SOLUTII PENTRU ACOPERIREA RISCULUI VALUTAR

1. FORWARD PE CURS DE SCHIMB

= DEFINITIE

Reprezinta incheierea unui schimb valutar cu decontare obligatorie la o data viitoare. Singura
decontare intre cele doua parti are loc la scadenta contractului.

Pretul unui schimb valutar la termen se determina pe baza a doua componente:
e cotatia unui schimb valutar la vedere (spot)
e aplicarea unei ajustari (pozitive sau negative) corespunzatoare diferentialului de rata de
dobanda intre cele doua valute luate in considerare (puncte de swap).

= MODIFICAREA CONDITIILOR CONTRACTUALE

Este posibila, in orice moment, solicitarea modificarii datei de scadenta a contractului de schimb

valutar la termen, in sensul reducerii sau prelungirii duratei acestuia prin decalarea datei de
decontare.

Aceasta se realizeaza printr-un swap valutar, in conditiile pietei de la momentul respectiv.
Formula de calcul a punctelor de swap:

Baza =360 sau 365 in functie de valuta
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Bazax100 _
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Bazax100

Spot x

Formula de calcul a cursului valutar la termen:
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Forward = Spot + Spot x
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Parametri de piata:

Spot EUR /RON =3.7000
Dobanda RON 6 luni = 9.00%
Dobanda EUR 6 luni = 4.50%
m EXEMPLU

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

Calculul punctelor de swap :

5.00x186

+
100360 _
37000 | — e 186 |

+
100 %360

= +0.0841 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 cumparare sau de - cost de oportunitate in cazul unei evolutii
vanzare favorabile a raportului de schimb Tntre cele
- protectie totala Tmpotriva riscului valutar doua valute considerate
- administrare simpla - asumarea unui risc de dobanda, daca datele
-n functie de punctele de swap pozitive sau de scadenta nu sunt respectate
negative, se poate obtine un diferential de = - asumarea unui risc de schimb valutar in cazul
dobanda favorabil anularii / disparitiei expunerii initial protejate
- curs de schimb cunoscut Tn avans pentru = - nu se poate beneficia de evolutii favorabile
incasari / plati viitoare ale pietei la scadenta

- predictibilitatea costurilor / veniturilor care
depind de cursul de schimb

- protectie completa Tmpotriva evolutiilor
defavorabile ale cursului valutar
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2. SWAP VALUTAR

= DEFINITIE

Un swap valutar reprezinta tranzactionarea simultana, cu aceeasi contrapartida, a unei vanzari si a
unei cumparari de valuta cu doua date de scadenta diferite (o tranzactie la vedere si una la termen).
Aceste doua tranzactii de schimb valutar corespund unei duble operatiuni de trezorerie: un
Tmprumut si un plasament.

Atragerea unei sume in EUR la o anumita data si restituirea ei in viitor este echivalenta cu luarea
unui imprumut in EUR. In acelasi timp, plasarea sumei de RON echivalenta sumei in EUR atrase
este similara cu constituirea unui depozit. Astfel, un swap valutar prin care clientul cumpara EUR
la vedere si concomitentii vinde la termen, este echivalent cu un Tmprumut in EUR si un plasament
in RON.

Asadar diferentialul de dobanda dintre cele doua valute implicate este ceea ce determina adaugarea
punctelor de swap la rata spot sau deducerea lor.

Caracteristicile unui contract de swap valutar:

e Notional: se refera la suma in devize tranzactionata in cadrul swap-ului. Aceasta suma este,
cel mai adesea, aceeasi atat in tranzactia la vedere cat si in cea la termen

e Sensul operatiunii se defineste prin referire la vanzarea sau cumpararea la termen

¢ Rata de schimb la vedere: este cotatia spot de la momentul tranzactiei

e Rata de schimb la termen: cotatia spot ajustata cu punctele de swap

Utilizarea swap-ului valutar permite reducerea utilizarii liniilor de credit atunci cand se dispune de
lichiditate intr-o alta valuta.

= MODIFICAREA CONDITIILOR CONTRACTUALE

Este posibila, in orice moment, solicitarea modificarii datei de scadenta a contractului de swap
valutar in sensul reducerii sau prelungirii duratei acestuia, prin decalarea datei de decontare a
tranzactiei la termen.

Aceasta se realizeaza prin aplicarea unui nou diferential de dobanda ce tine cont de diminuarea sau
prelungirea duratei contractului, precum si a unei noi rate spot.

s EXEMPLU
Dobanda EURla6 luni: Deur
DobandaRONla6 luni: Dron

Dobanda RON la 6 luni > dobanda EUR la 6 luni
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Parametri de piata:

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

Tn acest caz vorbim de puncte de swap pozitive, care se vor aduna la cotatia spot EUR/RON.

Formula de calcul a punctelor de swap este:
Baza =360 sau 365, in functie de valuta

D, .. xNz
+ ZRoN

Bazax100 _1
+ Dy x Nz
Bazax100

Spot x

Cumpararea a 1,000,000 EUR contra RON la 3.7000
Vanzarea la termen 6 luni (186 zile) a 1,000,000 EUR contra RON la 3.7841

Calculul punctelor de swap :

9.00x186

+
100x360 _
37000 | — e 186 !

+
100x 360

= +0.0841 sau 841 puncte de swap



