Bogustaw Dziewiecki

Zarzadzanie ryzykiem
stopy procentowej w banku

W warunkach, w jakich funkcjonuja banki, nie bez znaczenia jest kwestia umiejetnosci
odpowiedniego zarzadzania bilansem z punktu widzenia ryzyka stép procentowych.
Cho¢ ryzyko zmian stép procentowych nie jest bezposrednia przyczyna bankructw

_ bankéw, to jednak ze wzgledu na ich ewentualny niekorzystny wptyw na wyniki banku,

_konieczne jest poznanie mec‘hanizméw: obrony przed takimi skutkami. .
W artykule przedstawione zostana metody mierzenia — analiza luki i zabezpieczania
__sie przed ryzykiem stopy procentowej poprzezftran‘safkcje;terminowe. -

Definicja ryzyka stopy procentowej : procentowych, oraz przeciwdziatania ich ewentual-
nym negatywnym nastepstwom.
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za pozycje banku pod wzgledem wrazliwoéci na
zmiany stop procentowych i jest okreglana jako
luka.

LUKA = RSA — RSL

Zwiazek pomigdzy aktywami a pasywami wraz-
liwymi na zmiany stép procentowych mozna
przedstawié¢ takze w formie wskaznika okreéla-
jacego wrazliwo§é na zmiany stép procentowych

RSA
ISE = RS

Na rys. 1 przedstawione zostaly zaleznosci po-
miedzy pozycja banku pod wzgledem wrazliwosci
na zmiany st6p procentowych i wplywem ewentual-
nych zmian stép na rentownoéé¢ banku.

Banki posiadajgce dodatnig luke (RSA-RSL>O0,
ISR>1) w przypadku wzrostu stép procentowych
uzyskaja zwiekszenie dochoddéw odsetkowych,
a w sytuacji odwrotnej, tj. przy spadku stop procen-
towych, dodatnia luka bedzie powodem strat.

W przypadku bankéw z lukg ujemng (RSA-
RSL<0, ISR<1), osiggane dochody odsetkowe beda
rosty lub malaly odwrotnie do zmian stép procen-
towych.

Przyklad 1. Obliczmy, jaki wplyw na dochody
odsetkowe moze mie¢ zmiana stép procentowych,
uwzgledniajac poziom luki skumulowanej w banku A.

Kasa -

Kredyty komercyjne, inwestycyjne 8960
Kredyty konsumpcyijne 1165
Papiery wartosciowe 767
Lokaty 180

Rezerwy na kredyty
Pozostate aktywa

822
326
229
2000

Luka skumulowana dla naszego banku wynosi
532 tys. $, co Swiadezy o wrazliwoéci aktywow
banku. Bank A narazony jest wigc na poniesienie
strat w przypadku spadku stép procentowych.

Zmiane dochodéw odsetkowych wyliczymy jako:

ANII = Luka skumulowana * Ar

ANII - zmiana dochodéw odsetkowych netto,
Ar — zmiana stép procentowych.

Przy spadku stép procentowych o 0,2% otrzymu-
jemy:

ANII = 532 tys. * 0,2% = 1064 $

Jesgli stopy procentowe spadng o 0,2%, dochody
odsetkowe w naszym przykladzie mogg zmniejszy¢
sie 0 1064 $.

Sposobem na przeciwdziatanie tym niekorzyst-
nym zmianom sg transakcje pochodne, spoéréd kté-
rych w kolejnej czeéci artykulu opisane zostana
transakcje terminowe na stopy procentowe.

Wyciagajac wnioski z analizy luki nalezy pamie-
taé o tym, ze nie uwzglednia ona niedopasowan
istniejgcych w obrebie kazdego przedzialu.

Problematyczna kwestiag jest rowniez sposéb
uwzglednienia w analizie luki produktéw, nie po-
siadajgcych terminéw zapadalnosci, sg to m.in. de-

Tab. 1. Zestawienie aktywéw i pasywow dla potrzeb analizy luki

1162 2328 5510
470 878 4639
104 214 2921

Depozyty na zadanie
Depozyty terminowe
Zaciggniete kredyty
Inne zobowigzania
Kapitat akcyjny

9041
1271

2798

3376

Luka skumulowana 760 1339 -311 532 0 0
Wspétczynnik wrazliwosci 1,07 1,21 0,51 1,33 -
Skumulowana luka jako procent
aktywéw dochodowych 2,65% 2,02% -5,76% 2,94% tys. $

W zestawieniu zatozono, ze terminy ptatnosci powyzej jednego roku nie sa wrazliwe na zmiane stoép procentowych.

Aktywa dochodowe wynoszg 28655 tys. $.



pozyty platne na zadanie, gotéwka, salda kart kre-
dytowych, kapital akcyjny. Mozna spotkaé argu-
menty za ujeciem tych pozycji w przedziale o nie-
okre§lonym terminie platnosci, jak tez podzialu ich
na wszystkie wyodrebnione terminy.

Pomimo wymienionych wad, analiza luki dostar-
cza uzytecznych informacji o niedopasowaniach
banku i jest w wielu organizacjach jedna z pod-
stawowych metod analitycznych wspomagajacych
proces zarzadzania aktywami i1 pasywami.

Zalecanym jednak rozwigzaniem dla bankéw
w zakresie analizy ryzyka, w tym ryzyka stop
procentowych, jest zastosowanie modeli symulacyj-
nych, dajacych czasami mozliwo§é przeanalizowa-
nia pojedynczych transakeji.

Kontrakty terminowe na stopy procentowe
(forward rate agreement)

migdzynarodowych rynkach finanso-
wych popularnym sposobem zarzadza-
nia aktywami i pasywami bankéw jest
ich gotowo§¢ do przenoszenia ryzyka w drodze
transakcji pochodnych, takich jak:

® kontrakty terminowe,

@ kontrakty futures,

® transakcje zamiany — swap,

@ opcje.

Transakcja pochodna wigze si¢ z instrumentami
finansowymi, ktérych wartosé¢ zalezy lub stanowi
pochodng zmian cen jednego lub kilku instrumen-
téw bazowych, jak np.: waluty, towary, papiery
wartodciowe, indeksy, stopy procentowe lub ich
kombinacje.

Transakcje pochodne sg najczeéciej przeprowa-
dzane za posrednictwem gield, gdzie podlegajg
standaryzacji i nadzorowi gpecjalnej izby rozlicze-
niowej gietdy®.

Jedng z form transakcji pochodnych, pozwalajaca
przenosié ryzyko stép procentowych na podmioty
gotowe do przyjecia takiego ryzyka, sa kontrakty
terminowe na stopy procentowe.

Kontrakt terminowy zobowigzuje strony umowy
do przeprowadzenia transakcji w przyszlo§ci po
cenie wynegocjowanej dzisiaj.

Istota tego rodzaju transakeji polega na tym, ze
jedna ze stron otrzyma stale oprocentowanie od
umownej kwoty transakeji, a zaplaci odsetki przy
zmiennym oprocentowaniu.

Rozliczenie transakcji sprowadza sie¢ zatem do
wyplaty réznicy pomiedzy ustalong stalg stopg pro-
centowa a wysokoécig stopy rynkowej okre§lonego
dnia np. opartej na LIBOR.

Ponizszy przyklad przedstawia przeplywy pie-
niezne netto pomiedzy bankami — stronami trans-
akcji, w dniu realizacji kontraktu, dla kontraktu
terminowego ,za dwa na trzy”.

Kontrakt tego rodzaju oznacza, ze data zmien-
nego oprocentowania przypada za 60 dni, natomiast
data rozliczenia w 90 dni po dacie ustalenia.

Przyklad 2.
® Bank A oczekuje w przyszloSci spadku stopy
procentowej LIBOR fx(t) do poziomu 6%,
@ bank A gotowy jest zawrzeé transakcje termino-
wa, w ktorej wystepuje jako strona otrzymujaca
stale oprocentowanie,
® kwota umowna transakeji wynosi N(t) = 2 mln $,
® wysoko§é stalego oprocentowania wynosi fx(t)
= 6,5%,
@® data rozliczenia przypada za t = 90 dni.

Stale oprocentowanie zaplacone od tego kontrak-
tu wyniesie:

_ (65 90 -
Ry = (166) x (?66) + 2.000.000 = 32.500

Bank A przewiduje zatem, ze jego dochdd odset-
kowy wyniesie 6,5%, co daje kwote 32,500 $. Jesli
rzeczywiscie oprocentowanie na rynku spadnie po-
nizej 6,5%, strona otrzymujaca stale oprocentowa-
nie zyska na tym.

Zalézmy, ze fx(t) obnizy sie w dniu ustalenia do
6,3%.

Odsetki zaplacone wedlug zmiennej stopy pro-
centowej wyniosa:

_ (63 90 -
Ry = (ﬁ) # (3 60) * 2.000.000 = 31.500

Rf\-(,) - Rﬂ(,) = 1000

W dniu rozliczenia strona otrzymujaca state opro-
centowanie zyska 1000 $.

Ewentualne zyski i straty z tytulu transakeji na
stopy procentowe wylicza sig przy zastosowaniu
wartoéci punktu bazowego.

W przedstawionym przykladzie wartoéé punktu
bazowego wynosi:

Ruy = (%) x (336%) + 2.000.000 = 50

Spadek z 6,56% do 6,3% stanowi 20 punktéw
bazowych, co po przemnozeniu przez wartoéé punk-
tu bazowego daje zysk réwny 1000 $. '

Tabela 2. przedstawia rozliczenie zyskéw i strat
z transakcji terminowej przy stopach LIBOR waha-
jacych sie w przedziale [-1,+1] od stalej stopy pro-
centowe;j.

Wyniki obliczen obrazuje rysunek 2.

Na przyklad spadek stép procentowych o 1%
powoduje, ze przeplyw gotéwkowy w dniu realizacji
wyniesie 5000 $.

Transakcje terminowe niosa ze sobg ryzyko dru-
giej strony, dlatego tez najczeSciej sg rozliczane
z wyprzedzeniem, czyli w dniu ustalenia.

Kwota rozliczenia zaliczkowego to platnosé go-
téwkowa w dniu rozliczenia, zdyskontowana na
dzien ustalenia. Dla strony otrzymujacej state opro-



Tab. 2. Zyski i straty z kontraktu terminowego na stopy procentowe

»Za dwa na trzy”

1 100
0,9 90
0,8 80
0,7 70
0,6 60
0,5 50
0,4 40
0,3 30

06z . 2
0,1 ' 10

0 0
-0,1 -10
-0,2 -20
-0,3 -30
-0,4 -40
-0,5 -50
-0,6 -60
-0,7 -70
0,8 -80
-0,9 -90

-1 -100

50
50
50
50
50
50
50
50

50
50
50
50
50
50
50
50
50
50
50
50

s

fl(t) — zmienna, rynkowa stopa

LIBOR

(t) — umowna kwota kontraktu

t —liczba dni pomiedzy datg usta-

lenia a datg rozliczenia.
Podstawiajac dane z przyktadu

drugiego otrzymamy S=1000, na-

5 000 tomiast AS=998,45.

4 500 Bank A prognozujac spadek

4 000 stép procentowych o 0,2% w wy-

3 500 niku zawarcia kontraktu termi-

2288 nowego na LIBOR osiagnal.do-

5 000 chéd odsetkowy S=1000, eliminu-
jac tym samym znaczng czeéé

spadku dochodéw odsetkowych
wynikajacych z wrazliwosci akty-
wow,

Suma rozliczeh w przedstawio-

-1 000 nym kontrakcie terminowym
-1 500 i we wszystkich tego rodzaju
-2 000 transakcjach jest réwna zero,
g (5)88 gdyz’l kaiflej jednostce zysku od-
-3 500 powiada jednostka straty.

-4 000 .

-4 500 Podsumowanie

-5 000

* dla N(t) = 2 min.

centowanie ptatnoé¢ mozna okreéli¢ za pomocg réw-

nan: s
AS=—*_
Juot
1+ 360
gdzie: S = NO(x@®) — fi(r)) =

t

360

S — kwota przekazana w dniu rozliczenia, wartosé

rozliczenia
fx(t) — stala stopa LIBOR
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wypracowaly zaawansowane podejécie analizy tego

typu ryzyka.

Transakcje zabezpieczajace przed ryzykiem
zmiany stép procentowych na rynku polskim sa
mato znane. Ich rozwéj bedzie skorelowany ze wzro-
stem aktywno$ci bankéw zagranicznych na polskim
rynku bankowym.

Zaangazowanie w tego rodzaju transakcje wyma-
ga od kierownictwa banku opracowania odpowied-
niego modelu nadzoru — procedur operacyjnych
i systemoéw kontroli ryzyka. Zdaniem Generalnego
Inspektoratu Nadzoru Bankowego, ryzyko towarzy-
szgce prowadzeniu transakeji zabezpieczajgcych
przez banki polskie jest stosunkowo wysokie®,

Jest to zwiazane z wieloma czynnikami, do kto6-
rych mozna zaliczyé:
® brak regulacji prawnych i procedur ksiggowych,
@ brak pelnej wymienialnosci waluty krajowej,

@ brak wystarczajacej plynnoéci,

® niewystarczajaca wiedza kadr bankowych w tym

zakresie.

Banki jednoczeénie powinny zarezerwowaé czeéé
swoich érodkéw kapitalowych do pokrywania ewen-
tualnych strat z tytutu transakeji pochodnych. Do-
celowo moze pojawié sie koniecznoéé wydzielenia
dodatkowego kapitatu w tym celu.
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stopy procentowej. ZBP Warszawa 1997. .
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w 1938 r. F. MACAULAY; Some Theoretical Problems
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and Stock Prices in the United States since 1856, New
York, 1938. Analiza duration okresla §redni wazony

czas oczekiwania na dochody z danego instrumentu
finansowego.

Wskaznik duration oblicza sie wedlug nastepujacego
WZOoru: "
2t R(1 + iy
D=5———
2 R+
gdzie: =
Rt — wplyw gotéwkowy w okresie t, t — indeks czasu
(1<t<n), n — ostatni rok wystepowania wplywoéw gotow-
kowych z inwestycji, i — rynkowa stopa procentowa.
Ogoélny wzbér oceny wrazliwo§ci inwestycji na zmiany
rynkowej stopy procentowej mozna zapisaé jako:
APV
PV
E=ar

4
gdzie: PV — biezgca warto$é projektu, APV — przyrost
biezgcej wartoéci projektu, i — rynkowa stopa procen-
towa, Ai — przyrost stopy procentowej.
Donald R. FRASER, Lyn M. FRASER; Ocena wynikéw
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zoru Bankowego: Rekomendacja A z 3 marca 1997 roku
dotyczaca zarzadzania ryzykami towarzyszacymi trans-
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