будь-який ринок міг досягти обсягів валютного, він повинен надавати його учасникам різні види необхідних їм послуг.

Фактично, валютний ринок є позабіржовим (неорганізованим), подібним ринку короткострокових фінансових зобов'язань. Говорячи більш конкретно, валютний ринок складається з ряду формально не визначених ринків, з'єднаних між собою за допомогою системи міжнародних банківських зв'язків. Учасники цього ринку можуть підтримувати між собою контакти за допомогою різних засобів зв'язку. Купівля-продаж валюти може відбуватися щодня в будь-який час дня і ночі. Активність, з якою грошова одиниця продається і купується на світовому ринку валют, залежить певною мірою від прийнятого в цій країні внутрішнього законодавства. На практиці кожна країна в більшій чи меншій мірі є учасником валютного ринку.

Валютний ринок є складовою частиною фінансового ринку, існуючого поряд з іншими видами ринку, такими як ринок цінних паперів, обліковий ринок, ринок короткострокових кредитів і ін. На відміну від інших видів ринку валютний ринок має свої особливості. Він не має чітких географічних кордонів, певного місця розташування, функціонує цілодобово, на ньому може діяти необмежене число участників, він має високий ступінь ліквідності.

Валютний ринок являє собою особливу сферу економічних відносин, пов'язаних із здійсненням операцій купівлі-продажу валютних цінностей, а також інвестуванням валютного капіталу.

Під валютним ринком може розумітися офіційний фінансовий центр, де зосереджена купівля-продаж валютних цінностей.З функціональної точки зору валютний ринок можна розглядати як сукупність різних операцій з валютою і валютними цінностями, в тому числі здійснення міжнародних розрахунків, страхування валютних резервів, валютні інтервенції, спекулятивні операції.

З інституційної точки зору валютний ринок - сукупність інституційних учасників здійснюють операції з валютою.

З організаційно-технічної точки ренію під валютним ринком розуміється сукупність комунікаційних систем, що зв'язують між собою учасників валютного ринку [5, с.470].

Економічна сутність валютного ринку проявляється в його функціях. Валютний ринок виконує наступні функції:

1. Комерційна (забезпечення учасників економічної діяльності іноземній і національній валютою);

2. Ціннісна (встановлення такого рівня валютного курсу, при якому валютний ринок і економічна система в цілому будуть перебувати в рівновазі);

3. Інформаційна (забезпечення учасників валютного ринку інформацією про функціонування валютного ринку);

4. Регулююча (забезпечення порядку та організації на валютному ринку);

5. Страхування валютних ризиків (заходи, спрямовані на зниження валютного ризику, тобто ризик втрат, викликаних коливаннями валютних курсів);

6. Диверсифікація валютних резервів (зберігання не в одній, а в декількох валютах, а також зміна набору валют з метою зниження ризику) [20, с. 449].

Розібравши основні функції валютного ринку, слід перейти до його основних принципів:

1. Ціна визначається співвідношенням попиту і пропозиції.

Ціна зростає тому, що в поточний момент охочих купити більше, ніж бажаючих продати, і падає, якщо бажаючих купити менше, ніж бажаючих продати.  Ціна, відображаючи очікування і цілі продавців і покупців, прагне підійти до такої своєї величині, яка б задовольняла і перших, і останніх учасників ринку.

Як тільки відбувається вихід будь-яких нових даних, учасники ринку починають корегувати свої позиції, наприклад, купувати. Починається збільшення попиту, яке призводить до зростання ціни. Завдання, що стоїть перед трейдером, - передбачити хід думок учасників і напрямок руху ціни. Його мета - використовувати можливий рух для отримання прибутку.

2. Майбутнє поведінку цін має суто імовірнісний характер.

На коротких тимчасових інтервалах рухи ринку хаотичні. Вони визначаються головним чином трейдерами. Трейдером в даному випадку називають учасника ринку, який торгує виключно всередині дня і не залишає позицій на ніч. Трейдери намагаються створити рух, використовуючи будь-який привід: новини, здатні створити позитивний або негативний фон, випадковий клієнтське замовлення, події на суміжних ринках і т.д.Для них будь-який рух - це можливість отримати дохід, а відсутність руху - марно проведений день.

Не отримавши у своїй спробі підтримки від спекулянтів і інвесторів, трейдер ретирується, закриваючи тільки що відкриті позиції. Теоретично, якщо ніхто з спекулянтів або інвесторів не вступив в гру, ринок швидко повернеться на своє колишнє місце. На тривалих інтервалах часу ситуація вже набагато складніше, оскільки зростає ймовірність виходу більш серйозних новин, а значить, збільшується ймовірність залучення в ринок середньо- і довгострокових гравців. На таких інтервалах ймовірності майбутнього руху вже не рівні один одному. Завдання грамотного торговця полягає в тому, щоб знайти спосіб оцінки ймовірностей і в кінцевому підсумку їх прорахувати.

3. Ринок рухається по шляху найменшого опору.

Простий і в той же час основний принцип. Він дозволяє сприйняти ринок не як щось ілюзорне, створене людьми, а як певну об'єктивну реальність, яка підпорядковується тим же законам, що і весь навколишній світ. Років за 20 до цього висловлювання Лівермора Ейнштейн заявив, що абсолютно всі явища в природі підкоряються єдиним законам. Тепер ми знаємо який переворот в науці вчинила цей вислів Ейнштейна. Якщо подумати над тим, що поведінка ринку визначається психологією створили його людей, які самі є частиною природи, то сформульований принцип стає очевидним.  Прямий наслідок: подолання сформованих рівнів вказує шлях подальшого руху.

4. Ринок має інерцію.
Цей принцип пов'язаний з Принципом 2. Залучення в ринок спекулянтів і інвесторів абсолютно міняють початковий розклад сил. Ринку потрібен час, щоб знайти нову точку рівноваги, або інакше, "переварити" викинуту на ринок масу. Сила інерції, як і у фізиці, безпосередньо залежить від імпульсу, отриманого ринком [17, с.4].

Сучасний валютний ринок, представляючи собою складну систему, включає безліч елементів.  Вони можуть бути структуровані по ряду ознак:

1. За сферою поширення виділяють валютні ринки:

 - світовий (міжнародний);

 - національний (внутрішній або місцевий).

Під світовим (міжнародним) валютним ринком розуміється сукупність національних ринків, тісно пов'язаних між собою кабельними і супутниковими комунікаціями. Під національним (внутрішнім або місцевим) валютним ринком розуміється валютний ринок, що функціонує всередині даної країни. При цьому як світової, так і багато національні ринки включають регіональні валютні ринки.  [5, с.471].

На регіональних валютних ринках здійснюються операції з певними конвертованими валютами. Найбільшим регіональним валютним ринком є Європейський валютний ринок.

Світовий валютний ринок обслуговує грошові потоки, що виникають в процесі здійснення міжнародних економічних зв'язків, в тому числі міжнародного руху товарів, послуг, капіталом.

Національний (внутрішній або місцевий) валютний ринок обслуговує грошові потоки всередині країни і забезпечує зв'язок національної економіки зі світовою економікою. Ступінь участі національного валютного ринку в операціях світового валютного ринку залежить від ступеня інтеграції країни в світову економіку.

2. За ступенем організації розрізняють валютні ринки:

 - біржовий;

 - позабіржовий.

Біржовий валютний ринок являє собою сукупність валютних бірж. Валютна біржа є спеціалізованою торговим майданчиком. Валютна біржа - це некомерційне підприємство, основна мета якого полягає не в отриманні прибутку, а в організації валютних торгів. Біржовий ринок, в силу своєї природи, є більш організованим, так як функціонує на основі чітко сформульованих правил, що визначають механізм організації торгів і укладання угод, отримання та виконання гарантій [5, с.472].

Позабіржовий валютний ринок представлений, перш за все, уповноваженими банками, під якими розуміються комерційні банки, які отримали ліцензії на проведення валютних операцій. Уповноважені банки здійснюють операції з валютою як на міжбанківському, так і на клієнтському ринках. На міжбанківському валютному ринку операції здійснюються безпосередньо між уповноваженими банками. На клієнтському валютному ринку операції здійснюються між уповноваженими банками і клієнтами.

Існування двох паралельних систем торгівлі валютою - біржовий і позабіржовий - сприяє кращому функціонуванню національного валютного ринку. Ці системи діють паралельно, доповнюючи один одного і дозволяючи учасникам валютного ринку вибирати найбільш оптимальний варіант торгівлі.

3. По відношенню до валютних обмежень розрізняють валютні ринки:

 - вільний;

 - невільний.
Під валютними обмеженнями розуміються законодавчі, адміністративні, економічні та організаційні заходи щодо встановлення порядку при проведенні валютних операцій.

До валютних обмежень відносяться заходм щодо цільового регулювання платежів і переказів в іноземній і національній валюті за кордон, повне і часткова заборона купівлі-продажу іноземної валюти. Валютні обмеження можуть застосовуватися як по поточних операціях, так і за операціями, пов'язаними з рухом капіталу. При відсутності валютних обмежень валютний ринок називають вільним, при наявності валютних обмежень - невільним.

4. За режимам валютних курсів виділяють валютні ринки:

 - з одним режимом;

 - з подвійним режимом.

Під ринком з одним режимом розуміються валютні ринки, на яких курси валют визначаються або за допомогою фіксингу - фіксовані курси, або на основі попиту і пропозиції - плаваючі курси. На ринку з подвійним режимом застосовуються одночасно і плаваючі, і фіксовані курси валют.

5. За складом учасників виділяють валютні ринки:

 - прямий;

 - брокерський.

Під прямим валютним ринком розуміється ринок, на якому операції здійснюються безпосередньо між покупцями і продавцями валют без посередників.  Під брокерським валютним ринком розуміється ринок, на якому операції купівлі-продажу валюти здійснюються за допомогою професійних посередників - брокерів.

6. По термінах здійснення операцій з валютою виділяють валютні ринки:

 - готівковий;

 - терміновий.

Під готівковим ринком розуміється ринок, на якому здійснюються обмінні операції - операції спот. При цьому поставки валюти здійснюються на біржовому і міжбанківському ринку протягом двох робочих днів, наступних за днем укладення угоди.

Під терміновим валютним ринком розуміється ринок, на якому угоди купівлі-продажу валюти полягають на встановлений термін. Терміновий валютний ринок включає ринок валютних форвардів і ринок валютних ф'ючерсів.

7. За торгованих контрактів, що дає право купити або продати партію валюти, виділяють валютні ринки:

 - валютні опціони;

 - ринок валютних ф'ючерсів.

На відміну від попередньої класифікації об'єктом торговлі на даних ринках є тільки контракти (валютні опціони і валютні ф'ючерси), що дають право купити або продати партію валюти на певних умовах.

Під валютним опціоном (як контрактом) розуміється контракт, що дає право купити або продати певну кількість валюти за обумовленою ціною протягом певного сроку або в певний день. Під валютним ф'ючерсом (як контрактом) розуміється контракт, згідно з яким продавець приймає на себе зобов'язання продати, а покупець – обов`язок купити певну кількість валюти по встановленому курсу в зазначений термін [6, с.  638].

1) По виду операцій. Це коли існує світовий ринок конверсійних операцій (в ньому можна виділити сегменти конверсійних операцій типу євро /долар або долар / ієна), а також світовий ринок кредитно-депозитних операцій.

Конверсійні операції - це операції учасників валютного ринку по обміну обумовлених сум грошової одиниці однієї країни на валюту іншої країни за погодженим курсом з проведенням розрахунків на певну дату.

В юридичному сенсі конверсійні операції є угодами купівлі-продажу валют. Відносно конверсійних операцій в англійській мові прийнятий стійкий термін Foreign Exchange Operations (коротко Forex або FX).

Головна відмінність конверсійних операцій від кредитно-депозитних полягає в тому, що перші не мають протяжності в часі, тобто здійснюються в деякий момент часу, тоді як депозитні операції мають тривалість в часі і різну терміновість.

По термінах конверсійні операції діляться на дві групи:

1. Операції типу спот, або поточні конверсійні операції;

2. Форвардні, або термінові конверсійні операції.

У світовій практиці прийнято, що поточні конверсійні операції по основних світових валютних парах здійснюються на умовах спот, тобто з датою валютування на 2-й робочий день після дня укладання угоди. Міжнародний ринок поточних конверсійних операцій називається спот-ринком (spot-market). Умови розрахунків спот досить зручні для контрагентів угоди: протягом поточного і наступного дня поcле її укладення зручно обробити необхідну документацію, оформити платіжні доручення для здійснення переказів. У ряді країн, що розвиваються, склалася інша практика проведення розрахунків за конверсійними операціями. Поточні (або використовується термін - касові) угоди на ринку долар / рубль укладаються з датою валютування «сьогодні» (today), «завтра» (tomorrow) і лише зрідка на споті. Угоди з датою валютування сьогодні можуть полягати в протягом усього робочого дня, так як допізна можна здійснювати безготівкові перекази по доларах 

Форвардні операції діляться на два види:

- Угоди аутрайт (outright) - одинична конверсійна операція з датою валютування, відмінною від дати спот. На їх частку припадає близько 17% термінових угод;

- Угоди валютний своп (FX swap) - вони становлять 83%, тобто більшість форвардних операцій.

2) За територіальною ознакою. Прийнято виділяти такі великі ринки: європейський, північноамериканський, азіатський. У них виділяють великі міжнародні валютно-фінансові центри: в Європі - Лондон, Цюріх, Франкфурт-на-Майне, Париж і т.д.; в Північній Америці - Нью-Йорк; в Азії - Токіо, Сінгапур, Гонконг.

3) Як перетин територіальних ринків і ринків за видами операцій. Наприклад, це існування європейського ринку доларових депозитів або азіатського ринку конверсійних операцій євро / японська ієна [23].

Підводячи підсумки по першому розділу можна сказати, що в умовах перехідної економіки або в країнах, що розвиваються коли ринки коштовних паперів, депозитів і кредитів не розвинені, іноземна валюта є одним з небагаточисленних ліквідних фінансових активів, що дозволяють запобігти або знизити втрати від інфляції. В результаті валютний ринок займає місце інших фінансових ринків як джерело фінансових активів.

1.2 Основні учасники валютних відносин
На відміну від інших видів ринку валютний ринок має свої особливості. Він не має чітких географічних кордонів, певного місця розташування, функціонує цілодобово, на ньому може діяти необмежене число участніків, він має високий ступінь ліквідності .

Основними учасниками валютного ринку є банки та інші фінансові установи, брокери і брокерські фірми, інші учасники (див. рис 1.1).
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Рисунок 1.1 - Взаємовідносини учасників валютного ринку
Існує кілька класифікаційних ознак, використовуваних для аналізу структури учасників валютного ринку.
1. За статусом розрізняють:

- індивідуальних учасників, під якими розуміються фізичні особи, які вчиняють операції на валютному ринку;

- інституційних учасників, під якими розуміють юридичні особи, які вчиняють операції на валютном ринку.

2. По сторонам угоди розрізняють:

- покупців валюти;

- продавців валюти;

- професійних посередників.

При цьому в якості професійних посередників на валютному, як і будь-якому іншому грошовому ринку, виступають брокери і дилери [6, с.630].

Брокери - біржові посередники, які здійснюють операції за рахунок клієнта, але від свого імені. Їх дохід складається з комісійних, що сплачуються клієнтом і складових фіксованого відсотоку від суми угоди, а також брокерських премій, які сплачує клієнт при укладенні угод на більш вигідних умовах, ніж припускав клієнт [20, с.463].

Дилери діють на валютному ринку від свого імені та за свій рахунок, несучи весь ризик невдалого укладення угоди. Дохід дилерів складається з різниці між курсом продажу і курсом купівлі валюти. Відмінність доларів від спекулянтів полягає в тому, що дилери мають своє коло клієнтів, з якими вони працюють.

На позабіржовому ринку функції посередників виконують банки. Специфіка цього ринку полягає в тому, що на відміну від більшості біржових посередників банки, як правило, працюють з клієнтами, яким вони надають весь комплекс банківських (в тому числі посередницьких) послуг.

Органи валютного регулювання і контролю - це державні установи, в функції яких входить регулювання, спостереження і контроль за валютними операціями і валютним ринком. В їх обов'язки входить регулювання порядку проведення операцій з валютними цінностями, захист і забезпечення стійкості гривні, а також контроль за дотриманням валютного законодавства.

3. По відношенню до валютного ризику, з яким пов'язані дії учасників валютного ринку, розрізняють:

- підприємців;

- інвесторів;

- гравців;

- хеджерів;

- спекулянтів;

- арбіртаражерів.

Терміном «підприємці» позначають учасників валютного ринку, завданням яких є забезпечення валютних операцій (придбання валюти для здійснення імпортних операцій, продаж експортної валютної виручки і т.д.). Ця категорія учасників є первинною по відношенню до інших.

В якості інвесторів на валютному ринку можуть виступати як власники валютних цінностей, так і професійні посередники - фінансові брокери (маклери). Інвестори при вкладенні капіталу на валютному ринку прагнуть до мінімізаціі ризику.

Гравці - учасники валютного ринку, що йдуть на будь-який ризик.

Хеджери - це учасники валютного ринку, які страхують валютні ризик під час проведення валютних операцій. Діяльність арбітражерів багато в чому схожа зі спекуляцією [20, с.  462].

Одна з великих груп учасників валютного ринку - спекулянти. Спекулянти, до яких відносяться дилери, йдуть на заздалегідь визначений в межах їх можливостей ризик. Висока ліквідність валюти, низькі операційні витрати, відсутність витрат на зберігання, постійні коливання валютного курсу роблять валюту одним з найбільш привабливих для спекуляції активів. Діяльність спекулянтів часто розглядають як дестабілізуючу ринок. Цей підхід однобічний і є надмірно категоричним. Спекулянти є необхідним елементом сучасного валютного ринку, оскільки саме вони, проводячи основну масу валютних операцій, забезпечують ліквідність валютного ринку.

Арбітражери також отримують прибуток з коливань курсів валют, прагнучи купити валюту дешевше і продати дорожче. Однак на відміну від спекулянтів арбітражери здійснюють операції одно-тимчасово (на біржах різних країн, різних сегментах ринку і т.д.) і не несуть ризику.

Арбітражери є важливим елементом сучасного валютного ринку. По-перше, як і спекулянти, вони формують ліквідність валютного ринку, здійснюючи значні обсяги операцій. По-друге, операції арбітражерів сприяють зближенню валютних курсів на різних сегментах валютного ринку.Таким чином, саме арбітражери забезпечують функціонування валютного ринку як єдиної, цілісної системи, сприяючи оперативному переливу капіталу між сегментами ринку .

4. За метою розрізняють:

- пасивних учасників;

- активних учасників.

Під пасивними учасниками валютного ринку розуміються учасники, у яких необхідність в проведенні валютних операцій не є постійною, а виникає час від часу. При цьому вони здійснюють валютні операції самостійно або через професійних посередників.

Під активними учасниками валютного ринку - маркетмейкерами (market makers - «творці ринку») - розуміються учасники, які оголошують ціни покупки (bid price) і ціни продажу (offer price) тим банкам, які звертаються до них за котируваннями, і роблять по ним угоди самі.

Маркетмейкери в буквальному сенсі слова створюють і підтримують ринок. Розрізняють інституційних і індівідуальних маркетмейкерів. Під інституційними маркетмейкерами розуміються великі комерційні банки, які виконують вищеперелічені функції. Під індивідуальними маркетмейкерами розуміються трейдери, що працюють на біржовому і позабіржовому валютних ринках [6, с.631].

Іншими словами, маркетмейкери купують валюту у продавців і продають валюту покупцям (цим вони прінципово відрізняються від брокерів, які тільки зводять продавця і покупця). Завдяки діям маркетмейкерів на валютному ринку завжди є охочі продати або купити валюту (див. рис 1.2).
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Рисунок 1.2 - Учасники валютного ринку в Україні
За іншою класифікацією основними учасниками валютного ринку є:

1) Центральні банки. В їх функцію входить управління державними валютними резервами і забезпечення стабільності обмінного курсу. Для реалізації цих завдань можуть проводитися як прямі валютні інтервенції, так і опосередкований вплив - через регулювання рівня ставки рефінансування, нормативи резервування і т.п.

2) Комерційні банки. Вони проводять основний обсяг валютних операцій. У банках тримають рахунки інші учасники ринку і здійснюють через них необхідні для своїх цілей конверсійні і депозитно-кредитні операції. У банках концентруються сукупні потреби товарних і фондових ринків в обміні валют, а також в залученні / розміщенні коштів. Крім задоволення заявок клієнтів, банки можуть проводити операції і самостійно за рахунок власних коштів. В кінцевому підсумку, міжнародний валютообмінний ринок (форекс) являє собою ринок міжбанківських угод. Найбільший вплив надають великі міжнародні банки, щоденний обсяг операцій яких досягає мільярдів доларів. Обсяг одного міжбанківського контракту з реальним постачанням валюти на другий робочий день (ринок спот) зазвичай становить близько 5 млн. доларів США або їх еквівалент. Вартість одного конвертаційного платежу становить від 60 до 300 доларів. Крім цього, доводиться нести витрати до 6 тис. доларів на місяць на міжбанківський інформаційно-торговий термінал. Через цих умов, на Форексі не проводять конвертацій невеликих сум. Для цього дешевше звернутися до фінансових посередників (банку або валютному брокерові), які проведуть конвертацію за певний відсоток від суми угоди. При великій кількості клієнтів і різноспрямованих заявках регулярно виникає ситуація внутрішнього клірингу, коли посереднику не потрібно звертатися до стороннього контрагенту (не потрібно проводити реальну конвертацію через Форекс). Але свої комісійні посередники отримують з клієнтів завжди. Саме через те, що на Форекс потрапляють не всі клієнтські заявки, посередники можуть запропонувати клієнтам комісійні, які істотно нижче вартості прямих операцій на Форексі. У той же час, якщо усунути посередників, вартість конвертації для кінцевого клієнта неминуче зросте.

3) Фірми, що здійснюють зовнішньоторговельні операції. Сумарні заявки від імпортерів формують стійкий попит на іноземну валюту, а від експортерів - її пропозицію, в тому числі у формі валютних депозитів (тимчасово вільних залишків на валютних рахунках). Як правило, фірми прямого доступу на валютний ринок не мають і проводять конверсійні і депозитні операції через комерційні банки.

4) Міжнародні інвестиційні компанії, пенсійні та хеджеві фонди, страхові компанії. Їх основне завдання - диверсифіковане управління портфелем активів, що досягається розміщенням кошти в цінні папери урядів і корпорацій різних країн. На дилерському сленгу їх називають просто фондами (англ. Funds). До даного виду можна віднести також великі транснаціональні корпорації, що здійснюють іноземні виробничі інвестиції: створення філій, спільних підприємств тощо.

5) Валютні біржі. У ряді країн функціонують національні валютні біржі, у функції яких входить здійснення обміну валют для юридичних осіб і формування ринкового валютного курсу. Держава зазвичай активно регулює рівень обмінного курсу, користуючись компактністю місцевого біржового ринку.

6) Валютні брокери. В їх функцію входить зведення покупця і продавця іноземної валюти і здійснення між ними конверсійної або позичково-депозитної операції.  За своє посередництво брокерські фірми стягують брокерську комісію у вигляді відсотка від суми угоди. Але сума цієї комісії часто менше, ніж різниця між позичковим відсотком банку і ставкою за банківським депозитом. Банки так само можуть виконувати цю функцію. У цьому випадку вони не видають кредит і не несуть відповідні ризики.

7) Приватні особи. Громадяни проводять широкий спектр операцій, кожна з яких невелика, але в сумі можуть формувати істотний додатковий попит або пропозицію: оплата закордонного туризму; грошові перекази заробітної плати, пенсій, гонорарів; покупки / продажу готівкової валюти як засобу заощадження; спекулятивні валютні операції [23].

Таким чином, ми з'ясували, що валютний ринок представлений структурної сукупністю учасників, що виконують різні функції з метою забезпечення функціонування валютного ринку і є його невід'ємною частиною.

1.3 Методика та інформаційна база дослідження 

В магістерській роботі застосовано широкий інструментарій загальноприйнятих методів наукового дослідження міжнародних розрахунків, а саме: методи порівняння, вимірювання, абстрагування, аналізу і синтезу, індукції та дедукції, системний підхід. Крім того, у роботі будуть використані й інші методи теоретичного та емпіричного дослідження, окремі різновиди як загальноприйнятих наукових принципів, так і спеціальних принципів науково-економічного пізнання: творчо-критичний та описово-аналітичний, статистичний, метод мікро - і макроекономічного аналізу.
Теоретико-методологічною основою роботи послужили класичні положення економічної теорії, теорії фінансів, банківської справи, праці сучасних вітчизняних і зарубіжних вчених різних галузей знань, в яких висвітлені фундаментальні положення банківського обслуговування валютно-розрахункових операцій, законодавство та правова база України. 
Робота кожного комерційного банку в рівній мірі як впливає на загальне економічне становище, так й залежить від нього за своєю структурою та динамікою. Щоб дати логічно несуперечливе і емпірично підтверджуване пояснення економічним подіям, учені використовують ряд універсальних наукових прийомів: вводять поняття для позначення спостережуваних явищ, висувають гіпотези про форми взаємозалежності між об'єктами спостереження, створюють концепції (моделі), що описують механізм протікання економічних процесів. 

Поширеним методом спрощення при вивченні складних економічних процесів є «частковий аналіз». Його суть полягає в тому, що багато чинників, що впливають на об'єкт дослідження, приймаються заданими і незмінними; міняються лише ті, дія яких на об'єкт, що вивчається, бажано встановити. Так, згаданий вище закон попиту виводиться в припущенні, що бюджет споживача і ціни всіх благ, окрім одного, залишаються незмінними.

При первинному вивченні теми частковий аналіз (виявлення деякої залежності «за інших рівних умов») найбільш потрібен. Отримані при цьому дані використовуються потім при проведенні «загального аналізу», що враховує комплексну дію всіх основних чинників на формування досліджуваного явища. Загальний аналіз дозволяє також встановити, чи не є виводи, зроблені в ході часткового аналізу, взаємовиключними (див. рис 1.3).
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Рисунок 1.3 - Складові комплексного аналізу валютних операцій комерційного банку
Залежно від об'єкту дослідження розрізняють два види економічних моделей: оптимізаційні і рівноважні. За допомогою перших описується поведінка окремих економічних суб'єктів, прагнучих до досягнення своїх цілей при заданих можливостях, а за допомогою других представляється результат взаємодії сукупності господарюючих агентів і виявляються умови сумісності їх цілей. Наявність у економічних суб'єктів цілей, що формалізуються, дозволяє передбачати їх реакцію на умови операцій, що змінюються: коливання ринкових цін, стратегію конкурентів або економічну політику держави. Для цього створюється модель поведінки суб'єкта, за допомогою якої виявляється, якою мірою ті або інші дії індивіда сприяють досягненню його мети.

Способи досягнення цілей залежать від того, в яких умовах економічним суб'єктам доводиться приймати рішення. У зв'язку з цим розрізняють наступні рішення: в умовах визначеності, невизначеності і стратегічні.

Ситуація вважається визначеною, якщо економічні суб'єкти повністю інформовані про всі обставини, що впливають на результат ухвалення рішення. У реальній економіці такі ситуації зустрічаються рідко. Проте в учбових курсах вивченню методів рішення в умовах визначеності надається велике значення. Це пояснюється не лише тим, що вони найбільш прості, але і тим, що для розкриття суті багатьох економічних явищ умови невизначеності можна не враховувати.

При статичному аналізі розглядають ситуацію на певний момент часу, наприклад, як при існуючому попиті і пропозиції формується ціна. Метод порівняльної статики зводиться до зіставлення результатів статичного аналізу в різні моменти часу, наприклад, на скільки і чому ціна даного блага розрізняється в періоди t і (t - 1). Для виявлення характеру динаміки економічного показника між двома моментами часу і виявлення чинників, що її визначають, служить динамічний аналіз.

До теперішнього часу економічні методи аналізу досягли такого рівня досконалості, що їх вживання визнається плідним не лише в теоретичних і прикладних економічних дисциплінах, але і в інших соціальних науках.

Сучасне викладання економіки, як і більшості інших наукових дисциплін, засноване на вживанні одночасно трьох взаємодоповнюваних способів викладу матеріалу, що вивчається: вербального, алгебри і графічного. Словесний опис суті проблеми і висновок відносно її рішення - вихідний пункт наукового пізнання. Проте, як правило, широта і складність системи взаємозв'язків явищ, що вивчаються, такі, що люди не можуть в думках охопити їх повністю. І тут на допомогу приходить математика як потужний засіб «економії мислення». Графічні методи аналізу феноменів, що вивчаються, дозволяють наочно уявити, що відбувається в «чорному ящику» математичних моделей.

Графіки є масштабним зображенням показників і їх залежності. Графічний спосіб не має в аналізі самостійного значення, а використовується для ілюстрації вимірів.

Порівняння – зіставлення даних, що вивчаються, і фактів господарського життя. Розрізняють горизонтальний порівняльний аналіз, який застосовується для визначення абсолютних і відносних відхилень фактичного рівня досліджуваних показників від базового. Вертикальний порівняльний аналіз, використовуваний для вивчення структури економічних явищ; трендовий аналіз, вживаний при вивченні відносних темпів зростання і приросту показників за ряд років до рівня базисного року, тобто при дослідженні рядів динаміки.

Обов'язковою умовою порівняльного аналізу є порівнянність порівнюваних показників, що передбачає:

- єдність об'ємних, вартісних, якісних, структурних показників; 

- єдність періодів часу, за які виробляється порівняння;

- порівнянність умов виробництва і порівнянність методики числення показників.

Балансовий метод полягає в порівнянні, порівнянні двох комплексів показників, прагнучих до певної рівноваги. Він дозволяє виявити в результаті новий аналітичний (що балансує) показник. Наприклад, при аналізі забезпеченості підприємства сировиною порівнюють потребу в сировині, джерела покриття потреби і визначають балансуючий показник – дефіцит або надлишок сировини.

Метод економічного аналізу діяльності підприємств, як і будь-якої іншої науки, визначається змістом та особливостями предмета, які, у свою чергу, зумовлюються тими конкретними цілями, вимогами та завданнями, що постали на даному етапі розвитку економіки або проглядаються в перспективі. Предмет відповідає на запитання, що ми вивчаємо, а метод — як вивчаємо, якими способами та з допомогою яких саме засобів. Під методом розуміють науково обґрунтовану систему теоретико-пізнавальних категорій, принципів, способів та спеціальних прийомів дослідження, що дають змогу приймати обґрунтовані управлінські рішення і базуються на діалектичному методі пізнання. Найважливішим елементом методики економічного аналізу є технічні прийоми та способи аналізу, які можна назвати інструментарієм аналізу. Багато прийомів, що використовуються в економічному аналізі, запозичено з інших наук: математики, статистики, бухгалтерського обліку. 
Економічний аналіз, пристосовуючи ці прийоми до вивчення свого предмета, вносить у них необхідні зміни. Але певні прийоми притаманні тільки економічному аналізу. Усі прийоми економічного аналізу можна поділити на дві групи: якісні та кількісні. Якісні прийоми дослідження не дають числової характеристики явищ, що вивчаються, а тільки відповідають на питання, як досліджувати економічні процеси, визначають способи підходу до вивчення закономірностей. Якісні прийоми притаманні як процесу наукового пізнання в цілому, так і окремим науковим сферам дослідження. Кількісні прийоми дослідження дають числову характеристику економічних явищ і поділяються на описові та аналітичні. 

Описові прийоми дослідження дають можливість визначити розміри, масштаби, тенденції, динаміку розвитку економічних процесів, визначають стан та структуру економічних явищ, певну числову характеристику окремих напрямків діяльності підприємства. До них належать середні та відносні величини, ряди динаміки, графічний прийом, структурні та типологічні групування. 

Аналітичні прийоми уможливлюють не тільки визначення певних значень показників, що характеризують економічні процеси, а й дослідження причинно-наслідкових залежностей між явищами, силу впливу окремих факторів на предмет дослідження. 

Метою аналізу пасивних валютних операцій є оцінка динаміки обсягу та структури зобов'язань в іноземних валютах і банківських металах; оцінка структурних зрушень у валютних зобов'язаннях та їх впливу на витрати банку; оптимізація структури валютних зобов'язань. У процесі аналізу валютних операцій слід зіставляти взаємопов'язані статті активу й пасиву, де зафіксовано залишки в іноземних валютах, та розраховувати нетто-позицію за кожною групою парних статей. Це дає змог оцінити напрями використання різних видів залучених валютних ресурсів, а також з'ясувати, за рахунок яких видів ресурси розмішувалися у ті чи інші активи. 

Успішна діяльність комерційного банку на валютних ринках значною мірою залежить від ефективності управління валютним ризиком. Важливе значення для аналізу валютного ризику має його науково обгрунтована класифікація. Проте серед учених немає єдності стосовно видів валютних ризиків та їх суті. Ми вважаємо, що найвдалішою є класифікація, за якою валютний ризик поділяють на економічний та фінансовий з виокремленням у структурі останнього операційного і транснаціонального ризиків. Кожний вид валютного ризику мас свої особливості, які необхідно враховувати при його аналізі. Водночас на практиці досить важко провести межу між економічним, оперативним і трансляційним ризиками, оскільки один вид може трансформуватися в інший.

Оскільки одним з основних факторій виникнення операційного ризику є стан валютної позиції комерційного банку, метою його аналізу є:

- контроль за дотриманням встановлених НБУ нормативів відкритої валютної позиції; 

- контроль за дотриманням внутрішніх лімітів відкритої валютної позиції, які банк встановлює самостійно; 

- оцінка потенційних прибутків і збитків від відкритої валютної позиції. 

Аналіз дотримання банками нормативів і внутрішньобанківських лімітів відкритої валютної позиції проводять шляхом порівняння їх фактичних значень з встановленими. 

З метою комплексного аналізу стану валютної позиції рекомендується визначати потенційні прибутки (збитки) за балансовою, позабалансовою та загальною відкритими валютними позиціями банку. Розрахунок доцільно проводити як за кожною іноземною валютою, в якій відкрита валютна позиція, так і в цілому за валютним портфелем банку. При цьому необхідно враховувати, що величина потенційних прибутків (збитків) визначається двома основними факторами: 

1) змінами у вартості національної валюти щодо іноземних валют, у яких банк проводить операції; 

2) розміром і видом відкритої валютної позиції (див. рис 1.4).
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Рисунок 1.4 - Вплив змін валютних курсів відкритих валютних позицій на потенційні прибутки(збитки) комерційного банку
Аналіз стану відкритої валютної позиції дає змогу частково оцінити валютний трансляційний ризик, оскільки його джерелом є невідповідність між банківськими активами й пасивами, вираженими в іноземних валютах. Унаслідок трансляційного ризику виникають курсові різниці, величина яких залежить від діючої практики переоцінки валютних статей балансу. 

Банки, які мають зарубіжні підрозділи, наражаються на ризик втрат, пов'язаних зі складанням консолідованої фінансової звітності. Величина трансляційного ризику в цьому разі залежатиме від методу перерахунку фінансової звітності зарубіжного підрозділу в звітну валюту головного банку. Аналіз фінансових результатів діяльності банку на валютних ринках, на нашу думку, доцільно проводити за схемою, яка налічує такі етапи: 

- аналіз доходів, одержаних від проведення валютних операцій; 

- аналіз усіх витрат, пов'язаних із генеруванням зазначених доходів; 

- визначення фінансових результатів і дослідження факторів впливу на прибутковість валютних операцій; 

- порівняння фінансових результатів певного банку з результатами інших банків; 

- оцінка виявлених резервів підвищення ефективності валютних операцій та розробка заходів щодо їх мобілізації. 

Позитивні курсові різниці - це нереалізовані доходи, що виникають у результаті переоцінки активів та зобов'язань в іноземних валютах і банківських металах, викликаної зміною валютних курсів.

Рентабельність валютних операцій - один із важливих і вартісних показників ефективності роботи уповноваженого банку на валютних ринках. Перший показник дає змогу визначити частку прибутку від валютних операцій у доходах. Водночас він не відображає економічної ефективності використання валютних ресурсів, оскільки не розкриває прямої залежності між одержаним прибутком і ресурсами, що використовуються. 

Тому поряд із цим показником слід визначати рентабельність витрат, пов'язаних із валютними операціями, що дає змогу з'ясувати розмір прибутку на одиницю витрат. 
РА= П/CA x100%
                                 (1.1) 

де:  РА – рентабельність валютних активів, %; 

СА – середні валютні активи. 

Рентабельність валютних активів характеризує ефективність використання валютних ресурсів банку. Вона змінюється під впливом динаміки абсолютної величини валютного прибутку та валютних активів. Значення показника залежатиме від співвідношення темпів зростання активів і прибутку. 
ЧП=П/ЗПx100%
                                              (1.2) 

де: ЧП – частка прибутку від валютних операцій у загальному прибутку банку, %; 

ЗП – загальний прибуток банку. 

Цей показник відображає вплив валютних операцій на загальний фінансовий результат діяльності комерційного банку.
ДСА=Д/ССАx100%
                                    (1.3) 

де: ДСА – дохід від валютних операцій до середніх сукупних активів банку; 

ССА – середні сукупні активи. 

За допомогою даного показника оцінюється ступінь залежності діяльності банку від валютних доходів.
ЧМ=(ПД-ПВ)/САx100%
                                (1.4) 
де: ЧМ – чиста процентна маржа за валютними операціями, %. 

ПД – процентні доходи за валютними оперраціями; 

ПВ – процентні витрати за валютними операціями;

Чиста процентна маржа відображає рентабельність чистого процентного доходу за валютними операціями на середні валютні активи. Зменшення процентної маржі негативно характеризує діяльність банку. Воно може бути спричинене зниженням процентних ставок за операціями з розміщення валютних ресурсів; подорожчанням залучених ресурсів; скороченням частки валютних активів, що дають дохід, у загальному їх обсязі.

За результатами викладеного матеріалу можна зробити висновки, що застосування зазначених методичних підходів у практичній діяльності банків України, сприятиме підвищенню ефективності управління валютними операціями.
Висновки до розділу 1
В даному розділі ми розглянули структуру валютного ринку і його учасників, валютне регулювання і валютний контроль, їх взаємозв'язок. Також ми проаналізували стан валютного ринку на сьогоднішній день. Перераховані в роботі факти говорять про те, що для досягнення світового рівня російському валютному ринку ще належить подолати досить тривалий перехідний період, причому стабілізуючі функції біржової інфраструктури і її сучасні технології повинні всіляко сприяти процесу інтеграції України в міжнародну економіку.

Слід зазначити, що валютний ринок бере участь у страхуванні валютних ризиків, диверсифікації валютних резервів країн, в здійсненні валютних інтервенцій з боку держави і отриманні спекулятивного прибутку учасниками ринку.

Також необхідно відзначити, що переваги вільного руху капіталу незаперечні, і лібералізація необхідна. Але процес цей повинен стежити за розвитком фінансової системи, а також структурними та інституційними реформами, в результаті яких будуть створені умови, сприятливі для руху капіталу. Надзвичайно важливі заходи щодо вдосконалення набору інструментів впливу на валютний ринок. Повністю валютний ринок може функціонувати тільки в умовах конвертованості валют, а також їх курсу, що залежить від попиту і пропозиції.

.РОЗДІЛ 2. АНАЛІЗ ЗДІЙСНЕННЯ ВАЛЮТНИХ ОПЕРАЦІЙ В УКРАЇНІ
2.1 Динаміка валютного ринку 2015-2017 рр.
Валютний ринок та його регулювання займають провідне місце в економічній політиці держави. З огляду на зазначене становище, підвищення ефективності функціонування вітчизняного валютного ринку набуває особливої актуальності. Досліджуючи вплив позитивних або негативних тенденції, можна досягти значних успіхів у досягненні основної мети діяльності Національного банку України (НБУ) – забезпечення стабільності грошової одиниці. Валютний курс – вагомий інструмент державної політики. Регулювання валютного курсу має сприяти нарощуванню виробництва та зростанню чистого експорту, що є визначальним чинником економічного розвитку України. Валютний ринок України, як і валютні ринки більшості країн світу, значною мірою відображає стан економіки країни. Його коротка (за світовими мірками) історія представлена кількома періодами, коли застосовувалися різні підходи до його регулювання [1]. Формування  валютного ринку безпосередньо пов'язане з процесами розбудови української держави та реформуванням її економіки (табл. 2.1). 
Таблиця 2.1 - Динаміка основних макроекономічних показників України в 2015–2017 рр.
	Показник / Рік 
	2015
	2016
	2017

	Державний борг 
	1333,9
	1650,8
	2 141,6

	Золотовалютний резерв
	13,29
	15, 54
	18,81

	ВВП
	1988,5
	2385,4
	2982,9


Джерело: складено на основі [2; 3]

Валютно-курсова політика центрального банку держави є складовою частиною його грошовокредитної політики, а отже, і загальної державної макроекономічної політики. Таким чином, передумовою проведення ефективної валютно-курсової політики є необхідність визначення чинників, які є ключовими в процесі валютного курсоутворення в Україні і водночас є чинниками макроекономічних валютних ризиків
На динаміку показників державного боргу значний вплив мала потужна девальвація національної валюти починаючи з 2015 р. 
Таблиця 2.2 - Основні тенденції валютного ринку в 2015–2017рр. 
	Показник / Рік 
	2015
	2016
	2017

	Обсяг операцій на міжбанківському валютному ринку України з готівковою іноземною валютою (млн. дол. США в еквіваленті):

· обсяг валюти, купленої банками в населення;

·  – обсяг валюти, проданої населенню 
	180,3

59,6 
	134,3 

96,4 
	801,7 

736,5 

	Обсяг валютних інтервенцій, здійснюваних НБУ:

· купівля;

·  – продаж 
	120,0 

28,6 
	115,0 

234,4 
	50,0 

232,5 

	Середньозважений курс гривні за операціями з готівковою іноземною валютою:

 – продаж у дол. США;

 – купівля в дол. США 
	2498,76 2442,21 
	2703,74 2658,23 
	2760,73 2744,07 

	Офіційний курс гривні до долара США 
	24,0 
	27,2 
	28,1 


Джерело: складено на основі [5] 
Державний борг України у цілому демонструє тенденцію до зростання протягом досліджуваного періоду. За досліджувані три роки сукупний обсяг державного боргу збільшився майже вдвічі – з 1 333,9 млрд. грн. станом на 2015 р. до 2 141,6 млрд. грн. у 2017 р. Слід зазначити, що наслідком зовнішнього фінансування бюджетного дефіциту було зростання зовнішнього державного боргу (табл. 2.1), необхідність обслуговування і погашення якого підвищували попит на іноземну валюту на внутрішньому валютному ринку і зумовлювало зниження номінального курсу гривні, що тим самим підвищило макроекономічні валютні ризики України. За результатом 2017 р. обсяг золотовалютних резервів становив 18,81 млрд. дол. США в еквіваленті, збільшившись протягом року на 21,8%. Серед основних чинників зростання обсягів резервів у 2017 р. можна виокремити додатне сальдо платіжного балансу, а також надходження фінансування від МВФ на рівні близько 1 млрд. дол. США. За період 2015–2017 рр. золотовалютний резерв збільшився на 41,4%. У таких умовах девальвація національної валюти вмить призведе до стрімкого зростання співвідношення боргу до ВВП. Згідно з даними НБУ, за підсумками 2017 р. держборг досяг 72% ВВП. Тобто, незважаючи на збільшення ВВП у півтора рази, збільшується й обсяг держборгу, причому темпи його росту є більшими. За таких обставин ситуація на валютному ринку є ще вкрай напруженою. Валютно-курсова політика національної економіки на нинішньому етапі історичного розвитку націлена на реалізацію регулятивного впливу держави, а саме НБУ, на стан і можливості коливання обмінного курсу національної грошової одиниці щодо долара США. Саме тому динаміка валютного курсу гривня/долар найбільш точно відображає зміни у валютно-курсовій політиці НБУ. 
Аналіз кон’юнктури валютного ринку України доцільно розпочати з характеристики поточних тенденцій, що склалися на валютному ринку (табл. 2.2). Стан валютного ринку України можуть характеризувати такі показники: – офіційний курс гривні щодо інших валют; – середньозважений курс гривні за операціями з готівковою іноземною валютою; – обсяг операцій на міжбанківському валютному ринку України; – обсяг валютних інтервенцій, здійснюваних НБУ [4]. Валютний курс спричиняє суттєвий уплив на зовнішньоекономічну торгівлю: зростання курсу гривні неодмінно сприятиме збільшенню цін на міжнародному ринку на продукцію, вироблену в Україні, і навпаки. Водночас динаміка валютного курсу не лише викликає зміну, а й відображає особливості цінової конкурентоспроможності країни. Обсяг операцій із готівковою іноземною валютою на міжбанківському валютному ринку України, а саме купівлі, за підсумком 2017 р. значно зріс та становив 801,7 млрд. дол. США проти 134,3 млрд. дол. США в 2016 р. Тобто обсяг купівлі збільшився майже в шість разів, тоді як порівняно з 2015 р. – у 4,5 рази. Тенденцією 2015–2017 рр. було значне переважання обсягів купівлі валюти над обсягами продажу, що було необхідним для мінімізації негативного впливу іноземних валют на економічну безпеку держави, підтримки рівноваги платіжного балансу та стабільності національної валюти, поповнення міжнародних резервів. Одним з основних інструментів валютного регулювання в Україні виступають валютні інтервенції НБУ. Ситуація з обсягом валютних інтервенцій, здійснюваних НБУ протягом 2015–2017 рр., була неоднозначною. За 2015 р. було присутнє переваження купівлі над продажем на 76,2%. А в 2016–2017 рр. застосування валютних інтервенцій було переорієнтоване на збільшення запасів валютних резервів держави та збільшення продажу за 2016–2017 рр. відповідно в 2 та 4, 6 рази. Середньозважений курс гривні за операціями з готівковою іноземною валютою за 2015–2017 рр. залишався доволі стійким. Різниця між курсом купівлі та продажу становила за 2015 р. 2,3%, тоді як за 2016 р. зменшилася до 1,7%. Після деякої стабілізації на ринку різниця між курсами продажу та купівлі готівкової валюти на офіційному валютному ринку також скоротилася та встановилася в середньому на рівні 0,6% за підсумками 2017 р. З початку 2017 р. національна валюта втратила частину своєї вартості. Офіційний курс гривні до долара США за 2015–2017 рр. збільшився до 28,1 грн. за 1 дол. США. Причин для такої тенденції декілька, зокрема позначилися значні витрати на обслуговування державного боргу, а також від’ємний зовнішньоторговельний баланс. Послаблення гривні відносно долара США починаючи з 2017 р. зумовлене значною мірою зростанням попиту на іноземну валюту з боку нафто- та газотрейдерів, а також помірним зростанням цін на нафту на світовому ринку [6]. Зважаючи на дестабілізацію валютного ринку України, спричинену сукупністю політичних і соціально-економічних чинників, упровадження НБУ характеризувалися проведенням валютної лібералізації шляхом пом’якшення тимчасових антикризових обмежень, необхідність у яких була вичерпана. Основні положення нормативних актів Нацбанку щодо забезпечення стабільності на валютному ринку зазначають: – пом'якшено валютні обмеження для операцій, пов'язаних із зовнішньоторговельною діяльністю; – Національний банк запровадив спрощений порядок купівлі іноземної валюти для повернення за кордон іноземному інвестору процентів, нарахованих на залишок коштів на інвестиційному рахунку; – зняте обмеження на проведення операцій з обміну безготівкової іноземної валюти для фізичних осіб, які не є підприємцями; – спрощено порядок купівлі та перерахування іноземної валюти за операціями іноземних інвесторів; – уможливлено кредитування у гривні під заставу іноземної валюти на рахунках клієнтів; – лімітування щодо видачі готівкових коштів в іноземній валюті з поточних (у т. ч. карткових) та депозитних рахунків клієнтів через каси та банкомати на добу; – обмеження максимальної суми продажу готівкової іноземної валюти; – обмеження на суму переказів фізичними особами іноземної валюти за межі України з диференціацією залежно від наявності підтверджуючих документів; – обов’язковий продаж надходжень в іноземній валюті; – обмеження строку розрахунків за операціями з експорту та імпорту; – заборона дострокового погашення кредитів, позик (зокрема, фінансової допомоги) в іноземній валюті за договорами з нерезидентами; – виключно у гривні видача готівкових коштів у межах України за електронними платіжними засобами, що емітовані як резидентами, так і нерезидентами, та ін. [5]. Крім того, для забезпечення стабілізації ситуації на валютному ринку доцільно зосередитися на таких напрямах: – розвивати фінансовий ринок та якісні інструменти для заощаджень; – створювати інституційно-правове середовище, яке б забезпечувало приплив іноземного капіталу; – розв’язувати проблему подолання значного дефіциту державного бюджету і платіжного балансу; – створювати належні умови для функціонування альтернативних каналів грошової трансмісії; – унеможливлювати неконтрольоване використання кредитів рефінансування на валютному ринку; – розробити механізми залучення довгострокових гривневих ресурсів; – забезпечити достатній обсяг золотовалютних резервів та здійснювати пошук нестандартних джерел їх наповнення. Висновки з проведеного дослідження. Отже, основні показники, що характеризують стан валютного ринку України, мають негативну динаміку, що не може не відобразитися на діяльності вітчизняних підприємств, особливо імпортерів. Спостерігається суттєве ослаблення національної валюти та дестабілізація валютного ринку, що провокує непрогнозованість фінансових результатів діяльності економічних суб’єктів. Таким чином, валютна політика Національного банку України повинна бути спрямована на розроблення й упровадження комплексу заходів щодо повернення довіри до національної валюти, лібералізації валютного ринку та продовження режиму плаваючого курсоутворення. 

На стан і динаміку попиту і пропонування на валютному ринку впливає велика кількість чинників економічного, політичного, правового і психологічного характеру. Усі вони поділяються на три групи.

1. Курсоутворювальні чинники:

- стан платіжного балансу в країні;

- обсяги ВВП, які виробляються в країні;

- внутрішнє і зовнішнє пропонування грошей;

- процентні ставки в країнах, валюти яких порівнюються;

- співвідношення внутрішніх цін країни із зовнішніми.

Ці чинники можна назвати базовими, тобто такими, що визначають такий стан співвідношення попиту та пропозиції на валютному ринку, який схильний до стабільності чи поступової, внутрішньо зумовленої та передбачуваної зміни.

2. Регулюючі чинники:

- заходи прямого державного регулювання (фінансово-бюджетна політика, квотування та ліцензування, грошово-кредитна політика, регулювання цін, інтервенційна політика, розподіл валюти тощо);

- структурні чинники.

Ці чинники впливають на кон'юнктуру ринку через зміну курсоутворюючих чинників. Вони вводяться в дію державою свідомо для досягнення певних цілей в її економічній політиці і можуть давати значний ефект в умовах, коли економіка країни перебуває у стані тривалої рівноваги.

3. Чинники кризового характеру:

- дефіцит державного бюджету;

- безконтрольна емісія та інфляція;

- штучне і надмірне регулювання цін;

- висока монополізація виробництва.

Ці чинники виникають при порушенні динамічної рівноваги економіки, послабляють дію курсоутворюючих чинників та знижують результативність регулятивних заходів держави.

У всій цій сукупності чинників ключове місце займає платіжний баланс, його стан та динаміка. Він має комплексний характер і акумулює в собі певною мірою дію всіх інших чинників[6, с. 252]

У лютому 2015 року дефіцит зведеного платіжного балансу становив 743 млн. дол. США, що на 1.4 млрд. дол. США менше, ніж у лютому минулого року (2.1 млрд. дол. США), за рахунок скорочення відпливу коштів за фінансовим рахунком. 

Дефіцит поточного рахунку становив 405 млн. дол. США і був майже таким як у лютому минулого року (395 млн. дол. США).

Посилення девальваційних очікувань і відплив депозитів з банківської системи призвели до зростання відпливу готівкової валюти поза банки до 1,7 млрд.дол.США, у лютому 2014 року - 1.9 млрд. дол. США, тоді як за весь 2013 рік він становив 3.3 млрд. дол. США.

Чистий приплив коштів за прямими іноземними інвестиціями оцінено в розмірі 274 млн. дол. США, тоді як у лютому 2014 року чистий відплив становив 205 млн. дол.США. Основні кошти надійшли до банківського сектору (252 млн. дол. США) переважноз метою рекапіталізації (табл. 2.3).
Таблиця 2.3 - Динаміка ВВП України з 2002 по 2014 роки в млн. грн.

	
	Номінальний ВВП (в фактичних цінах)
	Номінальный ВВП в USD(в млн. дол.)

	2002
	225810
	
	
	
	
	

	2003
	267344
	+41534
	+18.4%
	
	
	

	2004
	345113
	+77769
	+29.1%
	64928
	
	

	2005
	441452
	+96339
	+27.9%
	86309
	+21381
	+32.9%

	2006
	544153
	+102701
	+23.3%
	107753
	+21444
	+24.8%

	2007
	720731
	+176578
	+32.5%
	142719
	+34966
	+32.5%

	2008
	948056
	+227325
	+31.5%
	179382
	+36663
	+25.7%

	2009
	913345
	-34711
	-3.7%
	117152
	-62230
	-34.7%

	2010
	1082569
	+169224
	+18.5%
	136420
	+19268
	+16.4%

	2011
	1316600
	+234031
	+21.6%
	165239
	+28819
	+21.1%

	2012
	1408889
	+92289
	+7.0%
	176308
	+11069
	+6.7%

	2013
	1454931
	+46042
	+3.3%
	182026
	+5717
	+3.2%

	2014
	1566728
	+111797
	+7,7%
	130908
	-51118
	-28,1%


Від’ємне сальдо за операціями з кредитами та облігаціями (766 млн. дол. США) зумовлювалось низькими обсягами залучень приватного сектору. У результаті резервні активи скоротилися на 743 млн. дол. США. Станом на 01.03.2015 обсяги міжнародних резервів становили 5.6 млрд. дол. США, що забезпечує фінансування імпорту майбутнього періоду протягом 1.2 місяця [20]. Вплив на валютний ринок обсягу ВВП, що виробляється в країні, базується на тому, що його зміна впливає на динаміку експорту і імпорту. Якщо обсяг ВВП, зростає, це створює передумови для збільшення експорту і зменшення імпорту, що сприяє формуванню активного сальдо платіжного балансу і поліпшенню кон'юнктури ринку. І навпаки, якщо обсяг ВВП скорочується, це спричинятиме формування від'ємного сальдо платіжного балансу і погіршання кон'юнктури ринку.Динаміка ВВП зображена у наступній таблиці. 
Індекс інфляції - показник, який характеризує зміну загального рівня цін на товари та послуги, що були придбані населенням для кінцевого споживання. Індекс інфляції в Україні в березні 2013 року становив 102,2%, у 2014- 126%, у 2015 прогнозується 127% [18]. Останній рік економіка України знаходиться під сильним тиском, спричиненим політичною кризою, що вибухнула в країні. Ситуація характеризується постійними коливаннями курсу долара. Динаміку зміни курсу долара у 2006 – 2013 роках можна побачити у наступній таблиці (табл. 2.4).
Таблиця 2.4 - Курс гривні до долара у січні 2006 – 2013 років

	Операції
	2006
	2007
	2008
	2009
	2010
	2011
	2012
	2013
	Грудень 2013

	Купівля
	5,11
	5,04
	5,05
	8,17
	8,05
	7,98
	8,03
	8,08
	8,22

	Продаж
	5,16
	5,07
	5,08
	8,22
	8,11
	8,00
	8,07
	8,14
	8,27


Це зумовлено тим, що рівень золотовалютних резервів Центрального банку залишається недостатнім для згладжування різких стрибків курсу долара. Що ж до 2013 р. то курс тримався біль – менш стабільно на рівні 8,05 – 8,08 грн за 1 дол. США. 

Щодо 2014 року, то курс долара дивував українців мало не щодня, оскільки невпинно зростав по відношенню до української валюти (Рисунок 2.1). Найбільш стрімкий ріст відбувся з середини лютого до квітня місяця. Динаміку курсу долара по відношенню до гривні можна побачити на наступному рисунку [17].
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Рис 2.1 - Динаміка курсу долара у 2014 році

З початку 2015 року валютний ринок України також характеризується негативними тенденціями та подальшим знеціненням української гривні (Рис.2.2).Національний банк України (НБУ) 26 лютого 2015 р. знизив курс гривні до 30,01 грн/дол. Це був рекордний мінімум гривні.

За даними НБУ, після запровадження жорсткіших заходів зі стабілізації валютного ринку, курс гривні почав зміцнюватися: офіційний курс долара до гривні на 1 квітня 2015 року становив 23,45 грн/дол., порівняно з 27,76 грн/дол. на початок березня. Тенденцію зміни валютних курсів можна прослідкувати на наступному рисунку. Від початку березня Нацбанк викупив 579 млн. дол. для поповнення валютних резервів. У Нацбанку також відзначають, що стабілізації ситуації значною мірою сприяло досягнення домовленості з МВФ щодо кредиту EFF на загальну суму у 17,5 млрд дол. [20]. За цією програмою 13 березня НБУ отримав перший транш кредиту на суму близько 5 млрд. дол.
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Рисунок2.2 - Коливання курсу долара з початку 2015 року

Ймовірність продовження спадного руху гривні щодо долара зберігається. Підтримує таку ймовірність в першу чергу невизначеність щодо локалізації та тривалості конфлікту на Донбасі. Підвищені інфляційні ризики підтримують попит на валюту, як інструмент збереження заощаджень. Необхідність імпорту енергоресурсів формує додатковий тиск на торговельний і платіжний баланси. Це відбувається на тлі низьких рівнів золотовалютних резервів що покриває чистий імпорт лише на півтора місяця. Тривалі переговори з МВФ свідчать про наявність зустрічних вимог і пропозицій. Готовність виділення коштів та підвищення обсягу кредитування поки тільки вербальна, а ключовою умовою залишається стабілізація ситуації на Сході.

2.2 Валютне регулювання та оцінка курсової політики НБУ

Останні роки були надзвичайно важкі для України, а зокрема для НБУ як головного органу валютного регулювання. Протягом цього року гривня постійно девальвувала під впливом, наведених у попередньому питанні, чинників і встановлювала щоразу історичні рекордні мінімуми. Жорсткі заходи зі стабілізації валютного ринку є в багатьох випадках незрозумілими для простих людей, оскільки вони ущемляють їх права, та з іншого боку, як свідчить статистика, лише такі заходи можуть стати причиною зміцнення валюти.

НБУ у 2017 році прийняв вагомі рішення щодо регулювання валютного ринку України, зокрема для гривні був встановлений гнучкий (плаваючий) валютний курс. В постанові Правління Національного банку від 31 березня 2017 року № 180 «Про внесення змін до Положення про встановлення офіційного курсу гривні до іноземних валют та курсу банківських металів», що зареєстрована в Міністерстві юстиції України 1 квітня 2014 року за № 375/25152 зазначається, що курс гривні до долара розраховуватиметься як середньозважений курс продавців і покупців, що склався поточного робочого дня за даними Системи підтвердження угод на міжбанківському валютному ринку Нацбанку [1].

Сьогодні на валютному ринку діє режим валютних обмежень, введений фактично півроку тому Національним банком України Постановами № 540 від 29 серпня 2014 р. і № 758 від 1 грудня 2014 р., які вже втратили свою силу. На початку березня НБУ прийняв нові Постанови № 160 і № 161, якими розширив перелік раніше встановлених валютних обмежень, і уточнив порядок авансових платежів за імпортними операціями, про який ми інформували раніше.

Серед обмежень, дія яких була подовжена НБУ без змін:

1) вимога про проведення всіх розрахунків у валюті за імпортно-експортними операціями протягом 90 днів;

2) вимога про обов'язковий продаж 75% валютної виручки, отриманої юридичними особами, фізичними особами - підприємцями та іноземними представництвами з-за кордону;

3) призупинення випуску банками ощадних сертифікатів на пред'явника і обмеження терміну іменних сертифікатів до 6 місяців із забороною на їх дострокове погашення;

4) заборона на купівлю валюти за рахунок кредитних коштів;

5) заборона на дострокове погашення кредитів у валюті;

6) заборона на виплати за кордон у валюті на підставі індивідуальних ліцензій НБУ, за деякими винятками;

7) заборона на перерахування фізичними особами валюти за кордон за неторговельними операціями в сумі, що перевищує еквівалент 15 000,00 грн. на день. Нерезиденти можуть виконувати такі операції тільки на підставі документів, що підтверджують джерело походження коштів;

8) заборона на перерахування валюти з поточного рахунку в іноземній валюті фізичними особами за кордон за неторговельними операціями в сумі, що перевищує еквівалент 15 000,00 грн. на день і 150 000,00 грн. на місяць без підтвердних документів, за деякими винятками;

9) заборона на видачу готівкових коштів в іноземній валюті з поточних та депозитних рахунків в сумі, що перевищує еквівалент 150 000,00 грн. на добу в Україні та за її межами;

10) заборона на продаж одним банком готівкової валюти в сумі, що перевищує еквівалент 3 000,00 грн. на день.

Серед обмежень, дію яких НБУ уточнив:

1) заборона на повернення іноземним інвесторам грошових коштів, отриманих від продажу цінних паперів українських емітентів, поширений не тільки на випадки відчуження таких паперів поза фондових бірж, але й на біржах; При цьому, таке обмеження не поширюється на кошти, отримані від продажу боргових цінних паперів такими емітентами на фондових біржах;

2) заборона на повернення іноземним інвесторам дивідендів тепер також поширена на всі види дивідендів, в тому числі й за цінними паперами, що обертаються на фондових біржах;

3) заборона на повернення іноземними інвесторами грошових коштів, одержаних ними від продажу корпоративних прав в українських юридичних особах, поширена на грошові кошти, отримані в результаті зменшення статутного капіталу та виходу з українських юридичних осіб;

4) скасована до 3 квітня 2015 обов’язкова акредитивна форма розрахунків для авансових платежів з постачання життєво-необхідних товарів («критичний імпорт»), навіть якщо їх вартість перевищує еквівалент 500 000,00 доларів США;

5) розширено перелік документів, які необхідно подати в НБУ для купівлі та перерахування валюти, (а) довідкою фіскальної служби про відсутність у платника заборгованості перед бюджетом - при покупці більше еквівалента 50 000,00 доларів США; (б) актом цінової експертизи за авансовою оплатою імпортованих послуг і робіт вартістю більше еквівалента 25 000,00 доларів США); (в) довідкою Національної комісії з цінних паперів та фондового ринку про відсутність ознак фіктивності угоди з продажу недержавних боргових цінних паперів,. д.

Серед обмежень, які НБУ ввів додатково:

1) заборона кредитування в національній валюті під заставу майнових прав на грошові кошти, розміщені на рахунках в іноземній валюті;

2) заборона на купівлю валюти, якщо у юридичної особи на рахунках розміщена валюта в сумі, що перевищує еквівалент 10 000,00 доларів США, за деякими винятками;

3) заборона на придбання державних облігацій за рахунок коштів, розміщених на інвестиційних рахунках, за винятком тих коштів, які отримані від продажу іноземної валюти, самих державних облігацій, доходів від них або від їх погашення;

4) заборона на купівлю банківських металів за безготівкові кошти в гривні більше одного разу на тиждень і в загальній масі, що перевищує 3,216 тройської унції золота;

5) право НБУ призупинити будь-яку валютну операцію, яка, на його думку, несе підвищений ризик її проведення з протиправною метою, а також вимагати надання будь-яких додаткових документів, що підтверджують операцію [2].

НБУ обіцяє скасувати прийняті заходи, якщо ситуація на фінансово-валютному ринку стабілізується. Втім, прогнози учасників ринку не вселяють оптимізму і не дозволяють сподіватися на поліпшення ситуації в осяжній перспективі. Поки ж бізнесу необхідно враховувати зазначені обмеження при структуруванні відносин зі своїми іноземними партнерами, в тому числі для цілей мінімізації валютних та договірних ризиків, пов’язаних з неможливістю або відкладенням виконання своїх грошових зобов'язань.

2.3 Проблеми валютного регулювання в Україні
Реальне трансформування національної економіки України передбачає взаємодію усіх чинників розвитку зі зміною співвідношення між ними. Інтегрування української економіки зі світовою зумовлюється значною потребою у нових технологіях, інвестиційних та фінансових ресурсах. Важливе місце у виконанні завдань з розширення інтеграційних зв’язків між країнами посідають міжнародні фінансові відносини. В умовах глобалізації усіх форм міжнародної економічної діяльності валютна політика будь-якої країни є одним з найважливіших елементів її економічної стратегії. Національні валютні системи пов’язують економіки окремих країн в єдиний світогосподарський комплекс. Необхідність дослідження розвитку системи валютного регулювання України як частини валютної політики зумовлена також високою питомою вагою експорту у валовому внутрішньому продукті держави. Необхідно зазначити, що сьогодні існує необхідність комплексного дослідження особливостей розвитку національної системи валютного регулювання як частини валютної політики держави. Проте окремі аспекти валютного регулювання в Україні потребують подальшого дослідження. 

На думку більшості вітчизняних авторів, валютне регулювання є частиною валютної політики країни, спрямованої на впорядкування проведення операцій із валютними цінностями. Валютна політика – сукупність заходів у сфері міжнародних валютних відносин, здійснюваних державою відповідно до тактичних (поточних) а також стратегічних цілей країни [2, с. 8]. Валютна політика має ґрунтуватись на глибокому аналізі валютних відносин і методів регулювання. Можна виокремити кілька основних цілей валютної політики. Передусім – це забезпечення сталого економічного зростання, забезпечення стабільності національної валюти та підтримання рівноваги платіжного балансу. Складовими валютної політики є валютне регулювання, валютний контроль, міжнародна валютна співпраця (участь у міжнародних валютно-фінансових організаціях). Ст.10 Господарського кодексу України «Основні напрями економічної політики держави» визначає, що валютна політика має спрямовуватись на встановлення і підтримання паритетного курсу національної валюти щодо іноземних валют, стимулювання зростання державних валютних резервів та ефективне їх використання. У плані визначення об’єктів валютного регулювання можна вирізнити два основні підходи: дуалістичний і так званий «підхід об’єкта». Перший підхід передбачає віднесення до сфери валютного регулювання валютні цінності, до складу яких зараховують іноземну валюту й зовнішні цінні папери, національну валюту і цінні папери в національній валюті. Другий підхід передбачає віднесення до сфери валютного регулювання лише іноземної валюти та цінних паперів в іноземній валюті. З огляду на існування цих двох підходів, валютні цінності поділяють на «умовні» та «безумовні». Безумовними валютними цінностями є іноземні грошові знаки, іноземні платіжні документи як емітовані нерезидентами, так і кошти у грошових одиницях іноземних держав, які перебувають на рахунках і вкладах у банківсько-кредитних установах. До них також можуть належати національні платіжні документи, якщо вони номіновані в іноземній валюті й надають право отримання іноземної валюти. До умовних валютних цінностей належать національні грошові знаки, платіжні документи і цінні папери, номіновані в національній валюті. Умовою віднесення їх до валютних цінностей є факт перетину ними державного кордону, оскільки національну валюту всередині країни не можна вважати валютними цінностями за їх суттю. В основу Декрету «Про систему валютного регулювання і валютного контролю» було покладено дуалістичний підхід, за яким до валютних цінностей зараховують також банківські метали (ст.1) [2, с. 10]. Загалом валютна політика (monetary polici) – це невід’ємна складова грошово-кредитної політики держави, сукупність економічних, правових та організаційних заходів, що здійснюються державними органами, центральними банківськими та фінансовими закладами, міжнародними валютно-фінансовими організаціями у сфері міжнародних валютних відносин. Валютна політика здійснюється на національному, регіональному рівнях та у глобальному масштабі на основі валютного законодавства у двох основних формах – структурної і поточної політики [3, с. 275]. Структурна валютна політика – це сукупність заходів довготермінового характеру, спрямованих на запровадження структурних змін у світовій валютній системі. Структурна політика має на меті реформування сфери міжнародних валютно-фінансових відносин для забезпечення її адекватності потребам світової економіки. Як правило, такі реформи супроводжуються загостренням конкурентної боротьби між окремими валютами. Поточна валютна політика – це сукупність короткотривалих заходів, які передбачають регулювання валютного курсу і валютних операцій, валютних ринків і ринку золота. Валютне законодавство (currency legislation) — це сукупність правових норм, які регулюють порядок здійснення угод з валютними цінностями всередині країни, угод між організаціями та громадянами однієї країни і організаціями та громадянами іншої, а також порядок ввезення, вивезення, переказу і пересилання з інших країн національної та іноземної валюти і валютних цінностей. Кінцеві цілі валютної політики підпорядковані стратегічним цілям грошово-кредитної та загальноекономічної політики — зростанню зайнятості та виробництва ВВП, стабілізації цін. Крім зазначених загальних цілей, валютна політика має свої специфічні цілі, що реалізуються переважно у валютній сфері і теж справляють істотний вплив на розвиток реального сектору економіки. До них належать: 
− лібералізація валютних відносин у країні; 
− забезпечення збалансованості платіжного балансу та стабільних джерел надходження іноземної валюти на національний ринок; 
− забезпечення конвертованості національної валюти; 
− підтримання стабільності курсу національної валюти; 
− захист іноземних та національних інвестицій у країні. 
У більшості країн світу у розробленні й реалізації валютної політики провідну роль відіграють центральні банки, до функцій яких належать: 
− визначення і регулювання курсу національної грошової одиниці щодо валют інших країн;  

− визначення порядку і сфери обігу іноземних валют на території країни; 
− нагромадження офіційних золотовалютних резервів країни та управління ними; 
− встановлення правил і видача ліцензій комерційним банкам на здійснення ними банківських операцій з валютними цінностями тощо. 
Складовими валютної політики є: 
− валютне регулювання; 
− валютний контроль; 
− міжнародне валютне співробітництво. 
Валютне регулювання, будучи складовою валютної політики, відіграє велику роль у реалізації державою стратегічних цілей розвитку національної економіки. Валютне регулювання — це діяльність держави та уповноважених нею органів, спрямована на регламентацію валютних відносин економічних суб’єктів. Така регламентація поширюється на усі складові валютних відносин та валютного ринку: 
− процес курсоутворення; 
− виконання валютою платіжної функції на внутрішніх ринках країни; 
− діяльність комерційних банків та інших структур на валютному ринку; 
− здійснення міжнародних платежів за поточними операціями платіжного балансу; 
− здійснення міжнародних платежів за операціями з капіталом і фінансовими інструментами та розвиток іноземних інвестицій в економіку країни; 
− ввезення та вивезення валютних цінностей через державний кордон; 
− кредитні відносини резидентів з нерезидентами; − формування та використання золотовалютних резервів. 

В умовах глобалізації світових фінансових ринків та інтегрування у них України актуальним є розроблення ефективної валютної політики. Застосування форм та інструментів валютної політики набуває особливого значення в період загострення кризових явищ. У зв’язку з цим є можливість ефективніше використати можливості країни для успішнішої інтеграції у світове співтовариство. Для цього, на основі аналізування вітчизняних та зарубіжних джерел за проблемами функціонування валютного ринку в Україні пропонується розробити чітко продуману систему валютного регулювання, що дасть можливість в майбутньому зайняти вигіднішу позицію і ефективніше реалізовувати національні інтереси. Віднесення банківських металів до валютних цінностей є одним із багатьох спірних питань національного валютного законодавства, оскільки існують істотні відмінності, які застосовують у моделях їх регулювання, від моделі регулювання щодо валюти й цінних паперів, а також зниження їх значення як тезавраційного та резервного інструменту. Викликає дискусію й те, що валюта України та номіновані в ній платіжні документи були зараховані до безумовних валютних цінностей без зазначення, що такими вони стають лише в момент перетину кордону. Прийняте формулювання автоматично поширює правила валютного контролю і на національну валюту, що на практиці просто ігнорується через явну невідповідність логіці [2, с.12]. Вибір режиму валютних курсів залежить від того, яку мету переслідує економічна політика. В ситуації, коли основною метою ставиться досягнення повної зайнятості, а інфляції повного значення не надається, перевага може бути віддана плаваючим валютним курсам. Коли ж ставиться за мету уникнути інфляції, переважними є фіксовані валютні курси. По суті, проблема порівняльних переваг фіксованого і плаваючого валютних курсів значною мірою зводиться до роблеми оптимального поєднання безробіття та інфляції. 

Вибір тієї чи іншої валютної політики визначається ступенем залежності національної економіки від процесів, що відбуваються у світовому господарстві. Якщо країна великою мірою піддається загрозі внутрішньої нестабільності і меншою залежить від зовнішньої, то для неї, як правило, кращими є фіксовані валютні курси. У разі, коли економіка країни значною мірою залежить від світового ринку, а внутішня економічна ситуація і національна макроекономічна політика порівняно стабільні, то кращими є плаваючі валютні курси. У плаваючих валютних курсах більше зацікавлені країни з дефіцитом платіжного балансу і країни, які віддають перевагу незалежності у проведенні грошово-кредитної і бюджетної політики. Гнучкі валютні курси рекомендуються країнам, які спеціалізуються на експорті вузького набору продуктів, попит на які залежить від економічного становища імпортуючих країн. У найзагальнішому вигляді можна сказати, що в умовах сучасного світу до вибору валютної політики потрібно підходити з погляду оптимального поєднання її оцінки як інструмента економічної інтеграції і засобу захисту національної економіки від негативних, руйнівних впливів з боку світового господарства. Щоб проводити валютні інтервенції, країна повинна мати достатні резерви іноземної валюти, золотого запасу, міжнародних грошей. Центральні банки, проводячи валютні інтервенції, прагнуть уповільнити зміни валютного курсу, щоб запобігти різким змінам конкурентоспроможності експортних секторів економіки, запобігти коливанню рівня зайнятості та інфляційних тенденцій. Як вважають деякі автори [6, с. 48], впливати на валютний курс уряди можуть, використовуючи два типи державної макроекономічної політики: 1) кредитно-грошову, яка впливає на обмінний курс через механізм зміни грошової пропозиції; 2) податково-бюджетну, яка впливає на валютний курс зміною державних витрат і податків. Тимчасовий приріст пропозиції грошей викликає знецінення валюти і зростання випуску продукції. Швидке знецінення валюти призводить до здешевлення національної продукції порівняно з імпортною. Відтак виникає приріст сукупного попиту на неї, який повинен покриватися приростом випуску продукції. Постійне зростання пропозиції грошей справляє на валютний курс і випуск продукції сильніший вплив. Недоліком застосування кредитно-грошової політики для впливу на валютний курс є те, що великі коливання грошової пропозиції в країні можуть призвести до інфляції або дефляції. Це обмежує можливість використання кредитно-грошової політики для регулювання валютних курсів. Податково-бюджетна (або фіскальна) політика – це політика зміни рівня оподаткування й урядових витрат, яка викликає бюджетні дефіцити або перевищення. Податково-бюджетна політика може бути обмежувальною і експансіоністською. Обмежувальна фіскальна політика проводиться зниженням витрат уряду або шляхом підвищення податків, або шляхом використання цих двох методів. Проведення обмежувальної податково-бюджетної політики призводить до збільшення вартості валюти. Зниження витрат уряду і збільшення податків скорочує бюджетний дефіцит. Відбувається також зниження попиту на товари і послуги, що відображається на зменшенні імпорту, яке відповідно викликає зменшення пропозиції валюти і зростання її вартості. Механізм функціонування міжнародного фінансового ринку забезпечує виявлення величини і структури попиту на окремі фінансові активи та своєчасне його задоволення в межах усіх категорій споживачів, які тимчасово мають потребу в залученні капіталу із зовнішніх джерел. Міжнародний фінансовий ринок виробив механізм страхування цінового (валютного) ризику і відповідно систему спеціальних інструментів, за допомогою яких можна знизити до мінімуму ризик продавців і покупців фінансових активів. Крім того, в системі фінансового ринку отримала ширший розвиток пропозиція різноманітних страхових послуг та запровадження фінансових інновацій.

Важливою передумовою входження України до міжнародного господарського простору є участь у міжнародному русі капіталу, зокрема через залучення іноземних кредитів. Міжнародний кредит – це рух позичкового капіталу в галузі міжнародних фінансових відносин, пов’язаних з наданням певних видів ресурсів на умовах строковості, сплати процентів та повернення. Розвиток міжнародного кредитування пов’язаний з посиленням процесів глобалізації. Темпи його зростання у кілька разів перевищують темпи зростання виробництва і зовнішньої торгівлі. Україна сьогодні майже не представлена на міжнародних валютних ринках. Фундаментальною причиною цього є слабкість національної економіки. Через це НБУ змушений тримати гривню на короткому повідку, оскільки послаблення багатьох обмежень на торгівлю національною валютою, які ще застосовуються у прямій чи непрямій формах, можуть мати негативні наслідки для її стабільності. Водночас низька частка України в загальному обсязі світової торгівлі не робить необхідною торгівлю гривнею на великих міжнародних валютних ринках. Тому що гривнею обмежено торгують на окремих валютних ринках країн, які є найбільшими торговельними партнерами України. До того ж ресурси українських банків є занадто обмеженими, щоб говорити про їхню присутність на закордонних біржах. І нарешті, НБУ розумно не допускає участі іноземних суб’єктів у торгах гривнею в Україні, оскільки навіть одна масштабна спекуляція могла б похитнути стабільність валютного курсу. Отже, підсумовуючи, варто сказати, що взаємодія українських суб’єктів з міжнародними валютними ринками має в наші дні обмежений характер. Україна більше інтегрована в міжнародні ринки цінних паперів (акцій та облігацій), але й ця інтеграція стримується наявними обмеженнями, зокрема такими, як фактична відсутність вільної конвертації гривні, про що вже згадувалося. 

Сьогодні Україна найширше представлена на міжнародних ринках позичкового капіталу. Найбільший обсяг коштів на МФР був залучений Україною шляхом випуску облігацій. Міжнародні ринки облігацій – надзвичайно потужне потенційне джерело мобілізації позичкового капіталу для України. Ключовим є той факт, що Україна все таки дебютувала на цих ринках. Крім того, випуски єврооблігацій і подальша їх реструктуризація дали урядові змогу залучити, зекономити чи звільнити суми порівняно з програмами фінансування міжнародних фінансових інституцій [7, с. 25]. У подальших дослідженнях варто більшу увагу приділити формуванню системи валютного регулювання в Україні в контексті її зовнішньоекономічної стратегії. 

Висновок до розділу 2

Виходячи з проведеного дослідження, основними напрямами стабілізації механізму функціонування валютного ринку України можна вважати такі: зменшення рівня доларизації української економіки через підвищення привабливості гривневих активів;посилення довіри до банківської системи; удосконалення правил роботи учасників ринку та дотримання чітких принципів і процедур; вдосконалення структури внутрішнього ринку з урахуванням міжнародної практики та запровадження нових видів міжнародних розрахунків; забезпечення стабільності нормативної бази НБУ; посилення роботи з моніторингу валютних ризиків, удосконалення механізмів контролю та протидії спекуляціям, застосування процедур для упередження валютних ризиків та недопущення формування інших дисбалансів, пов’язаних із здійсненням операцій капітального характеру в іноземній валюті; стимулювання експорту та забезпечення рівноваги платіжного балансу; оптимізація механізмів взаємозв’язку між попитом на національну та іноземну валюту, яка має передбачати спрямування гривневих потоків насамперед у реальний сектор економіки, вагомими важелями чого мають бути інструменти фінансової політики.

РОЗДІЛ 3 ШЛЯХИ УДОСКОНАЛЕННЯ ДІЯЛЬНОСТІ ВАЛЮТНОГО РИНКУ УКРАЇНИ
3.1 Підвищення ефективності здійснення валютних операцій в Україні 

Основними суб'єктами валютного ринку є комерційні банки. У банках відкривають і утримують валютні рахунки інші учасники ринку з метою здійснення необхідних конверсійних та депозитно-кредитних операцій у валюті. Банки акумулюють (через операції з клієнтами) сукупні потреби ринку у валютних конверсіях, залучають і розміщують кошти через співробітництво з іншими банками. Крім задовольнення заявок своїх клієнтів, банки проводять валютні операції самостійно за рахунок власних коштів. У зв'язку з цим валютний ринок завжди розглядається як ринок міжбанківських угод, головне місце на якому відводиться комерційним банкам.

Діяльність комерційних банків на валютних ринках регламентується внутрішнім законодавством, яке визначає права та обов'язки банків, а також їх правила поведінки. Зрозуміло, що в країнах з перехідною економікою, де ринкові відносини перебувають у стадії розбудови (до таких належить і Україна), законодавство спрямоване на певні обмеження діяльності банків на валютному ринку, який також є об'єктом посиленої уваги з боку держави. Залежно від форм валютної політики та системи валютного регулювання в кожній країні формується своя структура валютного ринку.

Розвиток валютного ринку в Україні розпочався після проголошення незалежності держави. Складовою економічних реформ, спрямованих на перехід до ринкової економіки, стала побудова власного валютного ринку. За своєю функціональною діяльністю валютний ринок в Україні не відрізняється від інших міжнародних та національних валютних ринків. Головна його мета полягає в збалансуванні попиту та пропозиції на іноземну валюту та в обслуговуванні платіжного балансу держави.

З початку створення українського валютного ринку його специфіка полягала в тому, що він був представлений переважно валютною біржею, яка функціонувала як структурний підрозділ Національного банку України. Однак із подальшим розвитком цього ринку і збільшенням обсягів операцій виникла потреба у створенні самостійної структури, через яку здійснювалася б валютна політика держави. 
Сьогодні структура валютного ринку зазнала значних змін. В Україні працюють тільки два сегменти валютного ринку — міжбанківський ринок і ринок продажу готівки. Робота УМВБ із березня 1999 p. тимчасово припинена. Це пов'язано з системою посилення державного регулювання валютного ринку і забороною спекулятивних операцій банкам.

Згідно з новими правилами торгівлі валютою, банки можуть проводити операції з купівлі-продажу іноземної валюти першої групи «Класифікатора іноземних валют Національного банку України» протягом Торговельної сесії, яка триває не більше двох годин на день, виставляючи при цьому заявки або тільки на купівлю, або тільки на продаж валюти.

З часом банки пристосувалися до такої системи торгівлі валютою. Левова частка торгівлі іноземною валютою зосереджується зараз у руках 10—15 найпотужніших банків, між якими склалися достатньо стійкі фінансові відносини. У цих банках концентрується переважна частина операцій, пов'язаних з обслуговуванням зовнішньоекономічних зв'язків і внутрішнього валютного обороту, деякі з них є уповноваженими банками щодо обслуговування операцій нерезидентів на українському ринку.

Ефективна діяльність валютного ринку багато в чому залежить від системи його регулювання. Світова практика функціонування ринків знає два методи валютного регулювання — ринковий і державний. Ці методи доповнюють один одного, однак співвідношення між ними постійно змінюється залежно від конкретної економічної ситуації.

Ринкове регулювання валютного ринку діє на основі закону вартості і закону попиту та пропозиції і застосовується в умовах економічної стабільності. При цьому також має місце і державне регулювання, оскільки валютні відносини відчутно впливають на внутрішній економічний розвиток.

В умовах кризових ситуацій посилюється державне валютне регулювання (регламентація державою поведінки суб'єктів валютного ринку), тоді як ринковому відводиться другорядна роль. Проблеми у фінансовій сфері України (великі зовнішні та внутрішні борги, відсутність валютних резервів та інвестицій) призвели до посилення державного регулювання валютного ринку і практичної відсутності ринкового регулювання.

Валютне регулювання в Україні здійснюється на основі Декрету Кабінету Міністрів «Про систему валютного регулювання та валютного контролю», який набув чинності у лютому 1993 p. і діє й нині. Закон про регулювання валютного ринку (станом на кінець 2000 p.) ще не прийнятий, хоч проект його передано до Верховної Ради і він чекає свого обговорення.

Декрет установлює режим здійснення валютних операцій на території України, визначає загальні принципи валютного регулювання, повноваження державних органів і функції банків та інших кредитно-фінансових установ України в регулюванні валютних операцій, права й обов'язки суб'єктів валютних відносин, порядок здійснення валютного контролю, відповідальність за порушення валютного законодавства.

Згідно з Декретом суб'єкти валютних відносин поділяються на резидентів та нерезидентів. До резидентів відносять фізичні та юридичні особи, які мають постійне місцепроживання на території України, у тому числі й такі, що тимчасово перебувають за кордоном. Нерезидентами вважаються фізичні та юридичні особи, які не мають українського громадянства і їх постійне місцепроживання знаходиться за кордоном. До резидентів та нерезидентів також належать дипломатичні, консульські, торговельні та інші офіційні представництва країн.

Резиденти і нерезиденти мають право бути власниками валютних цінностей, що перебувають на території України. Резиденти мають право бути власниками також валютних цінностей, що розміщені за межами України, крім випадків, передбачених законодавчими актами України.

Резиденти і нерезиденти мають право здійснювати валютні операції з урахуванням обмежень, установлених цим Декретом, та іншими актами валютного законодавства України.

Головною виконуючою установою валютного регулювання є Національний банк України, який:

– здійснює валютну політику виходячи з принципів загальної економічної політики України;

– складає разом з Кабінетом Міністрів України платіжний баланс держави;

– контролює дотримання затвердженого Верховною Радою України ліміту зовнішнього державного боргу України;

– визначає у разі необхідності ліміти заборгованості в іноземній валюті уповноважених банків нерезидентам;

– видає в межах, передбачених цим Декретом, обов'язкові для виконання нормативні акти щодо здійснення операцій на валютному ринку України;

– нагромаджує, зберігає і використовує резерви валютних цінностей для здійснення державної валютної політики;

– видає ліцензії на здійснення валютних операцій та приймає рішення про їх скасування;

– установлює способи визначення і використання валютних (обмінних) курсів іноземних валют, виражених у валюті України, курсів валютних цінностей, виражених в іноземній валюті або в розрахункових (клірингових) одиницях;

– забезпечує публікацію банківських звітів про власні операції та операції уповноважених банків.

Конкретними виконавцями валютного регулювання є комерційні банки. Вони проводять валютні операції відповідно до ліцензії, яку отримують від НБУ, здійснюють контроль за дотриманням клієнтами валютного законодавства і поданням звітності про укладення валютних угод.

Контроль за правомірністю діяльності уповноважених банків здійснює Національний банк України. Він стежить за виконанням правил регулювання валютних операцій на території України з усіх питань, не віднесених Декретом до компетенції інших державних органів, а також забезпечує виконання уповноваженими банками функцій щодо здійснення валютного контролю згідно з Декретом та іншими актами валютного законодавства України.

Крім НБУ, в межах своєї компетенції, органами валютного контролю є:

– Державна податкова інспекція України, яка здійснює фінансовий контроль за валютними операціями, що провадяться резидентами і нерезидентами на території України;

– Міністерство зв'язку контролює додержання правил поштових переказів та пересилання валютних цінностей через митний кордон України;

– Державний митний комітет України здійснює контроль за додержанням правил переміщення валютних цінностей через митний кордон України.

Сьогодні в Україні поєднується пряме і непряме валютне регулювання ринку. Поряд з правилами роботи міжбанківського валютного ринку, які передбачають пряме обмеження діяльності банків з боку НБУ, використовуються ще й інструменти грошово-кредитної політики. За допомогою облікової ставки Національного банку і нормативів резервування коштів комерційних банків, НБУ регулює обсяги грошової маси на ринку, які мають беспосередній вплив на попит і пропозицію валюти.

Валютне регулювання є засобом реалізації валютної політики, яка являє собою сукупність заходів у сфері валютних відносин відповідно до стратегічних цілей держави. В Україні валют; на політика спрямована на забезпечення сталості економічного зростання, стримування темпів інфляції, підтримання рівноваги платіжного балансу.

Міжнародні розрахунки тісно переплітаються з валютними операціями комерційних банків. Валютні операції являють собою операції обміну однієї національної валюти на іншу через купівлю-продаж на валютних ринках.

Валютні операції поділяються на поточні конверсійні операції з негайною поставкою валюти та поточні депозитно-кредитні операції, а також строкові операції, поставка валюти за якими відбудеться в майбутньому. Поточні конверсійні операції, а також поточні депозитно-кредитні операції становлять основну частку валютних операцій. На них на світових ринках припадає майже 90% обороту ринку.

Поточні операції з негайною поставкою валюти називаються ще операціями «спот» (spot). Їх сутність полягає в купівліпродажу валюти на умовах її поставки банками-контрагентами на другий робочий день з дня укладення угоди за курсом, зафіксованим у момент її укладення. При цьому враховуються робочі дні в країнах валют, з якими укладаються угоди, тобто якщо наступний день за датою угоди є неробочим для однієї валюти, термін поставки валют збільшується на один день. Наприклад, для угод, укладених у четвер, термін поставки валюти — понеділок, у п'ятницю — вівторок.

За угодами спот поставка валюти здійснюється на рахунки, які вказані банками-отримувачами. Дводенний термін переказування валют за укладеною угодою раніше обумовлювався труднощами здійснення його в коротший термін. Однак значне поширення засобів зв'язку (СВІФТ), систем електронних міжбанківських переказів (ЧІПС у США, ЧАПС у Лондоні, СЕП в Україні), комп'ютерної обробки операцій дає змогу сьогодні значно прискорити переказування валюти. Про це свідчить поява таких операцій, як розміщення одноденних депозитів (overnight — розрахунки «сьогодні на сьогодні»), або валютних операцій з розрахунками today («сьогодні на сьогодні»), tomorrow («сьогодні на завтра»).

Разом з тим традиційно базовою валютною операцією є угода спот і базовим курсом — курс спот. Саме на базі курсів спот розраховуються інші курси угод на валютному ринку — крос-курси, курси форвардних і ф'ючерсних угод.

Валютні операції з негайною поставкою є наймобільнішим елементом валютної позиції і містять у собі відповідний ризик. Зміна курсу може зумовити або великі прибутки, або великі збитки. Для запобігання ризикам валютні дилери проводять економічний та технічний аналіз руху курсу. У результаті аналізу вони віддають перевагу «довгій» (купівля валюти) або «короткій» (продаж валюти) позиціям для конкретної валюти, щодо якої вони укладають угоду. При появі нових повідомлень протягом дня оцінка тенденцій валютного ринку дилерами та напрямки валютних операцій можуть неодноразово змінюватись.

Укладаючи валютні угоди з негайною поставкою, банки дають доручення про переказування проданої валюти і на використання придбаної валюти, не очікуючи отримання письмового підтвердження про купівлю або продаж від контрагента. При великих оборотах валюти банки вимагають від клієнтів перераховувати на свої рахунки відповідні кошти (заставу), щоб запобігти ризикам неплатежу.

За допомогою операцій спот банки забезпечують потреби своїх клієнтів в іноземній валюті, перелив капіталів, у тому числі «гарячих» коштів, з однієї валюти в іншу, здійснюють арбітражні та спекулятивні операції.

Крім ризику валютних позицій, для банку існує ще ризик непереказу покриття у зв'язку з коливаннями курсів на валютних ринках. Різниця в часі роботи регіональних та міжнародних валютних ринків веде до того, що зазвичай банк переказує продану валюту до отримання інформації про зарахування на його рахунок суми придбаної валюти. У зв'язку з цим банки встановлюють для своїх клієнтів ліміти незавершених операцій, тобто загальну суму валютних угод, за якими ще не надійшла інформація про переказ валюти. Використання електронних засобів інформації і комунікацій зводить до мінімуму розрив між зарахуванням на рахунок банку коштів та отриманням ним інформації про це. Банки можуть отримувати інформацію з комп'ютера кореспондента, в якого відкриті їхні рахунки, і навіть у разі несприятливої різниці у часі будуть мати інформацію про всі суми, що надійшли, вранці наступного дня. Це, однак, передбачає наявність суттєвих операційних витрат. Тому тільки великі банки можуть ефективно забезпечити значні обсяги операцій на валютних ринках.

Для страхування ризиків курсових коливань на ринку з'явилися нові інструменти — строкові валютні операції. Строкові валютні операції (форварди, ф'ючерси, опціони) — це угоди, при яких сторони домовляються про поставку обумовленої суми іноземної валюти в майбутньому за курсом, зафіксованим у момент їх укладення.

Сьогодні строкові валютні операції досить популярні, оскільки вони дають змогу не тільки страхувати ризики, а й ще мати великі прибутки на торгівлі валютними контрактами. Укладення валютних строкових угод відбувається на спеціалізованих біржах у великих міжнародних фінансових центрах, таких як Лондон (Лондонська біржа фінансових ф'ючерсів —; LIFFE), Чикаго (Чиказька біржа опціонів — СВОЕ), Нью-Йорк (Нью-Йоркська ф'ючерсна біржа — NYFE).

Курс валют за строковими угодами відрізняється від курсу за операціями спот. Хоча, як правило, напрямок динаміки курсів за поточними і строковими угодами збігається, це не виключає відповідної автономності зміни курсів за строковими угодами, особливо в періоди криз або спекуляцій з валютами. Різниця між курсами становить відповідну величину, що називається дисконт чи премія. Детально це питання розглядатиметься в наступних розділах

Курс валют за строковими угодами розраховується на базі курсу спот та відсоткових ставок за депозитними вкладами в країнах відповідних валют. Вплив відсоткових ставок на курс строкових операцій пов'язаний з тим, що для купівлі валюти в майбутньому необхідно буде взяти позику або зняти з депозиту, сплативши при цьому відсоток за кредит, або втративши його за вкладом. Водночас розміщення придбаної валюти на депозит приносить відсоток.

Строкові операції поділяються на: форвардні, ф'ючерсні та опціонні. Форвардні операції — це угоди між двома контрагентами про майбутню поставку валюти за раніше обумовленим курсом, які укладаються поза біржею. Форвардні угоди є твердими та обов'язковими для виконання на відміну від ф'ючерсів та опціонів. Форвардна угода звичайно укладається з метою здійснення реального продажу або купівлі валюти та застосовується для страхування ризику зміни курсу валют. Разом з цим форвардні операції можуть використовуватись і для проведення валютних спекуляцій на курсовій різниці. Теоретично не існує гарантій виконання форвардної угоди, тому в практиці страхування ризиків використовуються ф'ючерсні валютні операції.

Ф'ючерсні операції — це угоди з купівлі-продажу валют у майбутньому між двома сторонами за раніше обумовленим курсом, які укладаються на біржових ринках. Особливістю ф'ючерсних угод є те, що вони стандартизовані і поставки валюти відбуваються в строго визначені терміни. Поставка валюти за контрактом повинна здійснюватись через рахункову палату біржі, яка гарантує виконання зобов'язань за угодами всіма сторонами. Але, як правило, реальна поставка валюти за ф'ючерсними угодами не відбувається.

Мета проведення ф'ючерсних операцій полягає: по-перше, в страхуванні ризиків від несприятливих змін валютних курсів; подруге, у проведенні спекулятивних операцій. Спекулянт відкриває валютні позиції на великі суми під незначне забезпечення (маржу). Чим сильніше коливаються курси валют, які лежать в основі контрактів, тим більший обсяг попиту на ці угоди з боку хеджерів і тим вища ціна контракту.

Оціонні операції — це угоди, що дають право (але не зобов'язання) одному учаснику угоди купити або продати відповідну кількість іноземної валюти за фіксованим курсом протягом визначеного часу, тоді як другий учасник за грошову премію зобов'язується за необхідності забезпечити реалізацію цього права, будучи готовим продати або купити іноземну валюту за відповідною договірною ціною.

Опціонні контракти так само, як і ф'ючерсні, є стандартизованими і здійснюються через біржу, хоча є також випадки позабіржової торгівлі. Опціоні угоди укладаються для страхування ризиків та проведення спекуляцій. Але, якщо при укладенні ф'ючерсної угоди і зміні тенденцій ринку власник контракту може втратити всі кошти, то при опціонній торгівлі власник втрачає тільки премію. Тенденції світових валютних ринків свідчать про стрімке зростання обсягів саме опціонних операцій.

Різновидом валютних операцій, які поєднують поточні і строкові операції, є угоди своп (swap). Своп — це валютна операція, яка поєднує купівлю-продаж двох валют на умовах негайної поставки з одночасною контругодою на відповідний термін з тими самими валютами. При цьому домовляються про зустрічні платежі два партнери (банки). За операціями своп поточна операція здійснюється за курсом спот, який у зустрічній угоді (строковій) коригується з урахуванням премії або дисконту, залежно від руху валютного курсу. При цьому клієнт має економію на маржі — різниці між курсами продавця і покупця за поточною угодою.
3.2 Оцінка перспектив розвитку міжнародних валютних операцій банків в Україні
Згідно з чинним законодавством міжнародні розрахунки, пов'язані з експортом та імпортом товарів, наданням послуг, іншими комерційними угодами, здійснюються резидентами України лише через уповноважені банки. Міжнародні розрахунки за комерційними угодами виконуються банками, як правило, у вільно конвертованій валюті.

Уповноважені банки здійснюють міжнародні розрахунки у формах документарного акредитива, банківського переказу та інших. Можливість використання тих або інших форм розрахунків може визначатися міждержавними угодами, встановлюватися в міжбанківських кореспон​дентських угодах з іноземними банками. Залежно від стану платіжного балансу України НБУ може коригувати форми розрахунків з окремими країнами. Вибір конкретної іноземної валюти і форми розрахунків визначаються за погодженням сторін і фіксуються в умовах контракту.

Зовнішньоекономічний контракт - це матеріально оформлена угода двох або більше суб'єктів зовнішньоекономічної діяльності та їх іноземних контрагентів, якщо інше не встановлено законом або міжнародним договором країни, спрямована на встановлення, зміну або припинення їх взаємних прав і обов'язків у зовнішньоекономічній діяльності.

До умов, які повинні бути передбачені в контракті, належать, зокрема:

- умови поставки товарів відповідно до міжнародних правил;

- ціна та загальна вартість контракту (визначаються ціна одиниці виміру товару і загальна вартість товарів за контрактом та валюта платежу).

Валюта ціни - це валюта, в якій встановлюється ціна контракту, а валюта платежу - це валюта, в якій здійснюється платіж. Валюта ціни не обов'язково повинна збігатись з валютою платежу. В останньому випадку в контракті обумовлюється курс переведення однієї валюти в іншу.

Встановлення валютних курсів називається котируванням валюти. Воно буває двох видів: пряме (визначає кількість національної валюти за одиницю іноземної); непряме (зворотнє) (визначає кількість іноземної валюти, що виражається в одиницях національної валюти).

Співвідношення між двома валютами, яке випливає з курсів цих валют до третьої валюти, називається крос-курс; умови платежів, тобто спосіб, порядок і строки фінансових розрахунків і гарантії виконання сторонами взаємних платіжних зобов'язань.

Здійснення розрахунків в іноземній валюті регулюється Законом України від 23.09.94 «Про порядок здійснення розрахунків в іноземній валюті». Цим Законом передбачено такі положення:

1. Виручка резидентів в іноземній валюті підлягає зарахуванню на їхні валютні рахунки в уповноважених банках у терміни виплати заборгова​ностей, зазначені в контракті, але не пізніше 90 календарних днів з дати митного оформлення продукції, що експортується. Перевищення зазначеного терміну потребує індивідуальної ліцензії НБУ.

2. Імпортні операції резидентів, які здійснюються на умовах відстро​чення поставки в разі, коли таке відстрочення перевищує 90 календарних днів з моменту здійснення авансового платежу, або виставлення векселя на користь постачальника продукції, що імпортується, потребує індивідуальної ліцензії НБУ. При застосуванні розрахунків щодо імпортних операцій резидентів у формі документарного акредитива термін, який передбачений вище (90 днів), діє з моменту здійснення уповноваженим банком платежу на користь нерезидента. 

3. Резиденти, які купують іноземну валюту через уповноважені банки, для забезпечення виконання зобов'язань перед нерезидентами повинні здійснювати перерахування таких сум протягом 5 робочих днів з моменту зарахування таких сум на валютні рахунки резидентів. 

4. Порушення резидентами термінів, передбачених у пунктах 1 і 2, тягне за собою стягнення пені за кожний день прострочення у розмірі 0,3% від суми неодержаної виручки в іноземній валюті, перерахованої в грошову одиницю України за валютним курсом НБУ на день виникнення заборгованості. 

5. У разі порушення резидентами термінів, передбачених у пункті 3, придбана валюта продається уповноваженими банками протягом 5 робочих днів на міжбанківському валютному ринку України. При цьому позитивна курсова різниця, що може виникнути за такою операцією, щоквартально направляється до Державного бюджету. Негативна курсова різниця відноситься на результати господарської діяльності резидента.

6. У випадку перевищення строків, зазначених у пунктах 1 і 2, у випадку виконання резидентами договорів виробничої кооперації, консигнації, комплексного будівництва, поставки складних технічних виробів і товарів спеціального призначення НБУ може надавати індивідуальні ліцензії. 

Існують такі форми розрахунків у зовнішньоекономічній діяльності:

1. Банківський переказ - це доручення клієнта банку перерахувати грошові кошти на користь іншої особи. У міжнародних розрахунках банк здійснює переказ коштів за допомогою свого банку-кореспондента. Бажано, щоб цей банк-кореспондент знаходився в країні, де отримуються кошти. У зовнішньоекономічних розрахунках банківський переказ використовується, зокрема, для оплати:

·  боргових зобов'язань по раніше одержаних кредитах, авансових платежах;

·  рекламацій за поставку неякісної продукції;

·  авансових платежів;

·  розрахунків нетоварного характеру.

Схема розрахунків шляхом банківських переказів мало чим відрізняється від розрахунків платіжними дорученнями у внутрішньогосподарському обороті. Експортер пересилає імпортеру документи, передбачені контрактом. Імпортер виписує доручення своєму банку перерахувати кошти на рахунок експортера (постачальника). Розрахунки банківським переказом більш вигідні для покупця, але вони не захищають інтереси експортера.

2. Розрахунки по відкритому рахунку полягають у продажу товарів у кредит, при цьому в експортера немає гарантій одержання платежу від імпортера. Тому такі розрахунки застосовуються тоді, коли існують регулярні і стабільні ділові відносини між покупцем і виробником (наприклад, асоційованими членами транснаціональних корпорацій) і немає законодавчих обмежень.

Розрахунки по відкритому рахунку передбачають, що експортер відвантажує на адресу покупця товар, надсилає йому відповідні документи та записує суму у дебет рахунку покупця. Цей рахунок відкривається не в банку, а ведеться підприємством-постачальником. Імпортер повинен оплатити одержані товари протягом заздалегідь обумовленого строку, причому він розпоряджається товарами на свій розсуд.

3. Інкасо означає операції, здійснювані банками на підставі одержаних інструкцій з документами з метою:

· одержання акцепту або платежу залежно від угоди;

· видачі комерційних документів проти акцепту або проти платежу;

· видачі документів на інших умовах. 

Документи, за якими здійснюються операції по інкасо, бувають такими:

·  фінансові - документи, по яких здійснюються розрахунки за контрактом (переказні векселі, чеки, платіжні розписки або інші документи);

·  комерційні - документи, що надають право власності на товар і супроводжують його (відвантажувальні документи, документи на право власності).

Існує два види інкасо:

· чисте (означає інкасо фінансових документів, що не супроводжуються комерційними документами);

· документарне (означає інкасо фінансових документів, що супроводжуються комерційними документами, або інкасо лише останніх документів).

У зовнішньоекономічній діяльності в основному використовують документарне інкасо, бо воно краще захищає інтереси постачальника. Постачальник має бути впевнений, що комерційні документи потраплять до покупця лише після оплати продукції. Існує два різновиди документарного інкасо: документи проти платежу та документи проти акцепту. 

Техніка розрахунків у цих двох різновидах багато в чому схожа. Розрахунки починаються в банку експортера. Однак у першому випадку експортер здає своєму банку разом з товарними документами інкасове доручення, яке банком експортера пересилається через банк імпортера покупцеві, а той виписує на його підставі платіжне доручення і через свій банк проводить платіж. 

У другому випадку експортер разом з товарними документами здає своєму банку переказний вексель (тратту). Ці документи пересилаються банку імпортера. Імпортер акцептує вексель і через свій банк повертає банку експортера. Той обліковує вексель і надає своєму клієнтові обліковий кредит до закінчення строку погашення векселя. При настанні строку погашення векселя імпортер здійснює платіж через свій банк банку експортера. Оскільки переказний вексель не виключає ризик неплатежу при настанні строку погашення векселя, банк імпортера може вживати заходи щодо захисту своїх інтересів. Це робиться таким чином: товари, призначені для отримання імпортером, затримуються в місці вивантаження до строку погашення векселя. Після оплати векселя банк імпортера віддає клієнту документи, необхідні для отримання вантажу.

4. Акредитив являє собою угоду, відмежовану від договору купівлі-продажу або іншого контракту, на якому він може базуватися. 

Застосування акредитивів у міжнародних розрахунках регулюється Уніфікованими правилами і звичаями для документарних акредитивів, які розроблені Міжнародною Торговою Палатою і затверджені в 1993 р. Ці Уніфіковані правила визначають документарний акредитив як угоду, згідно з якою банк, що діє на прохання та на підставі інструкції свого клієнта, повинен зробити платіж третій особі або за наказом клієнта сплатити чи акцептувати, чи негоціювати (тобто купити чи взяти на облік) тратти проти передбачених документів, якщо було додержано всіх умов акредитива.

Інакше кажучи, документарний акредитив - це грошове зобов'язання банку, яке виставляється на підставі доручення його клієнта-імпортера на користь експортера.

Банк, який видає зобов'язання, повинен виконати платіж експортеру або забезпечити здійснення платежу іншим банком. Коли банк виставляє акредитив, він надає гарантію платежу від імені свого клієнта. Тому банк погоджується на виставлення акредитива тільки у випадку, коли він довіряє своєму клієнту.

Залежно від ступеня забезпечення платежу для продавця документарні акредитиви поділяються на:

· безвідзивні;

· відзивні 

· непідтверджені;

· підтверджені;

У зовнішній торгівлі доцільно застосовувати тільки безвідзивні акредитиви, оскільки безвідзивний акредитив може бути змінений чи відмінений тільки після отримання згоди всіх сторін цього акредитива.

Відзивний акредитив дозволяє іноземному покупцеві, навіть після відвантаження товарів, змінити чи відмінити цей акредитив без попереднього повідомлення експортера.

Непідтверджений акредитив означає, що банк експортера обмежується тільки повідомленням експортера про відкриття акредитива і платить тільки в тому випадку, якщо банк імпортера перерахує йому відповідну суму.

Підтверджений акредитив - це зобов'язання двох банків (один з яких, як правило, знаходиться в країні експортера, а інший - у країні покупця).

Схема розрахунків за допомогою акредитива така. Після укладення контракту, в якому передбачена акредитивна форма розрахунків, імпортер звертається до свого банку з проханням виставити акредитив на експортера. Банк виставляє акредитив і тим самим гарантує платіж експортеру за умови, що будуть дотримані умови акредитива. Банк імпортера просить банк експортера повідомити останнього про виставлення акредитива. Банк експортера слідкує за дотриманням умов акредитива (зазначених банком імпортера). При цьому банк експортера не приймає на себе жодних зобов'язань щодо гарантії платежу за акредитивом. Цю гарантію надає тільки банк імпортера.

Банк імпортера може попросити банк експортера додати до вже існуючого підтвердження своє підтвердження акредитива. Підтвердження акредитива банком експортера буде означати, що банк експортера також стає гарантом платежу за акредитивом при дотриманні умов останнього. Таким чином, підтверджений акредитив має гарантію двох банків (одного - в країні імпортера, а іншого - в країні експортера).

Після відвантаження товарів експортер повинен подати у зазначений в акредитиві банк документи, що відповідають умовам акредитива (транспортні документи, копії рахунків-фактур та інші).

Документарні акредитиви можуть передбачати подання експортером разом з іншими документами переказного векселя, виписаного постачальником на:

·  банк імпортера;

·  імпортера;

·  інший банк, зазначений в акредитиві.

Якщо документи подані експортером і на думку перевіряючого банку оформлені правильно, постачальник може вибрати один із способів платежу залежно від того, що передбачено умовами акредитива:

·  негайний платіж по векселю;

·  відстрочений платіж по векселю;

·  акцепт векселя;

·  облік векселя.

Ця форма розрахунків гарантує отримання платежу експортером при додержанні останнім умов акредитива і дозволяє до того ж імпортеру отримати короткостроковий кредит, якщо умови платежу передбачають акцепт чи облік торгового чи банківського векселя. Експортер також може отримати платіж достроково шляхом обліку строкового векселя.

Крім вищезгаданих, існують спеціальні види акредитивів: резервний, переказний, револьверний та компенсаційний.

Револьверний акредитив - це зобов'язання зі сторони банку-емітента відновити акредитив до початкової суми після того, як він був використаний.

У свою чергу, револьверний акредитив може бути комулятивним та  некомулятивним. Комулятивний - це коли невикористані суми можуть бути додані до наступного чергового внеску. Некомулятивний - це коли додавання невикористаних своєчасно сум за строками не проводиться.

Компенсаційний акредитив - це новий акредитив, відкритий на базі вже існуючого, непереказного (базового акредитива) на користь іншого бенефіціара (експортера). Технічно цей акредитив роздрібнюється на два простих акредитиви:

·  перший, який виставляється від імені зарубіжного покупця на посередника в банку покупця, тобто бенефіціаром виступає посередник;

·  другий, який виставляється від імені посередника в його банку, при цьому бенефіціаром є постачальник.

Під іноземною валютою розуміється як власне іноземні грошові знаки у вигляді банкнот, казначейських білетів, монет, що перебувають в обігу та є законними платіжними засобами на території відповідної держав, так і платіжні документи та інші цінні папери, виражені в іноземки валюті або монетарних металах.

Під валютній операціями розуміються операції, пов'язані з переходом права власності на валютні цінності, з використанням валютних цінностей в міжнародному обігу як засобу платежу, з передаванням заборгованостей та інших зобов'язань, предметом яких є валютні цінності, та операції, пов’язані з ввезенням (вивезенням), переказуванням і пересиланням на територію України або за її межі валютних цінностей. Під торгівлею валютою розуміють купівлю-продаж іноземної валюти за національну або інші конвертовані валюти. Купівля та продаж іноземної валюти здійснюється на валютному ринку. При цьому тут складається така система взаємовідносин:

· між комерційними банками та їх клієнтами у даній країні;

· між комерційними банками однієї і тієї ж країни;

· між комерційними банками різних країн;

· між комерційними та центральними емісійними банками;

· між центральними емісійними банками.

У першій ланці з цих сфер валютного ринку ведеться роздрібна торгівля іноземною валютою, а в решті - оптова торгівля. Торгівля валютою може здійснюватись комерційними банками на комісійних засадах або за власний рахунок.

Валюти розрізняють за двома ознаками:

1. Конвертованістю:

- вільно конвертована;

- неконвертована.

2. Строковістю:

- касова, або операція спот, при якій розрахунки між продавцем і покупцем валюти здійснюються не пізніше, ніж на другий робочий день після укладення угоди;

- строкова, або форвардна угода, що передбачає розрахунок між продавцем та покупцем валюти не раніше, ніж через два робочі дні після її укладення за курсом, зафіксованим в угоді.

І касовою і строковою угодою передбачається фіксація певного валютного курсу в момент її укладення. Касові угоди укладаються за поточним ринковим курсом - так званим спот-курсом валюти, а тому часто й сам ринок таких контрактів називають спотовим. Валютний курс, за яким здійснюються контракти на ринку строкових угод, називається форвардним курсом, а ринок відповідно - форвардним. 

Більш складним різновидом форвардної угоди є угода своп, що укладається між банками і дозволяє їм тримати свою валютну позицію закритою, тим самим запобігаючи ризику зміни курсу валюти. Валютні операції своп полягають в одночасному проведенні двох протилежних за змістом операцій: купівлі (продажу) валютних коштів на умовах спот та продажу (купівлі) на умовах форвард. Якщо продаж валюти проводиться на спотовому ринку і одночасно укладається угода про купівлю тієї саиої валюти на форвардному ринку, то це валютна операція своп, що має назву репорт. Якщо ж ідеться про купівлю валюти на умовах спот у поєднанні з одночасним продажем на форварді, то відповідну операцію називають депорт.

Валютна позиція банку - це співвідношення між сумою активів та позабалансових вимог у певній іноземній валюті та сумою балансових і позабалансових зобов'язань у цій самій валюті. Різниця між сумою активів у іноземній валюті і пасивів у тій самій валюті називається експозицією щодо даної валюти. Експозиція визначає розмір валютного ризику, на який наражається банк внаслідок незбалансованості активів і пасивів в іноземній валюті. Чим більший розмір експозиції, тим більший валютний ризик існує в банку, і навпаки.

Валютна позиція банку буває закритою і відкритою. Валютна позиція називається закритою, якщо сума активів та позабалансових вимог збігається із сумою балансових та позабалансових зобов'язань у кожній іноземній валюті, а відкритою, - якщо сума активів та  позабалансових вимог не збігається із сумою балансових і позабалансових зобов'язань.

Валютна позиція відкрита довга - це коли сума активів і позабалансових вимог перевищує суму балансових і позабалансових зобов'язань. Якщо відбувається навпаки, то відкрита валютна позиція називається короткою.

Валютна позиція банку визначається щоденно і окремо стосовно кожної іноземної валюти. На розмір відкритої валютної позиції банку впливають такі операції:

- купівля (продаж) готівкової та безготівкової іноземної валюти, як поточні так і строкові операції (на умовах своп, форвард, опціон та інші), за якими виникають вимоги та зобов’язання в іноземних валютах, незалежно від способів та форм розрахунків за ними;

- одержання (сплата) іноземної валюти у вигляді доходів або витрат та нарахування доходів і витрат, які враховуються на гривневих рахунках;

- купівля (продаж) основних засобів та товарно-матеріальних цінностей за іноземну валюту;

- надходження коштів в іноземній валюті до статутного фонду:

- погашення банком безнадійної заборгованості в іноземній валюті (списання, якої здійснюється з гривневого рахунку витрат):

- інші обмінні операції з іноземною валютою (виникнення вимог в одній валюті при розрахунках за ними в іншій валюті, в т.ч. і національній).

Валютна позиція виникає на дату операції з купівлі (продажу) іноземної валюти, а також нарахування доходів (витрат), зарахування на рахунки (списання з рахунків) інших доходів (витрат) та відповідно до перелічених операцій.

Обрахування загальної величини відкритої валютної позиції проводиться таким чином:

·  визначається відкрита валютна позиція за кожною іноземною валютою як різниця між сумою активів за балансовими та позабалансовими рахунками та сумою пасивів за балансовими та позабалансовими рахунками. При цьому довга відкрита валютна позиція показується зі знаком плюс, а коротка відкрита валютна позиція - зі знаком мінус;

·  довгі і короткі відкриті валютні позиції за кожною іноземною валютою переводяться в гривневий еквівалент за офіційним курсом НБУ;

·  загальна величина відкритої валютної позиції банку дорівнює сумі абсолютних величин довгої та короткої відкритої валютної позиції банку у гривневому еквіваленті за кожною іноземною валютою.

Збалансованість активів і пасивів у іноземній валюті є одним із методів управління валютним ризиком. Зайнявши певну валютну позицію, можна отримати прибутки чи зазнати збитків внаслідок зміни валютного курсу, оскільки:

·  довга валютна позиція приносить прибутки в разі підвищення курсу іноземної валюти і завдає збитків у разі його зниження;

·  коротка валютна позиція приносить прибутки в разі зниження курсу іноземної валюти, але завдає збитків при підвищенні курсу.

Розмір прибутків і збитків залежить від розміру експозиції та змін у валютних курсах.

Управління валютною позицією банку може здійснюватися на основі структурного балансування активів та зобов’язань в іноземній валюті за строками і сумами, тобто методами натурального (природного) хеджування. До них відносяться: структурне балансування валютних потоків; зміна строків валютних платежів (випередження та відставання), дисконтування платіжних вимог в іноземній валюті тощо.

Обмеження величини валютної позиції також може бути досягнене методами штучного хеджування, які базуються на проведенні позабалансових операцій, таких як строкові валютні угоди, форвардні валютні контракти, валютні ф’ючерси, валютні опціони та валютні своп-контракти. 

Комерційні банки відіграють головну роль на валютних ринках, оскільки вони:

· купують і продають іноземну валюту, що сприяє безперебійності розрахунків по міжнародних угодах;

· допомагають учасникам зовнішньоекономічної діяльності уникати чи зводити до мінімуму експозицію до іноземної валюти. Це ситуація, при якій експортер або імпортер піддаються впливу валютного ризику, тобто невизначеності фінансових результатів угоди. 

Це досягається завдяки таким заходам:

1. Введенню банківського рахунку в іноземній валюті.

2. Наданню позички в іноземній валюті.

3. Укладанню форвардних валютних угод. При цьому банк дає згоду продати або купити певну кількість іноземної валюти по фіксованому обмінному курсу для поставки її в майбутньому. 

Експортери та імпортери можуть уникнути своєї експозиції до іноземної валюти шляхом фіксації зі своїм банком обмінного курсу наступних валютних надходжень або платежів.

Суми контрактів та тривалість форвардного періоду можуть довільними і визначаються в угоді за домовленістю сторін, відповідаючи їхнім потребам.

Основним питанням при укладанні форвардного валютного контракту є рівень обмінного курсу, який визначається на дату угоди і за яким операція купівлі-продажу валюти буде здійснена на дату валютування. Щоб не втратити значних коштів на форварді, учасникам бажано мати прогноз зміни валютних курсів і враховувати вплив відповідних чинників на процес формування форвардних валютних курсів.

Для європейських умов, коли котирування показує кількість валюти за один долар США, короткотерміновий (до року) форвардний курс можна розрахувати за формулою:
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де:
ФКВ/Д - форвардний курс валюти до долара США;


СКВ/Д  - спот-курс валюти до долара США;


 КВ       - річна відсоткова ставка за даною валютою;


 КД         - річна відсоткова ставка за доларом США;


 n        - форвардний період у днях;


 Т        - максимальна кількість днів у році за умовами договору.



Для розрахунку довготермінових форвардних курсів використовується формула:
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де:
ФКВ/Д - форвардний курс валюти до долара США;


СКВ/Д  - спот-курс валюти до долара США;


 КВ       - річна відсоткова ставка за даною валютою;


 КД         - річна відсоткова ставка за доларом США;


 n        - кількість років.
Призначення валютних опціонів полягає в захисті власника від несприятливих коливань валютних курсів. Водночас, якщо валютний курс змінився у сприятливому для власника напрямку, то опціон дає можливість скористатись перевагами. У цьому разі власник може обміняти валюту за вигіднішим ринковим курсом, не користуючись опціоном. Валютний опціон обмежує валютний ризик учасника ринку, пов’язаний зі змінами валютних курсів. Розмір ризику при використанні опціону як інструменту страхування валютних ризиків обмежується розміром опціонної премії. Премія, тобто вартість опціону, залежить від співвідношення спот-курсу валюти в момент укладення угоди та курсу опціону, а також від тривалості періоду дії опціону.

Для проведення розрахунків за опціонною угодою відводять 2 робочі дні. Тому валютний опціон має бути пред’явлений до виконання його власником не пізніше як за 2 робочі дні до дати розрахунків за умови прийняття рішення про його виконання.

Використання валютних опціонів фірмами для страхування валютних ризиків доцільне у таких випадках: 

· коли час та сума валютних надходжень і платежів точно не визначені, а отже, застосування форвардів та ф’ючерсів неможливе;

· при захисті експортних або імпортних товарів, які чутливі до зміни цін, виражених у конкретній валюті;

· при публікації прейскурантів на свої товари в іноземній валюті;

· для підтримки комерційної пропозиції на укладання контрактів із зарубіжним партнером, які оцінюються в іноземній валюті.

Для банків основними напрямками використання валютних опціонів є страхування відкритої валютної позиції та захист інвестиційного портфеля, деномінованого в іноземній валюті.

Висновок до розділу 3
Підсумовуючи, зазначимо, що основою запровадження інноваційної моделі зростання економіки та утвердження України як високотехнологічної держави є створення системи фінансових інститутів і застосування різноманітних валютно-фінансових інструментів, утвердження сучасного надійного механізму виконання угод з цінними паперами, створення умов для підвищення конкурентних можливостей валютно-фінансового ринку України з подальшою його цивілізованою інтеграцією у міжнародні валютно-розрахункові операції.
Повноцінний та дієвий механізм валютно-розрахункових операцій дозволить вирішити проблему стабілізації національної валюти, мобілізувати необхідні внутрішні та зовнішні інвестиції для модернізації промисловості, підвищити дохідність банку, зробити більш безпечними валютні операції банків та збільшити кількість клієнтів від яких ми постійно отримуємо доходи.
ВИСНОВКИ

Валютний ринок — це сфера зовнішньоекономічних відносин, які проявляються при здійсненні операцій купівлі-продажу іноземної валюти та цінних паперів в іноземній валюті, експортно-імпортних операцій між резидентами та нерезидентами, а також операцій з інвестування валютного капіталу та залучення і розміщення вільних валютних коштів.

Валютний ринок має всі атрибути звичайного ринку: об'єкти і суб'єкти, попит і пропозицію, ціну, особливу інфраструктуру та комунікації тощо.

До основних суб'єктів, що функціонують на валютному ринку, належать:центральний та комерційні банки, фірми, що здійснюють зовнішню торгівлю або капіталовкладення за кордоном, приватні особи, що здійснюють перекази валют, купують валюту та здійснюють інші не торговельні угоди, валютні біржі, що формують ринковий валютний курс, здійснюють обмін валют для юридичних та фізичних осіб, валютні брокерські фірми,спекулянти, хеджери, які здійснюють операції на валютному ринку для захисту від несприятливої зміни валютного курсу. 

До валютного ринку як системи входить дві основні підсистеми: валютний механізм - представлений правовими нормами й інститутами, що репрезентують ці норми на національному та міжнародному ринках;валютні відносини - щоденні зв'язки, в які вступають фізичні та юридичні особи з метою здійснення міжнародних розрахунків, кредитних та інших грошових операцій, що спрямовані на придбання або продаж іноземної валюти

Валютний курс учасники обміну розглядають як коефіцієнт перерахунку однієї валюти в іншу, який визначається співвідношенням попиту та пропозиції на валютному ринку. Однак вартісною основою валютного курсу є паритет купівельних спроможностей валют, який виражає співвідношення середніх рівнів національних цін на товари, послуги, інвестиції.

На обмінні курси впливають чинники, які поділяються на економічні, політичні та соціальні.

Основна функція валютного курсу – це оцінювання порівняльної вартості валюти. Додаткова функція валютного курсу полягає в тому, що формування на постійній основі звітних даних щодо валютного курсу дає уявлення про співвідношення попиту та пропозиції на валюту (якщо курс формується на ринкових засадах) на валютному ринку.

На стан і динаміку попиту і пропонування на валютному ринку впливає велика кількість чинників економічного, політичного, правового і психологічного характеру. У всій цій сукупності чинників ключове місце займає платіжний баланс, його стан та динаміка. Він має комплексний характер і акумулює в собі певною мірою дію всіх інших чинників.

У лютому 2015 року дефіцит зведеного платіжного балансу становив 743 млн. дол. США, що на 1.4 млрд. дол. США менше, ніж у лютому минулого року (2.1 млрд. дол. США), за рахунок скорочення відпливу коштів за фінансовим рахунком.

Останній рік економіка України знаходиться під сильним тиском, спричиненим політичною кризою, що вибухнула в країні. Ситуація характеризується постійними коливаннями курсу долара. Це зумовлено тим, що рівень золотовалютних резервів Центрального банку залишається недостатнім для згладжування різких стрибків курсу долара.

Ймовірність продовження спадного руху гривні щодо долара зберігається. Підтримує таку ймовірність в першу чергу невизначеність щодо локалізації та тривалості конфлікту на Донбасі. Підвищені інфляційні ризики підтримують попит на валюту, як інструмент збереження заощаджень. Необхідність імпорту енергоресурсів формує додатковий тиск на торговельний і платіжний баланси. Це відбувається на тлі низьких рівнів золотовалютних резервів що покриває чистий імпорт лише на півтора місяця. Тривалі переговори з МВФ свідчать про наявність зустрічних вимог і пропозицій. Готовність виділення коштів та підвищення обсягу кредитування поки тільки вербальна, а ключовою умовою залишається стабілізація ситуації на Сході.

Виходячи з проведеного дослідження, основними напрямами стабілізації механізму функціонування валютного ринку України можна вважати такі: зменшення рівня доларизації української економіки через підвищення привабливості гривневих активів; посилення довіри до банківської системи; удосконалення правил роботи учасників ринку та дотримання чітких принципів і процедур; вдосконалення структури внутрішнього ринку з урахуванням міжнародної практики та запровадження нових видів міжнародних розрахунків; забезпечення стабільності нормативної бази НБУ; посилення роботи з моніторингу валютних ризиків, удосконалення механізмів контролю та протидії спекуляціям, застосування процедур для упередження валютних ризиків та недопущення формування інших дисбалансів, пов’язаних із здійсненням операцій капітального характеру в іноземній валюті; стимулювання експорту та забезпечення рівноваги платіжного балансу; оптимізація механізмів взаємозв’язку між попитом на національну та іноземну валюту, яка має передбачати спрямування гривневих потоків насамперед у реальний сектор економіки, вагомими важелями чого мають бути інструменти фінансової політики.

Декларація академічної доброчесності

здобувача вищої освіти ЗНУ

Я, Мельникова Юлія Анатоліївна, студентка 2 курсу, денної форми навчання, економічного факультету, спеціальності 051 «Економіка», освітньої програми «Міжнародна економіка», адреса електронної пошти feeriyakialex@gmail.com,
· підтверджую, що написана мною кваліфікаційна робота на тему «Розвиток валютного ринку України» відповідає вимогам академічної доброчесності та не містить порушень, що визначені у ст. 42 Закону України «Про освіту», зі змістом яких ознайомлений/ознайомлена;

· заявляю, що надана мною для перевірки електронна версія роботи є ідентичною її друкованій версії;

- згоден/згодна на перевірку моєї роботи на відповідність критеріям академічної доброчесності у будь-який спосіб, у тому числі за допомогою Інтернет-системи, а також на архівування роботи в базі даних цієї системи.
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Підпис___________
Мельникова Ю.А.
Дата__________
Підпис___________
Вишняков В.М.
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