Tema 9. IPONU3BO/JHBIE ®PUHAHCOBBIE UHCTPYMEHTbBI HA
PBIHKE IEHHbBIX BYMATI'

9.1. PeIHOK MPOM3BOAHBIX IIEHHBIX Oymar: CyIIHOCTb, IPEAINOCHUIKH
BO3HUKHOBEHUS, KIacCUUKaIHs.

9.2. ®proYepc: MOHATHE, BUJIBI, MEXaHW3M OUPIKEBOI TOPTOBJIH.

9.3. CyIHOCTh, 0COOCHHOCTH, KJIacCU(pUKAIUS OMIHUOHOB.

9.4. ®opBapAHbIC KOHTPAKTHI M CBOIMBI KaK HWHCTPYMEHTHI BHEOHPIKEBOTO
pBIHKA.

9.1. PpIHOK NMPOM3BOAHBIX HEHHBIX OyMar: CylIHOCTb,
NPeanoCbUIKM BOSHMKHOBEHH, KJIaccu(PuKANMs

bupxeBoil 1 BHEOWPKEBOW PBHIHOK IMPOU3BOAHBIX HHCTPYMEHTOB AaKTHBHO
pa3BUBaeTCs B OOJBIIMHCTBE CTPaH. B aHIIIOS3BIYHON S5KOHOMUYECKOU JIUTEPATYPE
BCS COBOKYIMHOCTh HMHCTPYMEHTOB, CBSI3aHHBIX CO CpPOYHBIM  PBIHKOM,
0o0O3HaYaeTcss TEPMUHOM <«JlepuBaTHBBIY (OT aHrimiickoro derivatives -
NPOM3BOJIHBIA, BTOPUYHBIA, HECAMOCTOATENbHBIN). s 0003HA4YeHHS BCETO
CpOYHOTO PBIHKA Ha 3amajie ucnojb3yercs TepmuH derivatives market.

[ToHsATHE POU3BOIHBIX IIEHHBIX OyMar CymecTByeT B IBYyX acrekTax. B y3kom
3HAYCHUW TPOU3BOJHBIE WHCTPYMEHTBHI - 3TO CPOYHBIC KOHTPAKTHI U OCOOBIC
YCIIOBHS WX 3aKJIIOYCHUS W WCIOJNHEHHs. B IMIMPOKOM 3HAYEHWUHM MPOU3BOJIHBIC

WHCTPYMEHTBI - 3TO JIIOObIE HMHCTPYMEHTHI pBIHKA, OCHOBBIBAIOIIHECS Ha
TIEPBUYHBIX JOXOMHBIX aKTHBAaX, TAKUX, KaK TOBApPbI, JCHLI'M, UMYIIIECTBO, IICHHBIE
Oymaru.

['1aBHBIE 0COOEHHOCTH MPOU3BOAHBIX UHCTPYMEHTOB:

1) ux 1eHa 0a3upyeTcsl Ha IIEHEe JIeXKAIIero B UX OCHOBE aKTHMBA, KOHKpPETHAs
dbopma KOTOPOTO MOXKET OBITH JTHOOO0I;

2) BHemHAs ¢dopma oOparieHus MPOU3BOJHBIX HHCTPYMEHTOB aHAJIOTMYHA
oOpaIieHn0 OCHOBHBIX IIEHHBIX OyMar;

3) OoJiee OrpaHUYCHHBIA BPEMEHHOM MEPHUO/] CYIIECTBOBAHUS (OT HECKOJIBKUX
MUHYT JO0 HECKOJBKHX MECSIIEB) MO CPABHEHHUIO C MEPUOJOM >KU3HH HUCXOIHOTO
aKTHUBA;

4) TIO3BOJISIIOT TIOJy4YaTh MPUOBUIL NMPU MUHUMAIBHBIX HMHBECTUIIMSAX 10
CPaBHEHUIO C APYTMMHU AKTUBAMH, MOCKOJbKY HWHBECTOP OIUIAYMBAET HE BCIO
CTOUMOCTh aKTHBA, & TOJIBKO TaPaHTUHMHBIN B3HOC.

CpOuHBIil KOHTPAKT CTAHOBUTCS MTPOU3BOJHBIM HHCTPYMEHTOM, €CIIU OH UMEET
CBOEH LEJIBIO TTOTYUYECHUE MOJIOKUTEIIBHON pa3HULIbI B LICHAX.

B coorBerctBum ¢ HamoroBeim kogexkcom PecnyOnuku  Bemapychb
(puHAHCOBBII HHCTPYMEHT CPOYHBIX CAEJIOK - JIOTOBOp, SBIISIFOIIUNCA
MPOU3BOJAHBIM (DPUHAHCOBBIM HHCTPYMEHTOM, CTOMMOCTH KOTOPOTO 3aBHUCHUT OT
IIEHbl WM JPYTOro KOJMYECTBEHHOTO TMOKa3aTessi 0a3MCHOTO aKTHMBa JIOTOBOPA,
MpEeIyCMaTPUBAOIINN pPeaTn3alliio MpaB W (UIK) UCHOJHEHHE 00s3aTeIhCTB 10
JAHHOMY JTIOTOBOPY B OYyIyIIIEM.

CornacHo MHCTpyKIMH O MOPSAKE COBEPIICHUS] CPOUYHBIX CHIEJIOK B TOPrOBOM



CHCTEME OpraHHM3aTOpa TOPTOBIHU LIEHHBIMH OyMaramiu 0a3MCHBIH AKTHB - aKTUB,
JeKalil B OCHOBE (PMHAHCOBOTO MHCTPYMEHTA CPOYHBIX CAEJIOK U HMEIOIIMN
CTOMMOCTHYIO OLI€HKY, MOCTaBJSiEMbId JIMOO MCIIONB3YEMbIN AJi1 pacyera Ipu
VICIIOJIHEHUH CPOYHOM CHIEIIKH.

B 3apyOexxHoil npakTuke (pyHKUMOHMPOBAHUS MPOM3BOAHBIX LIEHHBIX Oymar
0a3UCHBIN aKTUB BKJIIOYAET BECh CHEKTP TOPTYEMBIX Ha OMpike MHCTPYMEHTOB, a
TakKe Pl OOCTOSITENBCTB, HEMOCPEICTBEHHO BIMAIOIIMX Ha (DUHAHCOBOE
coctosiHie. B yacTHOCTH, HapsAly C HEHHBIMU OymMaramu, BaJIrOTOM, IPOLEHTHBIMU
CTaBKaMH, YPOBHEM HH(IISIMHU, B KaYeCTBE 0A3MCHOrO0 aKTHBA MOTYT BBICTYyNaTh
duznyeckue, OUONIOrMUECKUe U XMMHUECKUE MTOKA3aTEIN COCTOSHUS OKPY KatoIen
Cpelbl, 00CTOSTENbCTBA, CBUACTEILCTBYIOINE O HEHUCIIOJHEHUU WM HEHAJJIeKa-
IIEM HUCIOJHEHUH IOPUAMYECKMMH JIMIAMH WJIH TOCYJIapCTBOM  CBOHX
00s3aHHOCTEW,  JOrOBOPBI,  SABJISIIOUIMECS  MPOU3BOJHBIMU  (PUHAHCOBBIMU
WHCTPYMEHTAMH H .

CpouHbIE KOHTPAKTHI B 3aBUCUMOCTH OT BHJIa TOTOBOPA, KOTOPBIM JIEKHUT B UX
OCHOBE, JEJISITCS Ha JIBE TPYIIIbL:

- CPOYHBIE KOHTPAaKTbl, OCHOBAHHBICE Ha JOTOBOPE KYIUIM-NPOAAXKH, WIH
KOHTPAKThI HAa IOCTABKYy aKTUBA;

- CpPOYHbIE KOHTPAKThl, OCHOBAHHBIE HA JJOTOBOPE OOMEHA, UJIU CBOIIBI.

B cBowo ouepenb CpoyHbIE KOHTPAKTHI HA IIOCTaBKY MOTYT OBbITh WIIU
OMp>KEBBIMU, WA CTaHAAPTHBIMU, W BHEOHMPKEBBIMHU, WM HECTaHIAPTHBIMU.
CranmapTHble YW HECTAHAAPTHBIE KOHTPAKTHI B 3aBUCMMOCTH OT Xapakrepa
00513aTENIBbCTB MO CAEIKE AENATCSA HA TBEPABIE U YCIOBHBIE.

TBepable CTaHIAapTHbIE KOHTPAKTHI Ha TMOCTaBKY - 3TO (PbIOYEPCHBIE
KOHTPAKTBHI, & YCIIOBHBIE - 3TO OUP>KEBbBIE OMLIUOHBI.
TBepaple HecTaHAAPTHBIE KOHTPAKTHl Ha TOCTaBKY - 3TO0 (opBapAHbIE

KOHTPAKThI, a YCIOBHBIE - 3TO BHEOUPIKEBBIC OMITUOHBI.

K mnpousBognsiM (uHaHcOBbIM HHCTpyMeHTaM B PecmyOnuke benapych
OTHOCSIT OMIIMOHBI, (PbrOYepChl, PopBapAbl, CBOMBI U IPYTrUe UHCTPYMEHTHI, B TOM
YHUCJIe TMPECTaBIAIONMe COO00M KOMOWHAIMIO TEPEUYUCICHHBIX MPOU3BOTHBIX
(VHAHCOBBIX UHCTPYMEHTOB.

9.2. dpYepc: MOHATHE, BUIAbl, MEXaHU3M OMPKEBOIl TOProBJIH

dprouepc - 3TO CTAHIAPTU3UPOBAHHBIM, YHU(PUUMPOBAHHBIM, OUpPKEBOU
CPOYHBIII KOHTPAaKT Ha TMOKYNKYy WJIM TMpoJaxy 0a3uCHOTrO axkTuUBa IO
(UKCUPOBAHHOM II€HE B JICHb, YCTAHOBJICHHBIN KOHTPAKTOM.

OpIOYEpPCHBIE KOHTPAKTHI SIBISIOTCS CPOYHBIMU JIOTOBOPAMH, MOJHOCTHIO
CTaHJAPTU3HPOBAHHBIMU, T. €. BCE NapaMETPbl, KPOME LIE€HbI, U3BECTHHI 3apaHee U
HE 3aBUCAT OT BOJHM W JKEJAHWUS CTOPOH JOTOBOpa. 3akirodeHue (nrouepca Ha
YCIIOBUSIX €T0 TIOKYyTAaTeNisi Ha3bIBACTCS «IMOKYMKOW» KOHTPAaKTa, a Ha YCJIOBHSIX
MPOJIaBIIA - «Ipojaxei» KoHTpakta. [IpuHsaTHe 00s3aTeIbCTBA 110 KOHTPAKTY (Ha
YCIIOBUSIX TIOKyHaTeNlss WM TMpoJaBlia) Ha3bIBAETCS «OTKPBITUEM TMO3UIIUN.
JlukBumanus 00s3aTeNbCTBA IO JIAaHHOMY KOHTPAKTy TIyTeM 3aKJIIOYeHUs



oOpatHOU caenku (OpceTHOW) ¢ aHATOTMYHBIM KOHTPAKTOM Ha3bIBACTCS
«BaKpeITHEM  To3uluu». Takum oOpa3oMm, odceTHass caeJaka - 3TO
MPOTUBOIIOJNOXKHASL CHAENKa, T. €. MPOJAABEl] JODKEH KYNHUTh, a MOKyHaTelb -
POJaTh KOHTPAKT, NMPU 3TOM YYACTHUK (PHIOYEPCHOU TOPTOBIIU OOJIBIIE HE HECET
0053aTENILCTB MCIOJHEHUSI KOHTPAKTa, OH MEPEKIaJbIBa€T UX Ha CBOEr0 HOBOTO
KOHTpareHra.

OTKprTI/Ie MO3MIIUMA - BO3HHMKHOBCHHC Y YYAaCTHHKA TOPIroB COBOKYIIHOCTH
IIpaB " 00s13aHHOCTEH B PE3YIIbTATC COBCPHICHUA UM CPOYHBIX CACIIOK, BJICKYHICC
BO3HHMKHOBCHHUC Tp€6OBaHI/Iﬁ 1 00s13aTEIILCTB.

3akpbITHE MO3MIUM - IPEKPAILLICHUE Y YYACTHUKA TOPTOB COBOKYITHOCTHU TPaB
1 00s3aHHOCTEH IO OTKPBITOM IO3WIMH, BJICKYIIEE MpeKpalieHue TpeOoOBaHUM 1
00s13aTeNIbCTB. 3aKPBHITHE TTO3UITUN OCYIIECTBIAETCS IyTeM COBEpIISHUS OPCeTHOMN
CIEJIKHA WJIU IOCTAaBKOM aKTHBA.

HpI/I OTKPBITHH IIO3MIIMH BJAACIICH KOHTPAKTA YIIAYUBACT denos’umﬂyio
mapocy B pasMCpPC HCCKOJIBKUX IIPOLHNCHTOB OT CTOMMOCTH KOHTpPAKTA, KOTOpPad
YUUTBIBACTCA IIPpH JIMKBHAAIOIHWKW IIO3UIIHUH. Ecnn mo3uguss ICpexoduT Ha
CHG,Z[YIOIHHP'I AJCHBb, TO I1IO HEH PaCCUYUTBIBACTCA 6AdpUAYUORHAA Mapitcad KaK pa3HUILA
MCKAY pPaCdYCTHbBIMU H TCKYINIMMH ILICHAMMU. B ClIydyac poCTa ICH 3Ty pPa3HUIY
yIuIaduBacT IPOoAaBCL IIO OTKPBITBIM IIO3WOWAM, a IIOJY4YarOT IIOKYIIATCIIN -
06J'IaI[aT€HI/I OTKPBITBIX HOBHHHﬁ. B ClIydac IIaaCHU:A ICH - HaO60p0T.

CronMocTh (PBLIOYEPCHOIO0 KOHTPAKTA - II€HA, IPU KOTOPOW HHBECTOPY
PaBHOBBITOJIHA KaK MOKYIKa CaMOro 0a3WCHOIO aKkTHMBAa Ha CIIOTOBOM DPBIHKE U
IIOCJIEYIOLIEE €70 XPAaHEHNE JO MOMEHTA UCIIONIb30BAHNUS U MOJIIYYCHUS JOX0/1a 110
HEMY, TaK U MOKYIKa (bIOYEPCHOT0 KOHTPAKTA Ha 3TOT aKTHUB.

Cox =P+ Py » % « Ko / 365, (9.1)

rae Cok - cTouMoCTh (PbIOYEPCHOTO KOHTPAKTA;
P11 - peiHOYHAS 1I€HA aKTHBA HA CTIOTOBOM PBIHKE;
% - GaHKOBCKHI MPOLICHT MO BKJIAJaM;

Knu - cpok no oxkoH4yaHusi neHCTBUS (BIOUYEPCHOTO KOHTPAKTA WM JIO €rO
3aKPBITHS, TH.

Oco0eHHOCTH (PHIOYEPCHON TOPTOBJIN.

1. Cmanoapmusayusi Konmpakmog - TOJHasE YHU(UKALUs BCEX MapaMeTpoB,
KpOME LIEHbl M CpOKa IIOCTaBKU akTHBa. [IOJIOKUTENBHONM CTOPOHOW TaKOU
CTaHJApPTHU3AIMK SIBJISIETCS BBICOKAsl JIMKBUAHOCTH (PHIOYEPCHOTO pBIHKA, T. €.
NOKYyIaTeldb WU MpojaBel] (pprouepca yBEpeH, YTO CMOXKET B JIIOOOH MOMEHT
3aKpbITh OMPKEBOU KOHTPAKT MyTEM OCYIIECTBICHUSI OPCETHOM CIEITKH.

2. Obe3nuyeHHocmy U 8bICOKASL  MUKBUOHOCMb — Koumpakmog. Crenku
PETHCTPUPYIOTCS TOJIBKO Ha OHWpIKe MEXIy MPOAABIIOM M PACUETHON MaiaTou



OHMpKH, YTO TIO3BOJISICT MOKYIATEII0 U MPOJABILY JCHCTBOBATh HE3aBHUCHMO JIPYT
OT Jpyra W JIMKBUJHMPOBATH CBOM 00s3aTelbCTBA MO paHee O(GOPMICHHOMY
KOHTPAKTy IYTEM COBEpIICHHUS O(PCETHOW CHIEIKM C PacuyeTHOW OpraHU3aluci.
BwMmecTte ¢ Tem (bprouepc cunTaeTcs BBICOKOJUKBUIHBIM HHCTPYMEHTOM, TTOCKOJIBKY
ero HMCIOJHCHUE TapaHTHPOBAHO OHWPIKEH, BBIMYCTHUBIICH 3TOT HMHCTPYMEHT B
oOparieHue.

3. @ukmuenwitl xapaxmep c/lenok - 0OMEH aKTUBaMHU TPAKTUICCKH MOJTHOCTHIO
oTcyTcTBYeT. Yalle Bcero cAeiku 1o ¢pprodepcam He CBS3aHbI C IIOCTaBKOW TOBApa,
a 3aBEpPINAIOTCS BBITUIATON Pa3HUIIBI 110 KypCy PHIHOYHON 0Oa3MCHOM LIEHBI TOBapA.
JIJiss OMPIKEBBIX HWTPOKOB ITOKYIKA (BIOYEPCHBIX KOHTPAKTOB HE HMMEET IIeNH
nosryaeHuss ToBapa. CorjlacHO MHUPOBOW MpakTuke He Oonee 5 % Qrrouepcon
3aBepIacTCs MOCTaBKOW TOBapa.

CDI)IO‘-IepCHBIC KOHTPAKTHI OBIBAIOT ABYX OCHOBHBIX THUIIOB!:

- IMIOCTAaBOYHBIC - ITOCJIC MCTCUCHUA ITOCICAHCTO AHSA TOPTOBJIW KOHTPAKTOM H
HAaCTYIUICHUA AaTbl HMCIIOJHCHHUS KOHTpPAKTa II0O BCEM OCTABIIMMCS OTKPLITBIM
NOo3uNUsAM IPOUCXOAUT IICPCXOA aKTHMBA OT IIpoAaBIlda K IIOKYIIATCIO U
COOTBCTCTBCHHO CPCACTB OT IIOKYIIATCILA K IIPOAABIY,

- pacueTHbIE - MOCJIE€ HUCTEYEHHUsI MOCJIEAHEr0 MIHS TOPTrOBJIM KOHTPAKTOM M
HACTYIUICHUS JaThl MUCIIOJHEHUS KOHTPAKTa IO BCEM OCTaBIIMMCS OTKPBITHIM
MO3ULUSM MEPEXO/IAa AKTUBA HE MPOUCXOIUT, & OCYUIECTBIISECTCS OKOHYATEIbHBIN
nepepacyeT BapUAIMOHHOM Map)Ku MO IIeHe, KoTopas sIBIseTcs Oa3uCHOW s
JTAHHOTO KOHKPETHOTO KOHTPAaKTA.

9.3. CymHoOCTb, 0COOEHHOCTH, KJIaccupuKanus ONuMOHOB

OnuMoH - 3T0 KOHTPAKT (JBYCTOPOHHEE COIJIALIEHHE), 10 KOTOPOMY OJHA U3
CTOpPOH, Ha3blBaeMas BiaJeibleM (WM TMOKyIarejaeM), NpUoOpeTaeT MmpaBo Ha
MOKYTIKY WM TPOAaXy OMPENeJICHHOrO 0a3WCHOTO aKTHBA 10 YCTaHOBICHHON
1eHe (IleHe MCMOJHEHUs) A0 ONpeeIEHHON B OyayllleM JaThl WA Ha 3Ty JaTy Y
JIpYyroi CTOPOHBI, Ha3bIBAEMOW MOAMUCYMKOM (WM TIPOAABIIOM), WU IPaBO
OTKa3aThCSl OT WCIIOJIHEHUS CIETKW C YIUIATOW 3a ATH MpaBa MOAMUCYUKY HEKO-
TOPOM CYMMBI JICHET, HA3bIBAEMOU ITPEMHUEH.

B otnuuue ot Qrrouepca, KOTOPBIM CBsi3aH C 00s3aTEIHLCTBOM MOKYIKH WA
MpoJaku Oa3MCHOTO aKTHBa, OIIMOH JaeT MPOCTO BO3MOXHOCTh KYIUIA WJIU
MPOJIAKH JICXKAIETO B €ro OCHOBE aKTHBA MO 3apaHee YCTAaHOBJICHHOM IIEHE U B
TEUEHHUE OTPEIETICHHOTO MPOMEKYTKA BPEMEHHU.

[TockoJbKy 3a «IIpaBO» HAAO IUIATUTh, TO 32 OIMIIMOH YIJIAYUBACTCS ONYUOHHAS
npemusi (LIeHA ONIMOHA) - BO3HATPAXJEHUE, BHIIAYMBAEMOE MOKYyMHaTEIEM
MPOJABILY B pa3Mepe, MPeyCMOTPEHHOM OMIIMOHHBIM KOHTPAKTOM, KaK MPaBUIIO,
B MUPOBOM MPAKTUKE OHA COCTABIISIET OT 1 10 5 % OT CyMMBI CIAETKH.

AKTUB, KOTOPBIH JIS)KUT B OCHOBE OMI[MOHA, BCETJ]a UMEET JIBE LIEHBI: TEKYIIYIO
PBIHOYHYIO LIEHY, WM LIEHY CIOT, U YyeHy ucnoinenus onyuona (LieHa CTpailk) -
YCTAaHOBJICHHAs] B KOHTPAKTE 1I€HA, IO KOTOPOM JIMI0, KYNUBIIIEE OMIUOH, UMEET B



JaTbHEUIIeM MPaBO KynuTh (MpoaaTh) Oa3UCHBINA aKTHUB.

OnuuoH, KOTOpPHIA MAaIOT MPABO KYNHUTh AaKTUB, HA3bIBAETCSl OIIMOHOM Ha
MOKYIIKY, WA ONYUOHOM KOJLI.

OnuuoH, KOTOPBIM Nal0T MpaBO MPOJATh AKTUB, HA3BIBAETCS OMIMOHOM Ha
MIPOAAXKY, UIU ONYUOHOM NYM.

OnuuoH UMEET CPOK NEUCTBUS, KOTOPBIA OTPaHUYEH JAaTOW SKCHUPALIHH, T. €.
JIaTOW OKOHYaHMS CpOKa JEUCTBUS. B 3aBUCMMOCTH OT 1aThl UCITOJHEHUS OIIIMOHA
OH MOXET OBITh aMEPUKAHCKUM UJIH €BPOIICHCKIM.

Amepuxanckuii onyuoH MOXET OBITh HCIIONHEH B JIIOOOH MOMEHT BPEMCHH,
BKJIIOYAs JIaTy IKCIIUPALIH.

Eeponetickuui onyuon MOXeT ObITh UCIIOJHEH TOJBKO HA ATy SKCHUPALNH, T.
€. U1l HEero JAaThl UCIIOJIHEHMS U SKCIIUPALIMK COBIAIA0T.

OnmuoHsl nensaTcss Ha OMpKeBble U BHEOMpIKeBble. bupikeBbie OMIIMOHHBIC
KOHTPAKTHI 3aKJII0YAIOTCS TOJIBKO Ha OMprKax M MO MEXaHU3MYy CBOEro JEHCTBUS
OHM TIOYTH TIOJHOCTBIO AHAJOTMYHBI (brodepcaM. bBupkeBble  OIIMOHBI
HOJIHOCTBIO CTAHJAPTU3UPOBAHbl, OHHM MOTYT 3aKpbIBATbCA OOpATHOW CIENIKOH,
UMEIOT Map’KEBOM MEXaHW3M TapaHTUPOBAHUS UX UCHOJIHEHMs (Map:Ky OOBIUHO
YIUTAYMBAET MPOJIABEL] OMLIKMOHA).

BI/Ip)KeBBIG OIIOWUOHBI 3aKII0YAar0TCA Ha TC KXC aKTHUBbLI, 4TO H @Lmqepcm: Ha
TOBAphbI, BAJIIOTY, IIPOOCHTHBLIC CTABKH, HHACKCHI, HO B TO K€ BPCM:A HUX KPYI IIHUPC
3a CUCT TOI'0, YTO IIHUPOKO IMPUMCHAIOTCS OIMLIMOHBI HA (bb}OqepCHBIC KOHTPAKTEI.

OnunoH Ha PbIOYEPCHBII KOHTPAKT - 3TO KJIACC OMIIMOHOB, TAIOIINX MPaBO
KyIIUTh WM TPOJaTh COOTBETCTBYIOIIHUMA (PBIOYEPCHBIA KOHTPAKT IO IICHE
WCIIOJIHEHUSI OTIIMOHA, T. €. UCIIOJIHEHHE TAKOTO OMI[MOHA O3HAYaeT, YTO OIMIIMOH
oOMeHMBaeTCs Ha (PpIOUEPCHBIN KOHTPAKT. [Ipu aTOM:

- MOKyHaTesb OMIIMOHA KOJUJI UMEET MPaBO CTaTh MOKyHarejaeM 1o (porouepcy
CO CPOKOM MCHOJIHEHHUS MOCIETHETO B TOM € MECSIE, YTO U CPOK MCHOJIHEHUS
OMIIMOHA, a MPOJIABEL] OMIIMOHA 0053aH CTaTh MIPOJABLIOM [0 ATOMY (PbIOYEPCHOMY
KOHTPAKTY;

- TIOKYTIaTeJb OMIIMOHA MYT MMEET MPaBO CTATh MPOAABIIOM 1O (PBIOYEPCY CO
CPOKOM HCITOJTHCHHS TIOCIICTHETO B TOM JKE€ MECSIC, YTO M CPOK HCITOJTHCHHS
ONMIIMOHA, a TpPOJAaBel[ OMNIMOHA O0sf3aH CTaTh IMOKYMaTejleM [0 JTOMY
(bbIOYEepCHOMY KOHTPAKTY.

BueOupxeBble ONIMOHBI MO MEXaHM3MY CBOEro OOpallleHHs aHaJIOTHYHbI
JUKBUAHBIM (DOpPBapIHBIM KOHTPAKTaM, T. €. MX PBIHOK (hopmupyercs OaHKaMMu-
nuiepamMu  (MapkeT-MeHKepaMH), KOTOpbIe, Kak MpaBWiIO, SIBISIOTCS CTOPOHOM
KQKJIOTO BHEOMPKEBOTO OMNIMOHA. BaHKu-AMIIephl BBIMOIHSAIOT POJb PACUETHOU
nanatel B 00ECIEeYeHUH BHEOMP)KEBOW TOPrOBIM C TEM JIMIIb OTIUYHEM, YTO
rapaHTHH OT PUCKA - 3TO JIEJ0 TOJbKO OaHKa M KJIMEHTa, a HE BCEro PhIHKA KOH-
TPAKTOB



9.4. ®opBapAHble KOHTPAKTHI U CBONbI KAK HHCTPYMEHTbI
BHeOHUPIKEBOI0 PhIHKA

@DopBapAHbIA KOHTPAKT - NPOU3BOJIHBIMN HHCTPYMEHT, MNPEIACTABIISIOIIUN
co00# 10roBOp, Ha OCHOBAaHUU KOTOPOTO Y €ro CTOPOH BO3HUKAET 00s13aTEIHCTBO
Ky[IUTh WIM TPOJIaTh OMNpEJCICHHOE KOJMYECTBO 0a30BOr0 akTHMBa B
OTIpE/ICTICHHYIO AaTy B OyIylIeM, HO HE paHee Tpex pabouyux JHEH Mmocie AHS ero
3aKJIIOYEHHMS 110 LIEHE, YCTAHOBJIEHHON CTOPOHAMHU B JJOTOBOPE.

dopBapIHBI KOHTPAKT SBJISIETCSI BHEOMPKEBOUM CHENKOM, 00s3aTeIbHON 1Jis
UCITOJIHEHHUSI, 3aKJIIOYEHHE KOTOPOM HE TpeOyeT OT KOHTPAreHTOB KaKUX-JIM0O
IpeBapUTEIbHBIX PacXooB. [ 1aBHOE NOCTOMHCTBO (HOPBAPAHOTO KOHTpPAKTA -
3TO BO3MOYKHOCTbH €ro IMPHUCIOCOOJIEHUS K MHAMBUIYAIBHBIM 3allpocaM CTOPOH
KOHTpPaKTa MO JIIOOBIM MapaMeTrpaM 3aKiIiovaeMoil chenku (1o IeHe, CpoKaM,
pa3Mepam, (popmMam pacueToB U MOCTaBKH).

OCHOBHOM HENOCTAaTOK (OpBapAOB - PUCK TOrO, UYTO MApPTHEP OTKAXKETCS OT
BBINOJIHEHUA YCIIOBUM JIOTOBOPA.

OOBIKHOBEHHBIN (hOpBAp/IHBIN KOHTPAKT 3aKIIOYaeTCs C IeJIbI0 KYIUThb-
npojaTh JIekallMii B €ro OCHOBE aKTHB B OyaylleM, HO Ha YCIOBHUSX,
ONPEICICHHBIX B MOMEHT €r0 3aKJII0YEHHUsA. DTO BaXKHO, HAIIPUMEDP, MIPU HATUIUU
JIOJITOBPEMEHHBIX CBA3€H MEXKIY IOCTABIIMKAMU U TOTPEOUTENSIMU CBIPhS U
MaTepuaioB, PYTrUX TOBAPOB U YCIIYT.

[lo Mepe cTanaapTU3alMy yCIOBUN 3aKIIOYEHUS, T. €. YACTUYHOI'O OTKa3a OT
WX HWHIUBUAYAJIBHOCTH, W TIPU HAJIWYWUA PHIHOYHOTO TMOCPEAHUKA, KOTOPBIN
CTAHOBUTCSI OJHOM M3 CTOPOH (POPBAPIHOTO KOHTPAKTA, MOCJICAHUE CTAHOBSITCS
JUKBUHBIMUA KOHTpakTamMu. JIMKBUIHOCTh TTO3BOJISIET UCIIOIB30BaTh (PopBapAHBIN
KOHTPAKT JJIS LIeJIEN XEKUPOBAHUS U CIIEKYJIUPOBAHUS.

OCHOBHBIMM  BHUJIaMH  JIMKBUAHBIX (POPBApPAHBIX KOHTPAKTOB SIBJISIOTCS
BaJIFOTHBIC M TIPOLICHTHBIC (POpBapIbI.

B o0oux ciyyasx pBIHOYHBIMU MOCpPEIHUKAMU (AWIEpaMu WIM MapKeT-
MeWKepaMu) SIBJISIIOTCS. KoMMepueckre 0aHku. OHU yCTaHaBIUMBAIOT (opBapIHbIC
KYpPChl KYIUTU-TIPOJIAKU BAJIIOT C JIOOBIM CPOKOM HCIIOJHEHHUS W 3aKJII0YaroT
dbopBapHbIE CACIKUA KaK Ha MOKYIKY, TaK U Ha MPOJaXy BAJIIOT C yYaCTHUKAMU
pPBIHKA - KIIMEHTaMU MEXTy COOOM.

[IpouienTHBIE POpPBAP/BI NOSIBUINCH HA MUPOBOM pbiHKE B 1983 1. B kauectBe
aKTHBa BBICTyNaeT OAaHKOBCKas WJIM MHasl MpOLeHTHas cTaBka. [{oxon mo stomy
KOHTPAaKTy TMPEJCTaBIsET CO00M pasHHUIly Mexay Oyaymeir (dhopBapaHoit)
MPOILICHTHON CTaBKOMW, 3a()UKCHPOBAHHON B KOHTPAKTE, U (PAKTUUECKON CTaBKOM
(cTaBKOM CHOT) Ha AAaTy PAcUETOB MO KOHTPAKTY.

JlpyruM BHEOMPKEBBIM MPOU3BOIHBIM (DMHAHCOBBIM MHCTPYMEHTOM SIBISIETCS
cBon. B ortnmume ot ¢opBapaa 0e3 GpuznuecKold MOCTaBKA aKTHBA, KOTOPBINA IO
MeXaHU3My Haubojee OJM30K K CBOMY, TMOCIEAHUNA SBISETCS OOMEHOM
00s13aTeIbCTBAMH, B TO BpeMs Kak (hopBap] MpeACTaBIIsAeT cCOO0M OTHOCTOPOHHEE
00513aTeILCTBO.



CBon - 1pOU3BOAHBIA WHCTPYMEHT, MPEACTABISAIOIMNA CcOO0H JOroBop,
KOTOpBIM TO3BOJIIET €r0 CTOPOHAM BPEMEHHO OOMEHSTh OJHM AaKTHUBBI WIIU
00s13aTeNIbCTBA HA APYTHe aKTHUBbI UM 0053aTEIbCTBA.

IMokynaTesb cBONAa - CTOPOHA, JIJIsT KOTOPOH pacueThl MPOBOAATCS IO TBEPIOH
CTaBKe (IICHE).

IIpoxaBenm cBoma - CTOPOHAa KOHTpakTa, Kotopas oOs3aHa IUIATHTH II0
TIJIaBaroIieii cTaBke (ICHE).

CBonm MOXXeT BKJIIOYAaTh OOMEH 0a30BbIMU akTUBaMH. OOBIYHO 3TO HMEET
MECTO TIpH 3aKIIOUYEHUH KOHTpakTa (COOCTBEHHO OOMEH) W TpH 3aBEpIICHUU
KOHTpakTa (0OpaTHblii oOMeH akTuBamH). OJHAKO Yalle BCEro (PU3NYECKOro
oOMeHa aKTUBaMH HE MPOUCXOIUT. B kauecTBe akTHBa OepeTcs 1eHOBas ICHEKHAs
cyMMa (UJIM HATypajbHOE KOJMYECTBO (PM3MUECKOTO AKTHBA), MO OTHOIICHUIO K
KOTOPOM OCYIIECTBIISIIOTCS BCE PACUYEThl M CaJbJOBBIA IUIATEK OJHON W3 CTOPOH
KOHTpaKTa JPyroi CTOpOHE.

I'maBHOE MecTO Ha PBIHKC CBOIIOB 3dHHMMArOT 6aHKI/I, OCYIICCTBILAOIIHNC
orcpamnru CO CBOIIaMu M ABJIATOIIUCCS OHHOﬁ N3 CTOPOH CHCIIKH.

Hcnonbs3oBaHre CBOMOB UMEET CIENYIOLIUE LENH:

- YMEHBIIEHUE PUCKA, B TOM YHUCJIE BAIFOTHOTO;

- obecrieucHne CTaOMILHOCTH IUIATEIKEH;

- CHIKEHHUE PacX0J0B Ha YIPABJICHHUE MOPTQEIeM LIEHHbIX OyMmar;

- BaJTIOTHO-(PMHAHCOBBIM apOUTPaXK, T. €. MOJydeHUE OE3PHCKOBOM MpUOBLIN
U3 Pa3HUIBI MEXKAY MPOIEHTHBIMH CTaBKAMH B PA3IMUHBIX BAJTIOTaX, Pa3HBIX
CTpaHax;

- TIOJlyYeHUE CIEKYJIATUBHOW MNPUOBUIM HAa OCHOBE TIPOTHO30B CTABOK H
KypCOB.

OCHOBHBIMM BHJIAMHU CBOIOB, 3aHUMAIOIINX JIMJUPYIOIIEE TOJIOKEHHUE Ha
PBIHKE, SIBJISIOTCS MPOICHTHBIC, BATIOTHBIC, TOBAPHBIC U MHICKCHBIC ((DOHIOBBIC)
CBOIIBI.

IIpoyenmusiii c6éon - TPOWU3ZBOIHBIN HWHCTPYMEHT, MPEICTABISIOMIUN COOOM
JIOTOBOP CTOPOH 00 0OMEHE B OMPE/EICHHYIO AaTy B OyAyIIeM OJJHOTO JIEHEKHOTO
MOTOKA, PAaCCUYUTAHHOTO MO (UKCHUPOBAHHON NPOIIEHTHON CTaBKE, HA JPYyrou
JICHEXKHBIN TTOTOK, PACCUYMTAHHBIN MO TIJIABAKOILIEH ITPOLIEHTHON CTAaBKE.

ITOCKOJIBKY ITPOLIEHTHBIM CBOII OCYLIECTBIIIETCSA B OHOW M TOM K€ BAJIIOTE, OH
HE TMojApa3yMeBaeT (akTHYecKoro oOMeHa 3aiiMamMH, a BKJIOYAeT TOJBKO
BO3MEILIEHUE pa3HULBl B MPOLEHTHBIX CTAaBKaX OT HMCXOJHOM CyMMBbI 3aiiMa.
JlaHHBIN (PUHAHCOBBINM UHCTPYMEHT MOSBUIICS Ha phIHKE B 1981 T.

Banomuwiii céon - TPOU3BOIHBIA WHCTPYMEHT, MPEICTaBISIONINN coO0M
JIOTOBOP CTOPOH 00 oOMeHe OJHOW BaJIOTHl Ha Jpyryro (mpsmasi caeika) ¢
00s13aTeTIbHBIM COBEPILICHUEM B ONPEICICHHYIO naTy B OyayiieM oOpaTHOTO
oOMeHa BairoTamMu (oOpaTHas ClIeiika) o Kypcam, YCTaHOBJIGHHBIM CTOPOHAMH B



A0roBope.

BaytoTHbIE CBOIBI HUCMOJB3YIOTCA LEHTPAIbHbIMM OaHKaMH, T. €. CBOII
MO3BOJISIET HA HENPOJOJKUTEIBHOE BPEMS YBEIMUHUTH BATIOTHBIE PE3EPBBI CTPAHBI,
KOTOpas MO TOW WJIM HWHOM TNPUYMHE MOKET ObITh MOJBEPrHyTa BaJIIOTHOU
cnekysiuu. B gaHHOM ciyyae puck oOMeHa BallOT HE NEPEHOCHUTCS Ha
IEHTpaJbHBIA OaHK TOW CTpaHbl, KOTOPHIH MPUXOAUT Ha MOMOIIb. [leHTpanbHbIN
0aHK, BRICTYNAIOLIUK C MPOChOOH 00 0OMEeHe, MoyYaeT B CBOE paclopsbKEeHUe Ha
OTpaHUYECHHBIA CPOK MO HEOOJIBIION MPOILEHT OMPEAEICHHYI0 CYMMY BaJIIOTHI, 32
KOTOPYIO NEPEBOAUT CBOEMY MNApTHEPY TaKyl kK€ CyMMY, HO B HAallMOHAJIBHOW
BajmioTe. Ha ocCHOBaHMHM coTlamieHudl O CAENKax CBON OaHKH MOTYT OBICTPO
OKa3bIBaTh JApPYyr JpYry HEOOXOAUMYIO MOJAEPKKY, HE Tepsisi BpPEMEHU Ha
IIPEABAPUTEIIBHBIC MTEPETrOBOPHI. 3aBEPLIEHUE CIEIKH OCYLIECTBIIIETCS IYyTEM €€
aHHYJIMPOBAaHUS, T. €. BO3BpALeHUsI OaHKAMH MOJIYYEHHBIX CYMM BaJIOT C YYETOM

HAYMCJICHHBIX MPOLEHTOB OaHKy-KpeauTopy. BamtoTHeIil cBon ObLT pa3paboTaH B
1979 1.

Tosapmwiii céon - OOMEH TOBAPHOTO aKTHMBA C (PUKCHUPOBAHHOW IIEHOW Ha TOT
K€ WM TOBAapHBIM aKTUB C IIaBaroei neHo. Gaktuyeckuii oOMeH ToBapaMu He
npousBoautcs. Ilokynmatens cBoma OepeT 00s3aTenbCTBO MO (PUKCUPOBAHHOU
LIEHE, a BBIIUIAYMBAETCS TOJBKO pa3HUIIA B LieHaX. TOBapHBII CBOI BIIEPBBIE OBLI
npuMeHeH B 1986 r.

Hnoekcuoiii céon - oOMeH akTHBa ¢ (PUKCHPOBAHHOM CTaBKOW MpOIEHTa Ha
aKTUB, JIOXOJHOCTh KOTOPOTO 3aBHCHUT OT COTJIACOBAHHOI'O (POHJIOBOTO HHIEKCA.
Cpox fmeicTBUSI KOHTpaKTa OOBIYHO COCTaBIS€T HECKOJBKO JIET, a pacyeT
MPOBOJUTCSA  €XKEKBapTajdbHO. DakTUYeCcKuii OOMEH aKTUBaMH  OOBIYHO
OTCYTCTBYET. BrimaunBaercs pa3Huiia B MPOIEHTHBIX CTaBKax. MIHAEKCHBIN CBOII
ObLT pa3paboTan B 1989 r.

Takum o00Opa3oM, TrJaBHbIE OCOOCHHOCTH BHEOUPKEBBIX IMPOU3BOIHBIX
(UHAHCOBBIX HWHCTPYMEHTOB 3aKJIIOYAIOTCS B  CleAyromeM. Bo-TiepBbiX,
YAOBJIETBOPEHUE MHIMBUAYAIBHBIX TOTPEOHOCTEN KIMEHTOB, UTO BJIEUET 3a COOOM
MOSIBJICHUE YHHUKAJIbHBIX PHUCKOB. BoO-BTOpBIX, B YCJIOBUSAX OTCYTCTBUSA
[EHTPAJTU30BaHHOTO MEXaHHU3Ma cOopa CBEJICHHI O BHEOUPKEBBIX MPOU3BOIHBIX
IIEHHBIX Oymarax 3aTpyJHUTEIBHOM SBJISETCS OIEHKAa PHUCKOB, CBONCTBEHHBIX
JIAHHBIM CHEJIKaM, M WX TMOCJEJACTBUM sl (PMHAHCOBOM CHCTEMBI. B-TpeThux,
JIBYCTOPDOHHUHN XapakTep TOPIOBJIM TaKUMU HHCTPYMEHTaAMHU XapaKTepHU3yeTCs
OTCYTCTBUEM IIEHTPAJIBLHOTO 3B€HA OOPA0OTKU U KJIUPHUHTA CIIEJIOK B JIMIE OUPXKHU,
KOTOpas SIBJISIETCS TAPAHTOM HCTIOTHEHUS 00s13aTEILCTB IO IOTOBOPY.



