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Рассмотрим данные методы страхования на следующем примере. Предположим, что банк, по поручению клиента, проводит валютный контракт на сумму 20 млн. евро по курсу 1 EUR = 1,43 USD для оплаты поставок в России продуктов питания.

Для начала рассмотрим динамику цен на российском рынке продуктов питания и динамику колебаний на рынке валют.

Для проведения анализа был использован сайт
, посвященный динамике цен мирового рынка данного сегмента. Обзор отечественного рынка основан на данных о продажах в розничных торговых точках различного формата, за исключением таких, как открытые рынки, киоски и торговые автоматы.

За период с 01 января по 01 апреля 2010 года потребительские цены на продукты питания выросли на 6,2%. 
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Рис. 1. Динамика цен на продукты питания за период с 01.01.2010 г. по 01.04.2010 г. (отклонение в процентах)

Из рисунка 1 видно, что за исследуемый период произошло значительное изменение цен на рынке продуктов питания, что может породить негативные последствия.

Теперь рассмотрим колебания валютных курсов за данный период.
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Рис.2. Динамика курса EUR/USD
Как видно из рисунка 2, за исследуемый период евро, по сравнению к доллару США обесценилась. Причиной послужила угроза дефолта в Греции, которая заставляет инвесторов по всему миру избавляться от евро.
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Рис.3. Динамика курса EUR/RUR


То же мы видим на рисунке 3, уже по отношению к национальной валюте.
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Рис. 4. Динамика курса USD/RUR

Вернемся к примеру. Предположим, что контракт был заключен 7 января 2010 г. с датой валютирования 7 апреля 2010 г. Котировки на 7.01.10 составляли: 1 EUR = 1, 43 USD; 1 USD = 30,18 RUR;  1 EUR = 43,46 RUR. На 7.04.10 котировки изменились: 1 EUR = 1,33 USD; 1 USD = 29,24 RUR;                  1 EUR = 39,26 RUR.

С учетом динамики валютных курсов будет логично внести в контракт валютную оговорку. В данном случае возможно два варианта расчета стоимости контракта:

1. С включением валютной оговорки о фиксации пары EUR/USD по курсу на 7.01.10;
2. С включением валютной оговорки о фиксации пар EUR/USD, USD/RUR и EUR/RUR по курсу на 7.01.10.

Итак, в первом варианте мы получаем:

20 000 000 × 1,43 = 28 600 000 USD.

С учетом изменения валютных курсов на 7.04.10 стоимость контракта (без внесения валютных оговорок) составила бы:

20 000 000 × 1,33 = 26 600 000 USD, что в пересчете на рубли составит:

26 600 000 × 29,24 = 777 784 000 RUR

Но, с учетом внесения оговорки о фиксации пары EUR/USD мы получаем:

28 600 000 × 29,24 = 836 264 000 RUR

В результате, мы видим, что от данной сделки выиграет экспортер, т.к., внеся валютную оговорку в контракт, он застраховал себя от «падения» курса доллара США. Импортер в данном случае проиграет, т.к. он заплатит больше национальной валюты, чем без фиксации пары EUR/USD, но частично сможет возместить убытки за счет произошедшей инфляции (6,2 %). 

Во втором случае стоимость контракта составит:

28 600 000 × 30,18 =  863 148 000 RUR

В данном случае произойдет идентичная ситуация – экспортер выиграет, а импортер проиграет.

Исходя из примеров, можно сделать вывод о том, что предпочтительнее будет внесение валютной оговорки о фиксации только пары EUR/USD, т.к. экспортер в любом случае не понесет убыток, а импортер сможет его значительно сократить.

Также возможно застраховать участников сделки путем применения операций «форвард»:

Итак, экспортер, чтобы застраховать себя от падения курса продает банку евро 7 января по курсу 1 EUR = 1,43 USD на три месяца. Предположим, что банк установил для себя премию в размере 4%. Премия банка будет равняться:

20 000 000 ( 4/100 = 800 000 EUR, или 800 000 ( 1,43 = 1 144 000 USD

Соответственно, сумма страхования составит:

2 860 000 – 1 144 000 = 27 456 000 USD.

Таким образом, курс форвардной сделки составит:

1 EUR = 27 456 000 / 20 000 000= 1,37 USD.

При осуществлении расчетов 7 апреля курс составил 1 EUR = 1,33 USD. Банк экспортера, с которым он заключил сделку форвард, выплачивает разницу между курсом форвардной сделки и рыночным курсом:

(1,37 – 1,33) ( 20 000 000 = 800 000 USD.

Убытки экспортера от падения курса валюты цены контракта составили (1,43 – 1,33 ) ( 20 000 000 = 2 000 000 USD.

С учетом выплаченной банком разницы сумма убытков умень​шилась:

2 000 000 – 800 000 = 1 200 000 USD.

Из примера видно, что экспортер значительно сократил убыток (на 40 %) за счет страхования. Хеджирование валютных рисков импортера в данном случае не имеет смысла.


Таким образом, теоретически все участники сделки имеют возможность застраховать свои валютные риски и даже получить дополнительную прибыль в случае благоприятной для них динамики валютного курса.
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