
1. FORWARD PE CURS DE SCHIMB

DEFINI}IE

Reprezint` încheierea unui schimb valutar cu decontare obligatorie la o dat` viitoare. Singura
decontare între cele dou` p`r]i are loc la scaden]a contractului.

Pre]ul unui schimb valutar la termen se determin` pe baza a dou` componente:
� cota]ia unui schimb valutar la vedere (spot)
� aplicarea unei ajust`ri (pozitive sau negative) corespunz`toare diferen]ialului de rat` de

dobând` între cele dou` valute luate în considerare (puncte de swap).

MODIFICAREA CONDI}IILOR CONTRACTUALE

Este posibil`, în orice moment, solicitarea modific`rii datei de scaden]` a contractului de schimb
valutar la termen, în sensul reducerii sau prelungirii duratei acestuia prin decalarea datei de
decontare.
Aceasta se realizeaz` printr-un swap valutar, în condi]iile pie]ei de la momentul respectiv.

Formula de calcul a punctelor de swap:

Baza = 360 sau 365 în func]ie de valut`

Formula de calcul a cursului valutar la termen:
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Parametri de pia]`:

Spot EUR / RON = 3.7000
Dobând` RON 6 luni = 9.00%
Dobând` EUR 6 luni = 4.50%

EXEMPLU

Vânzarea la termen de 6 luni (186 zile) a 1,000,000 EUR contra RON 

Calculul punctelor de swap :

sau 841 puncte de swap

Ceea ce corespunde unui curs de schimb la termen de 3.7841 (3.7000 + 0.0841)

Avantaje Dezavantaje

- asigurarea unui curs de cump`rare sau de
vânzare

- protec]ie total` \mpotriva riscului valutar
- administrare simpl`
- în func]ie de punctele de swap pozitive sau

negative, se poate ob]ine un diferen]ial de
dobând` favorabil

- curs de schimb cunoscut în avans pentru
încas`ri / pl`]i viitoare

- predictibilitatea costurilor / veniturilor care
depind de cursul de schimb

- protec]ie complet` \mpotriva evolu]iilor
defavorabile ale cursului valutar

- cost de oportunitate \n cazul unei evolu]ii
favorabile a raportului de schimb \ntre cele
dou` valute considerate

- asumarea unui risc de dobând`, dac` datele
de scaden]` nu sunt respectate

- asumarea unui risc de schimb valutar \n cazul
anul`rii / dispari]iei expunerii ini]ial protejate

- nu se poate beneficia de evolu]ii favorabile
ale pie]ei la scaden]`
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2. SWAP VALUTAR 

DEFINI}IE

Un swap valutar reprezint` tranzac]ionarea simultan`, cu aceea[i contrapartid`, a unei vânz`ri [i a
unei cump`r`ri de valut` cu dou` date de scaden]` diferite (o tranzac]ie la vedere [i una la termen).
Aceste dou` tranzac]ii de schimb valutar corespund unei duble opera]iuni de trezorerie: un
\mprumut [i un plasament.

Atragerea unei sume \n EUR la o anumit` dat` [i restituirea ei \n viitor este echivalent` cu luarea
unui \mprumut \n EUR. |n acela[i timp, plasarea sumei de RON echivalent` sumei \n EUR atrase
este similar` cu constituirea unui depozit. Astfel, un swap valutar prin care clientul cump`r` EUR
la vedere [i concomitent \i vinde la termen, este echivalent cu un \mprumut \n EUR [i un plasament
\n RON.

A[adar diferen]ialul de dobând` dintre cele dou` valute implicate este ceea ce determin` ad`ugarea
punctelor de swap la rata spot sau deducerea lor.

Caracteristicile unui contract de swap valutar:

� No]ional: se refer` la suma \n devize tranzac]ionat` \n cadrul swap-ului. Aceast` sum` este,
cel mai adesea, aceea[i atât în tranzac]ia la vedere cât [i \n cea la termen

� Sensul opera]iunii se define[te prin referire la vânzarea sau cump`rarea la termen
� Rata de schimb la vedere: este cota]ia spot de la momentul tranzac]iei
� Rata de schimb la termen: cota]ia spot ajustat` cu punctele de swap

Utilizarea swap-ului valutar permite reducerea utiliz`rii liniilor de credit atunci când se dispune de
lichiditate \ntr-o alt` valut`.

MODIFICAREA CONDI}IILOR CONTRACTUALE

Este posibil`, \n orice moment, solicitarea modific`rii datei de scaden]` a contractului de swap
valutar \n sensul reducerii sau prelungirii duratei acestuia, prin decalarea datei de decontare a
tranzac]iei la termen. 
Aceasta se realizeaz` prin aplicarea unui nou diferen]ial de dobând` ce ]ine cont de diminuarea sau
prelungirea duratei contractului, precum [i a unei noi rate spot.

EXEMPLU

Dobânda EUR la 6 luni: _______ DEUR

Dobânda RON la 6 luni: _______ DRON

Dobånda RON la 6 luni > dobânda EUR la 6 luni
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SOLU}II PENTRU ACOPERIREA RISCULUI VALUTAR

Parametri de pia]`:

Spot EUR / RON = 3.7000
Dobânda RON 6 luni = 9.00%
Dobânda EUR 6 luni = 4.50%

În acest caz vorbim de puncte de swap pozitive, care se vor aduna la cota]ia spot EUR/RON.

Formula de calcul a punctelor de swap este:
Baza = 360 sau 365, \n func]ie de valut`

Cump`rarea a 1,000,000 EUR contra RON la 3.7000
Vânzarea la termen 6 luni (186 zile) a 1,000,000 EUR contra RON la 3.7841

Calculul punctelor de swap :

sau 841 puncte de swap
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