Хмыз О. В. "Операции свитч и алле-ретур"

журнал "Международный бизнес России" №7/1996

Сделки свитч и алле-ретур относятся к специфическим операциям, как и реэкспортные или операции толлинг. Они представляют собой сложные комбина​ции самостоятельно заключаемых и реализуемых внешнеторговых сделок с целью перепродажи одного или нескольких товаров при участии контрагентов из од​ной или нескольких стран. Объектом упомянутых операций являются не соб​ственные, а привлеченные материальные ресурсы.

1. Сущность сделок свитч и алле-ретур
Само понятие свитч происходит от английского глагола to switch и означает заворачивать, вращать, переворачивать и т. д. В данном случае вы​ше упомянутые значения - самые близкие к конкретному содержанию и целям свитчовых операций. Целью этих сделок является превращение одной валюты в другую на основе разницы в степени их ценности. В своем классическом вари​анте свитч предполагает конвертацию клиринговой валюты в свободно конвер​тируемую
 на основе товарного реэкспорта или непосредственно  (банковским путем) переуступкой обязательств по клиринговым счетам и их превращения в свободно конвертируемую валюту (также возможна простая передача третьей стороне остатка на клиринговом счете по курсу со скидкой от официального), а сейчас эти сделки начинаю проводиться и в России
. С развитием встречной торговли и многочисленных разновидностей внешне- и внутриэкономических операций было создано много новых и расширились действующие предпосылки и условия для свитчовых операций,  рассматриваемых и в еще более широком смысле - превращение обязательств по счетам  бартерных соглашений или по встречным операциям в свободно конвертируемую валюту, чаще всего на основе товарного реэкспорта. Вот почему из множества факторов, стимулирующих ис​пользование свитчовых операций - различия в ценности валют, колебания ва​лютных курсов, различия в ценах на одни и те же товары на различных рын​ках, действующие ограничения в сфере валютно-финансовых, кредитных и внеш​неэкономических операций, нестабильность в социально-экономическом разви​тии отдельных стран и групп стран и др. - особое место занимают клиринго​вые и бартерные соглашения. Именно они обуславливают наиболее отчетливое функционирование механизма ажио
 и дизажио
 как количественных показателей разницы ценности свободно конвертируемой и клиринговой валют (или авуаров по бартерным соглашениям).

Размер ажио, измеряющийся в проценте премии, которая дается свободно конвертируемой по отношению к клиринговой валюте, и величина дизажио, из​меряющаяся процентом скидки  (дисконта),  которая делается от клиринговой валюты по отношению к свободно конвертируемой, зависят от состояния пла​тежного баланса соответствующей страны по клирингу, от уровня цен внутри этой страны, от вида и размера ограничений по ввозу свободно конвертируе​мой валюты,  величины и размера поощрений экспорта,  от самих экспортных возможностей и др. Обычно либерализация импорта в страну, осуществляющую большую или меньшую часть своего товарообмена на основе клиринговых согла​шений, уменьшает разницу стоимости ее клиринговой валюты по отношению к свободно конвертируемой, т. к. это приводит к уменьшению или ликвидации ажио. Однако свобода экспорта не играет такой же роли по отношению к диза​жио, потому что набранное активное сальдо по клиринговым счетам в данной стране можно использовать только для покупки товаров на местном рынке (в том числе и с целью реэкспорта) за дизажио, получаемое при их продаже.

Бесспорно, при "равных прочих условиях" ценность данной клиринговой валюты тем больше, чем богаче экспортные возможности страны, валюта которой уча​ствует в операции, или чем большим спросом пользуются количество и ассор​тимент экспортной номенклатуры товаров, которые являются объектом покупки на международном рынке за свободно конвертируемую валюту (СКВ). Однако не​обходимо иметь ввиду, что эти страны стремятся (насколько это возможно) сократить до минимума товарные контингенты или вообще не включать в товар​ные листы (списки)  клиринговых и бартерных соглашений подобные товары, чтобы сохранить для себя возможность продать их за СКВ на международных рынках.

Цель свитчовых операций многоплановая. В отличие от классического ре​экспорта, параллельно получению прибыли в валюте преследуются и долгосроч​ные и широкомасштабные цели: снятие напряжения в двусторонних отношениях при наличии клиринга или бартерного соглашения; решение проблем, связанных с импортом необходимых товаров,  эффект от покупки которых можно получить только в СКВ и др.

Необходимо заметить, что операции свитч можно использовать и в бирже​вой торговле (классическими являются случаи их использования на товарной бирже,  когда  данный  контрагент,  сомневаясь  в  исходе  сделки,  просто "переключает" (свитчирует) свою позицию (обычно короткую) ближайшего меся​ца к более отдаленной позиции, но при этом в настоящее время должен пре​одолевать потери ликвидности и т. д. Т. о. в данном случае операция свитч является уравнительной биржевой сделкой.

1. Технология сделки свитч.
Предпосылкой для осуществления сделки свитч между странами А и В яв​ляется наличие установленного клирингового или компенсационного метода расчетов по товарообмену, т. е. полученные авуары по клиринговому или бар​терному соглашению можно использовать только для покупки товаров или услуг в соответствующей стране по клирингу  (бартерному соглашению).  Механизм этой сделки предполагает следующее принципиальное развитие ее технологиче​ского цикла:

1) предположим, что в результате более активного экспорта страна А образо​вала значительное положительное сальдо по своему клиринговому счету в стране В, которое она не хочет использовать для покупки товаров для соб​ственных нужд на рынке этой страны по разным соображениям (ограниченная поглощающая способность национального рынка, нерациональная товарная но​менклатура экспорта страны В, рассматриваемая с позиций страны А) и др. Надо иметь ввиду, что образование значительного активного сальдо по кли​рингу - это процесс, лимитированный с точки зрения его эффективности для обеих сторон по клирингу.

С другой стороны,  существуют факторы,  способствующие осуществлению операции свитч.

Стране А нерационально задерживать свои средства на клиринговом сче​те, т. е. замедлять их оборот, т.к. это отражается на эффективности осу​ществляемого экспорта. Страна В опасается, что ее пассивное сальдо по кли​рингу приведет к принудительной выплате процентов, поэтому она стремится ограничивать импорт из страны А. Следовательно, образование большого ак​тивного сальдо в пользу одной из сторон по клирингу (подобная ситуация возникает и при бартерном соглашении) - неблагоприятное явление или фак​тор, затрудняющий дальнейшее развитие товарообмена между контрагентами из стран А и В. Страна А может ослабить напряжение в товарообмене со страной В, используя сделку свитч.

2) Страна А покупает товар в рамках клирингового соглашения на рынке стра​ны В, и т. о. расходует средства со своего клирингового счета, что дает возможность для дальнейшего экспорта в страну В.

3) Страна А продает закупленные по клирингу в стране В товары на свободном рынке (страна С) за СКВ. Подобным методом она превращает свои клиринговые авуары в СКВ, или менее ценную валюту в более ценную на основе товарного реэкспорта. Приход в СКВ как абсолютная сумма меньше расхода в клиринговой валюте из-за разницы в ценности валюты, но действительную прибыль от этой операции страна А должна оценивать, имея ввиду: ценность СКВ по сравнению с клиринговой; товары, которые можно купить на нее (СКВ); расходы по опе​рации и др.

Существует ряд факторов, обуславливающих эффект для страны А. Из вы​шесказанного видно, что эффективность сделки свитч в приведенном примере (и на практике) основана на действии ряда факторов, связанных с конкретны​ми условиями и предпосылками - процент дизажио клиринговой валюты по отно​шению к свободно конвертируемой, различия в ценах на товары, по которым они перепродаются на свободном рынке, действующая конъюнктура международ​ного рынка, профессионализм и опыт фирм при проведении операций и др.

В зависимости от направления, в котором совершаются свитчовые опера​ции, различают: прямой, обратный свитч и алле-ретур.

2. Прямой свитч
Развитие технологического цикла операции прямого свитча
 можно рас​смотреть на следующем примере:

1. Российская фирма осуществляет экспорт товаров и услуг в рамках дей​ствующего клирингового соглашения в страну А и образует авуары по клирин​говому счету России.

2. Заинтересованная фирма выступает в роли свитчера и в рамках действую​щего соглашения покупает товары у страны А. Для этого она расходует часть набранного авуара - например, 100 000 клиринговых долларов.

3. Купленные в стране А товары экспортируются на свободный рынок и прода​ются за 85 000 свободных американских долларов. Разница в $ 15 000 между стоимостью покупки и продажи товаров отражает скидку (дисконт),  которая вычитается из клиринговой валюты для получения свободно конвертируемой ва​люты. В данном случае эта скидка, т. е. дизажио, равна 15%. Однако, чистый доход российской фирмы-свитчера не будет равен 85 000 долларов из-за неиз​бежных расходов по операции - это - ссудные проценты, комиссионные банкам, страховки, транспортные расходы и транспортно-экспедиторские услуги и др.

Необходимо отметить,  что чаще всего при государственных клирингах процент дизажио, в рамках которого операция может быть реализована, опре​деляется национальными банками. С этойй целью заинтересованным фирмам пре​доставляется подробная информация.

Приведенный пример операции прямого свитча можно представить в сле​дующей схеме:

1. приход по клирингу (от экспорта российского товара в страну А) и расход по клирингу в размере 100 000 клиринговых долларов (за покупку товаров в стране А)

2. приход в СКВ за продажу на свободном  рынке товаров, купленных в  стра​не А на сумму 85 000 USD. Дизажио равно +15% (100 000 - 85 000 = 15 000 американских долларов). В результате этой операции набираются авуары по счету России в размере 135 000 клиринговых долларов при ажио в размере 35%.

Операцию прямого свитча можно проследить в динамике на рис. 1
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Рис. 1  Прямой свитч

В качестве необходимого условия должно существовать клиринговое со​глашение между Россией и страной А.
На схеме цифрами обозначены:

1. Экспорт товаров по клирингу российской фирмой А в страну В

2. Приход по клирингу в пользу России  (100 000 клиринговых долларов)

3. Покупка товаров по клирингу (товар А) фирмой А (или любой другой фир​мой)

4. Расход по клирингу (100 000 клиринговых долларов или любая другая сум​ма)

5. Продажа товара (товара А или любого другого товара) в страну С (на сво​бодном рынке)

6. Приход для фирмы А в свободно конвертируемой валюте в размере 85 000 долларов (дизажио 15%) .

3. Обратный свитч.
При обратном свитче фирма-свитчер начинает операцию в свободно кон​вертируемой валюте и заканчивает в клиринговой,  т.  е. превращает более ценную валюту в менее ценную.

Технология сделки:

1. Российская фирма покупает на собственном рынке (российском) товар А на стоимость 100 000 свободно конвертируемых американских долларов. 2. Закупленные товары реэкспортируются, т. е. ввозятся в страну В, товаро​обмен с которой  осуществляется через клиринг.

Динамика операции обратного свитча прослеживается на рис. 2
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1. Покупка товаров на свободном рынке за свободно конвертируемую валюту (100 000 долларов)

2. Платеж за покупку (100 000 свободно конвертируемых долларов)

3. Продажа (реэкспорт) купленного товара в страну В

4. Приход по клирингу 135 000 клиринговых долларов при дизажио 35%

4. Сделка алле-ретур
Понятие алле-ретур  (aller retour)  пришло из французского языка и означает "приходить и возвращаться". По своей сущности операция алле-ретур - это комбинация прямого и обратного свитча, откуда она и получила свое название.  Для описания технологии этой специфической сделки используем приведенный выше пример обратного свитча, продолжая развитие его техноло​гического цикла:

3. За полученный при поставке товара А в рамках клиринга со страной В аву-ар на сумму 135 000 клиринговых долларов российская фирма покупает в стра​не В товар В в рамках клирингового соглашения.

4. Купленный товар В экспортируется на свободный рынок, например, в страну С, за что получено 110 025 свободных американских долларов. Дизажио равно 18,5%.

Конечный эффект: в результате двух свитчовых операций - обратного и прямого свитча - получается прибыль 24 975 свободно конвертируемых долла​ров, вычисленных как разница между полученным доходом и сделанным в начале операции обратного свитча расходом в свободно конвертируемой валюте. Бес​спорно, при этом еще необходимо иметь ввиду неизбежные расходы по операции в обоих направлениях, которые также уменьшат конечный результат операции -24 975 свободных американских долларов.

Технология операции представлена на рис. 3

Предпосылка - существование клирингового  соглашения между страной В и Россией.

1.  Покупка товаров в стране С (на свободном рынке) - товар А

2. Платеж в свободно конвертируемой валюте за товар А (100 000 долларов)

3. Продажа (реэкспорт) товара А в страну В по клирингу (эта сделка осу ществляется через Россию,  но для простоты понимания стрелка вынесена в правую часть схемы и показывает передачу товара от продавца к покупателю без посредника или реэкспортера).

4. Приход по клирингу для России 135 000 клиринговых долларов

5. Покупка товара А в стране В по клирингу

6. Расход по клирингу России 135 000 клиринговых долларов

54

7. Продажа товара В на рынке страны С (или любом другом свободном рынке) за СКВ (на схеме изображен упрощенный вариант этой операции, аналогичный изображенному в пункте 3).

8. Приход от продажи товара В в СКВ 110 025 свободных долларов (при 18,5%

дизажио)
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Данный пример комбинации сделок обратного и прямого свитча дает пред​ставление именно о сделке алле-ретур. При этом с точки зрения сущности и технологии этой сделки не имеет значения, какая операция начальная - пря​мой или обратный свитч. Однако с позиции интересов и целей свитчера однако начальная операция - определяющая. Основываясь на примере сделки алле-ретур ее технологию можно проследить на приведенной ниже схеме:

Схема сделки алле-ретур:

1. Обратный свитч (направление алле, т. е. "уходить")

1) покупка товара А в стране С на стоимость           100 000 долл.

2) продажа этого же товара в страну В и образование

авуара по клиринговому счету в размере                135 000 кл. долл.

операция осуществлена при 35%  ажио:

135 000 - 100 000 = 35 000 долларов

35 000 * 100

-----------------  = 35% ажио

100 000 2. Прямой свитч (направление ретур, т. е. "возвращаться")

1) покупка товара В в стране В или расход по клирингу

в размере 135 000 кл. долл.

2) продажа товара В в страну С за свободно конверти​руемую валюту в размере 110 025 долл.

операция совершена при 18,5% дизажио:

135 000 -110 025 = 24 975 долл.

24 975 * 100

-----------------   = 18,5% дизажио

135 000 3. Рекапитуляция

расход 100 000 СКВ (долларов)       приход 135 000 кл. долл. расход 135 000 кл. долл.                    приход 110 025 своб. долл. конечный результат операции: 110 025 - 100 000 = 10 025 долл. Примечание: с целью упрощения примера из прибыли в размере 10 025 долл. не вычтены расходы по операции; кроме того, принимается, что набранный от по​купки товара А авуар по клирингу используется только для операции прямого свитча, что не обязательно на практике.

Необходимо отметить, что при сделках алле-ретур существенным моментом является работа в обоих направлениях ("уход" и "возвращение") с разными фирмами в одной и той же стране, чтобы была возможность создать условия для достижения более высокой прибыли (т. е. более высокого процента диза​жио).

Кроме внешней торговли товарами и услугами, сделка алле-ретур исполь​зуется и на фондовой бирже при покупке и последующей перепродаже ценных бумаг с целью получения прибыли за счет этой краткосрочной операции, кото​рая обычно осуществляется в пределах двух биржевых сеансов (в сущности она является спекуляцией).

Существует множество разновидностей и подвидов сделок свитч и алле-ретур, из которых наиболее значимыми являются следующие:

5. псевдосвитч
При  операции  "псевдосвитч",  называемой  также  мнимый  свитч,  осу​ществляется переброска одной клиринговой валюты в другую,  также основы​ваясь на разнице в степени их ценности, которая измеряется процентами ди​зажио одной и другой валюты относительно СКВ. Псевдосвитч находит более редкое практическое применение по сравнению с прямым и обратным свитчем, но существует ряд ситуаций, когда фирмы или государственные предприятия, в т. ч. и банки, заинтересованы в осуществлении подобных операций - обеспе​чение необходимых поставок товаров без расходования СКВ, освобождение кли​рингового счета от слишком большого сальдо и др.

6. другие разновидности сделок свитч и алле-ретур
Согласно формам и методам проведения свитчовых операций и характери​стике самого свитчера различаются:

Товарный свитч и алле-ретур. Приведенные выше примеры различных видов свитчовых операций  и сделки алле-ретур дают представление о товарном ва​рианте этих внешнеэкономических операций, т. е. в их основе стоит реэк​спорт товара или товаров. Кроме этого, часто при необходимости переноса срока поставки с одного месяца на другой существующий контракт просто лик​видируется и одновременно приобретается новый контракт с более отдаленным сроком поставки товаров. Примечание: на основе товарного свитча развилась функция сделки свитч в качестве встречной операции, поэтому ее нельзя от​нести к  валютным сделкам.

Банковский (бланковый) свитч и алле-ретур. В данных сделках свитчером является банковский институт, который уступает другому банковскому инсти​туту авуары по собственному клиринговому счету за платеж в свободной валю​те при соответствующем проценте дизажио. Полученная таким образом клирин​говая валюта может использоваться для покупки товаров в стране по клирингу фирмами или государственными организациями, или для покрытия других расхо​дов в случае существования реальной возможности и необходимости.  Кроме этого сделка может проводиться путем ликвидации обязательств в одной валю​те и заключения сделок в другой.

Финансовый свитч и алле-ретур. Он подобен банковскому с той разницей, что при финансовом свитче и алле-ретуре достигнута предварительная догово​ренность между фирмами-контрагентами относительно товаров, которые будут куплены за полученную свободную или конвертируемую валюту, чтобы не за​труднять упорядоченный товарообмен страны,  которая уступает клиринговую валюту, со страной по клирингу. Часто в практике валютных операций россий​ских банков свитч используется следующим образом: банк А обращается к бан​ку В с предложением заключить сделку при отсутствии корреспондентских от​ношений между ними. Банк В  совершает сделку; одновременно с этим банк В обращается в банк С (корреспондент банков А и В) с предложением заключить сделку на тех же (или подобных) условиях. Т. е. банк В "переключает" свою сделку с банком А на банк С.

Все перечисленные выше разновидности операции свитч и алле-ретур мо​гут быть также явными (открытыми) или тайными (закрытыми) с точки зрения законодательства, а что касается самой сделки по реэкспорту - открытые или закрытые с точки зрения технологии.

Явный свитч и алле-ретур. Как можно заметить из самого наименования, явный свитч и алле-ретур - это любая операция, которая осуществляется с разрешения (сказанного или молчаливого)  властей в стране-дебиторе по кли​рингу.

Тайный свитч и алле-ретур - когда действительный характер операции утаивается от властей в стране-дебиторе по клирингу позицией свитчера, на​лицо тайный (закрытый, камуфляжный) свитч или алле-ретур. Очень часто опе​рация носит скрытый характер и для встречной стороны - покупателя ре​экспортируемого товара, оплаченного в клиринговой валюте, не знакомого с происхождением товара и характеристиками продавца  (т.  е.  его качеством свитчера).  Причины применения тайных свитчей и алле-ретуров могут быть многочисленными и различными:

- запрет на реэкспорт согласно пунктам клирингового или бартерного согла​шения или действующих распоряжений о внешнеэкономической деятельности в странах по клирингу (бартеру),

- правовые постановления, связанные с функционированием национальных или наднациональных (например, в сообществе, союзе, таможенной зоне и др.) си​стем регулирования внешнеэкономической деятельности  (относительно проис​хождения товаров, объекта импорта, дифференцированного обложения и др.) в странах, в которые осуществляется импорт реэкспортируемого товара,

- соображения оптимизации финансового эффекта операции и др.

- сокрытие действительного характера свитчовой операции или сделки алле-ретур чаще всего предполагает участие посредников,  транспортных и тран-спортно-экспедиторских фирм,  т.  к.  именно они осуществляют необходимые операции по изменению упаковки, этикетировки и маркировки реэкспортируе​мого товара, в ряде случаев и самой расфасовки, как и необходимых измене​ний в транспортной и товарной документации сделки. Все эти действия осу​ществляются очень эффективно, быстро и беспрепятственно на территории сво​бодных зон и пристаней по пути движения товара-объекта реэкспорта.

Закрытые и открытые сделки свитч и алле-ретур.

Сделка алле-ретур называется закрытой (или классической), когда опе​рация начинается и заканчивается в одной и той же стране, т. е. круг ее осуществления закрыт.  Закрытая сделка алле-ретур предполагает следующую технологию развития:

1) фирма из страны А покупает товары по клирингу в стране В и за опреде​ленное дизажио клиринговой валюты продает их в страну С за свободную валю​ту. На полученную сумму (или ее часть) закупаются товары в стране С (или другой стране), которые реализуются по клирингу на рынке в стране В, и круг закрывается. В данном случае целью операции является увеличение авуара клиринговой валюты в стране В через товарный алле-ретур.

2) Второй вариант закрытой сделки может быть построен на обратном сочета​нии прямого и обратного свитча в рамках следующей комбинации: фирма из страны А покупает товары за СКВ на рынке страны В, которые реэкспортирует в страну С, с которой ее отношения построены на принципе клиринга, т. е. поступления по поставкам вносятся на клиринговый счет страны А. За полу​ченную клиринговую валюту (или ее часть, или еще большую сумму - результат предыдущих подобных и других сделок)  фирма А покупает товары на рынке страны по клирингу - страны С, которые опять экспортирует, но за СКВ на рынок страны В. Круг опять замыкается, но на этот раз  прибыль в СКВ до​стигается при начальной операции - обратным свитчем - и при конечной опе​рации - прямым свитчем.

Если в приведенных примерах заключительная операция реализуется не в стране, в которой начинается сделка, а в другой, операция алле-ретур яв​ляется открытой сделкой. Это означает, что в первом случае реэкспорт това​ров в страну по клирингу осуществится не в страну В, а например в Т), а во втором варианте перепродажа товара,  купленного за клиринговую валюту в стране С, будет реализована на свободном рынке, но не на исходном.

Хотя и очень схематично, были рассмотрены сущность и технологии реа​лизации операций свитч и на их основе сделок алле-ретур (как специфических операций) и показана необходимость их использования при преодолении теку​щих проблем, трудностей и конфликтов в развитии МЭО как в двустороннем, так и в многостороннем плане.

� в настоящее время возможен обмен слабой валюты на сильную не обязательно посредством клирингового соглашения или возможен перенос срока поставки с одного месяца на другой и т. д.


� в современной российской банковской практике эти сделки используются и несколько иначе


� ажио (agio) - лаж - разница между курсами валют; комиссия, взимаемая за обмен бумажных денег на монету или за обмен "слабой" валюты на "сильную".


� дизажио (disagio) - более часто используемое во внешнеторговой практике обратное прояв�ление ажио - при сопоставлении отклонений в ценах товаров по клиринговым соглашениям по сравнению с ценами товаров в конвертируемой валюте.


� для облегчения задачи принимается конкретный пример с клиринговым соглашением





