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Тема 6. Свiтова валютна система в глобальному середовнщi 

План 

6.1. Свiтова i нацiональна валютнi системи та етапи i'x розвитку. 
6.2. Валюта i валютний курс. 
6.3. Валютний ринок. 
6.4. Мiжнароднi валютно-фiнансовi opraнiзaцir. 
6.5. Спекуляmвнi валютнi операцii' i валютнi бiржi. 
6.6. Вiдмивання "брудних" грошей та боротьба з цим явищем. 

6.1. Свiтова i нацiональна валютнi снстемн та етапн ix розвнтку 

Мiжнароднi валютнi вiдносини - одна з головних складових 
мiжнародних економiчних вiдносин. Найважливiшим елементом 
мiжнародних валютних вiдносин виступае валютна система. Розрiзняють 
нацiональну та свiтову валюmi системи. Остання розвива€ТЬся на 
регiональному та глобально-свiтовому рiвнях. У свою черrу регiональнi, 
свiтовi та нацiональнi валютнi системи активно взаемодiють мiж собою, 
утворюючи едину цiлiсну систему мiжнародних валютних вiдносин. 

Функцiональнi особливостi валютних вiдносин втiлюються в 

1сторично-конкреmих валютних системах, якi е формою правовоi' та 

iнсппуцiйноr органiзацir валютних вiдносин. 
Baлюrni вiдносини тiсно пов'язанi з внутрiшнiми грошовими 

вщносинами. Тому еволюцiя мiжнародних валютних вiдносин у 

специфiчному виглядi повторюе, як ми побачимо нижче, розвиток 

внутрiшнього грошового oбiry краrн. Разом iз тим валютнi вiдносини не 

виключають нацiонального характеру грошового механiзму окремих краiн. 

У процесi поглиблення мiжнародного подiлу працi та розвитку 

економiчних зв'язкjв вiдбувасться iнтеграцiя систем нацiональних 

rрошових вiдносин i свiтових валютних вiдносин. Функцiональнi 

вiдмiнностi мiж ними практично нiвелюються. 
Нацiональна валютна система - це форма органiзацi1 економiчних 

вiдносин краrни, за допомогою яких здiйснюються мiжнароднi розрахунки, 
утворюються та використовуються кошти держави. Основнi елементи 

нацiональноi" валютноI систем и визначаються нацiональним 
законодавством. 

Складовими нацiональноi' валютноi' системи с: 
• нацiональна валюта - грошова одиниця держави; 

• валютний паритет як основа валютного курсу; 

• режим курсу нацiональноi' валюти, органiзацiя валютного ринку; 

. • нацiональнi органи, що обслуговують та регулюють валютнi 
вщносини краi'ни; 

131 



• }'Мови обмiну нацiонально .. 
конвертованiсть валюти • валюти на золо- . 

• • •u та i11111i Нацюнальна валютна сист 8a.lJJoтit -
rрошов · ема Е: орган · . их ВIДНосин окремих е ... ~чною частиноtо 
нац1ональним законодавств д ржав, .!• функцiонуван~ц снсте~н 

ом кожно~ кр " J>еrулЮстъс законо_давства встановлюсгься механiзм вза а1~-~- ~а основi тако~ 
rрошеи, спосiб ix конвертованостi - смод11 нац1ональних i свiтових 
J<ypciв, формування та ' реитинrу та_ реrулюван~ц &amoтu,~ 

використання м1жна - . •пnл золотовалютного запасу, кредитних ресурсiв та iн о ~дмщ т_квiдносn, 
валютних систем входять вiдповiднi iнф . Д . кладу нащональннх 
та креди ф. . раструк,урн1 ланки - банкiвсью 

""!о- . ~нансов~ . Установи, бiржi, спецiальнi орrани llaJDO'nforo 
контро~, 1нш1 державн1 та приватнi iнститути. 

Св1това валюmа система - це форма opraнiзaцii" мiжнароднИХ 
8~ТНИХ (грошових) вiдносин, що iсторично склалас.11 i заJ..'J)iплена 
м~ержавною домовленiС1Ю. Це сукупнiсть способiв, iнС1рументiв i 
маждержавних органiв, за допомогою яких здiйснюm.с.11 взаt11ннй 
nлатiжно-розрахунковий оборот у межах свiтового господарства. Свiтова 
валюmа система включаЕ: ряд конструктивних елементiв: свiтовий 
грошовий товар, валютний курс, валютнi ринки та мiжнароднi валюm<r 
фiнансовi органiзацii". 

Свiтовий грошовий товар виступас носiЕ:.м мiжнародних ~m<r 
грошових вiдносин i приймае:ться кожною краiною як екв~валект 
вивезеного з неi· багатства. Iсторично першим мiжнародним грошовнw 
товаром було золото, пiзнiше в мiжнародних розрахунках стал; 
використовувати кредитнi грошi (векселi, банкноти, чеки та де~озитиJ. i 
70-х р. ХХ ст. з'являються спецiальнi мiжнароднi та реriональнt плаnжн 
~~-~nE~ 

0 Першою в icтopii" свiтовою валютною системою була система. шUI. 
. . у i вiдома л спиралася на Е:динt правила 061гу золотого грошового товар 

назвою системи золотого стандартv. 
2
1 

•J ... 18 Р· Початок золотого стандарrу був покладений Банком Анrлн 8 а 
Юридично WI система була оформлена мiждержавною угодою : 
Паризькiй конференцii' в J 867 р., що визнало золото единою . форм:(( 
свiтових грошей. За мiсцем оформления угоди ця система в~дома 
Паризька валютна система. 

Золотий стандарт базувався на насrуnних струК'l)'рних лринuиnа.х: 
► йоrо основою був золотомонетний стандарт; 
► кожна валюта мала золотий вмiст. 

Золотий стандарт вiд!гравав лев~ою мiрою роль стихiйн~rо 
регулятора виробництва, зовнrwньоеконом1~них зв'язкiв, грошового 0 611)', 
платiжних балансiв, мiжнародних розрахунк~в. 

Рiзновидами золотого стандарту Е: 

• золотомонет-nий стандарт, при якому банками здiйснювалося вiльне 
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чатку ХХ ст.); ше ет (вiн дiяв до по застосовувалося ли 
оТИХ мон ЯКОМ)' золото .. ·товоi карбування зол ковий стандарт, при ХХ ст - початок першоа сва 

• золотозлив ках (початок . 
розрах}'Н ·з в мiжнародних . V стандарт, при ,~кому поряд а 

вiйни); тиий (золотодевазнии) . алюти кра"iн, що входять У 
• золотовалю ках використов~валися • в як Генуезький (1922 р. -

золотом у розрахун стандар,у. Вiн в1домий_ ще. ·докремлюють Генуезьку 
систему золотого . .. iйни) через що ~нод1 в1 

roi св1тово1 в , 
початок дру б насамперед режимом 
валютну систему. монетного стандарту . ув_ була результатом 

Режим золото . Така стаб~льюсть ених 
. валютних курс1в. цю систему, встановл 

стабmьних жавами що залровадили е iгався вiдплив золота, 
дотримання «:;~вил rри;>. Так, краi"ни в .яких с~~~~али внyrpiwнi uiни, а 
конкретнихфiцитностi ix платiжноrо балансу з,.... пiдвищували Ix. Тiльки 
завдяки де потоки золо • .., ти 

кра'iни~уюдоч:;::х :а:м~~=:я гри» можн~~~~~ ~:=80:0::::та. дотри 6 • спричинену при . аги 
рiвновагу платiжних аланс1в, ого стандарту мала не тальки перев • 

Однак система золотомонетн б ла занадто жорсткою, не досить 
• · По-перше вона У iсть але й cyrrt:вt недол1ки. • становлювала пряму залежи 

еластичною, дорогою. По-друге, система в краiнах та на свiтовому ринку, 
б ла в обiгу в окремих та грошовоi маси, що У 8 . ритrя нов их родовищ золота 

вiд видобутку та виробництва золота. л~кв цих умовах до перiодичних 
збiльшення його в~доб~ призводи окремi кра"iни, так i свiтовий 
iнфляцiйних процес1в, яка охоплювали як 

ринок. - . ю вадою системи золотомонетного стандарту було 
Та наисуrrt:вашо жливiсть 
що за цих умов практично повнiстю виключалася ~о . 

те, ·· 0 валютно~ пол1тики проведения окремими де~жавам~ в:11асно1 rрошов .. - Е:ТЬС~ 
спрямовано"i на вирiшеню внутр1шюх проблем кра1ни. Це поясню . 
тим що безпосередньою реакцiЕ:ю на будь-яке збiльшенн,а обсягав 
пап~рово"i eмici"i I iнфляцiйне знецiненн,а нацiональних грошей . були 
вiдплив золота за кордон i вiдповiдне зменwення золотих запасав. Ц~ 
обмежувало можливостi державного втручання у сферу грошових • 
валютних вiдносин, "ix цiльовоrо регулювання, використання у конкретних 
напрямах економiчноi полiтики. . 

Прагнення до валютно~ стабiльностi змусило бiльшiсть краi"н св•~ 
вiдновити золотий стандарт, вiд якого вони вiдмовилися в роки Першо1 
свiтовоi вiйни. За перiод з 1924 по 1928 рр. €вропейськi кра"iн~ 
вiдновлюють золотий стандарт, проте вже в модифiкованому вигляд1 
золотозливкового стандарrу. 

Система золотозливкового стандарту - перехiдна форма золотого 
стандар-rу. Бона встановилася в рядi високорозвинуrnх кра·iн Заходу (окрiм 
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США) пiсля Першоi· свiтовоi· вiйни i проiснувала до Великоi' .. 
1933 рр. дenpecii 1929. 

Краi·ни, якi приЕ:дналися до золотодевiзного стандарrу збе . 

авуари у двох основних фiнансових центрах - Нью-Йорку /ло Рt~и своr 
у • • ндон1 

Jсторичнии досв~д показуЕ:, що для усшшного функц· · 

золотодевiзного стандар,у потрiбнi були такi умови: toнy8iU!JЦ 
_ проведения узгодженоi' полiтики центральних банкiв краi'н-

учасниць; 
_ краiни, якi вис,упають у ролi валютних центрiв n . 

• . у • • .. , овинн1 
самостiйно mдтримувати значнии р1вень економ1чно1 активностi i ви • 

б 
.. C010f1t 

попит на iмпорт з тим, що дати змогу кра1нам членам системи вiл 

купувати необхiднi i"м резервнi засоби; ьно 
_ резервнi авуари краi'н-учасниць не повиннi складатися . 

• •• • 13 

короткострокових аванс1в, що надаються кра1нами, як1 висrупають 8 ролi 

валютних центрiв. 
Друга валютна система була офiцiйно оформлена на Мiжнароднiй 

валютно-фiнансовiй конференцii. ООН, що проходила з 1 по 22 лиnня 
1944 р. ум. Бретrон-Вудс (США). Тут також були заснованi МВФ i МБРР. 

Друга мiжнародна валютна система (МВС) базувалася на наступних 

принципах: 
• встановлено твердi обмiннi курси валют краi'н-учасниць до курсу 

вецучоi' валюти; 

• курс ведучоi· валюти фiксований до золота; 

• центральнi банки пiдтримують стабiльний курс своЕ:i' валюти 
стосовно ведучоi· (у рамках ±1 %) валюти за допомогою валютних 

iнтервенцiй; 
• змiни курсiв валют здiйснюються за допомогою девальвацii i 

ревальвацii'; 
• органiзацiйною ланкою системи Е: МВФ i МБРР. МВФ надаЕ: 

кредити в iноземнiй валютi для покриття дефiци,у платiжних балансiв з 
метою пiдтримки нестабiльних валют, здiйснюЕ: контроль· за дотриманням 
краi'нами-членами принципiв мiжнародного економiчного спiвробiтництва, 
забезnечус валютне спiвробiтництво краi'н. 

Устрiй сучасноi' мiжнародноi· валютноi· системи було офiцiйно 
обrово~но на конференцii' МВФ у Кiнгстонi (Ямайка) у сiчнi 1976 Р· 
Основн1 характериСПt Я й .. .. . ки ма сько1 валютно~ системи таю: 

- систем · · х. а полщентрична, тобто заснована не на однiй, а на деюлько 
ключових валютах· 

' - вiдмiнено мо у _ нетнии паритет золота· 
основним засоб . ' . ьно 

конвертована вал ом м1жнародних розрахункiв стала ВIЛ 
- не icнyt юта, а також СДР i резервнi noзиuii' в МВФ; 

меж коливан ф . сrься ь валютних курсiв. Курс валют орму 

1 ) -1 

-
. nливом попи,У та пропозицii'. 

ntдв . б .. б , . б 
_ центральНJ анки краtн не зо ов язаНI втручатися в ро о,у 

ютних ринкiв для пiдтримки фiксованого парите,у свое:i валюти. 
~нак вони здiйснюють валютнi iнтервенцii для стабiлiзацii' курсiв 

8алют; _ краi'на сама вибирае: режим валютного курсу, але i'й заборонено 

виражати його через золото; 
_ МВФ спостерiгае: за полiтикою краi'н в областi валютних курсiв; 

краi·ни-члени МВФ повиннi уникати манiпулювання валютними курсами, 

що дозволяють перешкодити дiйснiй перебудовi платiжних балансiв, 
одержувати однобiчнi переваrи перед iншими краi'нами-членами МВФ. 

У «вiльному плаваннi» знаходяться валюти США, КанадИ, 
великобританii', Японii·, Швейцарii' i ряду iнших кра'iн. Однак часто 
центральнi банки цих кра"iн пiдтримують курси валют при i'xнix рiзких 
коливаннях. Саме тому говорять про «кероване», чи «брудне», плавания 

валютних курсiв. 
Змiшане плавания також мае: ряд рiзновидiв . По-перше, це групове 

плавания. Воно характерно для краi·н, що входять в €вропейську валютну 

систему (€ВС). Крiм того, до цie:i' категорii' валютних режимiв належить 

режим спецiального курсу в краi'нах ОПЕК. Саудiвська Аравiя, Об'е:днанi 

Арабськi ~мiрати, Бахрейн i iншi кра"iни ОПЕК «прив'язали» курси своiх 

валют до ц1ни на наф,у. 
Функцiонування Ямайськоi' валютноi' системи суперечливе. 

О~~кування, пов'язанi з введениям плаваючих валютних курсiв, 

здшснились лише частково. Однiе:ю з причин цього е розмаiтiсть 

можливих варiантiв дiй кра'iн-учасниць, дос,упних iм у рамках цie:i 

системи. Режими обмiнних курсiв у своему чистому виглядi не 

практикуються протягом тривалого перiоду. 

Для Ямайсько'i валютноi' системи характерним Е: сильне коливання 

валютн?ГО курсу_ для долара США, ЩО ПОЯСНЮЕ:ТЬСЯ суперечливою 

економ1чною поmтикою США у формi експансiонiстськоi фiскальноi i 

реструктивноi' грошовоi· полiтики. 

. €вропе~ська валютна си~ема -. це _органiзацiйна економiчна форма 

вщносин ~ра1н €С у валютн1и сфер~, м1жнародна регiональна валютна 

система, шдсистема Ямайськоi свiтовоi валютноi системи. Бона створена в 

l 979 Р: з метою стабiлiзацii валютних курсiв у perioнi послабления 
економ ·· · .. ' ~чно~ залежност1 кра1н-учасниць вiд дестабiлiзуючого зовнiшнього 

впливу. 

Основнi принципи €вропейськоi валютноi системи нас,упнi: 

• створення на базi Е:вропейськоi колективноi" валюти ЕКЮ· 

• використання золота як реальних резервних активiв· ' 
• в ' 

становления режиму валютних курсiв на спiльному плаваннi 
валют. 
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• здiйсненю1 мiждержавноrо реriональноrо валютного 

Основний 33сiб - надання центральним банком peryлioaa,111, 
покритt11 тимчасовоrо дефiциту платiжних балансiв i Кред11тiа ~­

пов'.азаних iз валютною iнтервенцiсю. Головною стад· P03Paxylt1Ciв 
валютно-фiнансовоi iнтerpaцi'i кра'iн €С став €вропейський 8

1tю P0зatt~ 
(€ВС). алютний col03 

1 сiчНJ1 2002 року евро став единим законним засобом 

краiнах Свропейськоrо валютного союзу, що становлят плате)!(у а 12 
. . ь так зь1n. 

орозону. Гот1вкове оро запроваджено в oбir шмхом бе ~ 11 

б . . .. зко111тоа11 
о м1ну старнх rрошових знак1в кра1н сврозони на новi за ф' 0ro 

. 1ксоааи11 
курсами обм1ну, встановленими 31 rрудня 1998 року н ыи 

введенн.а евро у безrотiвковий oбir. З 2015 року евро фу~кц:1ер;дод11i 
краiнах се. ну У 19 

6.2. Валюта i валютний курс 

~алюта - це не но~ий ви~ rpow~й, а особливий спосiб iхнього 

функu1_о~ваюur, ~ол~ нацюналью грош~ опосеред_ковують мiжнароднi 

торгов~ 1 кредитн1 в1дносини. Таким чином, грош~, використовуванi 8 

мiж:народних економiчних вiдносинах, стають валютою. 

Розрiзняють поняття «нацiональна валюта» i «iноземна валюта». 

Пiд нацiональною валютою розумiсться встановлена законом 

rрошова оди-НИWI даноi держави. Нацiональна валюта - основа 

нацiонально'i валютноi системи. У мiжнародних розрахунках звичайно 

вихористовусться iноземна валюта - rрошова одиниц,~ iнших кра'iн. до 

iноземноi валюти вiдносять iноземнi банкноти i монети, а також вимоrн, 

вираженi в iноземних валютах у видi банкiвських вкладiв, векселiв i чекiв. 

Iноземна валюта с об'сктом купiвлi-продажу на валютному ринку, 

зберirасться на рахунках у банках, але не е законним платiжним засобом на 

територiI даноi держави (за винятком перiодiв сильно'i iнфляцii). Категорiя 

«валюта.» забезпечус зв'язок i взаемодiю нацiональноrо i свiтового 

rоспод.арсnа. 
. 

Крiм того, важливим е поняття «резервна валюта», шд якою 

розумiсrься iноземна валюта, у якiй uентральнi банки iнших д~ржав 

накопичують i зберirають резерви для мiжнародних розрахунюв по 

зовнiwньоторrовельнии операцiях i iноземних iнвестицiях. Резервна 

валюта служить базою визначення валютного паритету i валютного курс~ 

для iншнх краiн, широко використовусться для проведенн,~ ~тно~ 
·· учасниць св1тово1 

iнтервенuii з метою реrулювання курсу валют кра1н- ША 

валютно'i системи. До резервних валют, наприклад, вiдносять долар С ' 

японську сну, фунт стерлiнгiв, евро. . .. (чи 

Мiжнародиа валютна лiквiднiсть (МВЛ) - здатюсть кра~ни 
·· м iжнародн~~х 

rрупи кра'iн) знеuiнювати свосчасне погашения сво~х 
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'язань nрийнятними для кредитора nлатiжними засобами. З погтrду 
ЗО ОВ . ОДН . • • 

всесвiтнього госnодфа~ства м1жна~ а валютна л1квщн1сть означас 

пнiсть джерел 1нансуванНJ1 1 кредитуванн.я свiтового платiжного 

субку 0 ....,, i залежить вiд забезпеченостi свiтовоi' валютноI системи 
о ор •J б · 
мiжнародними резервними активами, нео х1дними для i"i нормального 

функuiонування. 

Структура МВЛ мiстить у собi наступнi компоненти: 

• офiцiйнi валютнi резерви краi·н; 

• офiцiйнi золотi резерви; 

• резервну позицiю в МВФ (право краi·ни-члена автоматично 

одержати безумовний кредит в iноземнiй валютi в межах 25% вiд i"i квоти в 

МВФ); 

• рахунок в СПЗ i евро. 

Важл~вим еле_ментом свiтовоi· валютноi· системи Е: валютний курс. Це 

мiнова варт!сть нацюн~ьних rpow~й однiЕ:I краiни, виражена в гроwових 

одиниц,~х •~ших кра1н. Валютн1 курси можуть бути фiксованими 

(твердими) 1 плаваючими (гнучкими). В основi фiксованого валютного 

курсу лежить монетний паритет (ваговий вмiст золота 8 нацiональних 

грошових одиниW1х), плаваючi валютнi курси не зв'язанi 3 монетними 

паритетами, а визнач~ються шляхом зiставлення паритетiв купiвельно'i 

сили валют, тобто оц1нки в нацiональних грошах вартостi однакового 
«кошика» товарiв. 

Нас;упним елементом свiтовоI валютно~ системи 
· п в~п~ 

валютю ринки. ершим таким ринком був ринок золота як грошового 

товару, де, . золото продавалось на основi офiцiйно'i цiни що 6 ла 
закршлена м1жнародним договором. ' у 

Розвиток зовнiшньоекономiчних вiдносин вимага об 
iнструмента, за допомоrою якого суб'скти що дiют Е: • ос ливоrо 
ринку 6 • . , . ь на м1жнародному 

' могли шдтримувати мiж собою тiснi ф . . 
Таким iнструментом ви п . . 1~ансов1 взасмозв'язки . 

валюти Найважливiши~ ають банк1вськ1 операцн по обмiну iнозеwно'i 
. . елементом у системi бан . . 
шоземною валютою с обмiнний валютний ювських операwй з 

вимагаЕ: вимiру вартiсноrо с . . курс, :0му що розвиток МЕВ 
в - ПIВВIДНОШення валют РIЗНИХ кра'iн 
алютнии курс необхiдний . . 

т~ргiвлi товарами, послугами п и дЛ~ вз~о•~о~о обм1~ валютами при 
щн свiтових i нацiональних , р _рус1 каштал1в • ~редит1в, для порiвн.11нНJ1 
краiн, виражених у . ринк1в, а також варnсних показни..кiв рiзних 
б . нац~ональних чи iноземн 

о ~-IНЮЕ: виручену iнозем валю . их валютах. Експортер 

кра1н не можvм.. ф ~ 1У на нацюнальну, то. му що валюти iнших 
· ···J • u ункщонувати в яко · 

плат1жноrо засобу на те ... - ст1 законного купiвельноrо i 

нацiональну валюту . ритор11 дано, держави. IJ.rnopтep обмiнкх 
кор на ~нозеwну для о . 

доном, дЛя погашенн бо . . мат1t товар~в. куплених за 

nозиках. я за рrованост1 • виллати вiдс.опив по зовнiшн iх 
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Пnотетично iснуютъ n'ять систем валютних курсiв: 

• вiльне («чисте») плавания; 

• кероване плавания; 

• фiксованi курси; 

• цiльовi зони; 
• гiбридна система валютних курсiв. 

Так у системi вiльного плавания валютний курс форuvетьс . 
• ... 

8 
u ··•J я n1д 

вnливом ринкового nоnиту та nроnозиц11. алютнии ринок при ць 
u • • • • ому 

найбiльш наближении до модеш досконалого ринку. к~льюсть учасникiв • • ••• 111( 

на сторонi nопиту, так 1 на ст?рою nроn_озиц11 величезна, будь-яка 

iнформацiя nередасrься в с~стем1 митrtво . 1 до~~на всiм учасникам 
ринку. Роль центральних банюв тут незначн~ 1 непост1ина. 

у системi керованого плавания, кр1м поn_иту та nponoзицi"i, на 

величину валютного курсу вnливають централью банки кра"iн, а також 

рiзнi тимчасовi ринковi nерекручування. Прикладом системи фiксованих 

курсiв е Бретrон-Вудська валютна сис:rема 1 ~44-1971 рр. 
Система цiльових зон розвивае щею ф1ксованих валютних курсiв. До 

цього типу можна вiднести режим функцiонування курсiв валют кра"iн­

учасниць €вропейськоi" валютноi" системи. 
Нарештi, прикладом гiбридноi" системи валютних курсiв е сучасна 

валютна система, у якiй iснують кра"iни, що здiйснюють вiльне плавания 

валютного курсу, маються зони стабiльностi i т.п. Докладне nерерахування 
режимiв курсiв валют рiзних кра"iн, що дiють у даний час, можна знайти, 

наnриклад, у виданнях МВФ. 
Одним з найбiльш важливих понять, використовуваних на 

валютному ринку, е поняття реального i номiнального валютного курсу. 

Реальний валютний курс можна визначити. як вiдношення цiн товарiв 

двох краi"н, узятих у вiдповiднiй валютi. 
Номiнальний валютний курс показуе обмiнний курс валют, що дiе в 

даний момент часу на валютному ринку краi"ни. 

Валютний курс, що пiдтримуе постiйний паритет купiвельно"i 

спроможностi, - це такий номiнальний валютний курс, при якому 

реальний валютний курс незмiнний. 
У сучасних умовах валютний курс формуеться, як i будь-яка ринкова 

цiна, пiд впливом попиту та пропозицi"i. Зрiвноважування останнi~ на 
валютному ринку приводить до встановлення рiвноважного р~вня 

ринкового курсу валюти. Це так звана «фундаментальна рiвновага». .. 
Розмiр попиту на iноземну валюту визначасrься потребами кра~ни 

8 

iмпортi товарiв i послуг, витратами туристiв даноI краi'ни, що ви1жджають 

в iноземнi держави, попитом на iноземнi фiнансовi активи i попитом_uн~ 
iноземну валюту в зв'язку з намiрами резидентiв здiйснювати iнвестищию 
проек-m за кордоном. 

Розмiр пропозицii iноземно"i валюти визначасrься попитом 
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езидентiв iноземноi· держави на валюту дано·i держави, nоnитом 
р . . 
iноземних турист~в на nослуги в дан1й державi, nоnитом iноземних 

iнвесторiв на акт~ви, вираженi в нацiональнiй валютi дано'i держави, i 

поnитом на . нащон~ь~ валюту в _зв'язку з намiрами нерезидентiв 

здiйснювати 1нвестищию nроекти в даюй державi. 

Так, чим вищий курс iноземно"i валюти стосовно вiтчизняно"i тим 

менша кiлькiст~ нацiональних суб'ектiв валютного ринку г~това 
заnроn~нувати в1тч_изняну ~алюту в обмiн на iноземну j навnаки, чим 

нижчии курс нащонально1 валюти стосовно iноземно"i тим бiльша 

кiлькiсть суб'е~iв нацiонального рин~ ~отова придбати iно;емну валюту. 
Валютнии курс як базове сшввщноwення цiн двох валют може 

встановлюватися законодавчо або визначатися в процесi ix взаемного 
котирування. 

Котирува~ня . валют - це встановлення валютного курсу на основi 
ринкових мехаюзм1в. 

Кiлькiсне значения валютного курсу розраховусrься (кот ) . ирусrься, 

як правило, з точюстю до 1/1 О ООО, тобто визначасrься до 4-го знака пiсля 
коми. 

Котирування курсiв. в~ют бувае прямим та непрямим. Пряме 
котирування визначае юльюсть нацiональноi" валюти за 
. ·· Я ОДИНИЦЮ 

•~озе~но1 . ~ правил_~• валюти порiвнюють з американським доларом: 

к~льюсть нащон~ьно1 валюти за один долар США (тут долар Е: базою 

котирування, а 1нша валюта - котирувальною) у · 
• • u • вигляд1 прямого 

котирування офщ1ино визначаються курси бiльшостi валют свiту. 

Непряме (зворо11iе) котирування визначае кiлькiсть iноземноI 
валюти, що виражасrьс~ в одиницях нацiонально"i валюти (долар е 

валютою котирування, а 1нша валюта - базою котирування) Як прав 

це менш поширений вид встановлення валютного курсу я ~ . ило, 
АнглiУ. , кии мае м1сце в 

6.3. Валютний ринок 

В_алютний ринок як економiчна категорiя - це система ст~иких 
:коном1ч~их та органiзацiйних вiдносин, пов'язаних з операцiями куnisлi-

нродажу ~ноземних валют та платiжних документiв у iноземних валютах а валютному ринку · u • 

. зд~иснюсrься широке коло операцiй щодо 

зсоивюшньоторг~вельних розрахункiв, туризму, мirpaцi"i капiталiв робочо·i 
ли тощо як, передб . ' 

• ачають використання 1Ноземно1 валюти покупцями 
nродавцями, по:ередниками, банкiвськими установами та фiрмами. , 

Валютнии ринок _ це: 
l) пiдсистема валютни · · •u • • 

·,н х В\ДНОСИН у ХОД! операц,и J<уП\ВЛl·Продажу 
оземних валют · • . . 

2) 
. 1 плапжних документ1в у 1ноземних валютах· 
1нститу • u u • ' 

щинии механ1зм (сукупнiсть установ i органiзацiй -
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банкiв валютних бiрж:, iнших фiнансових iнститутiв), що забе 
, . . зnечУlо 

функцiонування валютних ринкових мехаюзм,в. тt, 

Найбiльшимн мiжнародними валютними ринками, nредетавл 

c\/lNПнie110 банкiв, бiрж i фiнансов11х компанiй, с ринки Лондо е1111 '-'11 
J"J"" . ф ф м - . п с· на, liъio 
Иорка, Ток10, ранк урта-на- аин1, арижа, 1нranypa, Цюрих • 

Гонконгу. а, 

Функцii валютиого ринку: 

► реалiзацiя валютноi полiтики держави, спрямованоi· на забезnе 
. .. . чення 

реrулювання нац10нально1 економ1ки та розwи 
. , • рс11ня 

зовнiшньоеконом1чних зв язкtв; 

► сприяння поrлибленню мiжнародноrо подiлу працi та мiжнародноi 

торriвлi; 
► визначення i формування попиту та пропозицi'i на iноземнi 

валюти; 

► св<КЧасне здiйснення мiжнародних розрахункiв; 

► реrулювання валютних курсiв; 

► хеджування валютних ризикiв; 

► днверсифiкацiя валютних резервiв; 

► одержання прибутку вiд операцiй з валютою та валютними 

цiнностями тощо. 

Суб'tктами валютного ринку с: 

- державнi установи, основне мiсце серед яких займають центральнi 

банки та казначейства окремих краiн; 

- юриднчнi та фiзичнi особи, що зайнятi у рiзноманiтних сферах 

зовнiшньоекономiчноi дiяльностi; 

- комерцiйнi банкiвськi установи, якi забезпечуютъ валютне 

обслуrовування зовнiшнiх зв'язкiв, особливо брокерськi контори; 

- валютнi бiржi та валюmi вiддiли товарних i фондових бiрж. 

Основнi суб'скти валютного ринку - великi транснацiональнi банки, 

якi мають розгалужену мережу фiлiалiв i широко використовують в 

операцiях сучаснi засоби зв'язку, комп'ютерну технiку. 

Банки та iншi учасники валютного ринку пов'язанi мiж собою у 

режимi реального часу за допомогою телефонних, телефаксних i 

комп'ютерних засобiв зв'язку. За допомогою мережi кореспондентських 

рахункiв банки здiйснюють переведения платежiв вiд iмпортера до 

експортера, а сучаснi електроннi й телекомунiкацiйнi можливостi дають 

змоrу переводити кошти у будь-яку точку планети за лiченi хвилини. 

Територiально валютнi ринки, як правило, прив'язанi до велики_х 

банкiвських i валютно-бiржових центрiв, оскiльки в рядi краiн поряд 
1з 

мiжбанкiвською торгiвлею валютою iснують i спецiальнi валютнi бiржi, а 

встановлений на них курс називасrься офiцiйним валютним курсом.
 

Найбiльшим у свiтi центром торгiвлi валютою як щодо обсяrу 

обороту, так i кiлькостi валют с Нью-Йорк. Характерно, що в США немас 
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алютноi· бiржi, де б щоденно встановлювалися офiцiйнi котирування. Тут 

:алютою торrують виключно на мiжбанкiвському ринку, де формусrься 
середнiй курс, яки~ служить ?сн~вою для встановлення курсiв продавця i 

покупця для банювськ_их кл1снтав. Iншi великi фiнансовi центри США 

знаходяться в Бостою, Чикаго, Сан-Франциско та Новому Орлеанi. 

валютннх бiрж немас також у Великiй Британii та Швейцарi"t', але це 

майже не впливаt на масштаби валютних операцiй у цих краi·нах оскiльки 

на практицi фактичнi курси валют, як правило, коливаються' навколо 

офiцiйних _вал_ютни~ ~~сiв. У Францii' i Австрii' функцiонус по однiй 

валютнiй б1рж1, Iтатя I Н1меччина мають по декiлька бiрж. 

Тради~iйно найвiдомiшим не тiльки в E:вponi, а й у всьому свiтi Е: 

Лондонськии вал~тний_ ринок. Ще в 1694 р. британський парламент 

прийняв акт, якии закршив створення Банку Англii'. Таким чином, було 

засновано перший центральний банк у свiтi, який втратив свою монополiю 

лише в 1832 р. 
Найбiльш вiдомими t наступнi види ринкiв: 

1. Регiональнi ринки валют: 

► Е:вроп~йськи~ (з центрами в Лондонi, Франкфуртi-на-Майнi, 
Париж~, Цюр1ху); 

► Американський (з центрами в Нью-Йорку, Чикаго, Лос­
Анджелесi, Монреалi); 

► Азiатський (з центрами в Токiо, Гонконгу, Ciнranypi, Бахрейнi). 

ренний о~орот на трьох найбiльших валютних ринках свiту (Лондон, 

Нью-Иорк, Тоюо) становить па сьогоднi понад 1500 илрд. дол. США 

Рiчний обсяг на свiтових валютних ринках сяrас 250 трлн. дол. США. · 

Специфiчним мiжнаро~им_ ринком валют краi'н Захiдноi· Е:вропи с 

ринок tвровалют, де операцн. зд1йсню~ться у валютах цих краi'н, а сам 

ринок свровалют t одним _~з сектор~~ евроринку. Суб'сктами ринку 

свровалют в~ступають. велик~ . та середн1 банки краi'н Захiдноi' Е:вропи i 

США та деякt :Ранснац10налью корпорацii цих perioнiв. 

. Сьогодн1 ринок tвровалют iсну~ по всьому свiтi. Масштабнi операцi'i 
зд1йснюються з свровалютами не т~льки в Е:вропi а и~ в А ··· .. 

к 6 
_ . , з11, кра1нах 

ари ськоrо басеину та 1нших perioнax свiту. 

Розширенню tвровалютного ринку на початкових етапах його 
розвитку сприяли такi фактори: 

• припинення обмiну доларiв на золото; 

• колосальне зростання обсяriв «нафтодоларiв»· 

• введения плаваючих валютних курсiв; ' 

. • поступов~ лiквiдацiя валютних обмежень вiдкриття нових 
нацюнальних ф1нансових ринкiв. 

€вровалютний ринок - це автономний i незалежний rуртовий 
ринок, де оnерують як 

. , правило, великими сумами. Вiн майже не 
пщдасться реrулюванню · · 

, не шдлягас нацюнальному законодавству, майже 
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€вровалюти с джерелом дешевого кред11ту n~,. оподатковусrься . ...., не . окоrо прибутку для позикодавця . 
ичальника • вис . - . поз 

6
. ю перевагою ринку свродолар1в с иоrо б~льw висо" Най ~льшо . . "а . iвняно 3 рядом нацюнальних валютних р11нк1в. 

рибуrков1стъ пор . 6 п 2 Наuiональнi рннки валют, я 1<1 за е_зпечують рух валютних 
. · .,. aiнi та обслуrовуютъ зв' язки з м1жнародмими валютними ПОТОКIВ У данln кр 

р инен iстъ наuiонального валютного ринку залежить вiд центрами. озв .. . . . .. 
стану фiнансово-кредитноi системи кра1ни, ?1вня 1нтегра~11 у свiтову 

. валютного регулювання та 1ншнх ч1шн11юв. економ1ку, системи ·- . ф ' З. Риики за видами валютних операцш с таю: ючерсн i, 
. • фо варднi депозитнi тошо. 

опu~оню, 
4
_ ~пеuiа~ьнi ринки: вiдс_откових ставок на iноземнi валюти, 

·- auiй окремих м1жнародних розрахункових одиниць конверс1иних опер , 

тошо. иренню мiжнародмоi торгiвлi та мiжнародних ЗавдЯКИ розш . ._ , · бсяги торгiвлi валютою пост1ино зростаютъ. Якщо в ономiчних зв язк1в о . . . ек . ХХ ст за оuiнкою фах1вщв Банку м~жнародних 
кiнцi 80-х роюв нии- .,оборот iноземноi валюти на мiжнародних 

зрахункiв одноден 
ро их ~ках становив близь ко 600 ~Р!1· дол: С~, . то ~а . початку 
валютн Р бто показник зр~с 61льш н1ж удв1ч 1. Наиб~льшими 
XXI ст _ \ 4 трлн дол. , то , 

. · ' ими инками с Лондонськ:ий, частка якоrо становить 
св1товими в~ютн " р який припадас бiльш як 16% оборотiв, 
ЗОо/с Нью-Иоркськиn, на обо . ~•- - 10% Сiнгаnурський - близько 7% роту шоземних 
Ток1иськии ~ ' свропейського ринку становить понад 40% 
валют у цтому частка 250/ . б о 35о/с а азiатського - близько ;,,о . ериканськоrо - лизьк 0

• ам Специфiчними рисами сучасного r.,iжнародного валютного рибнку с: 
· · iзaцii пов'язане з погли ленням ► посилення ~нтернацюнал ' ... об . зв'язкiв пiдвищенням рiвня концентраu11 вир ництв 

господарських • . б · · . . у створенням сптьних анюв тощо, та фанансового калtтал , . _. 
► високий динамiзм здi.йснення валютних операши, 
► наявнiсть унiфiкованих, а в бiльшостi випадкiв стандаР'f1:'з~ваних 

методiв opraнiзaцii торгiвлi та укладення валютних контракт1в, . 
. б оту частки спекулятивних угод 1, 

► пiдвишення в структур~ 0 ор -- х (клiснтських) валютних 
вiдповiдно, зниження частки комерщини 

операцiй; . . танов· 
► високий рiвень технiчно'i оснащеност1 ф1нансових ус ' б ) 

. фних агентств (Рейтер, Блум epr ' 
► викори~ня спец1альних телегр~ ФТ i ство ення електронно"i 

системи м1жнародних розрахунюв CBI р 
системи «Рейтер-дилiнг»; 

► широке застосування мiжнародних розрахункових одиниuь; 
► iнтенсивний розвиток ринку Е:вровалют; 
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► лiбералiзаuiя наuiональни~ валютних законодавств змiцнення 
утрiшнiх валютн~1х ринюв тощо. 

вн . б · · Розширення кредитних в1дносин привело до нео хщност1 
ування власне валютних ринкiв, якi iснують на основi розгалуженоi 

форм ми банкiвських взасмозв'язк iв провiдмих краiн розвинутоi ринково"i 
с11сте . . . ф " ном iки та мrжнародних I рег1ональних валютно- 1нансових установ. еко • •· б 
в ступаючи продавuем та покупцем шоземно1 валюти, з одного оку, та 11 • • 

ганом, який зд1Аснюс розрахунки 1з закордонними контрагентами, з 
~~woro, банки та iншi валюпю-фiнансовi установи у сво"iй сукупностi 
утворюють мiжнародний валютний ринок. 

6.4. Мiжнароднi валютно-фiнансовi органiзацii 

до найбiльш вiдомих валютно-фiнансових органiзацiй вiдносять: 
Мiжнародний валютний фонд (МВФ), Мiжнародний банк реконструкцii" i 
розвиnсу (МБРР), який разом зi своiми фiлiями - Мiжнародною 
фiнансовою корпорацiсю (МФК), Мiжнародною асоцiацit:ю розвитку 
(МАР), Багатостороннiм агентством з гарантiй iнвестицiй (БАГI) та 
Мiжнародним центром iз врегулювання iнвестицiйних суперечок (МЦВIС) 
-утворюс групу Свiтовоrо банку, банк мiжнародних розрахункiв у Базелi, 
регiональнi банки розвитку та iн . 

МВФ був заснований у 1944 р. з метою регулювання валютно­
кредитних вiдносин мiж державами, що с членами цьоrо фонду, i надання 
iм фiнансовоi' допомоги для подолання дефiциту платiжного балансу. Ця 
допомога надасться кра"iнам-членам МВФ у виrлядi кредитiв. МВФ 
уповноважений стежити за валютною полiтикою та станом економiки 
краi'н, шо с його членами. З цiЕ:ю метою вiн виробляЕ: для них рекомендацi"i 
у сферi валютно-фiнансово"i та економiчно·i полiтики. На кра"iни, що Е: 
членами МВФ, покладено певнi зобов' язання при проведеннi валютного 
регулювання. Зокрема, жодна з них не повинна манiпулювати валютними 
курсами для отримання несправедливих переваг перед iншими кра·iнами. 
Вiдмова кра"iни виконувати умови МВФ закриваt: "iй доступ до свiтовоrо 
ринку капiталiв, на якому можна отримати кредити на дуже вигiдних 
умовах. 

З метою надання фiнансовоi' допомоrи краi'нам Центрально·i та 
Схiдноi' €вропи у 1991 р. було створено €вропейський банк реконструкцi"i i 
розвитку (€БРР) . 

Його дiяльнiсть спрямована на сприяння переходу цих краi'н до 
вiдкритоi' економiки, орi Е:нтовано·i на ринок, а також розвитку приватноi' i 
пiдприЕ:мницькоi· iнiцiативи . Сприяючи ринковим перетворенням, Банк 
здiйснюЕ: пряме фiнансування дiяльностi приватного сектора, струк-rурно·1 
перебудови та приватизацi"i, а також фiнансування iнфраструктури, що 
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пiдтримус таку дiяльнiсть. Його капiталовкладення допомаг . . ·- аютъ та 
будiвниuтву та змщненню оргаюзаu1иних структур. 

1<014< 

Порiвняно з iншими мiжнародними фiнансовими у 
. Б . . .. СТанов11ч 

найголовн~шою перевагою анку, окр1м регюнально1 спрямован . 11 

. . ост1, с те 

що вiн може д1яти .як у державному, так I в приватному секторах . , 
. - б ' 1 МЗЕ у 

своему розпорядженн~ дуже широкии на 1р гнучких iнструментiв 

фiнансування. 

Безпосередньо .~БРР праrне ~прияти ~озвитку приватного сектор
а 

8 

~кономiui uих. кра1н шляхо_м tнвестищиних операцiй i залучення 

1ноземного та в1тчизняного кашталу. 

На сьогоднi цей Банк зд1иснюс фiнансування конкретних 

комерцiйних проектiв у багатъох краi'нах, що перебувають на рiзних етапах 

розвитку ринковоi' економiки. 

Фiнансування €БРР залежить вiд конкретики проектiв i надасться як 

на змiцненкя фiнансових iнстиrуuiй або структурноi· реорган
iзацii' великих 

компанiй, ix модернiзацii' чи вiдновлення i впровадження новiтньоi' 

технолоrii', так i у вигш1дi кредитiв компанiям. Великi iнвестицii' чи 

iнфраструктурнi проекти (як приватнi, так i за учас,ю мiсцевоi' або 

uентральноi влади) фiнансуються Банком прямо, часто разом iз 

партнерами. Невеликi iнвестиuii' провод.яться через фiнансових 

посередникiв: мiсцевi банки чи iнвестиuiйнi фiрми. 

€БРР тiсно спiвпрацюс з багатьма iншими мiжнародними 

органiзацiями, зокрема з мiжнародними фiнансовими установами, так
ими 

як Всесвiтнiй банк, Свропейський iнвестиuiйний банк, Мiжнародна 

фiнансова корпорацiя та Мiжнародний валютний фонд. Разом iз тим вiн 

вiдiграс свою унiкальну роль, i в нього своi' - на вiдмiну вiд iнших, 

старiших органiзаuiй - сильнi сторони. . " 

Украi·нська банкiвська система посrупово стае часткою 
св1тово1. 

Укра'iнськi банки за останнi роки розширили свою дiяльнiсть на
 ринку 

FOREX i також почали проводити конверсiйнi onepauii' за дорученнями 

своiх клiснтiв на термiновому ринку та ринку спот
. 

Метою таких операцiй с отримання прибутку вiд сприятлив
ого 

руху курсу валют, акцiй, uiн товарiв та акредитивiв . Але треба 

враховувати ризик того, що uiнa може змiнюватися в несприятл
ивому 

для вашого очiкування напр.ямку. 
_ 

Для того щоб можна було дешевше купити i дорожче продати и 

отримати прибуток, необхiдно вмiти аналiзувати ринок з фiнансо~ого 

погляду, необхiдно враховувати чимало факторiв, якi впливають на
 ц~ну. 

б.5. Спекулятивнi валютнi onepaцii i валютнi бiржi 

·- го 

. Сnекуляцiя на валютному ринку - це торгiвля на основi профес~ино 

ощнювання руху ринковоi· цiни товару. Спекулянт розраховус отримаn~ 
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ел,1кий прибуток вiд невеликих iнвестицiй на о
сновi науково достовiрного 

8 цiнювання вартостi валюти сьогоднi та змiни У, вартостi в nодальшому. Тут 

:ловним чинником ycnixy с високий nрофесiоналiзм, а не везiння. 
Мiжнародний ринок сnекулятивних фiнансових оnерацiй - мало 

вiдомий у нас сектор ринку. Якщо на Заходi дiяльнiсть н
а цьому ринку с 

високоnрибутковою i вже багато рокiв переживас бум, то у нас рух у ц
ьому 

налрямi тiльки nочинасrься. 

Фiнансовi сnекулятивнi onepaцii' мають важливе значения, не тiльки з 

nогля.цу швидкого отримання значного nрибутку, а й щодо прискорення 

руху капiталу, розширення фiнансового ринку, вирiвнюван
ня цiни грошей на 

рiзних його секторах. 

Характерною особливiсt10 сnекуляrnвного сектора ринку Е: ная
внiсть як 

професiйних дилерiв, так i приватних трейдерiв, якi «працюють» не на 

корnоративних, банкiвських, а на своiх власних грошах. Ycnix залежить 

тiльки вiд здiбностей грамотно аналiзуваrn сиrуацiю, правиль
но визначати 

налрямок П змiни, своечасно купувати та nродавати. Але пом
илковий погляд 

вiдносно легкостi цього бiзнесу завжди призводить до втрати капi
талу. 

На фiн~~вих ринках завжди поряд з хеджерами працюють 

с~екуля':,'11, яю .~д1йснюють фiнансовi onepaцii~ сnрямованi не на хеджуван
ня 

в~дкрито1 позищ1, а на отри~ання прибутку вiд винИJ<Нення з
 часом рiзницi цiн. 

Таким чином, в~др1знити хеджера вiд спекулянта .цуже просто. 

Спек_улянт купус (продас) ~ви з метою nродати (купити) ix у майбуrnьому 

за . б~льш ~р~ва?ливою ц1но~. Своi'ми дiями спекулянт, з одного боку, 

зб~льшус л1~в1дн1сть ринку, з 1ншого - бере на себе ризик змiни цiни, яю~й 

передаю~ иому хеджери. Хеджер, у свою чергу, страхус 
на термiновому 

ринку сво1 активи та готовий платити за це. 

. На мiжнародному валютному ринку працюс i такий суб'скт, як 

арб1тражер. Це о~оба, яка отримус прибуток за рахунок одночасноi' куniвлi та 

продажу одного и того самого активу. Вважасться, що арбiтражна операцiя 

дас .змогу отримати п~ибуток майже без ризику i не потребус iнвестицiй. 

Арб1траже~м стае укра1нський банк, який надас клiснтам послуrи з купiвлi та 

продажу ф~нансо_вого акп~ву, одночасно укладаючи угоду з банком­

партнер?м на кушвлю активу, якщо клiснт йоrо купус, j на продаж активу 

якщо кл1Е:нт nродас цей актив. 
• 

·- Найактивнiшi уча~ники мiжнародного валютного ринку якi 

~д~иснюють спеку~я:ивю опе.~ацii', - ue комерцiйнi банки, iнвест~цiйнi 

анки, . торг~велью. ~нстиrуц~1, страховi та iншi фонди, корпорацi'i а 
також 1н~ив1.дуальн1 tнвестори . ' 

Св1тов1 валютнi ринки - . 
р . с наивагом1шою частиною фiнансового 

инку з щоденним об1гом близь 2 
трьом-чоти . ко трлн. дол . Такий обiг рiвнозначний 

рьом МIСЯЦЯМ щ " б ~ 

о оденно1 ро опt Нью-Иоркськоrо ринку акцiй 

сновна частина торг · · . · 
здiйснюють т анса ... IBЛJ припадаЕ: на 300 м1жнародних банкiв. якi 

Р кц~~ для великих компанiй та уряду. Денний обсяг 
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·- )' мiжбанкiвськiй торriвлi досягае кiлькох мiльярдiв дол . 
олеращи . 6 

. ар1в 

США. Олерацii" з валютою, я_к1 ~о недавнього часу ули прив1лейованими 

. для банкiв-монопол1спв, зараз € загальнодоступними завдЯ1< 
Т\ЛЬКИ • • 11 

електронноi" торпвл~. Банки виставляють котирув
ання валют . 

системам 
. , 1 

останне котирування розглядасrься як ?оточ~а ц1 1на ринку за цю вал
юту. 

Торгiвля ведеться через термiнали комп ютерtв, нтернет та по телефону 3 

ycix кiнцiв свiту. . ... . 
Залежно вiд рiвня орган1зац11 валютного ринку розр1зняють 

бiржовий та позабiржовий валютнi ринки. Бiржовий ри~ок6пре~ставляють 
тнi бiржi а позабiржовий, який ще називають м1ж анювський, _ 

валю , . . .. 
банки, фiнансовi установи, пiдприе:мства та оргаюзац11. . 

Функцii" бiржового ринку полягаю~, насамперед, . у визначе_н~1 

попиту та пропозицii" валюти, встановл~ню валютних курс1в, пр
огноз~ •~ 

динамiки визначеннi довiдко.вих курс1в валют, а також у формуваню 

певноi· c-ri,aтerii" та тактики центрального банку краi·ни вiдносно фiнансово­

кредитноt полiтики та системи валютного регулюванн~. /а _деяких 

обставин валютнi бiржi стають головною ланкою м1ж анювських 

операцiй. _ 
Валютна бiржа - це органiзований ринок, _дещо схожи_и з ринком 

цiнних паперiв (фондiв -фондова бiржа) чи т~вар1в (товарн~-бtржа). 

На валютних бiржах здiйснюють наступю ви~и операщи: . 

Ф'ючерснi валютнi onepaцii" - це страхов~_ угоди на б1ржах, що 

являють собою купiвлю-продаж золота, валюти, ф1нансових та кр:дитних 

iнструментiв за фiксованою в мо:-.1е11т укладання . контр~кту щною: ~ 

виконанням операцiй через певний промiжок часу (б1льше вщ трьох дн,в 
1 

до двох-трьох рокiв). 
Розрахунки здiйснюються через клiринrову палату, яка виступае 

лосередником мiж продавцем та покупцем i гарантуе: виконання сторонами 

своiх зобов'язань. Особливостями ф'ючерсних операцiй на валютному 

ринку с: · , занi до певних дат 
► умови виконання ф'ючерсних контракт1в прив я . 

роботи бiржi (наприклад, перший понедiлок кожного третьоrо м~сяuя), 
тобто стандартизованi за термiнами, обсягами та умовами поставки; .. 

► ф'ючерснi onepaцii на 95% закiнчуються укладанням зворотно• 

(офсетноi) угоди, за якоi· не здiйснюсrься реальна поставка валю~и, а 
· .. · · · початковою щною 

учасники ц1с1 операщi одержують лише р1зницю м1ж 
.. 

укладанн,~ контракту i цiною, що icнyt на день здiйснення зворотно1 

(офсетноi) уrодИ; ф'ючерснi валютнi операцii здiйснюються 3 обме~еним 
набором, ЯIС правило, резервних валют - долара США. японсько• сни, 

ан1•лiйськоrо фунта стерлiнгiв, евро. для 

Ватотний опцiон - це договiрне зобов'язання, що да€ пра_во <. 

покуnuя) i зобов'язання (д11я продавця) купити або продати певну к1льюсть 
. .. . . я угоди 

nдlil(I валют11 в обм1н на 1нщу за фiксованим у момент укладанн 

IJ6 

курсом на наперед узгоджену дату або протягом узгодженого лерiоду
. В 

обмiн на одержання такого права покупець опцiону сплачу
Е: продавцю 

певну суму, яку називають премiЕ:ю. Ризик покупця опцiону обмежений
 

розмiром цi6 npeмii·, а ризик продавця опцiону знижусrься на величину 

одержаноi· npeмii". 
Видiляють такi види опцiонiв: 

► олцiон пут - право продавати валюту для захисту вiд П потенцiйного 

знецiнення або в розрахунку на Гi потенцiйне знецiнення; 

► опцiон кол - право купити валюту для захисту вiд потенцiйного п 

подорожчання або в розрахунку на потенцiйне пiдвищення П курсу. 

Розрiзняють: 

► Е:вропейськi валютнi опцiони - опцiони, якi можуть бути реалiзованi 

тiльки в день закiнчення термiну дii" контракту; 

► американськi валютнi опцiони, якi дають право купити чи продати 

базовий актив у будь-який час вiд дня закiнчення термiну дii" контракту. 

Особливо~ формою валютних операцiй виступаЕ: валютний арбiтраж 

- це операц11 з валютами з метою одержання прибутку через 

викори_ста~ня у визнач_ен~й момент часу iснуючих на фiнансових ринках 

розрив~в м1ж курсами I вщсотковими ставками за касовими i строковими 

?пер:ц1я_ми. Осн~вний принцип валютного арбiтражу - купити той чи 

шшии ф1нансовии актив дешевше i продати його дорожче. 

Розрiзняють: 

► часовий валютний арбiтраж: - це валютна операцiя з метою 

одержання прибутку вiд рiзницi валютних 1'-урсiв у часi; 

► просторовий (ло_каль~ий) валютний арбiтраж передбачае одержання 
д?ходу за рахунок р1знищ курсу валют на двох рiзних територiал

ьно 

вщдалених ринках . 

.. В Y_~pai:нi стр~ховi валютнi onepaцi"i в основному здiйснюють на 
Укра1нсьюи м1жбанювськiй валютнiй бiржi (УМВБ). 

УМВ~ проводить такi основнi onepaцii": 

► оргаюзовуt торги та уклада€ угоди з купiвлi та продажу iноземно"i 
валюти з членами УМВБ· 
► , 

орrанiзовуt та проводить розра,хунки в iноземнiй валютi i в гривнях 
за укладеними на УМВБ угодами; 

У~В;изначае: поточний курс iноземних валют до гривнi за угодами на 

Право участi в торгах УМВБ мають тiльки засновники УМВБ НБУ 
та установи, прийнятi в члени УМВБ. ' 

Бiржовi торги вiдбуваються не рiдще нiж один раз на тиждень. 
Onepaцii" на УМВБ · - ' 

. . . зд~иснюються членами УМВБ через своi"х 
nредставниюв яю д1ют . . 
торг· ' ь на п~дставt доручення, - брокерiв. Проведения 

~в та визна•tення лото . 
сnецiал чного курсу ~ноземних валют до гривнi здiйснюс 

ьно уповноваженнй спiвробiтн11к УМВБ - курсовий маклер. 

IJ~ 



ii llнок б)'В i зал11шасться важливою складовою ча~ 
валютн111 Р . ~1 111-10 ..... 

. умовах розвитку р11нкових вщносин в Укра'iнi •v 
ф1нансового р11нку 8 · 

6_6. Вiдм1tвання "брудн11х" грошей т2 боротьба з цим явище!\f 

Суть такого явища як "вiдмивання бруд~их грошей" полягаЕ: 8 том 

що деякi фiз~~чнi та юридичнi ос?би, яю отримали великi дохоf~ 
шляхом стараються р1зними способами перевести 'ix 

нелегальж1м . . у 

становище законних. Як правило, це. доходи, одержаю ~щ продажу 

-·в занятrя рекетом, iгровим та 1ншим забороненим б1знесом. n_ 0 

наркоntкt , . . .. . щ1" 

б видати такi доходи за законm, 1х зм1шували з доходами вiд 

::~ь:го бiзнесу через декiлька офiцiйних фiнансових о~ерацiй . Тобто, 
. грошеи- ue по сутi процес приховування сумн1вного джерела 

в1дмивання - , ' _ 1 

фiнансови:х засобiв i перетворення йогов легальнии. . " 
Нинi найбiльш розповсюдженими способами вщмивання брудних" 

грошей€: _ . . 
_ перерахування наявних грошеи на рахунки шдставних ос1б 

подрiбненням грошових засобiв; . .. , . 
_ вивезення наявних грошей 1з краtни за допомогою кур €рtв або 

приховування Ix при леревезеннi вантажiв з метою подальшоi· penaтpiaцii" 

через iноземнi банки; _ 
_ камуфлювання справжнього пох~дження гро~еи (раху_нки_ в 

iноземних банках i розмiщення в iнвестищ~них компа~1ях, оргаюзащя~ 

фiктивних комланiй, лридбання цiнних папер1в, антиквар1ату, нерухомост1 

за кордоном); . . . . 
_ укладення фiктивних орендних договорtв I ф1ктивних контракт1в 

на поставку неiснуючих товарiв; . 
- платежi за допомогою акредитив1в. 

Згiдно зi статистичними даними, у св1п щорiчно вiдмивасrься 

приблизно 500 млрд дол. грошови~- засобiв. Бор~тися з таким явищем 
важко, оскiльки onepauiю можна зд1иснити за деюл~ка годин, ~ ось для 

того, щоб зiбрати всi ланки uього ланцюга, яким идуть грош~, можуть 

знадобитися роки . 
до початку 90-х рокiв ХХ ст. найбiльш "вигiдно~" для вiдмиван~~ 

грошей була Швейцарiя. Таке становище склалось унаслщок того, ~о на 11 

територii' дiяв закон, прийнятий у 1934 р., який передбачав кр~м1нальну 

вiдловiдальнiсть або значний штраф за розголошення даних, яю вкл_~ч~­

юtъ iнформацiю про вклади клi(нта. Новi закони, прийнятi У Швей_uарн пщ 
керiвющтвом Карли дель Поите, зобов'язують швейцарсью банки 
вiдповiдати на зат1п1 про джерела вкладiв, якщо представлена 

переконлива аргументаuiя того, що цr грошовi засоби сумнiвного 
походження. 

' Боч.~н I О , M1r<ao,JJ I Р Г1оба.1ы1а r•1111,н,41ка П1.:1р, ч1111к - К З11а11111. 2007 - С 193-::~07 
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нинi у свiтi iсну€ декiлька органiзацiй, головною метою яких с 
.... ,дiя вiдмиванню грошей. Найбiльш грiзною серед них вваж.,,......_~я 

про,,. · 1 С · Е r ........... 
FinCen _ financ1a r1mes n1orcement Network (Система боротьби 3 

фiнансовими злочинами). ~е секретна федеральна_ аме~иканська слу-мба iз 
"авлення грошових секрет1в. Вона почала свою дtJUJьн~сть у квiтнi 1990 

Впл . _ . р. 

i протягом I О рою в стала наидосконалrшою у свiтi слу-,коою фiнансових 

розслi,цувань. . . 
загальm _ принципи повед1нки приватних банкiвських установ для 

боротьби з в1дмиванням грошей (Вольфсберзькi лринциnи) 2000 р.: 
Директива €вропарламенту i Ради щодо зняття, функщонуваюц i 
вiдnовiдного контролю за дiяльнiстю установ, що зайкаються 

електронними грошо_вими _операцiями, 2000 р. ; Програма спiльних дiй, 

схвалена Рад?ю на шдставt ст. З Договору про €вропейський Союз щодо 

боро:ьби ~-вrдмиванням грошей, виявлення, заморожування, вилучення i 
конф1скац11 незаконно нажитих грошей, 1998 р.; Конвенцj11 щодо 

створен_~ €вропейського полiцейського органу (Конвенцiя про €:вропол). 
Наибtльш ефективни~и з3:"одами боротьби з вiдмиваню1м грошей€: 

- визн~ння ~~е~ащи з -~tдмивання грошей кримiнально карними; 
- конф1скащиН1 санкц11; 

обмеження банкiвськоi" таt:мницi у виnадХЗХ проведения 
розслi,цувань, пов'язаних з вiдмиванням грошей; 

- пiдвищення пильнос:ri та посилення вiдповiдного аналiзу, оцiнки 
банками кандидатур нових кл1t:нтiв. 

Правда, дотепер не знахо~ить вирiшення проблема офшорних зон, у 
яких часто обриваються --~Лlди "брудних" грошей. Офшорнi зони 
розташовуються на територн суверенних держав, через що вплив на них 

обмежений. 

Певних ycnixiв у боротьбi з вiдмиванням "брудниХ" грошей 8 

офшорних зонах вдалося домогтися FAТF. Було опублiковано 40 

р~комендацi~, що заклик~и держави та фiнансовi органiзацii уrриматисJ1 
вщ контактtв з компажями, зареt:строваними в офшорних зонах, 

законодавство яких спрямовано на залучення "брудних" грошей. Вказанi 

рекомендацi'i F АТ~ повиннi виконуватись (дотримуватись) усiма краiнами. 
Рекомендащ1 F А TF включають: правовi системи; заходи, що повиннi 

засто~овувати_ фiнансовi установи у нефiнансових сферах дiя.льностi для 

зап?б•~ання вщмив_анню грошей i фiнансуванню тероризl\fу; iнcnrryuiйнi 
та 1нш1 заходи, зд1йснення яких необхiдне для боротьби 3 вiдмиванням 

грошей i фiнансуванням тероризму; мiжнародне спiвробiтництво. 
~еред 40 рек?мендаuiй F А TF доцiльно видiл.иnt таю, як карне 

лереслщування . за вщмивання грошей на пiдставi Конвенцii ООН проти 

не~аконноrо 061ry наркот11чних засобiв та психотропних речовин 1988 р. 

(Вtде~ська конвенцiя) та Конвенцi'i ООН npon1 транснаuiональноi 
opraНJзauii' злочинностi 2000 р. (Палермська конвенuiя). 
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· забезnечити : Крn'iни пов11нн1 . . вимаrаютъся для доведения фаК1)' злоч11 ·домоет,, як• 
ну 

\) заход1,1 та в1 _,, вiдnовiднiсть стандартам, встановnе1111м "вiдм11вання rр?щеи ' онвенuiями, включаючи конвенцiю, в якi" . в,денською к 
б' " 

nалермською 1 . й таи може встановлюватися за о tктивн11м11 
о що псих1чн11 с зазначен , и. фактичними обставина~ ' . альнiсть а там, де неможливо - uивiльна та . на В\ДПОВ\д ' 

. 
2) кр111111наль поширюватися на юридичних ос1б. Це не _ повинна . . адмiнiстративна ельному крим1нальному, цившьному або оджати парал ·5 .. . 

nов1tнно перешк . анню юридичних ос1 у кра,нах, де 1скують му пересл1дув ·б адмiнiстративно . . Д юридичних oct можуть застосовуватися 
. 1дальност1. 0 ... . . 

такi форми вщnов еконливi санкu11. Таю заходи не повинн1 
. iйнi та пер • · б ефективн1, npono~u вiдnовiдальнiсть ф1зичних ос1 . . впливати на крим~нальну . FATF зараховують таю: установления, До тимчасових захо~tв яке пiдляrае конфiскацi"i; здiйсненНJ1 цiнка маина, 

б" 
виявлення та O 

морожування та арешт для запо 1rання . таких як за 
б . 

тимчасових заход~_в, _ йоrо передачею або поз авленю1м вщ ,ям з маином, 
. 6удь-яхим onepau ання дiй, що вnливають на здатн1сть 6. ня або анулюв ф. ··· ·й 

ньоrо; запо 1rан . яка пiдляrае кон 1скацн; зд1 снення ержувати власнtсть, держави од . 
вiдповiдноrо розслщування. ннi придiляти особливу уваrу заrрозi . станови пови . Фiнансов1 У . ошей яка з'являеться внаслщок появи ·- з вщмивання гр , . . . . 
проведения onepauiи рияти анонiмност1, 1 повиню у раз1 . - що можуть сп 5· .. 
ових технолоr1и, спрямованi . на запо 1rання 1х 

н . - ювати заходи, . ф" 
еобхiдностi зд1исн . грошей Зокрема, в1д tиансових 

н ах вщмивання · . використанню у схем ння процедур i пол1тики, спрямованих . маrати викона . • 
станов необх1дно ви . . и вiдносинами або операщями, як1 

у . пов'язан1 з д1ловим на окремt ризики, 
. буваються опосередковано. . тати особливу уваrу на особливо 

Вtд . и повиннt звер . Фiнансов1 установ . ... собливо незвичнt схеми проведения . надзвичайно велию операuн, о ну економiчну або законну 
складнt, остежити очевид . . . . •- де не можна пр . и це можливо зм1ст 1 ц~л1 
операutи, . перевiряти насюльк ' ф . 6 
кiнцеву мету. Необхщно . , фiксувати у письмовiй ормt, що ·- триманt висновки таких операu1и, а о могли ними користуватися. омпетентнi орrани та аудитори б · ку застосовуються до певних к ведения о Л1 Вимоrи щодо ф iяльностi . а саме : ·- . нефiнансових пiдприо1ств та~ ер дпричетнi до фiнансових операu1и, яю 1) до казино (коли кл1е~ти . · дному встановленому пороl)' у що дор1внюе в1дnов1 здiйснюються на сум , 

. о - )· 
и причетю д 

або перевиЩ)'Е: иоr~ , питань нерухомостi (коли ~он_ бо продюt-.')' 2) до аrент1в з .. . . стосовно куп1вл 1 а . Й CBOIX КЛ\(НТIВ фiнансов11х операш 
·нням остi)· 

коштовню,t кам• 
нерухом , . дорогоuiню1м11 металам11 та 3) до торrовu1в 

\ ЧJ 

'
. до 6удь-яко·i onepaui'i з готiвкою, яка здiйснюеться на 

и залучен (коли вон . юе вiдповiдному встановленому порогу або перевищуе 1110 дор1вн ~~ 
.. його); · в нотарiусiв iнших незалежних фах1вц1в у правовiй 4) до юрист~ , ' . 

6 
rалтерiв (коли вони надаютъ допомоrу у плануваннi або сферt, ~ перац,· й для своrо клiента). ·- eHHI О 

. · · 
зд1исн ф. сова установа пiдозрюе а6о маЕ: достатн1 шдстави 

як1110 1нан .. . . • . кошти е результатом кримiнально1 д1яльноетt чи пов азан1 
· озрювати, що 

, (e:--
n\Jl . ням тероризму вона зобов язана \Х,.sпосередньо 

ф1нансуван ' 
v • 

-

3 
а6о пiдзаконниад актом) неrаино повщомити про сво1 

законодавством . .. . . з и пiдроздiл ф~нансово1 розвщки (ПФР). пщо р Кра~ни nовиннi забезпечити заст~суванкя ефектив~~ адекватних та . санкuiй (кримiнальних, цив1Льних а6о мм1н1стративних) до д1_свих чи юридичних oci6 якi не виконують вимоr щодо боро-rьби з 
ф~зичних . ' вiдмиванням грошей або ф1нансуванням терор_изму. __ . Кра"iни повиннi розrлянути можлив1_сть здшсн~нкя заход1в з ен"" або вiдстеження перевезень rот1вки та 061rових rрошово­
виявл пл 
кредитних документiв на пред'явника через кордони за ~овфи вико~аюu~ жорстких правил щодо належноrо викор~стання ~ о~маu11 та недопущения 6удь-яких обмежень свободи перем1щенкя капrrа.л1в. _ Кра'iни повиннi створити ~iдроздiли фiнансовоi розвtдки _як нацiональнi центри для одержання (1, якщо це дозволено, залиту), анал13)' та передачi повiдомлень про пiдозрiлi onepaui'i та iншоi iнформ~1 щодо потенцiйноrо вiдмивання грошей або фiнансування тероризму. Фtнансоsа розвiдка повинна . мати ~оступ, ~езпо~~диiй чи ~посередкований. н~ реrулярнiй основ~ до ф1~ансово1, адм1юстративно1 та пр~хоро~о, iнформацi1, яка "iй нео6х1дна для належноrо виконанкя СВОIХ функц1й, включаючи аналiз повiдомлень про пiдозрiлi операцii. Кожна кра·iна повинна неrайно здiйснити кроки ДЛJ1 того, щоб iмплементувати Вiденську конвенцiю, Палермську коквенцiю та Мiжнародну конвенцiю ООН про боротьбу з фiнансуванням тероризму 1999 р. Кра·iнам також рекомендуетъся ратифiкувати та iмnлемен-rувати iншi вiдповiднi мiжнароднi конвенцi·i, такi як КонвенЦUI Рад.и €вропи сто­совно вiдмивання, розшуку, арешту i конфiскаuii доходiв, одержзних унаслiдок злочинно'i дiяльностi 1990 р. та Мiжамериканську конвенцiю щодо бороть6и з тероризмом 2002 р. 

Передбачено утворенкя органу ДЛJ1 здiйснення оперативн.их заходiв у вiдповiдь на запити iнших краiн щодо виявnення, заморожуванкя, накладення арешту i конфiскацi"i в.ласностi, доходiв, отриманих унаслiдок вiдмивання грошей, засобiв, використаних або :\аl\Ланованю: для викори­стання з метою вчинення таких злочинiв. або в.ласностi вiдnовiдноi вартостi. Необхiдно досягrи домов.леностi про координаuiю процедур накладення арешту i конфiскацi·i. якнми може nереnбачатиси також 
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цiнностей . _ 
iл конфiскованих изнати вiдмивання грошеи злочином Я1<11-

РозnодК жна краiна nовин~а в __ нювати екстрадицiю сво"iх грома~н ~ 
о iю 1 3д111с . . у 

ne едбачаЕ: екстради~ ' не здiйснюЕ: екстр~ищ~ л~~е на niдСТавi 
р ~"=х коли кра1н~. инна на запит 1ншо1 кра1ни , яка вимага" 

виnоµJ'- , кра~на пов .. '" 
омадянства. така ... ез затримки передати справи сво1м к~мпетентн11м 

11'__ ення екстрадиu11, б лочинiв викладених у запит~ . 
зд1исн еслiдування з ' ф " 
0 

ганам з метою пер . 
0 

иманих злочинним шл~хом, та 1нансування 
Р Вiдмивання кошт~в, тр загроза, з якою зпкнулися майже всi 

глобальна 6 . . те оризму - нова . - у а·iна. у свою черrу, rло ашзащя проблем и 
ржави 8 тому числ~ и кр змом у контекстi забезпечення державно"i 

дер ' . родним терори . . б " ф 
б отьби з м1жна . роблему р1вюв езпеки кожно~ с ери ор .. порушила п ф" безnеки Укра1~и .. е жави що, насамперед, стосусrься 1нансово-

ТТЕ:дiяльност1 нашо~ д Р . 'ки леrалiзацiя незаконних доходiв 
жи ми Осюль . _ 
банкiвсько"i систе · сштабi дозволяючи над1ино замаскувати . ародному ма , . у .. 

iйснюсrься в м~жн . ф 'нансово-банювська система кра1ни може зд . ння коШТIВ, 1 
злочинне походже . ми терористичними угруповуваннями як так 

а м~жнародни . . . бути використан му механiзм1 в1дмивання кошт1в через 
баrатоступенево ... р ... ф . 

звана ланка У " ого зарубiжжя, Балт11, осн, о шорН1 зони . ови кра1н далек 
банкiвсью устан своЕ:°i дiяльностi. . . 
з метою фiнансування их дiй у бiльшостi випадюв буде пос1бництвом 

Фiнансування ~казан прийняттi ново·i норми, що передбачаЕ: 
в "iхньому здiйсненн1. _тому при або iнше сприяння тероризму, варто . . за ф~нансування ... .. .. . . . 
вiдпов1дальн1сть . окарання 3 ПОЗИЦI\ IXHЬOI ВIДПОВlдНОСТI 

б уваrу на м1ри п . . 
звернути осо ливу _ квалiфiкуються заюнчею злочини . статеи за якими 
санкцJЯМ тих ' . 
терористичноi спрямованост1. rлoбaлiзaui"i тероризм щораз бiльшою 

Як показав досвiд, в умовах_ ивання брудних грошей. При цьому · за рахунок в1дм _ 
мiрою фiнансусrьс~- J бо отьбi з вiдмиванням брудних rрошеи 
бiльшiсть операu1и по р о в офшорних зонах, банках. Тут 

без ·шно як правил ' . . завершусrься усш ' . ку i розкриття злочину 1 злочинщв . 
. " итки" щодо пошу . ае обриваються вс1 н держава чи територ1я, що залуч . 

Офшорна зона - невелика их та iнших пiльr у проведенн1 
. з надання податков . -

чужоземний кап1тал чере ·- мними резидентами i в чужоземн1и 
фiнансово-кредитних операц1и з чужозе 

валютi. " . похiднi вiд нього - "офшорна зона", 
Поняття "off-shore J • " досить точно характеризують 

"офшорний центр", "офшорна компаюя - - аи-" передаючи сутнiсть 
ь" "податковии Р , • слова-синонiми "податкова гаван , еннi особливих умов, яю 

явища офшорiв. Вони _ полягають \о~в:ю за пiдприемниuькою i ф_i-
дозволяють ухилятися в1д державного тр оподаткування. Терм1н 

. . , сутп:во зменшувати . . нансовою д1яльюстю, а також . бережжя ClllA в юнu1 
"офшор" уперше з'явився в однiй з газет сх1_дно_го уз а никнула урядового 
50-х рокiв ХХ ст. i означав фiнансову оргашзашю, як у 

ю шляхом географiчноi' вибiрковостi. Iншими словами, компанiя кон1l'ол . . . 
•ально перем1стила д1яльюсть, яку уряд CLllA бажав реrvлювати й територ• . . ·J 

лювати за меж1 впливу податкових орган1в. Таким чином термiн контр о ' · . ' 
"офшор" е не юри~ичним, а економ1ко-г~~граф1чним поняттям . 

у бiльшост1 офшорних юрисдикщи мито при ре€страцi"i стяrуеться 
вiдnовiдно до суми заявлено~о статутного капiталу, тому компанi·i, як 

вило, ре€струються з наивищим статутним капiталом, для якоrо npa . . ~ . . 
стосовуеться м1н1мальнии розм1р ре€страц1йного мита. Обумовлюються за . . 

також положения щодо акц10нер1в, директора, секретарiв i аудиторiв 
офшорноi· компанii", реестрацi1 офiсу й iнших вимог законiв офшорних 
територiй . . 

Чи дощльне формування офшорних зон в Укра·iнi? Оцiнка 
можливостей створення в Укра"iнi офшорноI юрисдикцiI свiдчитъ про те, 
шо ряд чинникiв та передумов сприяють формуванню та дiяльностi тут 
офшорних утворень. Це - виriдне rеополiтичне, географiчне положения в 
одному з найбiльших у свiтi uентрiв дiлово'j активностi, зручне розмiщення 
вiдносно часових поясiв. 

Проте, стан нормативно-правового забезпечення пiдприемництва й 
офшорного бiзнесу в Укра"iнi не вiдповiда€ потребам створення та 
дiяльностi офшорних формувань i офшорного бiзнесу. Чинним 
нацiональним законодавством не вреrульованi питания дiяльностi 
офшорних компанiй. Вiдсутне i спецiальне законодавство в Укра"iнi, яке б 
регламентувало дiяльнiсть суб'€ктiв пiдпри€мництва, пов'язану з набутrям 
ними офшорного статусу. 

До того ж розмiр тiньово"i економiки всерединi краiни, значнi 
масштаби вiдтоку нацiональних капiталiв за кордон, суrrевий податковий 
прес i тяжiння нацiональних пiдпри€мцiв до використання зарубiжних 
офшорiв унаслiдок зареrламентованостi бiзнесу всерединi держави в 
сукупностi створюють непривабливий мiжнародний iмiдЖ нацiональноi' 
еко~омiки, _з якою не б~дуть заuiкавленi працювати iноземнi партнери, 
нав1ть у раз1 створення м1сuевого офшорного центру. 

. Серед переваг використання офшорiв в умовах фiнансово"i кризи 
ВИДIЛЯЮТЬ: 

~ реестраuiю свое"i офшорно"i компанi"i в умовах нестабiльного курсу 
гривю; 

. -: можливiсть легально торrувати за безrотiвкову валюту в Укра'iнi 
навпь в1тчизняними товарами; 

- ввезення товарiв за мiнiмальною вартiстю; 
- збереження анонiмностi реального власника та отримання 

контрольного пакету акuiй пiдприемства при приватизацi1 пiдприемств; 
- використання валютно·i виручки, що акумулюсrься на офшорних 

рахунках, на фiнансування постачання сировиною пiдприемств; 
- можливiсть комерuiйним банкам купувати валюту для себе та 
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... (надання креди-rу офшорним ба1-11<ом • е""ляu11 НБУ) та по алютн1 сп ~J • анням у дальше йоrо проводити в банК'f (з лщензув инськоМУ ) . матер iдсотками ; . АТ ( статутний кап пал, як правило, lte погашення з в та легка реf:страu_1я ) _ швидка __ 1-юм~нально • . . а присуnни суто .. i"i та проведеню нею ф1нансових або ачусrься, ф рно~ компан . . спл ef:,-,rnaui"i о шо . вувати об'f:ктивно 1снуюч1 вимоги no При р ,,. r . _ тр~бно врахо ... . .. операu1и no . -~ . формаuн, що ставлятъся. кра11-1ою рrовельних -- ·i (1ншо11 ~н ··· .. то "ii комерu1ино . к итi рахунки компан11; кра1ною, ne розкритrя ···. банком, де в~д р percтpaui"i комnан11, рсъка дiяльнiсть. 
дiйснюсгъся господа ... ають можливiсть: з . комnан11 д я· 0фшорн1 . . . . .. оnодаткуванн ' . галъно·i м1н1м1заu11 -- валютi за кордоном при дотриманн1 - ле бутку в стал1и - отримання при . i власника; . - . . . •йностi й анон1мност нкiв у будъ-яюи валют, в р1зних конф~денu1_ ття банкiвських раху их карток· - в~дкри nоративних кредити ' .. ах використання кор ·ння рахунками факсом чи електронною кра1н , ноrо уnравл1 - оnератив 

. тъся 8 рамках класично·i офшорно"i поштою. . еваrи реал1зую . П ш за все, UI пер auiй: укра"iнсъке шдприЕ:мство, ер спортно-iмпортних опер ку власнiй офшорнiй компанi"i, а схеми ек йоrо спочат .. ючи товар, продаf: тнеру таким чином, щоб укра1исъка екс~ор~д йоrо iменi, iнозе~ному ;ута~к а бiлъша частина прибутку зали-пот1м, ржала мiнiмалънии при ... ' ф"рма оде ·· панн ;илася на рахунку офшорноt к~:нiям ~iльrовий режим дозволяt суб'Е:ктам Наданий офшорним к~м адити необхiднi ресурси й активно . мниuько·i дiяльностt наrроБм ого Сходу, Пiвнiчно·i Америки на щдприЕ: . .. свропи лизьк нки Зах~дно1 V ' . вийти на ри - Укра"iни в щлому. · а"iнськоrо бiзнесу и .. бачасrься, що будь-яка компан,я, благо ~:онодавством деяких краtн -~ер::томатично визнапься суб'ек,:о~. зареЕ:строваиа в данiй юрисдали:~~~ вiд того, звiдки нею керу~ть , ~ аткування нез --· еж Iншим важливи мicueвoro опод ... peecтpaui"i або з-за 11 м . . им-vnat олюють: з територ11 . ф о ними компаюями в ~•; контр ком практичного управл1ння о шщродо збереження контролю за чинни 
6 ню власника • овною здатнiсть вiдповiдати ажан - компанitю повинен волод1ти n . вами свой компанi"i. Керуючии . та мати точний список ус1х ~;фр~рмаuitю про бенефi~iарних власн::~;о iснуе ризик оnииитися . ... осюльки для . актив1в компан11, . езаконнi дi·i власниюв. ) -вiдповiдальним за безконтролью н термiн офшорнi фонди (ОФ вiд На окрему уваrу заслуrовуе: чином якi мають виrоду ... 0 дiють приватним ' . вих правил iнвестиuiйнi компан11,_ щ аткових законiв i ф1нансо або особливих привiле"iв лщензування, под фiнансовими центрами кра"iн , що часто iменую~ься мiж~аро::~:а~ор/власник мае: повноваження гаванями . lнвестори Е: акuюнерами, орг 
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aкui"i або вилучати "ix з oбiry за вимоrою. Прибуток в,.тускат_~ ого ОФ складаютъ для акцiонерiв i орrанiзатора: комiсiйнi з ·нвеСТИUIИН . . . - ф -
• акuiй фонду; щор1чю rонорари за управшння маином онду и nр_о_даЖУ я йоrо iнвестиuiйно"i дiяльностi ; заохочувальиi вииаrороди на зд~исненн 

6. · ·· · - ф 
знак визнання видатних заслуг у з шьш~ню :исто,фвартосп маииа онду, cauiя витрат, пов'язаних з д1ялъюс110 онду; стяrнення на комnе:ння за умови вiдмови акuiонерiв вiд "ix акuiй ; прирiст капiталу за noraUJoк участi в iнвестиuiйнiй дiялъностi фонду; податковi пiльrи через рахун 
фшорний ста-rус фонду. 0 ОФ користуються податковими переваrами кра"iи, якi приймають . естиuiйнi ОФ (Британських, Вiрriисъких, Нiдерландських. Анrельських, (ИВ Б - н (Дж . - г ") Кайманових, Баrамсъких, ермудських и. ормаи~:ьк.их. epct и ерис1 островiв), мiнiмалъно ре_rулюютъся, t швестищиио r~кими. Завцяки rеоrрафiчнiй розкиданостt досяrасrься доситъ високий р,вень забезпечення безпеки активiв. Суворi закони про конфiдеицiйнiсть охороняють записи фiнансових opraиiзauiй вiд несанкцiонованого вивчення урядовими органами, податкiвцями, офiцiйиими кредиторами й аrресивними кон­курентами. 

ОФ бувають вiдкритоrо (Е: можливiсть випускати й поrашати акцii за вимоrою) й закритоrо типiв (з визначеною кiлъкiстю акцiй, якi акuiонери розраховуютъ продавати й купувати на вiдкритому ринку). Основнi переваrи iнвесторiв фоидiв вiдкритоrо типу поляrають у вiдсутностi адмiнiстративно"i вiдповiдальностi. розширеннi дiапазону iнвестицiй i портфелiв цiнних паперiв, обмежеиiй вiдповiдальностi, iнвестицiйних. переваrах, участi в проектах з високою вартiс110 тощо. У першiй укра"iнськiй економiчнiй енuиклопедi"i (2001 р.) офшориий бiзнес трак-rуtться як бiзиес компанiй у центрах спiлъиоrо пiдприЕ:мництва за межами краiни, в якiй вiн зареЕ:строваиий. але не пiд.падаЕ: niд дiю нацiональноrо законодавства, отримуЕ: пiлъrовий режим для фiнансово­кредитних операuiй з iноземними резидентами в iиоземиiй валютi. 
Контрмьнiзапитания 1. Що таке нацiональна валюта система i якi "ii основнi складовi? 2. Що таке свiтова валюта система i якi елементи вона включас? 3. На яких принципах базувалася система золотого стандарту? 4. Назвiть рiзновиди системи золотого стаиnарту. 5. Якi основнi характеристики Ямаi\сько1 валюmо"i с11с-rеми? 6. Що означас мiжнародна валютна лiквinнiсть i яка i"i структура? 7. Назвiть сис-rеми валютних курсiв. 8. Як називасrься встановлення валютного курсу на основi ринкових механiзмiв? 9. Назвiть функцi"i валютного ринку 

10. Якi с види валютних ринкiв? 
11 . Назвiтъ мiжнароднi валюmо-фiнансовi органiзацi1. 12. У чому полягас суть спекулятивних валютних оnерацiй? 13. Якi с способи вiдмивання "брудних" грошей? 
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