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1.  Bāzes un kotēšanas  valūtas

Banku praksē pieņemts šāds valūtu kursu apzīmējums: piemēram, britu sterliņu mārciņas kursu pret ASV dolāru apzīmē ar GBP/ USD. Šajā apzīmējumā kreisajā pusē tiek rakstīta bāzes valūta, bet labajā ( kotēšanas valūta (kotējamā valūta):

                    bāzes valūta           kotēšanas  valūta                        kurss
                         GBP                /            USD                   =        1.5640    

Par bāzes valūtas (basic currency) vienību sauc valūtu, kura tiek piedāvāta un ir pieprasīta. Tādējādi, par bāzes valūtu sauc valūtu, kura kotējumos tiek pieņemta par vienību. Ja bāzes valūtu raksta labajā pusē, tad tai priekšā rakstāms 1. Šāda rakstība tiek izmantota ASV, tāpēc šādus kotējumus Jūs varat redzēt grāmatā, kuru esmu Jums ieteicis.

Valūtu, kura izteikta bāzes valūtas vienībā pēc kotēšanas rezultātiem, sauc par kotēšanas valūtu (quote currency).

Šāda rakstība apzīmē kotējamās valūtas daudzumu par vienu bāzes valūtas vienību (šajā gadījumā, 1.5640 ASV dolāru par vienu britu sterliņu mārciņu).

Pēdējos ciparus valūtas kursa rakstībā sauc par punktiem (points). Simt punktu veido bāzes skaitli ( dīleru žargonā “lielo figūru” (big figure). 

Piemēram, dolāra kursa izmaiņas pret britu sterliņu mārciņu no 1.5635 uz 1.5645 tiks uztvertas kā dolāra kursa krišanās par 10 punktiem, bet kursa izmaiņas no 1.5635 uz 1.5535 ( kā dolāra kursa pieaugums par vienu “figūru”.

Katrai valūtai punkta vērtība ir atšķirīga, un tā ir atkarīga no kredītpleca un tā brīža kotējuma. Pieņemsim, ka Jūs esat uzsācis darījumu par USD/JPY pirkšanu divos laidienos par cenu 117,89. Pozīciju slēdzāt par cenu 118,40. Jāaprēķina šajā darījumā gūtais ienākums.

Dīleri izmanto speciālu formu aptuvenās 1 punkta vērtības aprēķiniem: 100000/ tā brīža kotējums bez komatiem x K, kur K = 1 pleca 1:100 klātbūtnē, K = 2 ja plecs ir 1:200, K = 0,5, ja plecs ir 1:50. K = 0,25, ja plecs ir 1:25.

1. piemērs. USD/JPY 109,82 plecs 1:100

100.000 / 10982 x 1 = 9,11 USD

2. piemērs. EUR/USD 0.9456 plecs 1:200

100.000 / 9456 x 2 = 21,15 USD

Liela daļa valūtas darījumu tiek veikti dolāros. Piemēram, amerikāņu banka, kas grib pārdot britu sterliņu mārciņu un pirkt jenas: pārdos britu sterliņu mārciņu un nopirks dolārus, pēc tam - pārdos dolārus un nopirks jenas. Vairumā darījumu ASV dolārs ir sava veida vērtības mērs.


Valūtas kursi pastāvīgi svārstās augšup un lejup.


Piemēram.


Ja dienas laikā Japānas jenas kurss mainās no 104,53 līdz 105,25 un otrādi, tad visaugstākais jenas kurss būs 104,53, bet viszemākais - 105,25.


Un otrādi - visaugstākais un zemākais dolāra kurss attiecīgi būs 105,25 un 104,53.

Valūtas tirgus var būt brāzmains (mainīgs) vai virzīts. Zīmējot līkņu atkarības grafiku, gadījumā, kad var novilkt taisni, kas visas operāciju dienas garumā pieaug vai samazinās – mēdz teikt, ka valūtas tirgus ir virzīts. Ja tas dienas laikā maina virzienu – tādu tirgu sauc par brāzmainu (mainīgu).

2.  Valutēšanas termiņi

Tūlītējiem (spot) darījumiem ir trīs valutēšanas datumi – Tod (ay), Tom (orrow) Spot. Tods nozīmē – šodien, ja mēs esam noslēguši tūlītēju darījumu šodien, tad tajā pašā dienā valūta jāsaņem kontā. Otrais valutēšanas datums nozīmē – rīt, t.i., rīt valūtai jābūt pircēja kontā.

Standarta valutēšanas termiņš (t.i., reālais darījuma norēķinu īstenošanas termiņš), veicot "spot" tipa valutēšanas operācijas (vai, kā tos vēl sauc, kārtējās operācijas), starptautiskajos tirgos ir otrā darbdiena pēc darījuma pabeigšanas. Pie tam tiek skaitītas darbdienas katrai no valūtām, kas piedalās darījumā, t.i., ja nākošā diena pēc darījuma datuma nav darbdiena vienai valūtai, piegādes termiņš tiek pagarināts par 1 dienu. Bet, ja nākošā diena nav darbdiena citai valūtai, piegādes termiņš tiek pagarināts vēl par vienu dienu. Darījumiem, kas noslēgti ceturtdienā, normālais piegādes termiņš - pirmdiena, piektdienā noslēgtajiem - otrdiena (sestdiena un svētdiena nav darbdienas).


Piemērs.


Tā, ja dīleris 2002. gada 29. martā veicis darījumu, tā valutēšanas termiņš būs 2002. gada 2. aprīlī (jo 30. un 31. martā ir brīvdienas). Tādus jēdzienus kā "piegādes termiņš", "naudas ieskaitīšanas datums" un "norēķinu datums" uzskata par identiskiem.
3. Kotēšanas tiešos un netiešos apzīmējumos 

Kotēšanas gadījumā iespējami divi varianti: netiešajā apzīmējumā, kad nacionālās valūtas vienība tiek izteikta kā ārvalstu valūtas summa un otrādi - tiešajā apzīmējumā - kad ārvalstu valūtas vienība tiek izteikta kā nacionālās valūtas summa. 

Netiešā (atgriezeniskā) kotēšana – par vienību tiek pieņemta nacionālā valūta, kuras kurss tiek izteikts noteiktā ārvalstu valūtas daudzumā. Tā ir mazāk izplatīta kotēšanas metode. Piemēram, izmantojot netiešo kotēšanu, dolāra kurss pret Šveices franku izskatīsies USD / CHF = 1.5205.

Izmantojot netiešo kotēšanu, Šveices franka kurss pret dolāru izskatīsies CHF / USD = 1/1.5205 = 0.6568 ar noapaļojumu līdz ceturtajam ciparam aiz komata.

Noteikt, kāds kotēšanas veids izmantots, var pēc bankas, kura iziet tirgū. Svarīgi, kāda valūta tai ir nacionālā valūta. Ja tā (nacionālā valūta) tiek pieņemta par vienību, tiek izmantota netiešā kotēšana. Dažādām kotēšanas metodēm nav ekonomiska rakstura atšķirības, jo valūtas kursa būtība ir vienota.

Tāpēc britu mārciņas un ASV dolāra kotēšana tiek rakstīta vienādi kā Anglijā, tā ASV. Tomēr angļu bankām tā ir nacionālā valūta, bet amerikāņu bankām ( ārvalstu. ASV pielieto tiešos apzīmējumus. Piemēram, GBP/USD 1,5315 nozīmē kotēšanu amerikāņu, t.i., tiešajā apzīmējumā. Kotēšana izsaka dolāru skaitu, kas tiek turēts bāzes valūtā, kas šajā gadījumā ir britu sterliņu mārciņa. Britu mārciņas, Austrālijas un Jaunzēlandes dolāri un Dienvidāfrikas randi parasti kotējas amerikāņu apzīmējumos.

4.  Pārdevēja un pircēja kursa noteikšana

Un tā mēs noskaidrojām, ka pastāv pieprasījuma likme un piedāvājuma likme:

                                        Bid        Offer 

                 GBP/USD = 1.5630 -  1.5640

Par pieprasījuma likmi (bid rate) sauc likmi, pēc kuras dīleris (banka) pērk (bet klients pārdod) bāzes valūtas vienību;

Par piedāvājuma likmi (offer rate) sauc likmi, pēc kuras banka pārdod (bet klients pērk) bāzes valūtas vienību.

Pārdošanas kurss, kuru kotē klientiem, būs nedaudz zemāks nekā starpbanku pārdošanas kurss (kas norādīts kotēšanās, piemēram, "Financial Times") un pirkšanas kurss, kuru kotē klientiem, būs augstāks, tā ka: ja starpbanku kurss sterliņu mārciņai attiecībā pret ASV dolāru ir GBP/USD 1,5245 - 1,5255, tad "bankas/ klienta" kurss var būt, teiksim, GBP/USD 1,5240 - 1,5260.


Atšķiras pārdevēja un pircēja bankas kursi. Banka, kura veic valūtas kotēšanu, vienmēr veic valūtas darījumu pēc tai izdevīga kursa. Bankas pārdod ārvalstu valūtu dārgāk (pārdevēja kurss vai pārdošanas kurss) nekā to pērk (pircēja kurss vai pirkšanas kurss). Likums ir tāds: banka pēc augsta kursa pērk un pēc zema kursa pārdod (t.i., kotējamā valūta, pērkot un pārdodot bāzes valūtu).

Svarīgi iegaumēt, kāds ir pārdošanas kurss un kāds - pirkšanas.

Ja banka pērk vai pārdod valūtu, tā izmanto šādas likmes:

	pērk bāzes valūtu
	pieprasījuma likme

	pērk kotējamu valūtu
	piedāvājuma likme

	pārdod bāzes valūtu
	piedāvājuma likme

	pārdod kotējamu valūtu
	pieprasījuma likme


Aplūkosim vēl vienu piemēru:

Komercbanka piedāvā šādu kotēšanu:

USD/CHF 1,3730-40

GBP/USD 1,5315-20


Jautājumi:


Kādas kotēšanas gadījumā banka nopirks dolārus par Šveices frankām?

          

1,3730


Pārdos dolārus par Šveices frankām?

          1,3740


Pēc kāda kursa banka pārdod klientam britu mārciņas par dolāriem?

           1,5320


Pēc kāda kursa klients pārdod bankai sterliņu mārciņas?

           1,5315

5. Izplatības "spread" jēdziens.
"Spread", t.i., starpība starp pārdevēja un pircēja kotējumiem (skaitītājā), kas aprēķināta attiecībā pret pārdevēja cenu (procentos). Piemēram, ja britu mārciņai ir kotējums USD/ CHF 1,5315- 1,5320, tad "spread" veidos:

1,5320- 1,5315  х100  = 0.03%

      1,5320

Konkurence piespiež bankas samazināt savus "spread" līdz 0,05 % no kotējamā kursa. Tomēr, tā kā "spread" kalpo par zaudējumu apdrošināšanas līdzekli sakarā ar valūtas kursa izmaiņām līdz pretdarījuma pabeigšanai, tad, rodoties valūtas krīzei un valūtas riska satricinājumiem, "spread" valūtas tirgos palielinās no 2 līdz 10 reizēm.

Starpbanku tirgū "spread" ir visšaurākais. Naudas līdzekļu kustība tiek veikta ar elektronisko sakaru līdzekļu palīdzību (atšķirībā no valūtas punktiem, kur nepieciešama skaidra nauda). Komercbankas maina lielas valūtu summas, tāpēc pat nelieli "spread" nes labus ienākumus. Piemēram, "spread" par vienu procenta simtdaļu 100 milj. dol. lielā darījumā dod 10 000 dolāru.

6. Tirgus likviditātes atkarība no starpības starp piedāvājumu un pieprasījumu lieluma
Pastāv tirgus likviditātes atkarība no starpības starp piedāvājumu un pieprasījumu lieluma. Starpība starp piedāvājumu un pieprasījumu sarūk vairāk likvīdā un paplašinās mazāk likvīdā tirgū (pēdējā gadījumā "spread" palielinās).

Valūtas tirgus likviditāte mainās atkarībā no:

1) valūtas pirktspējas (the more significant currency the more liquid market). Jo lielākos apjomos tiek piedāvāta valūta tirgū un jo lielāks pieprasījums pēc tās, jo augstāka ir tās tirgus likviditāte (atšķirības starp piedāvājumu un pieprasījumu sarūk). 

2) izsoļu laikiem dienas garumā (time of day). Pusdienlaikā Eiropas izsolēs tirgus likviditāte ir visaugstākā. Amerikas izsolēs tirgus likviditāte ir augstāka no rītiem. Kad valūtas izsoles nonāk līdz Londonai, tirgus likviditāte ir visaugstākā. Tāpēc Londona ir līderis valūtas operāciju apjomu ziņā: no diviem triljoniem dolāru lielā visa operāciju apjoma apmēram 600 miljardi pienākas Londonai. Ņujorkā tirgus likviditāte ir augstāka atvēršanas brīdī, jo tā tirgū iznāk Eiropas tirgus likviditātes laikā;

3) izsoļu laikiem nedēļas garumā (time of week). Pirms svētkiem un izejamām dienām tirgu likviditāte pazeminās. Ja darījums tiek noslēgts ceturtdien, tad tūlītējā darījuma (spot) valutēšanas datums būs pirmdiena. Ja darījums tiks noslēgts piektdienā, tad valutēšanas datums iekritīs otrdienā. Neviens negrib gaidīt liekas divas dienas, tāpēc, ja slēdz darījumu nedēļas beigās, tad nosaka valutēšanas datumu tod vai tom;

4) tirgus nepastāvīguma (volatile market). Kad maiņas kursi ir mainīgi (t.i., tirgus ir mainīgs), tirgus likviditāte pazeminās. Dīlerim ir grūti aizņemt pozīciju, jo valūtas kursu izmaiņas ir grūti prognozēt;

5) centrālās bankas dalības izsolēs (Central Bank Intervention). Kad tirgus pārliecinās par to, ka centrālā banka uzsāk valūtas intervenci tirgū, lai paaugstinātu valūtas kursu, valūtas tirgus likviditāte pieaug. Tirgus iegūst virzītu raksturu, kas ļauj komercbankām ieņemt izdevīgu pozīciju un, kad centrālā banka atslābs, t.i., pārtrauks valūtas intervenci – dīleri varēs slēgt pozīcijas un saņemt peļņu;

6) komercbankas atvērtās pozīcijas esamības (Bank’s position). Liela banka, kura vēlas slēgt pozīciju tirgū (lai nostiprinātu savas pozīcijas), var piedāvāt vilinošu pārdošanas kursu mazajām un vidējām bankām. Tātad, ja tirgus dalībnieks izveidojis pozīciju dolāriem, bet pēc tam aprēķinājis, ka to nepieciešams slēgt – tad viņš var ietekmēt šīs valūtas tirgus likviditāti.
7. Valūtu kroskursi

Par kroskursu sauc kursu, pēc kura tiek novērtēta (A) valsts valūta attiecībā pret citas (B) valsts valūtu trešās (C) valsts valūtas tirgū.


Kroskursu var noteikt, salīdzinot cenas jebkurai no divām valūtām attiecībā pret trešo.


Ja dolāra kurss Frankfurtē pie Mainas ir 1,49 markas un tā kurss Cīrihē ir 1,27 Šv. franki, Šveices franka kroskurss Frankfurtē veidos 1,17 vācu markas, bet VFR markas Cīrihē = 0,85 Šv. frankus atbilstoši aprēķinam. Aprēķināsim valūtas pretkursu Vācijas un Šveices bankai. Tās abas izies tirgū ar tiešo kotējumu, t.i., Vācijas banka bāzes valūtas vietā liks Šveices franku, bet Šveices banka bāzes valūtas vietā liks eiro. Lai to veiktu, mēs izmantosim tā saucamo triju vienādību likumu, ar kura palīdzību dīleri aprēķina valūtu pretkursus:


Frankfurtē pie Mainas.


1,49 EUR =  1 dol.


1 dol. = 1,27 Šv. franki


1 Šv.franks = X EUR


1 Šv.franks = 1,49 x (sareizināt ar vieninieku)1 x 1/(dalīts ar) 1 x 1,27 = 1,17 EUR


Cīrihē.


1.27  Šv.franks = 1 dolāram


1 dolāram = 1.49 EUR

1 EUR = X  Šv.franks .


1 EUR = 1.27 х 1 х1 /1.49 х 1 = 0.85  Šv.franks .

Tādējādi, Šveices franka pretkurss Frankfurtē veidos 0.8583 eiro, bet eiro Cīrihē – 1.1651 Šveices franku.

8. Maržas operācijas

Lai FOREX tirgum piesaistītu lielāku investoru skaitu, tiek izmantota tā saucamā maržas tirdzniecība. Maržas tirdzniecībā, lai īstenotu darījumu, nepieciešams tikai neliels procents no līguma pilnās summas – tā saucamais maržas depozīts. 

Lai veiktu darījumu, klientam jāiemaksā tikai sākuma marža, pēc tam viņam ir iespēja noslēgt darījumus, kuru apjoms var 50 un pat 100 reizes pārsniegt sākotnējo līdzekļu apjomu. Šo, tā saucamo “sviru, jo to vēl nesauc par plecu” (leverage), pārstāv banka, kurā klients iemaksā garantijas maržu. Piemēram, noguldot bankā vai brokeru kantorī garantijas depozītu par 100 tūkstošiem dolāru, var tirgoties ar valūtu par summu no 5 līdz 10 miljoniem dolāru. Tāpēc pat neliels vinnests FOREX tirgū var veidot ievērojamu skaitli attiecībā pret ieguldīto summu kā ķīlu (t.i. maržas depozītu).

Pieņemsim, ka Jūsu kontā ir 1000 ASV dolāru. Tas nozīmē, ka, ja kredīta plecs ir simts pret vienu, Jūs varat atvērt pozīciju 100 000 ASV dolāru apjomā. Vienpadsmitos no rīta dolāra kurss attiecībā pret Šveices franku ir USD/CHF 1.4045. Jūs uzskatāt, ka dolārs šobrīd nav pietiekami novērtēts un tā vērtībai jāpieaug, tāpēc dodat rīkojumu dīlerim iegādāties 100 tūkstošus dolāru pēc šī kursa. Pulksten 15 dolāra kurss sasniedz USD/CHF 1.4245 atzīmi. Jūs pieņemat lēmumu slēgt pozīciju un pārdot savus 100 tūkstošus dolāru pēc jaunā kursa. Jūsu peļņa būs 1404 ASV dolāri. Summa dolāros veido 140,4 % no Jūsu noguldīto līdzekļu (t.i., maržas depozīta) apjoma. Pēc valūtas pozīcijas slēgšanas nauda jau atradīsies Jūsu kontā. To bankas dīleris rakstiski apstiprinās konta izrakstā. Šādu izrakstu var saņemt bankā vai pa faksu.
