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Введение к работе
Актуальность темы исследования. Мировой финансовый кризис 2008 года стал сигналом о необходимости модернизации моделей управления процентным риском на микро- и макроуровне. В настоящее время менеджеры зарубежных и российских банков осознали неэффективность рекомендованных Базельским комитетом и Банком России статических методов измерения процентного риска. В связи с этим особенную актуальность приобретает задача построения динамической модели оценки процентного риска, учитывающей вероятность изменения финансового результата банка под влиянием различных факторов. Автором данного диссертационного исследования предложен способ построения такой модели.
Вступление России в ВТО приведет к увеличению конкуренции на российском рынке банковских услуг из-за появления на нем новых иностранных кредитных организаций. Данное событие ускорит развитие отечественного рынка производных финансовых инструментов и структурированных продуктов, что потребует от менеджеров четкого понимания характеристик возникающих денежных потоков и степени их влияния на финансовый результат. Следовательно, стабильное и конкурентоспособное функционирование российских банков во многом будет зависеть от качества системы оценки процентного риска.
В настоящее время монетарные власти экономически развитых стран Европы и Америки недооценивают проблему оценки и управления процентным риском. Об этом свидетельствуют результаты, проводимой политики таргетирования уровня ставок на финансовых рынках. Значительное снижение уровня ставок, осуществляемое при помощи крупномасштабных операций монетарных властей на открытом рынке, может привести к неконтролируемому увеличению процентного риска кредитных организаций, а также к общему ухудшению экономической конъюнктуры из-за роста государственного долга и дефицита бюджета.
Степень разработанности проблемы. В отечественной и зарубежной литературе изучение процентного риска в основном ограничивается описанием алгоритма его расчета и перечислением мер, которые должен предпринять менеджер при получении определенного результата оценки. Данная информация, несомненно, является полезной, но ее не всегда бывает достаточно для осуществления эффективного управления процентным риском в коммерческом банке.
Правильный выбор метода оценки процентного риска можно сделать только с учетом специфики баланса кредитной организации и целей, которые необходимо достичь. К сожалению, многие авторы не проводят сравнительный анализ различных подходов и не выявляют их достоинства, недостатки и особенности применения, поэтому на практике это может привести к выбору неоптимального способа расчета. Система управления процентным риском в коммерческом банке подробно охарактеризована в трудах Ж. Бесси, Т.У. Коха, Л.Н. Красавиной, А.Е. Кулакова, О.И. Лаврушина, И.В. Ларионовой, Дж. Синки, М. Шоудри и др.
В научной литературе повышенным вниманием пользуется разработка сложных математических моделей оценки процентного риска. Наиболее распространённые из них основаны на методологии VaR: дисперсионно-ковариационная матрица, метод исторической симуляции и метод Monte Carlo. Изучением и совершенствованием данных моделей занимались российские и зарубежные экономисты: Д. Даффи, Ф. Джорион, В.А. Купчинский, А.В. Орлов, Дж. Пэн, Т.В. Струченкова, А.С. Улинич и др.
По сравнению с традиционными способами расчета процентного риска, такими как aнализ гэп и гэп-дюрации, математические модели учитывают эффект диверсификации рисков в портфеле банка. Тем не менее, они содержат большое количество ограничений и допущений, а также внушительную величину погрешности, и, как правило, разрабатываются для конкретного банка с определенной структурой активов и пассивов. Данные математические модели имеют узкое применение и сложный алгоритм вычисления. Следовательно, более целесообразно направлять исследование в сторону качественного улучшения универсальных и широко распространенных методов оценки процентного риска, то есть совершенствовать модели анализа гэп (доходный подход) и гэп дюрации (подход экономической стоимости).
Также стоит отметить, что система оценки и управления процентным риском изучается в основном на микроуровне. Мало внимания уделяется внешним факторам процентного риска, таким как общее экономическое состояние страны и денежно-кредитная политика государства. Не достаточно исследованной остается степень влияния таргетирования уровня процентных ставок на величину процентного риска кредитных организаций.
Цель и задачи исследования. Учитывая актуальность проблематики и проведенный анализ разработанности отдельных вопросов, в данном научном исследовании поставлена цель: определить направления совершенствования системы оценки банковского процентного риска на основе доходного и стоимостного подходов.
Поставленная цель исследования определила его задачи:
раскрыть содержание процентного риска и идентифицировать источники его возникновения;
модернизировать модель гэп анализа при помощи учета внутренних и внешних факторов процентного риска;
оценить влияние государственной политики таргетирования уровня ставок на величину процентного риска коммерческих банков;
дать сравнительную характеристику моделей анализа гэп и гэп дюрации, обосновать эффективность их комбинированного использования.
Цели и задачи исследования предопределили его границы и структуру, составили критерий завершенности.
Область исследования соответствует п. 10.12 «Совершенствование системы управления рисками российских банков» Паспорта специальности 08.00.10 – финансы, денежное обращение и кредит.
Объектом исследования является процесс оценки процентного риска в коммерческом банке под воздействием различных внутренних и внешних факторов.
Предметом исследования выступает совокупность подходов к оценке процентного риска в коммерческом банке.
Методологические и теоретические основы исследования. Для достижения поставленных целей и задач были применены общенаучные и специальные методы исследования: принципы отражения и сравнения, системный подход, методы анализа и синтеза, индукции и дедукции, наблюдения, группировки и логического моделирования.
Информационная база исследования включает труды российских и зарубежных экономистов. Кроме ранее отмеченных, диссертант опирался на теоретические разработки, принадлежащие таким авторам, как Н. Бакстер, Г.Н. Белоглазова, С.А. Белозёров, А.В. Беляков, С.В. Братановик, М.А. Бухтин, Т. Бэррелл, В.Л. Василенок, Н.С. Воронова, Б. Гап, Л.Т. Гиляровская, Х. Греунинг, Д. Девентер, А.В. Дыдыкин, В.В. Иванов, И.А. Карпов, С.Н. Любимова, В.А. Лялин, Ф. Мишкин, О.В. Мотовилов, А.Ю. , Е.М. Попова, Н.С. Пронская, Ю.Ю. Русанов, А.Ф. Рябова, В.Т. Севрук, С. Сиднев, В.С. Снежко, Р. Уэйл, Л. Фишер, Н.А. Фролова, М.Х. Халилова, С. Хорошев, Р.И. Хутаев, Н.С. Шашина, Г.Н. Щербакова и др.
Для проведения научного исследования использовались статистические данные Центрального Банка России, Федеральной Резервной Системы США, Международного валютного фонда, Федеральной корпорации страхования депозитов США и др.
Содержательная характеристика основных результатов, полученных лично соискателем:
уточнена классификация видов рыночного риска (процентный риск, фондовый риск, валютный риск, риск товарного биржевого рынка);
выявлены виды процентного риска, влияющие на финансовое положение российских банков, но не учитываемые на практике и некорректно отраженные в отечественном законодательстве: риск переоценки для инструментов с плавающей ставкой и риск исполнения встроенных опционов;
обоснована нецелесообразность использования модели Value-at-Risk, рекомендованной Базельским комитетом для оценки процентного риска (ограниченность применения (расчет риска только по ценным бумагам), необходимость введения экономически необоснованного коэффициента, снижение эффективности расчета процентного риска в результате добавления значения «стрессового VaR»), что предопределило направление дальнейшего исследования в сторону модернизации более универсальных методов оценки процентного риска, таких как анализ показателей гэп и гэп дюрации;
сформулированы критерии чувствительности активов и обязательств к изменению процентной ставки в рассматриваемом периоде: наступление срока погашения в заданном интервале времени; наличие промежуточного платежа в счет погашения основной суммы долга в рассматриваемом периоде; наличие процентной ставки по непогашенному остатку основной суммы долга, которая является плавающей и может измениться в течение заданного интервала времени; наличие процентной ставки по непогашенному остатку основной суммы долга, изменяющейся по договору в течение заданного интервала времени;
разработан модифицированный динамический гэп анализ и выделены его ключевые преимущества над традиционным статическим гэп анализом: учитывает несовершенную корреляцию между колебаниями уровня процентных ставок на рынке и изменениями ставки по определенной статье баланса банка; принимает во внимание возможность исполнения встроенных опционов; учитывает изменения объема баланса банка и ставок по активам и обязательствам, планируемые руководством банка в соответствии с кредитной, депозитной и процентной политикой;
обоснована эффективность применения комбинированной модели оценки процентного риска на основе анализа гэп и гэп дюрации: учет сразу двух основополагающих показателей (чистый процентный доход и экономическая стоимость акционерного капитала банка); детальный краткосрочный прогноз процентного риска на основе гэп анализа дополняется долгосрочным прогнозом анализа гэп дюрации; возможная погрешность гэп анализа, вызванная необходимостью отнесения статей баланса к определенным временным промежуткам компенсируется анализом гэп дюрации, учитывающим временную стоимость каждого денежного потока; погрешность анализа гэп дюрации, возникающая при сильных колебаниях процентных ставок на рынке, корректируется при помощи модифицированного динамического гэп анализа.
доказано, что политика таргетирования уровня процентных ставок на рынке является доминирующим внешним фактором процентного риска: происходит искажение соотношения цены и доходности финансового инструмента, так как размер ставки перестает отражать уровень рискованности; вливание денег в экономику стимулирует спрос на финансовые активы и необоснованно увеличивает их рыночные цены.
Достоверность полученных результатов вытекает из разработанных принципов обобщения фактов и предложенной методологии их познания, обстоятельного изучения отечественной и зарубежной литературы по поднимаемым вопросам, строгой логичности вследствие достигнутого соответствия между объектом, предметом, целями и результатами исследования.
Научная новизна в целом состоит в развитии системы методов оценки банковского процентного риска с учетом влияния на него внутренних и внешних факторов изменения финансового результата.
Основные результаты исследования обладают следующими элементами научной новизны:
модернизирован метод гэп анализа процентного риска на основе динамического моделирования изменений процентных спрэдов финансовых инструментов, исполнений встроенных опционов и изменений в структуре и объеме баланса банка;
выявлены дополнительные аргументы, доказывающие, что регулирование монетарными властями уровня ставок на рынке и осуществление программ вливания необеспеченных денег в экономику, могут значительно увеличить процентный риск коммерческих банков (в результате искусственного изменения уровня старок нарушается баланс соответствия стоимости и доходности финансовых инструментов, что затрудняет достоверную оценку банковского процентного риска);
предложена комбинированная модель методов оценки процентного риска на основе доходного подхода и подхода экономической стоимости, позволяющая компенсировать недостатки и улучшить качество управления процентным риском;
выделен дополнительный критерий чувствительности к изменению ставки активов и обязательств банка: наличие промежуточного платежа в счет погашения основной суммы долга в рассматриваемом периоде.
Теоретическая и практическая значимость исследования.
В диссертационной работе раскрыты методологические аспекты оценки и управления процентным риском в коммерческих банках, которые могут служить базой для дальнейших исследований в финансово-экономической сфере. Результаты научного труда соискателя систематизируют и углубляют знания о процентном риске на макро- и микроуровне, что имеет теоретическую, прогностическую и педагогическую значимость.
Разработанная в диссертационной работе модель динамического гэп анализа имеет большой потенциал широкого применения на практике, так как она дает возможность более точно измерить величину процентного риска коммерческого банка.
Научное исследование можно рассматривать как практическое пособие для финансистов, позволяющее эффективно управлять процентным риском и грамотно его оценивать.
Апробация выводов и предложений, изложенных в диссертации, проводилась на научных конференциях:
«Конкуренция как фактор экономического роста и развития», весенняя конференция молодых ученых-экономистов, 22 апреля 2011 г. (Санкт-Петербург);
«Предпринимательство и реформы в России», семнадцатая международная конференция молодых ученых-экономистов, 24–25 ноября 2011 г. (Санкт-Петербург);
«Социально-экономическая роль денег в обществе», восьмая научно-практическая конференция (Санкт-Петербург, 2012 г.).
По теме диссертации опубликовано 7 работ, общим объемом 3 п.л., в т. ч. 4 статьи в ведущих рецензируемых научных журналах, рекомендованных ВАК.
Объем и структура работы. Диссертация изложена на 154 страницах машинописного текста; включает введение, три главы, заключение, список использованной литературы (154 источника), 11 рис., 12 табл.
Во введении обосновывается актуальность темы, определены предмет, объект, область, цель и задачи исследования, методическая и информационная базы, раскрываются основные научные результаты и их новизна, а также теоретическая и практическая значимость диссертационной работы.
В заключении подводятся итоги, излагаются основные выводы и наиболее важные результаты проведенного исследования.
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