
 

 

 

 

 

123 
"Óïðàâë³ííÿ ðîçâèòêîì", ¹ 13 (176) 2014 

Що стосується 2014 р., то у січні – лютому, згідно з даними НКЦПФР, обсяг біржових конт-

рактів вторинного ринку склав 87 305,71 млн грн, що становить 49 % від обсягу 2011 р. [1]. 

У той же час, темпи зростання фондового ринку були випереджаючими порівняно з ВВП: 

обсяг торгів на ринку цінних паперів перевищив показник ВВП країни майже у два рази. Це свідчить 

про розвиток економіки держави в цілому та розвиток фондового ринку зокрема. Але не зважаючи 

на це існують нагальні проблеми, що заважають його подальшому розвитку – це низька ліквідність 

та капіталізація, недосконале законодавство, обмежена кількість ліквідних та інвестиційно приваб-

ливих фінансових інструментів. Всі вони є прямим відображенням посткризового періоду, який на-

разі переживає український фондовий ринок. 

Ринок цінних паперів України виник на етапі становлення незалежної української держави 

й отримав свій розвиток у міру зростання економіки країни та зміцнення її правової бази. Будучи 

невід'ємною частиною світового фінансового ринку, фондовий ринок України має свої специфіч - 

ні риси, які склалися під впливом як економічних, так і політичних процесів, що відбуваються  

в країні. 

Зважаючи на наявні проблеми у механізмі роботи вторинного ринку цінних паперів, автор 

вважає, що необхідно вжити певних заходів. Для вирішення проблеми з низькою капіталізацією  

та ліквідністю, автор пропонує розширити пропозицію цінних паперів; створити інституційних інвес-

торів; поліпшити інформаційну прозорість шляхом консолідації інформаційної та технологічної  

біржової системи, а також створення єдиної системи депозитарного обліку. Що стосується недос-

коналого законодавства, автор вважає, що необхідно звернути увагу на чинне законодавство країн 

ЄС (створені необхідні правові умови для успішної роботи та подальшого розвитку ринків ЦП),  

а також необхідно вдосконалити режим валютного регулювання та сформувати сприятливий по-

датковий клімат на вторинному ринку ЦП України. 

За умов детального вивчення і достатнього висвітлення проблем та недоліків сучасного 

вторинного ринку ЦП України, а також за умови належної уваги до нього держави можна досягти 

відносно стабільного функціонування інструментарію щодо залучення інвестицій у вітчизняне ви-

робництво. Це, на думку автора, є одним з головних завдань, що стоять перед економікою, моло-

дої держави, що розвивається, і допоможе Україні зайняти належне місце у Світовому господарстві. 

 
Наук. керівн. Возненко Н. І. 

____________ 
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Annotation. Risks which may arise during carrying out transactions with foreign currency and the 

causes of their occurrence are analysed. The main methods of reducing the degree of currency risks are 

considered, as well as creating a protection against possible financial losses in future with the help of de-

rivative financial instruments. 

 
Ключові слова: валютний ризик, фінансові втрати, хеджування, геп-менеджмент, дюра-

ція, валютні деривативи. 

 
Дослідження проблеми виникнення валютних ризиків та їх страхування стає дедалі більш 

актуальним в економічній думці. В умовах інтеграції у світовий фінансовий ринок питання правиль-

ної оцінки та правильної побудови системи управління валютним ризиком для вітчизняних банків,  

а також підприємств, які купують чи продають товари за іноземну валюту в Україні або за кордоном 

чи здійснюють операції з валютою є надзвичайно важливим завданням. 

Об'єктом дослідження є ризики, пов'язані з операціями з іноземною валютою та методи їх хед-

жування. 

Мета статті полягає в проведенні аналізу валютного ризику, виявленні відповідних джерел 

його виникнення, а також систематизації основних методів управління валютним ризиком. 

Основними завданнями є дослідження інструментів хеджування та способів їх використання 

з метою зниження валютних ризиків. 

Дослідженню валютних ризиків та методам їх страхування присвячені праці таких вчених,  

як: Коцовська Р. Р., Слав'янська Н. Г., Волицька А. А., Л. Примостка, Біла О. Г., Юсипович О. І., Кі-

рієнко О. Е., Сільченко М. В. 

Під ризиком у банківській діяльності розуміють можливість втрати ліквідності або отримання 

фінансових збитків. Одним із основних ризиків під час здійснення валютних операцій є валютний 

ризик [1, с. 299]. 

Валютний ризик (foreign exchange risk) – наявний або потенційний ризик для надходжень і ка-

піталу, який виникає через несприятливі коливання курсів іноземних валют і цін на банківські мета-

ли [2, с. 87]. 

Валютний ризик є специфічним видом ринкового ризику. Його сутність полягає в можливості 

фінансових втрат за балансовими та позабалансовими статтями у зв'язку зі зміною ринкових умов 

і, відповідно, з рухом ринкових валютних курсів. Ці фінансові втрати можливі в разі переоцінювання 

відкритих валютних позицій або проведення операцій на строковому ринку. 

Класифікація валютних ризиків за місцем та характером виникнення наведена у табл. 1. 

 
Таблиця 1 

 
Класифікація валютних ризиків [3, с. 353] 

 

Види  

валютного ризику 
Сутність 

Операційний 

Пов'язаний із торговельними операціями, а також із грошовими угодами  

з фінансового інвестування та дивідендних платежів або отримання коштів  

в іноземній валюті в майбутньому 

Трансляційний  

(бухгалтерський) 

Пов'язаний із переоцінюванням активів, пасивів та прибутків у національну 

валюту, а також може виникати під час експорту чи імпорту інвестицій.  

Він впливає на показники балансу, що відображають звіт про одержані при-

бутки та збитки після перерахунків сум інвестицій у національну грошову 

одиницю 

Економічний 

Пов'язаний із можливістю втрати доходів за майбутніми контрактами через 

зміну загального економічного стану як країн-партнерів, так і країн, де роз-

ташована компанія 

 
Оскільки уникнути ризику під час проведення комерційної діяльності практично неможливо, 

головною метою є зменшення ступеня ризику та обмеження його певними рамками. У міжнародній 

банківській практиці найпоширенішим підходом до управління валютними ризиками є хеджування. 

Під хеджуванням розуміють засіб зменшення ризику шляхом укладання протилежної угоди, форма 

страхування валютного ризику під час здійснення ф'ючерсних угод у банківській, страховій, біржо-

вій та комерційній практиках [4, с. 17–21]. 

Методи хеджування – це способи впливу на структуру фінансових активів та зобов'язань 

для обмеження рівня ризику або створення систем захисту від ризику укладанням додаткових фі-

нансових угод. 

Основні методи хеджування наведені в табл. 2. 
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Таблиця 2 

 

Основні методи хеджування 

(розроблено автором на основі [5, с. 230–258; 6, с. 400–405]) 

 

Методи Сутність 
Сфери 

використання 
Переваги Недоліки 

1 2 3 4 5 

Структурне  

балансування 

Банк фіксує спред 

і нейтралізує ризик 

зміни відсоткової 

ставки 

Для великих за обсяга-

ми операцій 

Простота та дос-

тупність 

Необхідність прове-

дення реструктуриза-

ції балансу, значні 

витрати часу 

Управління  

розривом між 

чутливими акти-

вами та зобов'я-

заннями (геп-

менеджмент) 

Виокремлення чут-

ливих і нечутливих 

до змін відсоткових 

ставок активів і зо-

бов'язань банку (ба-

лансових і позабалан-

сових) для оцінки 

відсоткового ризик 

у на короткостроко-

вих інтервалах 

Для здійснення моні-

торингу за станом лік-

відності та керування 

співвідношеннями об-

сягів різних видів акти-

вів і зобов'язань 

Точність оцінки 

ризику, можли-

вість отримання 

додаткового при-

бутку 

Не гарантує повного 

захисту від ризику, 

важкість прогнозу-

вання економічної 

ситуації 

Хеджування  

ризиків за допо-

могою форвард-

них угод 

Одна сторона бере 

на себе зобов'язання 

здійснити поставку 

визначеної кількості 

валютних коштів  

за узгодженим у конт-

ракті курсом на вказа-

ну дату, а інша сторо-

на бере зобов'язання 

прийняти цю постав-

ку і виплатити у май-

бутньому відповідну 

суму коштів у іншій 

валюті 

На міжбанківському 

ринку для забезпечення 

надійного страхування 

майбутніх платежів або 

надходжень за зовніш-

ньоторговельними конт-

рактами 

Точність, відсут-

ність додаткових 

платежів 

Високий ризик зриву 

поставки, неможли-

вість зміни умов або 

перепродажі контракту 

Хеджування  

ризиків за допо-

могою ф'ючерс-

них угод 

Валютний ф'ючерс – 

біржова угода про 

доставку стандарт-

ної кількості валюти 

у певний час у май-

бутньому за узгод-

женою на момент 

виконання зобов'я-

зань ціною 

З метою фіксування  

в даний момент ціну, 

за якою відбудеться 

операція продажу або 

купівлі базових інстру-

ментів у майбутньому 

Доступність, ви-

сока ліквідність, 

необов'язковість 

реальної постав-

ки активів 

Невідповідність умов 

контрактів і потреб 

клієнта щодо термінів 

і сум зниження доход-

ності грошових коштів, 

наявність додаткових 

платежів 

Хеджуваня 

валютними оп-

ціонами 

Валютний опціон – 

це контракт, який 

надає покупцеві 

право (але не зо-

бов'язання) купівлі 

або продажу обу-

мовленої суми ва-

лютних коштів  

за фіксованим кур-

сом на визначену 

дату або протягом 

певного періоду  

в майбутньому  

в обмін на опціонну 

премію, виплачену 

продавцеві опціону 

Для страхуванні відкри-

тої валютної позиції та 

захисті інвестиційного 

портфеля, деномінова-

ного в іноземній валюті 

Зручність, висо-

кий потенційний 

прибуток 

Висока вартість 

Хеджування 
за допомогою 
своп-контрактів 

Своповий контракт – це 

укладений між двома 

сторонами договір 

Банками, компаніями 

та іншими учасниками 

ринку для уникнення 

Низька вартість, 

простота, доступ-

ність 

Низька ліквідність, іс-

нування істотного ри-

зику зриву поставки 
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Закінчення табл. 2 

 

1 2 3 4 5 

 про здійснення обмі-

ну потоками платежів 

чи іншими активами, 

розрахованими на під-

ставі ціни (котируван-

ня) базового активу 

в межах суми, визна-

ченої договором 

на конкретну дату 

платежів протягом 

дії договору 

валютного ризику під 

час надання паралель-

них кредитів у різних 

країнах 

  

 

Використання широкого спектру методів під час урахування їх переваг та недоліків дає змо-

гу уникнути можливих втрат від валютних спекуляцій та організувати дійову систему менеджменту 

валютного ризику в конкретній фінансовій установі.  

На українському валютному ринку розглянуті методи хеджування валютних ризиків тільки 

починають запроваджуватися. Набутий світовий досвід хеджування вимагає адаптації до реалій 

трансформаційної економіки країни, що, в свою чергу, обумовлює подальші наукові дослідження 

проблем хеджування з урахуванням світового та вітчизняного досвіду. 

 
Наук. керівн. Возненко Н. І. 

____________ 
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Анотація. Розглянуто основні етапи розвитку страхового ринку в Україні. Досліджено стан 

розвитку ринку страхових послуг, проаналізовано фактори, що стримують його розвиток. За-

пропоновано першочергові заходи щодо усунення проблем розвитку страхового ринку України. 
 

Аннотация. Рассмотрены основные этапы развития страхового рынка в Украине. Иссле-

довано состояние развития рынка страховых услуг, проанализированы факторы, сдерживаю-

щие его развитие. Предложены первоочередные меры по устранению проблем развития стра-

хового рынка Украины. 
 

Annotation. Main stages of development of the insurance market in Ukraine are considered. The 

state of development of the insurance market is studied, factors that hinder its development are analyzed. 

Priority measures to eliminate the problems of the insurance market of Ukraine are proposed. 
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