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ЗАГАЛЬНА ХАРАКТЕРИСТИКА РОБОТИ

Актуальність теми. За умов глобальних викликів та нестабільності, яка охопила світові фінансові ринки, винятково важливого значення набуває дослідження умов і причин виникнення ринкових ризиків, а також обґрунтування основних завдань суб’єктів ринкових відносин у процесі ефективного управління такими ризиками. Актуальність дослідження проблем прогнозування ринкових ризиків та їх впливу на банківську діяльність зумовлена необхідністю вдосконалення ризик-менеджменту в банках. Ефективність ризик-менеджменту банку значною мірою залежить від вірогідності й точності прогнозів динаміки цін фінансових інструментів та їх впливу на вартість відкритих позицій банку. Тому в роботі прогнозування динаміки фінансового ринку визначено як базовий етап процесу управління ризиками. На сучасному етапі розвитку інформаційних технологій, зростання обсягів операцій та появи нових інструментів на фінансовому ринку прогнозування як складова процесу управління ризиками неможливе без застосування сучасного інноваційного інструментарію.

Виявленню особливостей функціонування вітчизняного фінансового ринку та його впливу на діяльність банків присвячені праці вітчизняних та іноземних науковців. Значний внесок у дослідження цих проблем зробили О. В. Дзюблюк, М. І. Крупка, А.М.Мороз, С.В. Науменкова, В.М. Опарін. Методологію прогнозування ринкових ризиків досліджували Г. Марковіц, Ф. Найт, У. Шарп, а пізніше Джеральд І. Бьюетоу,   Ф. Джоріон, Фрэнк Дж. Фабоцци. Теоретичні засади управління банківськими ризиками висвітлювали у своїх працях І. Бланк, К. Вальравен, В. В. Вітлінський,  І. В. Волошин, А.П. Вожжов, Л. В. Кузнецова, Л. О. Примостка, К. Редхед, В. А. Сидоренко та інші. Особливості прогнозування динаміки цін на фінансових ринках країн СНД та її впливу на відкриті ринкові позиції фінансових установ вивчали російські науковці та практики А. В. Беляков, О. І. Лаврушин, А. А. Лобанов, А. В. Чугунов. 

Утім, незважаючи на значну кількість наукових праць, присвячених теорії та практиці управління ризиками, залишаються невирішені проблеми, і з розвитком фінансового ринку вони тільки поглиблюються. Зокрема потребують подальшого дослідження: обґрунтування підходів до визначення поняття ринкових ризиків та їх класифікації; удосконалення інструментарію прогнозування процентного, валютного та фондового ризиків банку з урахуванням актуальних тенденцій розвитку вітчизняного фінансового ринку; розроблення підходу до оцінювання величини економічного капіталу банку, необхідного для покриття ринкових ризиків; розроблення практичних рекомендацій щодо вибору оптимальної стратегії управління відкритими позиціями банку. Актуальність та недостатня вивченість цих питань обумовили вибір теми дисертаційної роботи, окреслили об’єкт і предмет дослідження, визначили його мету та завдання.

Зв’язок роботи з науковими програмами, планами, темами. Дисертаційна робота виконана відповідно до плану науково-дослідних робіт кафедри менеджменту банківської діяльності ДВНЗ “Київський національний економічний університет імені Вадима Гетьмана” і є складовою теми “Удосконалення механізмів регулювання та управління банківською діяльністю в умовах глобалізації” (державний реєстраційний номер 0107U001333). Особистий внесок автора полягає в дослідженні теоретичних і практичних проблем прогнозування впливу ринкових ризиків на діяльність банку, розробленні й обґрунтуванні методичних підходів до прогнозування цінової динаміки фінансових інструментів на основі аналізу сучасного фінансового ринку України, а також окресленні комплексного підходу до оцінювання економічного капіталу банку, необхідного для покриття ринкових ризиків.

Мета та завдання дослідження. Метою дисертаційної роботи є поглиблення теоретико-методичних засад прогнозування ринкових ризиків та обґрунтування практичних рекомендацій щодо вдосконалення інструментарію прогнозування ринкових ризиків та оцінювання їх впливу на результати діяльності банку в умовах вітчизняного фінансового ринку.

Відповідно до визначеної мети в роботі передбачено розв’язання таких завдань:

· дослідити та удосконалити наявні теоретичні підходи до визначення поняття “ринкові ризики банку” з метою забезпечення ефективності процесу управління ринковими ризиками;

· проаналізувати методи прогнозування динаміки цін фінансових інструментів та аналізу чутливості банків до ринкових ризиків, здійснити їх класифікацію, спрямовану на підвищення точності прогнозування;

· дослідити механізм ціноутворення на основних сегментах фінансового ринку України – грошовому, валютному та фондовому – та виявити найбільш значущі макроекономічні фактори впливу на кон’юнктуру фінансового ринку з метою дальшого їх використання для побудови економіко-математичних моделей прогнозування динаміки цін фінансових інструментів;

·  проаналізувати відкриті ринкові позиції банків України, виявити рівень чутливості вітчизняних банків до ринкових ризиків та рівень покриття ризиків власним капіталом;

· запропонувати методичні підходи до прогнозування впливу процентного, валютного та фондового ризиків на результати діяльності банку та обґрунтувати їх ефективність в умовах українського фінансового ринку;

· запропонувати комплексний підхід до прогнозування ринкових ризиків банку на основі інтегрального показника економічного капіталу, необхідного для покриття ринкових ризиків банку;

· визначити напрями підвищення ефективності ризик-менеджменту за умови використання результатів прогнозування ринкових ризиків у прийнятті управлінських рішень в банку.

Об’єктом дослідження є прогнозування ринкових ризиків у процесі управління діяльністю банку на фінансовому ринку.

Предмет дослідження – економічні відносини, що виникають у процесі прогнозування ринкових ризиків та оцінювання їх впливу на фінансові результати діяльності банку.

Методи дослідження. Теоретичною і методологічною основою дослідження є фундаментальні положення сучасної економічної теорії фінансових ринків та банківської справи. У процесі дослідження використано сукупність загальнонаукових і спеціальних методів наукового пізнання: аналізу та синтезу – для дослідження наукових поглядів щодо визначення поняття ринкових ризиків та їх класифікації; статистичні та графічні методи – для порівняння динаміки цін на фінансових ринках на різних етапах бізнес-циклів, визначення кореляцій між динамікою цін фінансових інструментів та макроекономічних індикаторів; економіко-математичні методи використані для побудови прогнозних моделей цін фінансових активів; методи експертних оцінок – для виявлення ланцюга причинно-наслідкових зв’язків у формуванні цін на фінансовому ринку, установлення рівня довірчої ймовірності та параметрів розподілу показників динаміки цін на фінансовому ринку; методи симуляційного моделювання – для генерування сценаріїв динаміки цін на фінансові активи за заданих макроекономічних умов.

Інформаційною базою дослідження є закони України, постанови Правління НБУ з питань регламентації функціонування системи ризик-менеджменту в банках, статистичні та аналітичні дані Національного банку України та вітчизняних банків, статистичні дані Державного комітету статистики України, Міністерства фінансів України, праці вітчизняних та іноземних учених у галузі дослідження фінансового ринку та банківської справи, інформаційні матеріали Базельського комітету з банківського регулювання та нагляду.

Наукова новизна одержаних результатів полягає в поглибленні теоретико-методичних засад прогнозування ринкових ризиків та розробленні практичних рекомендацій щодо вдосконалення інструментарію оцінювання впливу ринкових ризиків на результати діяльності банку в умовах вітчизняного фінансового ринку. Тож

уперше:

- запропоновано визначення економічного капіталу банку, необхідного для покриття ринкових ризиків, та підхід до його оцінювання: 1) економічний капітал банку під ринкові ризики визначено як величину власних коштів банку, необхідних йому для покриття можливих втрат від ринкових ризиків; 2) розроблено метод оцінювання величини економічного капіталу банку під ринкові ризики, який дозволяє врахувати вплив процентного, валютного та фондового ризиків на результати діяльності банку, виключаючи ефект кореляції причинно-наслідкових зв’язків між основними сегментами фінансового ринку; 3) здійснено оптимізацію відкритих ринкових позицій банку на основі розробленої автором оптимізаційної моделі. Запропонований підхід дозволяє оптимізувати співвідношення «прибутковість – ризики», а саме співвідношення чистого доходу банку від його відкритих ринкових позицій та показника економічного капіталу банку під ринкові ризики;

удосконалено:

- методичний підхід до прогнозування впливу процентного ризику на чистий процентний дохід банку, зміст якого полягає в поєднанні методу симуляційного моделювання з побудованою автором нелінійною моделлю прогнозування динаміки процентних ставок. На відміну від наявних, запропонований підхід дає змогу прогнозувати траєкторію коливання процентних ставок та врахувати всі види процентного ризику банку – ризик зміни вартості ресурсів, кривої дохідності, базисний ризик та ризик права вибору;

- визначення поняття “ринкові ризики банку” як імовірності негативного впливу зміни ринкових цін фінансових інструментів на відкриті ринкові позиції банку. За авторським підходом ринкові ризики банку пов’язуються виключно з їх ціновим характером та безпосередньою діяльністю банку на фінансовому ринку. За запропонованою в роботі класифікацією до групи ринкових ризиків віднесено валютний, процентний та фондовий ризики, у кожному з яких виокремлено складові. Фондовий ризик запропоновано поділяти на дві складові – ризик, спричинений зміною кон’юнктури фінансового ринку, та кредитний ризик емітента, спричинений зміною його кредитоспроможності;

- методичний інструментарій прогнозування динаміки валютного курсу та оцінки вартості під валютним ризиком (VaR) банку, в якому поєднано метод Монте-Карло та GARCH-модель. Особливістю запропонованої автором моделі є поєднання класичної GARCH-моделі з регресією впливу макроекономічних індикаторів на волатильність валютного курсу. За результатами кореляційного аналізу виявлено, що на динаміку валютного курсу впливають валовий зовнішній борг та індекс цін виробників, які й долучено до моделі. Розроблений підхід усуває недоліки, пов’язані з ідеалістичними припущеннями теорії ефективного ринку про нормальний закон розподілу ймовірностей та лінійність причинно-наслідкових зв’язків, які не відображають реалій сучасного фінансового ринку. Цей підхід дає можливість одержати більш реалістичні прогнози динаміки валютного курсу, а тому є ефективнішим за інші для оцінки вартості під валютним ризиком банку;

набули подальшого розвитку:

- класифікація методів прогнозування ринкових ризиків, в основу якої покладено двоїсту природу ринкових ризиків (зовнішня та внутрішня складові), відповідно до чого методи поділено на три групи: методи прогнозування динаміки ринкових цін фінансових інструментів, методи аналізу внутрішньої складової ринкових ризиків та методи комплексної оцінки впливу ринкових ризиків на результати діяльності банку;

- методичний підхід до прогнозування ринкової вартості державних та корпоративних облігацій українських емітентів за допомогою розрахунку нелінійного показника дюрації та коригування грошових потоків на показник кредитного ризику емітента, що дозволяє підвищити ефективність прогнозування фондового ризику за умов незначного впливу спекулятивної складової на ціноутворення боргових цінних паперів;

- пропозиції щодо застосування в системі ризик-менеджменту банку показників економічного капіталу під ринкові ризики, вартість під валютним ризиком, вартість під процентним ризиком. Такими напрямами є: обгрунтування лімітів операцій банку на фінансових ринках; установлення премії за ризик у процесі ціноутворення банківських продуктів; оптимізація відкритих ринкових позицій банку за критерієм максимізації доходів за допустимого рівня ринкових ризиків; оцінка розрахункової величини економічного капіталу банку, необхідного для покриття можливих втрат від ринкових ризиків.

Практичне значення одержаних результатів полягає в застосуванні запропонованих підходів до прогнозування ринкових ризиків банку, ефективність яких підтверджується проведеним дослідженням, та використанні їх результатів під час побудови стратегій щодо відкритих ринкових позицій у системі ризик-менеджменту банку. Пропозиції щодо прогнозування валютного ризику банку за допомогою GARCH-моделей, модель прогнозування процентного ризику та модель для оцінки економічного капіталу під ринковими ризиками використано у практиці ризик-менеджменту ПАТ “Промінвестбанк” (довідка № 12-3/728 від 4 липня 2012 р.), підхід до оцінки фондового ризику банку з урахуванням нелінійного показника дюрації та кредитного ризику емітента застосовуються для оцінки фондового ризику ПАТ “Укргазбанк” (довідка № 125/2012 від 2 серпня 2012 р.). Пропозиції щодо розрахунку економічного капіталу, необхідного для покриття процентного, валютного та фондового ризиків, були використані Верховною Радою України як загальні рекомендації під час розроблення законодавства у сфері банківської діяльності (довідка від 6 липня 2012 р.). Окремі положення та висновки використовуються у навчальному процесі Державного вищого навчального закладу “Київський національний економічний університет імені Вадима Гетьмана” під час проведення занять з дисциплін “Управління банківськими ризиками”, “Методи аналізу фінансових ринків”(довідка від 11 червня 2012 р.).

Особистий внесок здобувача. Основні наукові положення, розробки, висновки та пропозиції, викладені в дисертації, одержані автором самостійно та викладені у відповідних наукових працях.

Апробація результатів дисертації. Результати дослідження були оприлюднені на чотирьох науково-практичних конференціях: І та ІІ Міжнародних науково-практичних конференціях “Фінансово-кредитний механізм активізації інвестиційного процесу” (22 квітня 2010 р., КНЕУ ім. В. Гетьмана, 3 листопада 2011 р., КНЕУ ім. В. Гетьмана); ХІІІ Всеукраїнській науково-практичній конференції “Проблеми і перспективи розвитку банківської системи України” (28-29 жовтня 2010 р., Державний вищий навчальний заклад “Українська академія банківської справи Національного банку України”); Всеукраїнській науковій конференції студентів, аспірантів та молодих вчених “Ефективність функціонування банківської системи України як основа макроекономічної стабілізації” (20-21 березня 2012 р., Тернопільський національний економічний університет).

Публікації. Основні положення дисертації викладені у дев’яти наукових працях загальним обсягом 2,3 друк. арк., у тому числі п’яти одноосібних статтях у наукових фахових виданнях загальним обсягом 1,9 друк. арк. та чотирьох тезах конференцій загальним обсягом 0,4 друк. арк.

Структура і обсяг роботи. Дисертація складається зі вступу, трьох розділів, висновків, додатків і списку використаних джерел. Загальний обсяг роботи становить 205 сторінок. Робота містить 61 таблицю на 49 сторінках та 35 рисунків на 35 сторінках, 8 додатків на 33 сторінках. Список джерел складається зі 159 найменувань.

ОСНОВНИЙ ЗМІСТ РОБОТИ

У вступі обґрунтовано актуальність теми дисертації, стан її наукової розробленості, сформульовано мету і завдання дослідження, визначено його об’єкт, предмет та методи, розкрито наукову новизну одержаних результатів і рекомендацій, окреслено практичне значення й апробацію здобутків автора.

У розділі 1 “Теоретичні основи прогнозування та управління ринковими ризиками банку” досліджено економічні концепції ринкового ризику банку, підходи до класифікації ринкових ризиків, роль прогнозування в процесі управління банківськими ризиками,  методи та моделі прогнозування ринкових ризиків. 

У дисертації здійснено критичний аналіз трактувань поняття “ринкові ризики”. За результатами доведено недоцільність розширення визначення ринкових ризиків до ймовірності несприятливого впливу макроекономічного середовища на банк або обмеження можливим знеціненням фінансових інструментів лише в торговому портфелі банку під впливом коливань цін на фінансовому ринку (трактування НБУ). Також не варто відносити до ринкових ризиків ризик ліквідності та товарний ризик, оскільки вони мають інше походження та властивості порівняно з ринковими ризиками, а тому мають розглядатись окремо. За результатами узагальнення та систематизації поглядів учених-економістів на сутність ринкових ризиків автором запропоновано визначити ринкові ризики як імовірність негативного впливу зміни ринкових цін фінансових інструментів на відкриті ринкові позиції банку. На відміну від наявних, у цьому трактуванні підкреслюється ціновий характер ринкових ризиків та їх зв’язок виключно з фінансовим ринком. За запропонованою автором класифікацією до групи ринкових ризиків віднесено валютний, процентний та фондовий ризики, у кожному з яких виокремлено складові (рис. 1). 

*Джерело: розроблено автором самостійно

По-перше, валютний, процентний та фондовий ризики виокремлено як самостійні види ринкових ризиків, оскільки вони мають характерні тільки для них спільні властивості – ціновий та спекулятивний характер, подвійну зовнішню та внутрішню природу, безпосередній зв’язок з фінансовим ринком. По-друге, з валютного ризику виключено економічний валютний ризик, що опосередковано впливає на вартість відкритої валютної позиції банку через інші види ризиків. По-третє, фондовий ризик поділено за джерелами походження на дві складові: ризик, спричинений зміною кон’юнктури фінансового ринку, та кредитний ризик емітента. Запропонована класифікація дає змогу визначити основні фактори, що впливають на ціну фінансових інструментів, та особливості їх впливу на відкриті позиції банку. 

Установлено, що в процесі управління ринковими ризиками прогнозування відіграє ключову роль, оскільки від якості одержаних прогнозів залежить стратегія управління відкритими позиціями та отриманий фінансовий результат. За умов високої волатильності сучасного фінансового ринку особливістю прогнозування ринкових ризиків банку є короткостроковий характер. З огляду на двоїсту природу ринкових ризиків процес їх прогнозування в банку поділено на прогнозування зовнішньої складової ринкових ризиків та прогнозування внутрішньої складової ринкових ризиків (відкриті позиції банку). Це дало підстави запропонувати класифікацію методів прогнозування ринкових ризиків, згідно з якою їх поділено на три групи: методи прогнозування динаміки ринкових цін фінансових інструментів, методи аналізу внутрішньої складової ринкових ризиків та методи комплексної оцінки впливу ринкових ризиків на результати діяльності банку. Застосування такої класифікації дозволяє оптимізувати процес прогнозування ринкових ризиків завдяки концентрації на прогнозуванні кожної особливої складової ринкового ризику. На основі аналізу переваг та недоліків методів прогнозування внутрішньої та зовнішньої складової ринкових ризиків доведено необхідність їх поєднання.  

У дисертації визначено інтегральний аналітичний показник, що характеризує величину власних коштів банку, необхідних йому для покриття можливих втрат від узятих ним ринкових ризиків. Таким показником є економічний капітал банку під ринкові ризики, який показує максимально можливі з визначеною ймовірністю втрати банку в результаті зміни цін на фінансовому ринку. Запропонований показник відрізняється від показника економічного капіталу, установленого в угоді Базель ІІ, тим, що економічний капітал призначений для покриття банківських ризиків, до яких крім ринкових належать кредитний, операційний ризик та ризик ліквідності. Отже, економічний капітал банку під ринкові ризики є складовою економічного капіталу.

Виходячи з запропонованої класифікації ринкових ризиків, показник економічного капіталу банку під ринкові ризики складається з трьох частин: вартість під процентним ризиком; вартість під валютним ризиком; вартість під фондовим ризиком. У роботі обґрунтовано, що вартість під ризиком є найбільш досконалим показником прогнозу ринкових ризиків, який дає можливість оцінити потреби у власному капіталі банку для покриття ризиків та використовується для прийняття рішень в процесі управління активами та пасивами банку. На основі дослідження параметричних і непараметричних методів оцінки вартості під ризиком автор дійшов висновку, що ефективність цих методів залежить від виду ринкового ризику, який прогнозується, та етапу економічного циклу, що охоплює період прогнозування.

У розділі 2 “Прогнозування ринкових ризиків у банках України” здійснено прогнозування динаміки процентних ставок, валютних курсів та ринкової вартості цінних паперів на вітчизняному ринку, виявлено вплив процентного, валютного та фондового ризику на результати банківської діяльності.

У роботі проаналізовано відкриті позицій банків України, які характеризують рівень їх чутливості до ринкових ризиків (табл. 1). Аналіз проведено за даними всіх банків, які входять до банківської системи (174 банки).

Аналіз відкритих позицій банків України показав, що вітчизняним банкам властива висока чутливість до процентного, валютного і фондового ризиків та низький рівень покриття ринкових ризиків власним капіталом. У результаті дослідження внутрішньої складової процентного ризику банківської системи встановлено, що основний процентний ризик концентрується в кредитних та депозитних портфелях найбільших банків та спричинений перевищенням на 1,86 року терміну погашення активів, чутливих до зміни процентних ставок, над терміном погашення зобов’язань, чутливих до зміни процентних ставок. 

Таблиця 1 

Відкриті ринкові позиції банків України у розрізі груп банків 

за величиною активів*

	Відкриті позиції
	Процентний геп
	Відкрита валютна позиція
	Портфель цінних паперів

	Банки І групи, млн. грн.
	-  23 441,69      
	-  42 307,01      
	               68 013,48      

	Співвідношення до власного капіталу
	22%
	40%
	65%

	Банки ІІ групи, млн. грн.
	-  17 657,04      
	- 9 889,80      
	               12 889,74      

	Співвідношення до власного капіталу
	71%
	40%
	52%

	Банки ІІІ групи, млн. грн.
	- 7 234,25      
	- 2 569,32      
	                 3 956,68      

	Співвідношення до  власного капіталу
	72%
	26%
	39%

	Банки ІV групи, млн. грн.
	- 6 664,99      
	- 2 552,14      
	                 6 148,75      

	Співвідношення до власного  капіталу
	30%
	11%
	27%

	Усього за банківською системою, млн. грн
	- 54 997,97      
	- 57 318,27      
	             91 008,65      

	Співвідношення  до власного капіталу
	34%
	35%
	56%


*Джерело: складено автором на основі даних Національного банку України
За результатами аналізу чутливості банківської системи України до валютного ризику зроблено висновок, що банки мають коротку валютну позицію, яка стрімко зростає в посткризовий період. Це відбувається внаслідок скорочення кредитування в іноземній валютній та нарощування валютної депозитної бази банків, спричиненого девальваційними очікуваннями населення. Аналіз операцій банків на українському фондовому ринку та регулятивних обмежень на здійснення банками операцій з цінними паперами показав, що фондовий ризик вітчизняних банків обмежується ризиком інвестування в державні та корпоративні облігації, які становлять понад 94% сукупного портфеля цінних паперів банків, та не містить спекулятивної складової. Така ситуація пояснюється встановленням обмежень НБУ на інвестиції українських банків у акції та пайові цінні папери, нижчою ризикованістю та вищою ліквідністю облігацій порівняно з іншими фондовими інструментами. За результатами дослідження зроблено висновок про високий рівень чутливості банків до ринкових ризиків, що підтверджує необхідність удосконалення інструментарію прогнозування ринкових ризиків з метою підвищення ефективності ризик-менеджменту.

 У дисертації досліджено причинно-наслідкові зв’язки у механізмі формування процентних ставок. Розрахунок показників кореляції між процентними ставками та макроекономічними показниками (ВВП, індекс споживчих цін, індекс цін виробників, валютний курс гривні до долара США) дав змогу виокремити ті індикатори, які найсуттєвіше впливають на динаміку процентних ставок на вітчизняному фінансовому ринку. Дослідження, проведене за допомогою аналізу причинно-наслідкових зв’язків та статистичних методів, підтвердило інфляційне походження зростання процентних ставок в Україні в кризовий період. Так, найвищий показник кореляції (0,69) виявлений між індексом цін виробників та індексом динаміки процентних ставок в часовому горизонті 4 місяці. На основі виявленого зв’язку автором побудована гібридна нелінійна модель, що дає змогу прогнозувати динаміку процентних ставок на наступні 4 місяці:

Y= -0,0002Yt-13+0,05Yt-12-Yt-1- 3,85 Yt-1+ 0,12X1t-3+0,27X2t-3+122,04.           (1)

Аналіз статистичних характеристик та похибок моделі на тестовій та валідаційній вибірках, що містять дані динаміки процентних ставок за період 2001 – 2012 рр., засвідчив високу прогнозну силу моделі, яка становить 85%. З урахуванням розподілу залишків моделі зроблено прогноз максимального та мінімального індексів процентних ставок на рівні відповідно 75%  та 112% та найбільш імовірного сценарію, що становить 93%.

Для комплексного прогнозування процентного ризику в дисертації використано метод симуляційного моделювання Монте-Карло в поєднанні з економетричною моделлю. За допомогою цього підходу зроблено прогноз впливу процентного ризику на чистий процентний дохід банку за очікуваним і негативним сценарієм з довірчою ймовірністю 95%. Запропонований підхід апробований на прикладі двох банків, які вибрано як типових представників наявних у вітчизняній практиці підходів до управління активами та пасивами: державного банку (ПАТ “Укргазбанк”) та банку з іноземним капіталом (ПАТ “Промінвестбанк”). Результати застосування запропонованого підходу показали, що співвідношення чистого процентного доходу та стандартного відхилення ПАТ “Промінвестбанк” перевищує аналогічний показник для ПАТ “Укргазбанк”, що свідчить про вищу ефективність управління процентним ризиком у ПАТ “Промінвестбанк” (табл. 2).
Таблиця 2

Результати прогнозування процентного ризику досліджуваних банків 

за методом Монте-Карло*

	Показник
	Значення для ПАТ “Промінвестбанк”
	Значення для ПАТ “Укргазбанк”

	Кількість випробувань
	10 000
	10 000

	Очікуваний чистий процентний дохід
	2 352 374 073,52
	1 359 021 971,73

	Середнє квадратичне відхилення
	84 919 423,86
	59 707 769,02

	Мінімальне значення
	2 046 680 121,12
	1 213 462 114,36

	Максимальне значення
	2 649 447 680,33
	1 501 641 134,26

	Середня стандартна похибка
	849 194,24
	597 077,69

	Співвідношення ЧПД і стандартного відхилення 
	27,70
	22,76


*Джерело: складено та розраховано автором за даними звітності ПАТ “Промінвестбанк” та      ПАТ “Укргазбанк”

У роботі здійснено порівняльний аналіз точності прогнозування вартості під ризиком валютного портфеля за параметричним та непараметричним методами за період з 2005 р. до 2012 р. За результатами зроблено висновок, що незалежно від виду відкритої валютної позиції банку (довга чи коротка) точність прогнозування параметричним методом є низькою. Для подолання цього недоліку автором удосконалено параметричний метод оцінки VaR завдяки використанню експотенціально зваженої волатильності валютних курсів з підбором оптимальних параметрів зважування.

На відміну від рівномірно зваженої волатильності, експотенціально зважена волатильність більшою мірою враховує останні тенденції динаміки валютних курсів на вітчизняному ринку в прогнозуванні несприятливого сценарію та дозволяє суттєво зменшити кількість похибок параметричного методу, так, її вдалося зменшити з 5 до 1. Крім того, у період девальвації національної валюти в останньому кварталі 2008 р. удосконалений підхід з використанням експотенціально зваженої волатильності швидше відреагував на шокові коливання ринку (рис. 2). Отже, запропонований підхід дає можливість адекватніше оцінити можливі збитки та прийняти рішення, скеровані на їх мінімізацію. 
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Рис. 2. Бек-тестування параметричних методів оцінки вартості під ризиком валютного портфеля ПАТ “Укргазбанк”*

 * Джерело: побудовано автором на основі даних агентства Рейтер та звітності ПАТ “Укргазбанк”

Для оцінки фондового ризику портфеля облігацій автором побудована модель прогнозування впливу динаміки дохідності фінансових інструментів на вартість облігацій на основі показника дюрації. За результатами дослідження залежності справедливої вартості облігацій внутрішньої державної позики (ОВДП) від динаміки середньозваженої дохідності альтернативних фінансових інструментів виявлено її нелінійний характер та обґрунтовано доцільність коригування показника дюрації на величину опуклості під час прогнозування фондового ризику облігацій українських емітентів:
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 – зміна дохідності у вигляді десяткового числа; 
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Апробація моделі показала, що завдяки поправці на опуклість удалося уникнути переоцінки фондового ризику ПАТ “Укргазбанк” в результаті зниження середньозваженої дюрації портфеля облігацій з 3,21 п.п. до 3,08 п.п. 

З метою врахування кредитного ризику емітента, що є частиною фондового ризику, автором запропоновано коригування грошових потоків за цінними паперами на ймовірність дефолту емітента під час оцінки фондового ризику корпоративних облігацій за методом дюрації. На основі дюрації та поправки на опуклість у роботі оцінено прогнозну вартість під ризиком банківського портфеля облігацій банку з довірчою ймовірністю 95% на рівні 300,6 млн. грн. за припущення про максимальне зростання процентних ставок у наступному кварталі до 2,7 п.п. 

На основі вдосконалених методів прогнозування ринкових ризиків визначено сукупну вартість під ринковими ризиками для досліджуваних банків (табл. 3). 

Таблиця 3

  Вартість під ринковим ризиком*

	Види ринкових ризиків
	ПАТ “Промінвестбанк”
	ПАТ “Укргазбанк”

	Процентний ризик, млн. грн.
	140
	100

	Валютний ризик, млн. грн.
	26,06
	111,4

	Фондовий ризик, млн. грн.
	0
	300,6

	Вартість під ринковим ризиком
	166,06
	512


*Джерело: розраховано автором за даними звітності банків.

Удосконалений інструментарій прогнозування ринкових ризиків дозволив оцінити максимальні потенційні втрати банків у реаліях українського фінансового ринку. Це підтверджується результатами тестування методичних підходів на історичних даних динаміки цін фінансових активів та застосуванням припущень про шокові коливання цін, які спостерігалися на вітчизняному фінансовому ринку.

У розділі 3 “Підвищення ефективності ризик-менеджменту банку на основі прогнозування ринкових ризиків” обґрунтовано пропозиції щодо вдосконалення методів прогнозування ринкових ризиків, запропоновано методичний підхід до оцінювання економічного капіталу під ринкові ризики та визначено напрями підвищення ефективності ризик-менеджменту банку. 

За результатами дослідження волатильності валютного курсу гривні до долара США на різних часових інтервалах за період 2005–2012 рр. зроблено висновок про високу волатильність валютного курсу та нереалістичність припущення про нормальний закон розподілу динаміки валютних курсів. Дослідження показали, що найбільші коливання волатильності спостерігались у кризовий період: з 01.09.2008 по 01.01.2009, коли волатильність курсу гривні до долара США зросла у 60 разів. Це доводить необхідність удосконалення методів прогнозування валютного ризику. З цією метою в дисертації побудовано модель прогнозування волатильності валютних курсів гривні до базових іноземних валют у портфелі банків – долара та євро. Для вибору факторів для побудови моделі досліджено причинно-наслідковий та кореляційний зв’язки волатильності курсу національної валюти з різними часовими лагами та основними макроекономічними факторами  (рівень споживчих цін, рівень цін виробників, обсяг ВВП, валовий та короткостроковий зовнішній борг, сальдо платіжного балансу). Дослідження показали, що найбільший вплив на волатильність валютного курсу мають валовий зовнішній борг та індекс цін виробників з часовими лагами 6-8 місяців, які й було долучено до моделей. Для прогнозування волатильноті валютного курсу гривні до долара США та євро на основі виявлених залежностей автором розроблені гібридні GARCH-моделі в поєднанні з регресією макроекономічних факторів, що мають вигляд:
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де xt-1 – значення коефіцієнта динаміки валютного курсу в минулому місяці; σt-12 – квадрат волатильності коефіцієнтів динаміки валютного курсу в минулому місяці;  dt-8, dt-7, dt-6 – абсолютна величина валового зовнішнього боргу з лагами відповідно 6,7 та 8 місяців; it-82, it-72, it-62 – квадрати індексів цін виробників з лагами від 6 до 8 місяців; a,b,c1,c2,c3,g1,g2,g3,ω – вагові коефіцієнти, що відповідають найвищій точності моделі, визначені за методом найменших квадратів.

Бек-тестування результатів прогнозування волатильності валютних курсів за GARCH-моделями в межах методів оцінки VaR (параметричного коваріаційно-варіаційного методу та непараметричного методу Монте-Карло) показало, що ефективність обох методів з позицій як недооцінки, так і переоцінки ризику підвищилася. Так, кількість випадків недооцінки збитків ПАТ “Промінвестбанк” вдалося зменшити з трьох до одного, а ПАТ “Укргазбанк” з чотирьох до трьох
.  Завдяки застосуванню GARCH-моделей відносна переоцінка вартості під валютним ризиком знизилася з 99% до 97%. Згідно з рекомендаціями Базельського комітету з банківського регулювання та нагляду метод оцінки VaR з кількістю похибок від одного до трьох може використовуватися банками для прогнозування ринкових ризиків, що підтверджує ефективність запропонованих підходів.

З метою вдосконалення процесу управління ринковими ризиками розроблено методичний підхід до розрахунку економічного капіталу під ринкові ризики, що поєднує прогнозні оцінки процентного, валютного і фондового ризиків та враховує кореляцію між цінами на фінансові активи. Основою методу є визначення кореляції між цінами на фінансові активи та її врахування під час прогнозування інтегральної оцінки вартості під ринковим ризиком. Дослідження кореляції між цінами на фінансові активи, що перебувають у портфелях досліджуваних банків, дозволило авторові побудувати кореляційну матрицю ринкових ризиків, яка підтверджена аналізом економічних процесів (табл. 4).

Таблиця 4

Кореляційна матриця ринкових ризиків*

	Кореляційна матриця ринкових ризиків
	Процентний ризик плаваючих ставок на іноземних ринках
	Процентний ризик у UAH
	Валютний ризик
	Фондовий ризик

	Процентний ризик плаваючих ставок на іноземних ринках
	1,00
	0,05
	-0,12
	0,02

	Процентний ризик у UAH
	0,05
	1,00
	0,31
	-0,19

	Валютний ризик
	-0,12
	0,31
	1,00
	-0,20

	Фондовий ризик
	0,02
	-0,19
	-0,20
	1,00


*Джерело: розраховано за даними НБУ та агентства “Рейтер”.

Так, виявлено обернену залежність між динамікою процентних ставок з одного боку та динаміками валютного курсу і фондових індексів з іншого. Девальвація національної валюти є причиною зростання процентних ставок та зниження вартості фондових інструментів. Обернена залежність простежується між динаміками цін на альтернативні фінансові інструменти, а саме динамікою процентних ставок та вартості цінних паперів.

У роботі здійснено порівняння двох альтернативних підходів до прогнозування інтегрального показника економічного капіталу під ринковим ризиком – кореляційно-варіаційний та метод Монте-Карло. Практичне застосування цих методів дозволило зробити висновок про вищу ефективність методу Монте-Карло з позицій покриття ризику, який дає вищі оцінки суми очікуваних збитків від ринкових ризиків з довірчою ймовірністю 95%. Загалом завдяки врахуванню кореляційних зв’язків удалося підвищити оцінку сукупного ринкового ризику для обох банків (табл. 5).

Таблиця 5

Економічний капітал під ринкові ризики банків*

	Показник
	ПАТ “Промінвестбанк”
	ПАТ “Укргазбанк”

	Сумарна оцінка ринкових ризиків без урахування кореляції, млн грн
	166,06
	512

	Оцінка економічного капіталу під ринкові ризики за коваріаційно-варіаційним методом, млн грн
	177,4
	434,1

	Оцінка економічного капіталу під ринкові ризики за методом Монте-Карло, млн грн
	236,9
	578,8

	Оцінка збитків банку від відкритих позицій у результаті стрес-тестування, млн грн
	–
	772,9


*Джерело: розраховано автором на основі даних звітності банків.

Для перевірки здатності розрахованих показників покривати  ринкові ризики під час шокових коливань фінансового ринку, автором розрахована сума втрат банків за умови ринкової волатильності, еквівалентної волатильності наприкінці 2008 р. Розрахунки показали, що за наявних відкритих позицій (станом на 01.07.2012 р.) ПАТ “Промінвестбанк” не зазнає збитків, а збитки ПАТ “Укргазбанк” сягнуть 772,9 млн грн і покриватимуться економічним капіталом під ринкові ризики на 75%.

Практичне застосування запропонованого підходу до оцінки економічного капіталу під ринковими ризиками довело, що він дає змогу підвищити ефективність процесу управління ринковими ризиками в банку за рахунок низки переваг. По-перше, підхід дозволяє узагальнити прогнозні оцінки трьох видів ринкових ризиків в одному показнику. По-друге, інтегральний показник економічного капіталу під ринкові ризики може використовуватися для прийняття управлінських рішень, пов’язаних з розробленням стратегії діяльності банку на фінансовому ринку. По-третє, підхід поєднує інноваційний інструментарій прогнозування трьох видів ринкових ризиків, який адаптований до особливостей фінансового ринку України та дає можливість на 75% передбачити збитки банку від шокових коливань ринку. По-четверте, показник економічного капіталу під ринкові ризики дозволяє розрахувати обґрунтовану потребу у власному капіталі банку, необхідному для покриття можливих втрат у разі реалізації ризиків, та може бути використаний для регулювання банківської діяльності. 

На основі узагальнення завдань управління ризиками в українських банках на сучасному етапі автором визначені актуальні напрями використання прогнозних оцінок ринкових ризиків: установлення лімітів відкритих ринкових позицій; закладення маржі за ринковий ризик у ціну банківських продуктів; побудова стратегії діяльності банку з позиції управління співвідношенням “прибутковість-ризики”.

У роботі досліджено вимоги Базельського комітету з банківського регулювання та нагляду до підвищення капіталізації банків та максимального покриття ризиків власним капіталом і обґрунтовано необхідність установлення лімітів на операції банку на відкритому ринку. Дисертантом установлено, що закладення вартості під ринковим ризиком у ціну банківських продуктів, зокрема валютних форвардів та процентних своп-контрактів, сприяє максимізації ефективності діяльності банку з позицій співвідношення прибутковості та ризику. Запропоновано варіант оптимізації відкритих позицій банків та зроблено висновок про доцільність застосування показника економічного капіталу під ринковими ризиками в процесі бізнес-планування в банку. Завдяки оптимізації відкритих позицій ПАТ “Промінвестбанк” може досягнути зростання прибутку до 655 млн грн (зростання на 502 млн грн), ПАТ “Укргазбанк” – до 782 млн грн (зростання на 676 млн грн).  Таке зростання прибутку дозволяє збільшити співвідношення прибутку до економічного капіталу під ринкові ризики обох банків до рівня близько 60%. Планування структури балансу банку на основі запропонованого підходу є обґрунтованим способом максимізації рентабельності банківського бізнесу за умови збереження допустимого рівня ризикованості. 

ВИСНОВКИ

Розділ 1. У дисертації здійснено теоретичне узагальнення і запропоновано нове вирішення наукового завдання щодо підвищення ефективності прогнозування ринкових ризиків в процесі управління банком. За результатами проведеного дослідження сформульовано висновки та пропозиції, які відображають розв’язання завдань дисертаційної роботи відповідно до поставленої мети.

1. На основі аналізу наукових підходів до визначення поняття “ринкові ризики” запропоновано власне визначення ринкових ризиків як імовірності негативного впливу зміни ринкових цін фінансових інструментів на відкриті ринкові позиції банку. Розроблено авторську класифікацію ринкових ризиків, згідно з якою виокремлено процентний, валютний та фондовий ризики як самостійні види ринкових ризиків. Визначено, що особливістю фондового ризику є його поділ за джерелами походження на дві складові: ризик, спричинений зміною кон’юнктури фінансового ринку, та ризик, спричинений зміною кредитоспроможності емітента. Запропонована класифікація дає змогу визначити основні фактори, що впливають на ціну фінансових інструментів, та особливості їх впливу на відкриті позиції банку. 

2. Дослідженням установлено, що ринковим ризикам властива двоїста природа, що й покладено в основу запропонованої автором класифікації методів прогнозування ринкових ризиків. Відповідно до класифікації методи поділено на три групи: методи прогнозування динаміки ринкових цін фінансових інструментів, методи аналізу внутрішньої складової ринкових ризиків;  методи комплексної оцінки впливу ринкових ризиків на результати діяльності банку. Доведено, що застосування такої класифікації дозволяє одержати точніші прогнози завдяки концентрації на прогнозуванні кожної особливої складової процесу прогнозування ринкових ризиків банку. 

3. На основі аналізу відкритих позицій банків України встановлено, що вітчизняна банківська система характеризується високою чутливістю до ринкових ризиків та низьким рівнем покриття ризиків власним капіталом. Так, строк погашення активів, чутливих до зміни процентних ставок, перевищує строк погашення зобов’язань, чутливих до зміни процентних ставок, майже на два роки. Констатовано, що ринкові ризики повністю не покриваються власним капіталом банків. Виявлені тенденції підтверджують необхідність застосування точніших методів прогнозування ринкових ризиків.

4. На підставі дослідження кореляції та причинно-наслідкових зв’язків між економічними процесами виявлено, що найбільший вплив на динаміку процентних ставок має індекс інфляції з часовим лагом чотири місяці. На основі виявленого зв’язку побудовано гібридну нелінійну економетричну модель, що дає змогу прогнозувати максимальний та мінімальний індекси динаміки процентних ставок з точністю 85%. Висока прогнозна сила моделі підтверджує доцільність її застосування у практиці прогнозування ризиків вітчизняних банків.

5. Обґрунтовано, що для комплексного прогнозування процентного ризику найбільш ефективним є метод симуляційного моделювання Монте-Карло. Цей метод дозволяє досягти максимальної точності прогнозування процентного ризику завдяки моделюванню значної кількості сценаріїв динаміки процентних ставок та їх впливу на чистий процентний дохід банку. Застосування методу Монте-Карло у поєднанні з економетричною моделлю прогнозування процентних ставок дозволило зробити прогноз очікуваного і негативного сценарію чистого процентного доходу досліджуваних банків та оцінити ефективність управління відкритими процентними позиціями на основі співвідношення прибутковості та ризику.

6. Встановлено, що в процесі прогнозування валютного ризику точніші результати дає параметричний підходу до оцінки VaR з використанням експотенціально зваженої волатильності валютних курсів з підбором оптимальних параметрів зважування. На відміну від рівномірно зваженої волатильності, експотенціально зважена волатильність більшою мірою враховує останні тенденції динаміки валютних курсів та дозволяє суттєво зменшити кількість похибок параметричного підходу до оцінки валютного VaR. За рахунок використання експотенціально зваженої волатильності під час прогнозування вартості під валютним ризиком вдалося зменшити кількість похибок з п’яти до однієї.

7. Обґрунтовано, що для підвищення ефективності управління ризиком портфеля цінних паперів українських банків слід застосовувати методичний підхід щодо прогнозування впливу динаміки дохідності фінансових інструментів на вартість облігацій на основі показника дюрації. Доведено доцільність коригування показника дюрації на величину опуклості, що дає можливість уникнути переоцінки вартості під ризиком портфеля цінних паперів. З метою врахування кредитного ризику емітента, що є ключовим фактором впливу на динаміку цін цінних паперів, грошові потоки за корпоративними облігаціями повинні коригуватися на показник кредитного ризику.

8. За результатами дослідження волатильності валютного курсу гривні до долара США на різних часових інтервалах за період 2005–2012 рр. зроблено висновок про високий рівень волатильності валютного курсу та необхідність побудови моделі типу GARCH для її прогнозування. Гібридна GARCH-модель, що характеризує залежність волатильності курсу національної валюти від індексу цін виробників та валового зовнішнього боргу з часовим лагом 6-8 місяців, дозволила підвищити ефективність параметричного та непараметричного підходів до оцінки VaR з позицій як недооцінки, так і переоцінки ризику. Так, зменшення кількості похибок прогнозування вартості під валютним ризиком досліджуваних банків доводить ефективність запропонованого методу в умовах українського фінансового ринку.

9. Для підвищення ефективності управління ринковими ризиками запропоновано показник економічного капіталу під ринкові ризики та розроблено підхід до його розрахунку. Запропонований методичний підхід передбачає розрахунок інтегрального показника вартості під ринковим ризиком, що поєднує прогнозні оцінки процентного, валютного і фондового ризиків та враховує кореляцію між цінами на фінансові активи. Практичне застосування та стрес-тестування підходу до оцінки економічного капіталу під ринкові ризики довело, що модель дає змогу підвищити ефективність процесу управління ринковими ризиками в банку, а саме: дозволяє узагальнити прогнозні оцінки трьох видів ринкових ризиків у одному показнику; інтегральний показник економічного капіталу під ринкові ризики може використовуватися для прийняття управлінських рішень, пов’язаних з розробленням стратегії діяльності банку на фінансовому ринку; метод поєднує інноваційні підходи до прогнозування трьох видів ринкових ризиків, адаптовані до особливостей фінансового ринку України, що дає змогу передбачити збитки банку від шокових коливань кон’юнктури ринку з високою точністю; показник економічного капіталу під ринкові ризики дає можливість розрахувати обґрунтовану потребу в капіталі банку для покриття можливих збитків від ринкових ризиків та може бути використаний для регулювання банківської діяльності.

10. На основі дослідження причинно-наслідкових зв’язків між динамікою цін на фінансові активи виявлено залежності між сегментами фінансового ринку: обернена залежність між динамікою процентних ставок з одного боку та динаміками валютного курсу і фондових індексів з іншого; девальвація національної валюти є причиною зростання процентних ставок та зниження вартості фондових інструментів; процентні ставки та вартість цінних паперів обернено корелюють між собою як ціни на альтернативні фінансові інструменти. За результатами побудовано кореляційну матрицю ринкових ризиків.

11. Визначено актуальні напрями використання прогнозних оцінок ринкових ризиків: лімітування відкритих ринкових позицій; ціноутворення банківських продуктів; побудова стратегії діяльності банку за допомогою управління “прибутковістю-ризиком”. Так, застосування інноваційного інструментарію прогнозування економічного капіталу під ринкові ризики та використання цього показника з метою оптимізації відкритих позицій підвищили співвідношення прибутковості та ризику досліджуваних банків з 27% до 60%. Отже, використання запропонованих у дисертації прогнозних оцінок та методичних підходів до їх розрахунку сприяє підвищенню ефективності ризик-менеджменту в банках України. 
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АНОТАЦІЯ

Білань Н.С. Прогнозування ринкових ризиків в управлінні банком. Рукопис.

Дисертація на здобуття наукового ступеня кандидата економічних наук за спеціальністю 08.00.08. – Гроші, фінанси і кредит – ДВНЗ “Київський національний економічний університет імені Вадима Гетьмана”, Київ, 2012.

У роботі досліджено економічну сутність ринкових ризиків банку, удосконалено їх класифікацію, виявлено особливості процесу прогнозування ринкових ризиків банку та запропоновано авторську класифікацію методів прогнозування ринкових ризиків. Розроблено практичні рекомендації щодо вдосконалення інструментарію прогнозування впливу ринкових ризиків на результати діяльності банку за умов високої волатильності українського фінансового ринку. 

До основних результатів дослідження належать: розвиток наукових підходів до трактування поняття “ринкові ризики банку” та класифікації ринкових ризиків; удосконалення методичних підходів до прогнозування впливу процентного, валютного та фондового ризиків на результати діяльності банку; розроблення підходу до оцінювання величини економічного капіталу банку під ринкові ризики, що полягає в розрахунку інтегрального показника ринкових ризиків з урахуванням кореляції між основними сегментами фінансового ринку (грошовим, валютним та фондовим).

Ключові слова: прогнозування ринкових ризиків банку, відкриті ринкові позиції банку, економічний капітал під ринкові ризики, VaR-методологія, метод Монте-Карло, дюрація, GARCH-модель, управління ринковими ризиками.

АННОТАЦИЯ

Билань Н.С. Прогнозирование рыночных рисков в управлении банком. - Рукопись

Диссертация на соискание ученой степени кандидата экономических наук по специальности 08.00.08. – Деньги, финансы и кредит. – ГВУЗ “Киевский национальный экономический университет имени Вадима Гетъмана”, Киев, 2012.

В диссертации исследована экономическая суть понятия “рыночные риски банка” и предложено определение рыночных рисков как вероятности негативного влияния изменения рыночных цен на открытые рыночные позиции банка. Предложена классификация рыночных рисков, согласно которой фондовый риск разделен на две части: риск, вызванный изменением конъюнктуры финансового рынка, и кредитный риск эмитента. Исследован процесс прогнозирования влияния рыночных рисков на деятельность банка и установлена двойственная природа рыночных рисков. Эта особенность положена в основу классификации методов прогнозирования рыночных рисков, согласно которой методы разделены на три группы: методы прогнозирования динамики рыночных цен финансовых инструментов, методы анализа внутренней составляющей рыночных рисков и методы комплексной оценки влияния рыночных рисков на результаты деятельности банка. В работе проведено системное исследование известных науке методических подходов к прогнозированию рыночных рисков, выявлены их преимущества и недостатки. Наиболее эффективными признаны комплексные методы прогнозирования рыночных рисков или методы оценки стоимости под риском. Среди прогрессивных методов оценки стоимости под риском выделены ковариационно-вариационный метод, метод Монте-Карло, метод дюрации в комплексе с прогнозированием процентных ставок.  

На основе анализа открытых рыночных позиций банков Украины сделан вывод о высокой чувствительности банковской системы к рыночным рискам и необходимости усовершенствования инструментария прогнозирования рыночных рисков с учетом особенностей украинского финансового рынка. Исследование причинно-следственных связей между экономическими процессами и корреляционных зависимостей  динамики цен на финансовых рынках и макроэкономических индикаторов позволило автору создать эконометрическую модель прогнозирования процентных ставок. Модель включает индекс инфляции с временным лагом 4 месяца. Обоснована эффективность использования метода Монте-Карло в комплексе с разработанной эконометрической моделью при прогнозировании влияния динамики процентных ставок на финансовый результат банка.

Предложено усовершенствование параметрического метода оценки стоимости под валютным риском путем использования экспонтенциально взвешенной волатильности с подбором оптимальных вариантов взвешивания. За счет использования предложенного подхода количество случаев недооценки валютного VaR исследуемого банка уменьшено с пяти до одного. Исследование динамики валютного рынка дало возможность сделать вывод о высокой волатильности валютного курса и необходимости ее прогнозирования на основе GARCH-моделей. В работе построена гибридная GARCH-модель, которая показывает зависимость волатильности валютного курса гривны от индекса цен производителей и валового внешнего долга с временным лагом 6-8 месяцев. Гибридная GARCH-модель вместе с внешними макроэкономическими факторами при уровне доверия 99% позволила уменьшить количество случаев недооценки валютного риска исследуемых банков почти в два раза по сравнению с моделью, базирующейся на нормальном распределении доходностей.

Для прогнозирования фондового риска портфеля облигаций украинских эмитентов предложено подход на основе нелинейного показателя дюрации и корректировки денежных потоков на показатель кредитного риска эмитента. Определены преимущества использования предложенного подхода в условиях отсутсвия влияния спекулятивных факторов на рыночною цену ценных бумаг, что соответствует текущей конъюнктуре финансового рынка. С помощью метода дюрации оценена стоимость под риском портфеля государственных и корпоративных облигаций исследованного банка.

С целью повышения эффективности управления рыночным риском предложен показатель экономического капитала под рыночными рисками и разработан подход к его расчету. Показатель экономического капитала под рыночными рисками определяет сумму собственных средств банка, необходимых для покрытия рыночных рисков, и объединяет оценки процентного, валютного и фондового рисков в одном показателе с учетом корреляции между динамикой цен финансовых активов. В рамках этого подхода сформирована корреляционная матрица рыночных рисков. Интегральный показатель экономического капитала под рыночными рисками может использоваться при принятии управленческих решений, связанных с разработкой стратегии деятельности банка на финансовом рынке; методический подход объединяет инновационные подходы к прогнозированию рыночных рисков и позволяет с точностью 75% прогнозировать убытки банка от шоковых колебаний конъюнктуры финансового рынка. 

Определены направления использования оценок рыночных рисков для повышения эффективности системы риск-менеджмента банка, в том числе модель оптимизации открытых рыночных позиций, которая дает возможность максимизировать рентабельность экономического капитала банка на покрытие рыночных рисков.

Ключевые слова: прогнозирование рыночных рисков банка, открытые рыночные позиции, экономический капитал под рыночные риски, VaR-методология, метод Монте-Карло, дюрация, GARCH-модель, управление рыночными рисками.
ANNOTATION

Bilan N.S. Prognostication of market risk in bank management. – Manuscript.

The Dissertation for receiving a scientific degree of Candidate of Economic Sciences after speciality  08.00.08. – Money, Finance and Credit. – SHEE “Vadym Hetman Kyiv National Economic University”, Kyiv, 2012.

In this article economic essence of bank’s market risks is investigated, their classification has been improved, the features of market risks prognostication process are found out and author classification of market risks prognostication methods is offered. Practical recommendations are developed in relation to the improvement of  tool of market risks influence on the results of  bank activity prognostication in the Ukrainian financial market’s high volatility conditions.

 Basic results of researches are: development of the scientific approaches to interpretation of “bank’s market risks” concept and market risks classification; improvement of the methodical approaches to prognostication of interest rate, currency and fund risks’ influence on the results of  bank activity; development of approach to the evaluation of economic capital at market risks ratio that includes calculation of market risks’ integral ratio taking into account correlation between basic segments of financial market (money market, currency market and fund market).

Keywords: market risks prognostication, bank’s opened market positions, economic capital at market risks, VaR-methodology, Monte-Karlo method, duration, GARCH-model, market risk management.
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�Бек-тестування здійснювалося під час щомісячного розрахунку VaR методом Монте-Карло за період з 01.09.2005 до 01.07.2012.
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