Riscul pe piaţa de capital

Prelegerea I

1. Noţiunea şi esenţa riscului pe piaţa de capital

2. Riscurile investiţionale – financiare.

Prelegerea II

1. Riscul managementul riscului

2. Utilizarea instrumentelor financiare derivate de către firmele nefinanciare. 

1. Riscul reprezintă acele contexte de împrejurări în care un eveniment nedorit are o anumită probabilitate de a se produce. Orice firmă trebuie să-şi cunoască riscul şi să ia măsuri de protejare împotriva lui. Prin urmare se cunosc următoarele riscuri cu care se confruntă întreprinderea:
Riscul de piaţă – este expunerea la modificarea nefavorabilă a preţului sau a valorii activului pe care  îl tranzacţionează firma sau îl deţine ca investiţie de portofoliu. Este un factor cuantificat.
Riscul de lichiditate survine atunci cînd o piaţă de capital nu are capacitatea de a tranzacţiona, cel puţin, fără un impact  nefavorabil asupra preţului orice cantitate din orice active. De asemenea este prezent atunci cînd  există o incapacitate de a achita o datorie la scadenţă.

Riscul de contrapartida apare atunci cînd între partenerii tranzacţiei s-ar putea să nu-şi onoreze obligaţiile contractuale.

Riscul politic şi de ţară stabilitatea economică, practicile comerciale din ţara dată, tradiţiile şi etica, legislaţia comercială, solvabilitatea valutară a ţării, eficacitatea sistemului juridic şi poliţienesc

Riscul ratei de schimb valutar mişcările esenţiale ale valutelor pot altera balanţa de venituri şi cheltuieli, pot afecta conturile de profit.

Riscul de headging (riscul operaţional de protecţie financiară) se manifestă atunci cînd nu se reuşeşte o protecţie satisfăcătoare pentru expunerea la risc, fie din cauza că ea nu poate fi găsită pe piaâă, fie din cauza unor greşeli.
Riscul de finanţare o afacere eşuiază atunci cînd ea nu-şi poate plăti datoriile. Toţi care finanţează afacerea îşi asuma riscul dat.

Riscul ratei dobînzii modificările ratei dobînzii influienţează asupra sumelor de plătit(în calitate de debitor) sau de primit(în calitate de creditor), acest risc poate fi compus împreună cu riscul cursului valutar dacă plăţile se fac în monedă străină.

Riscul operaţional include erori umane sau comportament individual fraudulos, pierderi de documente sau de date înregistrate, sisteme ineficiente de funcţionare a întreprinderii sau de control, care, daca s+ar întîmpla simultan, ar constitui un adevărat scenariu de dezastru al întreprinderii.

Riscul legislativ, juridic, de litigiu şi de documentare
Riscul agregării se manifestă atunci cînd tranzacţia implică mai multe pieţe, uneori pieţe din ţări diferite, în care pot apărea tot felul de probleme diferite.

Riscul concentrării este expunerea la un nivel mare de risc pe un singur instrument, sau pe un singur segment de piaţă, prin extindere, riscul concentrării apare şi pe o piaţă dominată de un număr mic de firme(pe pieţe de monopol sau oligopol).

2. 
Riscurile investiţionale financiare sunt:

Riscul inflaţionist este riscul ca moneda să-şi piardă puterea de cumpărare în timp ce preţurile cresc.

Riscul unei afaceri se referă la incertitudinea privind cererea pentru serviciile sau produsele pe care le poate oferi o societate şi abilitatea managerială a companiei de a aduce profit.

Riscul opţional apare în momentul necesităţii alegerii unui titlu de valoare dintre mai multe existente, toate aparent potrivite, dar existînd posibilitatea ca clientul să aleagă una cu performanţe foarte scăzute.

Riscul momentului este riscul de a suferi pierderi sau scăderi posibile ale cîştigului prin cumpărări sau vînzări sau titluri de valoare într-un  moment prost ales, în desfăşurarea activităţilor societăţii.

Riscul pieţei este legat de incertitudinea asupra nivelurilor viitoare ale pieţei, datorită schimbării atitudinii investitorilor.

Riscul creditului măsură a valorii creditului societăţii emitente. Riscul se referă la societatea care nu poate plăti dobînda sau capitalul în momentul în care a ajuns la scadenţă.
Riscul solvabilităţii se referă la modificările nefavorabile în calitatea titlurilor de valoare cumpărate iniţial, acestea permiţînd convertirea lor în bani lichizi fara a suferi penalizări sau pierderi importante.
Riscul vandabilităţii se referă la viteza şi uşurinţa cu care titlurile de valoare pot fi cumpărate sau vindute fără o schimbare majoră a preţului. Un titlu de valoare care se găseşte în cantitate foarte mare pe piaţă şi este tranzacţionat activ este foarte vandabil şi în conscinţă lichid.

Riscul schimbării cadrului legislativ provine din posibilitatea apariţiei schimburilor cadrului legislativ sau la nivel guvernamental, car pot afecta valoarea titlurilor cumpărate.

3. O altă problemă mult disputată este monitorizarea riscului.

Responsabilitatea pentru managementul riscului revine directorului executiv, care asigură că sistemele adecvate de lucru şi de control funcţionează bine. Directorul trebuie să primească răspunsuri promte la întrebările sale adresate angajaţilor şi nu unul evaziv. 


Multe întreprinderi se tem că vor rămâne în urma altora cu profiturile şi cu poziţia de piaţă, dacă nu se extind în ritmul concurenţei. .Fiecare întreprindere tinde să aibă rezerve financiare pentru a nu permite recesiunea activităţii sale.

4. Firmele financiare nu există doar pentru a face intermedierea dintre populaţia care economiseşte  şi firmele care investesc. Atît populaţia, cît şi firmele nefinanciare pot să-şi protejeze activele băneşti excedentare luînd legătura cu firmele financiare pentru a le transforma excedentele în investiţii de portofoliu. Prin intermediul firmelor financiare, firmele nefinanciare îşi pot proteja nu numai excedentele băneşti, ci şi activitatea curentă cu ajutorul derivatelor financiare(contractele forward, futures, opţiunile, contractele mixte). Utilizarea derivatelor este  în creştere atunci cînd volatilitatea preţurilor se măreşte.

Instrumentele derivate controlează expunerea la 4 categorii de riscuri: cursul valutar, rata dobînzii, preţul produsului de bază şi preţul acţiunilor de capital.


Pentru fiecare sursă din cele 4 categorii de risc, există 7 tipuri de instrumente derivate
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