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і соціальному прогресу суспільства, а також утвердження міжнарод-
ного авторитету України у світовій спільноті, а тому і належне законо-
давче регулювання всіх необхідних процедур.

Ключові слова: договір, спорт, нормативно-правове регулювання, фізкультур-
но-спортивні відносини, перевезення.

Key words: contract, sport, normative and legal regulation, physical culture and sports 
relations, transportation.

ЦУНЯК ІРИНА ГЕННАДІЇВНА

Національний університет «Одеська юридична академія», 
аспірантка кафедри цивільного права

ВАЛЮТНІ ФОРВАРДИ

На міжнародному міжбанківському валютному ринку важливу хеджу-
вальну функцію відіграють валютні форварди (англ. foreign exchange 
agreement, FXA), які фіксують валютний курс за операцією купівлі-
продажу обумовленої суми валютних цінностей на визначену дату 
в майбутньому. За валютним форвардним контрактом продавець зобов’я-
зується здійснити поставку обумовленої при укладання контракту кіль-
кості валютних цінностей за курсом на вказану дату, а покупець бере 
зобов’язання прийняти цю поставку і виплатити відповідну суму коштів 
у іншій валюті [1]. Валютні форварди не є стандартизованими за строками 
чи сумами та фіксують умови на момент підписання контракту.

Форвардний валютний ринок існує з усіх основних валют з коти-
руваннями терміном до одного року. Ліквідність цього ринку є вищою 
для більш коротких строків котирування. За своєю природою валютні 
форварди виступають одночасно операцією кредитування та продажу 
валют в межах одного контракту.

Операція з обміну валюти за форвардом може бути як реальною або 
умовною, коли за домовленістю сторін не відбувається поставка суми 
валютних цінностей, яка є базовим активом контракту, а замість цього 
виплачується курсова різниця в розрахунку на умовну суму контракту. 
Курсова різниця вираховується між курсом, зафіксованим у валютному 
форварді, та спот-курсом, який існує на дату фіксингу, тобто на день, 
коли фіксується ринковий курс валюти (дата фіксингу і дата валю-
тування можуть як співпадати для певних видів валют (наприклад, 
канадський долар – долар США, так і відрізнятися.

Валютні форварди в залежності від наявності або відсутності 
реальної поставки поділяються на валютні форварди з реальною 
поставкою та розрахункові валютні форварди (англ. Non-Deliverable 
Forwards (далі – NDF).

Що стосується NDF, то вони є деривативами на різницю (англ. 
contracts for differences) та охоплюють декілька операцій. На 
першому етапі відбувається купівля/продаж певної суми іноземної 
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валюти у встановлений сторонами термін за курсом, встановленим 
контрактом на момент його укладання. На момент виконання контр-
акту проводиться купівля/продаж такої ж самої суми іноземної валюти 
за курсом, який визначається на дату виконання контракту. В резуль-
таті між сторонами відбувається залік зустрічних грошових вимог, 
що виникають у момент виконання першої операції (форвард) та 
зустрічної операції.

NDF є видом валютного форвардного контракту, у якому на момент 
погашення форвардний курс порівнюється з референтною ставкою 
цього дня  – в Україні це ставка НБУ. Ці контракти зазвичай уклада-
ються за межами внутрішнього ринку країни, де діють обмеження на 
переміщення валюти. Однак обидві сторони можуть домовитися про 
NDF переведенням можливих прибутків та збитків у вільно конвер-
товану валюту. Різниця між форвардним курсом та курсом фіксингу 
обчислюється у вільно конвертованій валюті на дату сплати, що дає 
змогу отримати прибуток або збиток у цій валюті.

У разі, якщо на дату фіксингу курс валюти на ринку був нижчий, 
ніж курс, зафіксований у валютному форвардному контракті, прода-
вець отримує прибуток від валютної операції, а покупець повинен 
виплатити йому різницю у ціні. Розмір цієї суми визначається як 
добуток різниці між курсами на суму контракту. Якщо курс валюти 
виявився вищім, ніж курс у контракті, то покупець отримує суму 
платежу від продавця.

Отже, валютний форвард складається з двох операцій: купівлі-продажу 
валюти та форвардної валютної операції. У разі безпоставочного валют-
ного форварду, операція купівлі-продажу валюти не проводиться і розра-
хунок проводиться за різницею курсу валюти. Якщо відбувається реальна 
поставка валютообмінної операції, то розрахунок проводиться за існу-
ючим на день фіксингу спотовим курсом. Безпосередньо за форвардним 
контрактом розрахунки проводяться окремо за сумою форвардного 
платежу (втрати або доходи за форвардними операціями).

Форвардні валютні контракти забезпечують захист обом учасникам 
від коливань валютних курсів протягом певного часового періоду. 
Курс валюти фіксується на момент укладення угоди, що дозволяє уник-
нути валютного ризику під час дії контракту. Таким чином, протягом 
часу дії контракту учасники не піддаються валютному ризику, пов’я-
заному з коливаннями валютних курсів, а їх майбутнє становище стає 
повністю визначеним, що відповідає сутності хеджування.

За законом усі види форвардних контрактів є деривативними 
контрактами, оскільки між датою їх укладення та датою розрахунків 
проходить певний період часу. Однак, чи відповідає валютний форвард 
з умовою поставки критеріям деривативу?

Валютний ф’ючерс є деривативом, оскільки купівля самої валюти 
при купівлі ф’ючерсу не відбувається, а сам контракт продається на 
біржі, а ціна ф’ючерсу відрізняється від валютного курсу  [2]. Однак, 
у випадку валютного форваду з умовою поставки купівля чи продаж 
однієї валюти за іншу відбувається у дату погашення контракту. 
У цьому випадку валютний форвард відрізняється від контракту  
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про купівлю валюту за спотовою ціною лише використанням форвард-
ного курсу обміну валют. Тому валютний форвард з умовою поставки 
не є деривативним контрактом. 
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