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Mangementul riscului de piata



Riscul de piata

Riscul de piata se refera la modificarile
survenite in valoarea instrumentelor sau
contractelor detinute de banca, datorita
fluctuatiilor preturilor activelor sau marfurilor
tranzactionate, si de asemenea, si a
fluctuasiilor ratelor de dobanda, cursurilor de
schimb sau a altor indici de piata



Conditil Impuse de supraveghetor

Alocare ntre:
Banking book
Trading book

Riscul de piata se refera la trading book



Trading book

Activele pentru tranzactionare constau in
pozitiile in instrumentele financiare si marfuri
detinute cu intentia fie de a le tranzactiona,
fie pentru hedging-ul altor active detinute
pentru tranzactionare.

Toate celelalte active (de exemplu credite)
sunt considerate active bancare.



Mangementul riscului de piata -
functil

Comitetul de supraveghere bancara de la
Basel:

|dentificarea

Evaluarea

Monitorizarea
Controlul/reducerea riscurilor



ldentificarea riscurilor

|dentificarea riscurilor trebuie sa aiba in vedere
distinctia dintre activele lichide, eligibile, pentru
tratamentul n privinta adecvarii capitalului, ca
fiind active pentru tranzactionare si activele cu
ichiditate redusa sau activele detinute pe termen
ung (care sunt considerate ca fiind active
pancare).

Pentru activele detinute in vederea
tranzactionarii, riscurile de piata sunt impartite
functie de pietele principale: astfel riscurile
privitoare la rata dobanzii, actiuni, curs de schimb
si marfuri sunt identificate separat.




|dentificarea riscurtlor - clasificare

Riscurile primare sunt riscurile directionale
care rezulta din intrarea intr-o pozitie long
sau short intr-o anumita clasa de active
financiare sau marfuri.

Riscurile secundare sunt celelalte riscuri,
considerate a priori a fi mai putin importante,
de exemplu, riscul de volatilitate, riscul de
spread dintre un activ si un contract futures
avand ca suport acel activ, riscul de dividend
etc



|dentificarea riscurtlor - clasificare

Riscurile generale de piata, cum ar fi
expunerea pe un indice bursier, a priori, pot
parea mult mai importante decat riscurile
specifice datorita variatiilor inegale a preturilor
actiunilor in acel indice.

compozitia portofoliului de actiuni poate fi
semnificativ diferita fata de ponderea actiunilor
detinute in indicele bursier, de exemplu,
datorita lipsei diversificarii sau a implementarii
unei anumite strategii de investitii



|dentificarea riscurtlor - clasificare

Trebuie luata in considerare cresterea
proportiei optiunilor sau a instrumentelor
asimilate acestora in portofoliul de instrumente
detinute in vederea tranzactionarii de catre
institutiile financiare

Deoarece aceste instrumente au un pay-off
neliniar functie de evolutia anumitor parametri
ai pietei, valoarea acestora depinde de toata
distributia de probabilitate a valorilor viitoare ale
pretului activului suport si nu numai de valoarea
curenta si cea asteptata a acestuia.



Evaluarea riscurtlor

Evaluarea riscurilor de piata se bazeaza pe
selectia unui numar limitat de factori de risc
de piata si a unor modele care sa descrie
volatilitatea valorii viitoare a acestor factori,
Impactul lor asupra valorii instrumentelor
aflate in portofoliu si, in consecinta, a valorii
viitoare a portofoliulul.



Evaluarea riscurilor - modele

Modele probabllistice/statistice
Modele de evaluare
Modele de agregare




Modele probabilistice/statistice

Modele probabilistice/statistice care sa
descrie incertitudinea in ceea ce priveste
valorile viitoare ale factorilor de risc de piata.
In aceasta categorie sunt incluse procesele
stohastice folosite pentru descrierea evolutia
factorilor de piata: migcarea Browniana
geometrica, modele de volatilitate stohastica,
modele GARCH etc.



Modele de evaluare

Modele de evaluare care sa faca legatura
dintre preturile si senzitivitatile instrumentelor
aflate in portofoliu si factorii de risc de piata
cum este modelul Black-Scholes de evaluare
a optiunilor care, pentru o dinamica data a
activului suport, a hedging-ului aferent
optiunii si a unor ipoteze privind eficienta
pietelor determina un pret risc neutral al
optiunii.



Modele de agregare

Modele de agregare a riscului care sa
evalueze valorile viitoare ale portofoliului de
instrumente financiare. In aceasta categorie
sunt incluse modelele Value at Risk (VaR)
care produc distributia de probabilitate (sau
cel putin anumiti indicatori statistici) asupra
valorii viitoare a portofoliului static pentru un
anumit orizont de timp.



Monitorizarea riscurilor

Monitorizarea se refera la actualizarea si
raportarea informatilor relevante.

Monitorizarea costa si in reevaluarea periodica a
riscurilor. Firmele, strategiile, pietele, competitia,
tehnologia si reglementarile legale evolueaza si,
ca urmare, riscul de piata se modifica in timp.

Monitorizarea este importanta in special cand
sunt folosite strategii de hedging, si astfel se
poate verifica eficienta acestor strategii si se pot
actualiza modelele de risc.



Controlul/reducerea riscurilor

Controlul expunerilor asumate

Modificarea designului si preturilor produselor
oferite clientilor

Modificarea profilului de risc al pasivelor pentru
a se potrivi profilului de risc al activelor
administrate

Utilizarea de instrumente financiare derivate
pentru a realiza hedging-ul majoritatii riscurilor
de piata



Controlul/reducerea riscurilor

Elementul crucial pentru stabilirea unel
strategii de control/reducere a riscului intr-o
banca este definirea obiectivului.

Acesta este optimizarea unel masuri a
performantei ajustate functie de risc, asupra
masurii de performanta fiind impuse
constrangeri de capital minim reglementat si
anumite limite de concentrare a activelor
impuse fie de catre institutia de reglementare,
fle intern



Controlul/reducerea riscurilor

Acest obiectiv general este translatat pe
termen scurt si la anumite niveluri ierarhice
(departament/desk/trader) in obiective
individuale si limite.

Aceste obiective individuale iau, Tn general,
forma unor masuri de performanta ajustata la
risc, dar, in acelasi timp, tin cont de costul
riscului (sau costul capitalului alocat) adaptat
pentru flecare unitate de management.



Amendamentul Acordului Basel
| pentru Incorporarea risculul
de piata



Amendamentul Basel |

In anul 1995, Comitetul de Supraveghere
Bancara al Bancii Reglementelor Internationale
cu sediul la Basel a publicat o propunere
consultativa pentru amendarea acordului din
1988 privind adecvarea capitalului (Basel I)
pentru incorporarea si a riscului de piata in
calculul cerintelor de capital.

In anul 1996 acest amendament a intrat in
vigoare si a ramas in vigoare si ulterior
adoptarii acordului Basel Il sub denumirea de
BIS 98.



Amendamentul Basel |

Conform acestui amendament, incepand cu
anul 1998 bancile trebuie sa constituie
rezerve de capital, pe langa riscul de credit, si
pentru riscul de piata.



Riscul de piata

Riscul de piata este definit ca riscul de a
inregistra pierderi atat din pozitiile bilantiere, cat
si din cele extrabilantiere datorita evolutiilor
preturilor activelor.

Riscurile supuse acestor reglementari sunt:

Riscul implicat de tranzactionarea instrumentelor
senzitive la rata dobanzii si la evolutia cursului
actiunilor

Riscul de curs de schimb si riscul legat evolutia
pretului marfurilor.



Metodologii

Pentru masurarea riscului de piata o institutie
financiara poate alege, pe baza aprobarii
institutiel de supraveghere, intre doua
metodologit:

Metodologia standard — descrisa de catre
Amendament,

Metodologia alternativa — care permite bancilor sa
utilizeze propriile modele de management al
riscului de piata. Aplicarea acestei metodologii
este conditionata de indeplinirea de catre banca a
anumitor cerinte si presupune aprobarea explicita
de catre institutia de supraveghere a sistemului
bancar.



Cerinte de capital

Cerintele de capital sunt calculate, similar
celor pentru risc de credit, prin aplicarea unul
procent de 12,5 |la suta activelor, iar capitalul
ce trebuie constituit este din capital de
categoria | (capital social si profit reportat),
categoria a ll-a (capital suplimentar) si cu
anumite conditii categoria a Ill-a (datorii pe
termen scurt subordonate).



Amendamentul Acordului Basel
| pentru Incorporarea risculul
de piata
Metodologia standard



Mangementul risculul de rata de
dobanda

Instrumentele care se iau in considerare pentru
riscul de rata de dobanda sunt toate
iInstrumentele de datorie cu rate fixe si variabile
(inclusiv obligatiunile convertibile in actiuni).

Cerinta minima de capital este constituita din
suma a doua componente, una aplicabila riscului
specific al fiecarui instrument, indiferent daca
este o pozitie long sau short, iar cealalta
portofoliului (riscului de piata general), unde
pozitiile long si short n diferite instrumente pot fi
compensate.



Mangementul riscului de evolutie a
pretulul actiunilor

Cerintele de capital pentru tranzactionarea de
actiuni sunt exprimate prin doua masuri: riscul
specific pentru pozitii in actiuni individuale si
riscul de piata general datorat portofoliului de
actiuni.

Cerinta de capital pentru riscul specific este de 8
la suta, iar in cazul in care portofoliul este lichid
si diversificat, cerinta este de 4 la suta.

Cerinta de capital pentru riscul de piata general
este de 8 la suta.



Mangementul riscului de evolutie a
pretulul cursului de schimb

Pentru calculul cerintelor de capital pentru
riscul legat de cursul de schimb sunt
necesare doua procese:

masurarea expunerii pentru o singura
moneda,

masurarea riscului datorat mixului de pozitii
long si short ale bancii in monede diferite.

Cerinta de capital este de 8 la suta din pozitia
neta totala



Mangementul riscului de evolutie a
pretulur marfurilor

Prin marfa se intelege un produs fizic
tranzactionat pe o piata secundara, de exemplu
minerale (inclusiv petrol), produse agricole (grau)
si metale pretioase (exclusiv aur).

Pentru managementul riscului de piata in cazul
tranzactionarii acestor produse, conform
Amendamentului la Acordul Basel, bancile pot
alege intre doua abordari:

Metoda bazata pe scadenta (maturity ladder),
Metoda simplificata.



Mangementul riscului de evolutie a
pretulur marfurilor

Pentru calcularea cerintelor de capital, bancile
trebuie sa exprime fiecare pozitie intr-o marfa
(spot si forward) Tn unitatea standard de
masurare (barili, kilograme, grame etc.).

Apol pozitia neta este convertita in moneda
nationala la cursul spot curent.

La finalul acestui proces, fiecare banca va avea
o pozitie long sau short, pozitie la care se va
aplica o cerinta de capital de 15 la suta.



Mangementul riscului legat de
tranzactionarea de optiuni

Pentru managementul riscului de piata cauzat
de tranzactionarea de optiuni, sunt permite
mai multe abordari:

In cazul bancilor care doar cumpara optiuni
este permisa abordarea simplificata.

Bancile care cumpara si vand optiuni trebuie
sa utilizeze o metode intermediare (delta-plus,

metoda bazata pe scenarii) sau propriile
modele de management al riscului de piata.



Amendamentul Acordului Basel
| pentru incorporarea riscului
de plata
Metodologia alternativa



Metodologia alternativa

Criterii generale: Utilizarea modelelor interne
este conditionata de aprobarea explicita de
catre autoritatea de supraveghere

Standarde calitative

Specificarea factorilor de risc de piata
Standarde cantitative

Stress testing
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