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Streszczenie: Oczekiwania wzrostu stop procentowych na rynku pieniezno-kredytowym
spowoduja stopniowe przebudowywanie portfeli aktywow i pasywow w bankach, w ktorych
wigkszego znaczenia nabiora pozycje o stalym oprocentowaniu. Rekonstrukcja struktury
bilansow w bankach bedzie wymagala weryfikacji i statej kontroli pozioméw kapitatu we-
wnetrznego. Analiza duration jako metoda dynamiczna moze stanowi¢ efektywne narzedzie
w wewngetrznym systemie pomiaru i kontroli ryzyka stopy procentowej w ksigdze bankowe;.
W niniejszym artykule ukazano praktyczne zastosowanie analizy duration w zarzadzaniu bi-
lansem banku ze wzgledu na ryzyko stopy procentowej. Gtownym celem artykutu jest po-
kazanie mozliwosci wykorzystania analizy duration w szacowaniu kapitalu wewnetrznego
banku na pokrycie ryzyka stopy procentowe;.

Stowa kluczowe: dluzne instrumenty finansowe, ryzyko stopy procentowej, analiza duration.

Summary: The duration analysis as a dynamic method can constitute an effective tool in the
internal system of measurement and control of interest rate risk in bank book. In this article,
the author outlines the practical application of the duration analysis in the management of
the bank balance when it comes to the interest rate risk. The key objective of this article is
to show the use of duration method in estimating internal capital budget to cover the interest
rate risk by the bank. Duration analysis is a sophisticated method of measuring interest rate
risk used by Polish banks, with traditional banking practice, for single financial instruments.
The originality of the article stems from its author’s proposition to use the duration method to
manage the entire portfolio of fixed income instruments in the banks’ balance. The study of
interest rate risk was conducted based on financial reports from a selected cooperative bank.
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1. Wstep

Po relatywnie dlugim okresie utrzymywana si¢ stop procentowych na stabilnym i ni-
skim poziomie obecnie przewiduje si¢ ich istotny wzrost na przestrzeni kolejnych
kilku lat. Bankowcy apeluja, ze o problemie ryzyka wzrostu stop procentowych
dyskutuje si¢ w Polsce zbyt mato i tylko w waskim gronie'. Oczekiwania wzrostu
stop procentowych na rynku pieni¢zno-kredytowym spowoduja bowiem stopniowe
przebudowywanie portfeli aktywow 1 pasywow w bankach, w ktorych wiekszego
znaczenia nabiora pozycje o stalym oprocentowaniu. Rekonstrukcja struktury bi-
lansow w bankach bedzie wymagata weryfikacji i statej kontroli poziomow kapi-
talu wewnetrznego?, m.in. na pokrycie ryzyka stopy procentowej. Bezpieczenstwo
sektora bankowego powinno si¢ bowiem opiera¢ na procesie oceny adekwatno$ci
kapitatu wewnetrznego, ktorego oszacowanie uzaleznione jest od identyfikacji i pra-
widlowego pomiaru ryzyka poniesienia nieoczekiwanych strat, w tym z tytutu zmian
stop procentowych?®. Wielko$¢ kapitatu wewnetrznego banku, czgsto utozsamianego
z pojeciem kapitatu ekonomicznego®, wyznaczana jest w oparciu o0 wewnetrzne pro-
cedury dostosowane do specyfiki banku, profilu ryzyka oraz jego akceptowanego
poziomu. W kapitale wewngtrznym powinny by¢ uwzglednione ryzyka analizowane
w ramach kapitatu regulacyjnego®, ale nie ujgte tam w petni (np. ryzyko operacyjne),
oraz rodzaje ryzyka nieuwzglednione wczesniej 1 czynniki zewnetrzne wzglgdem
banku (np. zmiany w otoczeniu ekonomicznym).

W przypadku bankow problem adekwatnego pomiaru ryzyka stopy procentowe;j
jest szczegdlnie wazny, gdyz ryzyko stopy procentowej stanowi, obok ryzyka kre-
dytowego, ptynnosci czy walutowego, zasadniczy element ryzyka bankowego. Po-

' W dyskusji na ten temat wzi¢li udzial szefowie najwigkszych bankow dziatajacych na rynku
polskim podczas VII Europejskiego Kongresu Finansowego, ktory odbyt si¢ w dniach 5-7 czerwca
2017 r. w Sopocie.

2 Zgodnie z art. 128 Prawa bankowego [Ustawa z 29 sierpnia 1997] kapitat wewnetrzny stanowi
oszacowang przez bank kwotg, niezbedna do pokrycia w okreslonym horyzoncie czasowym wszyst-
kich zidentyfikowanych, istotnych rodzajow ryzyka wystepujacych w dziatalnosci banku oraz zmian
otoczenia gospodarczego.

3 Straty nieoczekiwane wynikaja ze zjawisk nagtych, niezaleznych od przedsigbiorstwa. Szaco-
wanie strat nieoczekiwanych obarczone jest zazwyczaj duza doza subiektywizmu. Natomiast straty
oczekiwane sg klasycznym kosztem ryzyka zwigzanym z normalnym funkcjonowaniem przedsigbior-
stwa. W bankach oczekiwane straty powinny zostac¢ pokryte zyskiem i odpisami na standardowe koszty
ryzyka.

4 Kapitat ekonomiczny jest okreslany jako wielko$¢ kapitatu, ktora pokrywa wszystkie rodzaje
ryzyka, zidentyfikowane w dziatalnosci banku. Powinien odzwierciedla¢ realne ryzyko ekonomiczne
danego banku, a jego warto$¢ powinna pokrywac zatozony przez bank poziom nieoczekiwanych strat
w okreslonym horyzoncie czasowym.

° Kapital regulacyjny mozna interpretowac jako minimalny, nakazany przez regulatora, poziom
kapitatu wilasnego, ktory powinna posiadac instytucja zaufania publicznego prowadzaca dziatalnosé
narazong na ryzyko kredytowe, rynkowe i operacyjne. Kapital regulacyjny to kapitat zgodny z norma-
mi ostrozno$ciowymi, ktory powinien by¢ dostatecznie duzy, aby bank mogt przetrwaé szoki rynkowe.
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miar tego rodzaju ryzyka sprowadza si¢ zwykle do zastosowania klasycznej metody
analizy luki niedopasowania termindw przeszacowania aktywow i pasywow. Teza ta
odnosi si¢ szczegolnie do bankow prowadzacych tradycyjng dziatalnos¢ bankowa,
jak np. banki spétdzielcze, ktore nie stosujg zasadniczo wyrafinowanych i zaawan-
sowanych metod analizy i oceny tego rodzaju ryzyka. Inne metody, jezeli znajdu-
ja zastosowanie w tych podmiotach, to zwykle w sposdb ograniczony — gtownie
w ocenie pojedynczych instrumentéw finansowych lub ich portfeli, a nie w ocenie
catego bilansu banku.

W niniejszym artykule ukazano praktyczne zastosowanie analizy duration w za-
rzadzaniu bilansem banku ze wzgledu na ryzyko stopy procentowej, w zakresie
instrumentow finansowych o statym dochodzie. W szczegdlnosci gldéwnym celem
artykulu jest wykorzystanie analizy duration do szacowania kapitalu wewngtrznego
banku na pokrycie ryzyka stopy procentowej w ksiedze bankowej. Autor zdaje sobie
sprawe z pewnych niedoskonato$ci zastosowanego w opracowaniu narzedzia, nie-
mniej wydaje sig, ze wykorzystanie analizy duration w badaniach nad ryzykiem stopy
procentowej moze istotnie wspomagaé proces zarzadzania tym ryzykiem, a przede
wszystkim stwarza¢ podstawy do doktadniejszej oceny wrazliwosci na zmiany stop
procentowych wyniku finansowego i kapitatu wtasnego podmiotu gospodarujacego,
dysponujacego duzym portfelem instrumentow finansowych o statym dochodzie.

2. Pojecie ryzyka stopy procentowe;j

O ryzyku inwestycji w instrument finansowy mowi si¢ wowczas, gdy istnieje taka
mozliwos¢, ze réznica miedzy oszacowang stopa zwrotu z instrumentu finansowe-
g0 a stopg rzeczywiscie osiggnieta bedzie dodatnia. Ze wzgledu na czynniki, ktore
moga doprowadzi¢ do takiej sytuacji, wyrdznia si¢ zwykle nastepujace rodzaje ryzy-
ka inwestowania w instrumenty finansowe o statym dochodzie®:

* ryzyko zmiany stopy procentowej,

* ryzyko zmiany sity nabywczej (ryzyko inflacji),

* ryzyko przedterminowego wykupu instrumentu finansowego,

* ryzyko walutowe,

* ryzyko niewyplacalnosci emitenta.

Wsrdd rodzajow ryzyka rynkowego niewatpliwie duze znaczenie ma ryzyko
stopy procentowej. Ryzyko to wynika ze zmian stop procentowych na rynku finan-
sowym 1 jest $ciSle zwigzane z instrumentami finansowymi, ktorych wartos¢ jest
uzalezniona od ksztattowania si¢ stop procentowych.

Ryzyko stopy procentowej nalezy rozumie¢ jako zagrozenie osiggnigcia wyniku
roznego od przyjetych celow. Czynnikiem decydujagcym o wyodregbnieniu ryzyka
stopy procentowej jako samodzielnego rodzaju ryzyka jest mozliwo$¢ odmiennego

6 Rodzaje ryzyka inwestowania w dtuzne instrumenty finansowe sa w literaturze roznie nazywane
[por. Francis 2000, Fabozzi 2000; Fabozzi, Fong 2000].
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ksztaltowania si¢ poziomu i dajacych si¢ wyodrebni¢ struktur rzeczywistych przy-
sztych stop procentowych w stosunku do oczekiwan danego podmiotu gospodar-
czego, a w przypadku braku oczekiwan — w stosunku do obecnego poziomu i stanu
struktur stop procentowych [Jackowicz 1999].

Wedhug Kanadyjskiej Korporacji Ubezpieczenia Depozytéw [Gup, Brooks 1997]
ryzyko stopy procentowej okreslane jest jako mozliwy wptyw zmian stop procento-
wych na dochody i warto$¢ netto jednostki. Wedtug tej instytucji ryzyko stopy pro-
centowej pojawia si¢, kiedy kapital podstawowy i odsetkowe przeptywy pienig¢zne,
zaroéwno bilansowe, jak i pozabilansowe, maja rdznigce si¢ terminy wyceny. Wiel-
ko$¢ ryzyka stanowi wiec funkcje wielkosci i kierunkdéw zmian stopy procentowej
oraz wielkosci i terminéw zapadalnos$ci niedopasowanych pozycji. Zwraca si¢ tutaj
ewidentnie uwagg na ryzyko stopy procentowej, jakiemu podlega caty bilans, np. in-
stytucji finansowej, a nie tylko pojedyncze instrumenty finansowe czy ich portfele.
Definicja ta podkresla znaczenie odpowiedniego uksztattowania portfela aktywow
1 pasywow do ochrony przed ryzykiem stop procentowych. Podobnie ryzyko stopy
procentowej okresla Komitet Bazylejski ds. Nadzoru Bankowego, definiujac je jako
zagrozenie, ze zmiany stop procentowych niepomyslnie wptyna na kondycje finan-
sowa banku.

Przez ryzyko stopy procentowej rozumie si¢ przeto niebezpieczenstwo zar6wno
negatywnego, jak i pozytywnego wplywu zmian rynkowej stopy procentowej na
sytuacje finansowa danego podmiotu, a szczegdlnie banku. Wskutek niekorzystnego
ksztaltowania si¢ stop procentowych moze si¢ bowiem zmniejszy¢ wynik finansowy
i kapitaly wlasne podmiotu. Zmiany stop procentowych moga jednakze okaza¢ sig¢
pozytywne dla podmiotu, co jest uzaleznione od ich kierunku oraz relacji miedzy
aktywami i pasywami.

3. Istota analizy duration

Podstawg analizy duration jest wskaznik o wymiarze czasowym (D), ktory oblicza
si¢ wedlug nastepujacego wzoru’:

cAD 11+ 1) + Am(L+7,) ™"
D — t=1 ,
cAY (1+7) " + A0 +1) ™"

t=1

gdzie: A — warto$¢ nominalna dtuznego instrumentu finansowego, ¢ — state opro-
centowanie nominalne instrumentu finansowego (dla wszystkich 1 =1, ..., m),
m — okres trwania instrumentu finansowego, r, — rynkowa stopa procentowa.

7 Szerzej na temat wyprowadzenia wzoru dla D zaréwno dla pojedynczych instrumentow dtuznych,
jak i ich portfeli zob. [Pielichaty 2012].
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Z formalnego punktu widzenia stanowi on wazong $rednig okresow otrzymy-
wania platnosci z tytutu posiadania dtuznej inwestycji finansowej, ktorych wagami
sg wartosci biezgce tych korzysci. Na podstawie powyzszego wzoru mozna zatem
wskaza¢ najwazniejsze determinanty duration dtuznych papierow warto$ciowych,
do ktorych zaliczane sa:

* rozktad ptatnosci — odsetkowych i1 wynikajacych z wykupu papieru wartoscio-
wego,

» okres trwania papieru warto$ciowego do momentu zapadalnosci,

* stopa kuponowa,

* rynkowa stopa procentowa.

Aby inwestor mogt ograniczy¢ ryzyko stopy procentowej, musi zatem, zgodnie
ze strategia duration, doktadnie okresli¢ poszczegdlne czynniki ksztattujace $redni
okres trwania inwestycji, tj. tak, by duration inwestycji odpowiadatl terminowi jej li-
kwidacji (T) zatozonemu przez inwestora. Strategia inwestycyjna oparta na wskazni-
ku D mowi wige, ze inwestor w celu redukcji ryzyka zmiany stopy procentowej po-
winien wybra¢ taka dtuzng inwestycje, dla ktorej D bedzie zgodne z jego wezesniej
przyjetym horyzontem inwestycyjnym. W takiej sytuacji bowiem przy zmianie stop
procentowych uzyska on kwote (K) przynajmniej rowng kalkulowanej w momencie
dokonywania inwestycji:

Miara D wyznaczona na podstawie powyzszego wzoru okreslona zostata w lite-
raturze amerykanskiej po raz pierwszy przez R.F. Macaulaya [1938] jako duration
1 najczesciej w takim dostownym brzmieniu jest wspotczesnie wykorzystywana.

4. Dane empiryczne i metodyka badan

Badania przeprowadzono na przykladzie wybranego banku spétdzielczego. W ba-
daniach wykorzystano dane wynikajace z bilansu, rachunku zyskow i strat sporza-
dzonych na okre$lony dzien bilansowy oraz inne parametry obliczone dla banku
na podstawie ewidencji analitycznej. Dane empiryczne zastosowane w obliczeniach
dotyczyty nastepujacych pozycji bilansowych o stalym oprocentowaniu:
*  po stronie aktywow:
1) rachunki biezgce w banku centralnym na kwote 1 707 569,58 zt, w tym:

a) rachunek rozliczeniowy,

b) rachunek rezerwy obowigzkowe;j,

¢) rachunek Zaktadowego Funduszu Swiadczen Socjalnych,

d) rachunek Funduszu Ochrony Swiadczen Gwarantowanych,

e) rachunek funduszu pomocowego innym bankom;

2) lokaty migdzybankowe w liczbie 37, ktorych stan na dany dzien bilansowy
wynosit 55 850 000 zt. Obliczona na potrzeby badan $rednia wazona kwota lokat
o statym oprocentowaniu wyniosta 1 711 324,98 z1;

3) kredyty bankowe udzielone dla 5262 klientow, ktorych tagczny stan na dzien
bilansowy wynosit 129 717 501,32 zt, w tym portfel normalnych (niezagrozonych)
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kredytow o statym oprocentowaniu na kwote 35 177 448,35 zi, sktadajacy sie z kre-
dytow sptacanych jednorazowo (5663 591,18 zt) oraz niesptacanych jednorazowo
(29 513 857,13 zb);

4) 5-letnie obligacje Skarbu Panstwa o wartosci nominalnej 5 000 000 zt;
*  po stronie pasywow:

1) rachunki rozliczeniowe klientow w liczbie 19 794, ktérych stan na dzien bi-
lansowy wynosit 77 742 340,87 zi;

2) depozyty terminowe przyjete od 8862 klientow, ktorych stan na dzien bilan-
sowy wynosit 7 509 044,94 zi.

Obliczenia luki duration przeprowadzono w ten sposob, ze po wyliczeniu §red-
nich wazonych okreséw zapadalno$ci/wymagalnosci i nominalnych stép procen-
towych w ramach danej grupy kredytow i depozytow o okreslonych przeptywach
pienigznych obliczono wewnetrzng stope zwrotu w danej grupie, a nastepnie $rednig
wazong wewnetrzng stope zwrotu dla calego portfela aktywow i pasywow o stalej
stopie procentowej. Na potrzeby obliczenia luki duration zatozono, ze zmiany przy-
chodow i kosztéw odsetkowych sa $cisle powigzane ze zmianami rynkowych stop
zwrotu, rozumianych jako $rednie wazone stopy zwrotu do terminu zapadalno$ci/
wymagalnosci aktywow 1 pasywow oferowane przez bank.

Przy obliczeniu luki duration, w celu okres§lenia wpltywu zmiany stop procento-
wych na wartos$¢ kapitatu wlasnego banku, wykorzystano rownanie Hicksa [Hicks
1939]. Wyjsciowa byla tutaj tozsamos$¢, ze rynkowa warto$¢ poczatkowa kapitatu
banku (KW) jest rowna:

KW =PV, —PV,,

gdzie: PV, — warto$¢ rynkowa (biezaca) aktywow, PV, — warto$¢ rynkowa (biezaca)
zobowigzan.

Przy zatozeniu wystgpowania wspdlnej stopy procentowej (dyskontowej) dla
aktywow r i pasywow r, dochodzi si¢ do nastepujacego rownania przedstawiajgce-
go zmiang¢ poczatkowej warto$ci kapitatow wlasnych banku:

dKW PV, (1)
= L D’
dr, 1+7,

a

gdzie L, oznacza luk¢ duration obliczang wedtug wzoru:

P
Lqufl%P?.
A

Do obliczenia wptywu zmian stop procentowych na kapital wtasny banku wyko-
rzystano duration Macaulaya, do czego uprawniajg, wedlug autora, przedstawiane
w literaturze wyniki badan w zakresie skutecznosci tej miary w analizie ryzyka stopy
procentowej. Poza tym jest ona prostsza w stosowaniu i tansza.
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5. Wyniki badan

Zgodnie z Nowa Umowa Kapitatowg z 2004 r. banki powinny utrzymywac kapitaty
wlasne na odpowiednim poziomie w stosunku do poziomu ponoszonego ryzyka.
Wsrdd gléwnych rodzajow ryzyka niebranych pod uwage przy wyliczaniu regula-
cyjnego wymogu kapitalowego nalezy wymieni¢ m.in. ryzyko stopy procentowe;j
w ksiedze bankowej®. W ramach procesu szacowania kapitalu wewngtrznego bank
powinien oszacowac¢ kwote kapitatu na pokrycie ryzyka stopy procentowej w ksie-
dze bankowej, o ile zostato ono uznane przez bank za istotne. Jezeli zaangazowanie
bankow zwiazane z ryzykiem stopy procentowej bytoby zbyt ryzykowne, organy
nadzorcze musza zobowigzywac je do redukcji ryzyka lub utrzymywania specjalne;j
dodatkowej kwoty kapitatu, jako pewnego bufora dla zwigkszonego ,,apetytu” na
ryzyko stopy procentowej (badz zastosowania obu przedsigwziec¢ jednoczesnie).

Obowigzujace przepisy prawa nie narzucaja metod, jakie bank moze stosowac
do szacowania kapitatu wewnetrznego. Analiza duration jako metoda dynamiczna
moze stanowi¢ efektywne narzedzie w wewnetrznym systemie pomiaru i kontroli
ryzyka stopy procentowej w ksiedze bankowej oraz szacowania kapitatu wewnetrz-
nego na pokrycie tego ryzyka.

Przeprowadzone badania pokazujg mozliwosci praktycznego kontrolowania ry-
zyka stopy procentowej w ksiedze bankowej zgodnie z postulatami sformutowanymi
w Nowej Umowie Kapitatowej przez Komitet Bazylejski ds. Nadzoru Bankowego.
Dokonano oszacowania wpltywu na kapitaty wtasne banku roéwnoleglego wzrostu/
spadku stopy procentowej o 200 punktow bazowych. Jednocze$nie przy tescie tych
skrajnych warunkow w zakresie zmiany stopy procentowej uwzgledniono takze do-
datkowe czynniki, jak:

» brak mozliwosci dokonania transakcji zamykajacej pozycje — zmniejszono po
stronie pasywow udzial depozytéw terminowych o stalym oprocentowaniu

w depozytach ogotem z 9,6% do 2%;

* zmiana jakoS$ci portfela kredytowego — zmieniono czestotliwo$¢ sptaty kapita-
tu i odsetek dla kredytow o statej stopie procentowej i niejednorazowej sptacie

7 26 dni na 90 dni.

Z obliczen przedstawionych w tabeli 1. wyraznie wynika, Zze szokowa zmiana
stopy procentowej, przy strukturze aktywow i pasywow o staltym oprocentowaniu
w badanym banku, doprowadzitaby do istotnej zmiany jego kapitatow wilasnych,
tj. w przypadku wzrostu stop zmniejszenie o 2 866 932 zt oraz zwigkszenie o
3 984 322 7zt — w przypadku ich spadku, co skutkuje obnizeniem wartosci ekono-

8 Bank dokonuje podziatu dziatalno$ci na portfel bankowy i portfel handlowy, ktére charaktery-
zuja si¢ zréznicowanym poziomem ryzyka. Najogélniej moéwige, do portfela handlowego zalicza
si¢ transakcje o charakterze spekulacyjnym, natomiast do portfela bankowego pozostate transakcje,
tj. w szczegolnosci udzielanie kredytéw i pozyczek, sktadanie lokat oraz przyjmowanie depozytow
wykonywane w ramach dziatalno$ci banku lub tez w celu zarzadzania ptynnoscia.
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Tabela 1. Analiza luki duration aktywow i pasywow o statym oprocentowaniu w warunkach
szokowej zmiany stop procentowych i innych parametréw — test na warunki skrajne

Wplyw zmiany stop
Zmiana stopy Duration Duration . Luka procentoxr)vych ! mnyc,h,
rocentowej aktywow pasywow k duration parametrow na wartose
P kapitatu wiasnego banku
(zh)
2 punkty procentowe 2,85 roku 0,01 roku | 1,44| 2,84 roku -2 866 932
—2 punkty procentowe 3,50 roku 0,01 roku | 1,27 | 3,49 roku 3984322

* Wspotczynnik k oznacza stosunek biezacej wartosci pasywow o statym oprocentowaniu do bie-
zacej wartosci aktywow o statym oprocentowaniu.

Zrodto: opracowanie wiasne.

micznej kapitatow wilasnych o 17,00%, w warunkach wzrostu stop o 200 punktow
bazowych. Mimo ze wskaznik ten nie osiaga jeszcze poziomu 20%’, to ksztattowanie
si¢ jego powyzej 15% uznawane jest w praktyce za poziom wysokiego ryzyka. Bank
powinien zatem stopniowo przebudowywac strukture aktywdw i pasywow o statym
oprocentowaniu, w powigzaniu ze strukturg pozycji bilansowych o oprocentowaniu
zmiennym. Jednocze$nie bank powinien utrzymywac kapital wewnetrzny na pokry-
cie ryzyka stopy procentowej w portfelu bankowym.

Tabela 2. Analiza luki duration aktywow i pasywow o statym oprocentowaniu w warunkach pelnego
zabezpieczenia przed ryzykiem zmiany stop procentowych

Wplyw zmiany stop
Zmiana stopy Duration Duration k Luka procentowych na
procentowe;j aktywow pasywow duration warto$¢ kapitatu
wilasnego banku (zt)
1 punkt procentowy 0,92 roku 0,45 roku 2,02 0,01 roku =5 445
—1 punkt procentowy 0,95 roku 0,45 roku 1,99 0,05 roku 30 728
2 punkty procentowe 0,91 roku 0,45 roku 2,04 | —0,01 roku 8281
—2 punkty procentowe 0,97 roku 0,45 roku 1,97 0,08 roku 93 094

Zrodto: opracowanie wiasne.

Odpowiednie zmiany struktury aktywow i pasywow oprocentowanych wedtug
statej stopy procentowej pozwalaja zredukowac ryzyko stopy procentowej praktycz-
nie do poziomu zerowego. W rezultacie niezaleznie od wielkos$ci 1 kierunku zmian

% Zgodnie z uchwatg w sprawie trybu wykonywania nadzoru bankowego przy badaniu i ocenie
nadzorczej nalezy uwzglednia¢ w szczegdlnos$ci m.in. stopien narazenia banku na ryzyko zwiazane
ze zmiang stop procentowych, w tym ustalenie, czy nagla i nieoczekiwana zmiana poziomu stop pro-
centowych o 200 pkt bazowych spowoduje zmniejszenie wartosci ekonomicznej banku o ponad 20%
funduszy wtasnych [Uchwata nr 2/2008 KNF, par. 22, ust. 3, pkt 4].
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stop procentowych warto$¢ kapitatu wtasnego banku nie ulegnie istotnemu zmniej-

szeniu, co pokazuje tabela 2. Przeprowadzona symulacja obejmowata, oprocz zmia-

ny stop procentowych, odpowiednie:

e zmniejszenie liczby rat sptaty kapitalu i odsetek (z 76 na 38 rat) oraz czestotli-
wosci splat kapitatu i odsetek (z 26 na 21 dni) w przypadku kredytow o opro-
centowaniu wedlug statej stopy procentowej i niejednorazowej sptacie kapitatu;

* zmniejszenie czgstotliwosci splat rat kapitatowo-odsetkowych od depozytow
terminowych o stalym oprocentowaniu (ze 120 na 480 dni), zwigkszenie udzia-
tu depozytéw o stalym oprocentowaniu w depozytach terminowych ogdlem
(z 9,6% na 51,5%).

6. Zakonczenie

Nalezy jednak zauwazy¢, ze dazenie do calkowitego wyeliminowania ryzyka stopy
procentowej, dzigki wykorzystaniu strategii duration, nie zawsze stanowi najlepsza
polityke. A to dlatego, ze banki poprzez odpowiednie zarzadzanie luka duration moga
osiagna¢ okreslone korzysci w warunkach spodziewanych zmian stop procentowych,
co nie staloby si¢, gdyby wyeliminowaly catkowicie ryzyko stopy procentowe;j.
W przypadku analizowanego bilansu banku np. istotne obnizenie stop procentowych
w kolejnych okresach sprawozdawczych spowodowatoby, ze przy dotychczasowym
uksztalttowaniu struktury bilansowej w zakresie pozycji o statym oprocentowaniu bank
uzyskalby dodatkowe korzys$ci. Natomiast podjgcie proby idealnego dopasowania du-
ration aktywow 1 pasywow pozbawiloby ten podmiot dodatkowych zyskow, pomimo
optymalnego zabezpieczenia przed ryzykiem zmiany stop procentowych. Zatem cho-
dzi tutaj o odpowiednie dopasowanie oczekiwanej zmiany rynkowego oprocentowa-
nia do charakteru utrzymywanej luki, ktora moze by¢ dodatnia lub ujemna. Zreszta
wydaje sie, ze catkowita redukcja ryzyka stopy procentowej nie jest w praktyce moz-
liwa, m.in. ze wzgledu na r6zng wrazliwo$¢ instrumentéw finansowych na zmiany
rynkowych stop procentowych, a takze praktyczne trudnosci zwigzane z zawieraniem
odpowiednich umow zaré6wno po stronie depozytow, jak i kredytow o stalym oprocen-
towaniu. Dlatego uksztattowanie w odpowiednim czasie portfela aktywow i pasywow
tak, by osiaggnigta zostata rtOwnowaga duration aktywow i pasywow, bywa w praktyce
dziatalno$ci bankowej dos¢ trudne i jest procesem dtugoterminowym. Dzigki analizie
duration mozna jednak obecnie do$¢ dobrze zarzadzac luka duration pozyciji o statym
oprocentowaniu i odpowiednio kontrolowac ryzyko stopy procentowej. Nalezy jednak
pamietac, ze zamknigcie pozycji oprocentowanych wedhug statej stopy procentowe;j
nie oznacza zazwyczaj eliminacji ryzyka stopy procentowej. Moze ona bowiem wy-
stapi¢ wylacznie w sytuacji, gdy zrownowazeniu ulegng takze wartosci pozycji akty-
woOw 1 pasywow opartych na zmiennej stopie procentowe;.

Celem zarzadzania ryzykiem stopy procentowej powinno wigc by¢ zredukowa-
nie wielkosci ryzyka do maksymalnie dopuszczalnych rozmiaréw, a nie proba jego
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zupelnego wyeliminowania. Proba catkowitego ograniczenia ryzyka prowadzi do
rezygnacji z szans dodatkowych dochoddw, jakie moga wynika¢ ze zmian rynkowe;j
stopy procentowej. Naturalnym elementem dziatalnosci bankowej jest brak dopa-
sowania aktywow i pasywow, dopoki nie jest ono duze i nie powoduje istotnych
zagrozen dla banku.
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