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Riscurile instrumentelor financiare

Riscul de piatad

» o«

Riscul de piatd, cunoscut si sub numele de “risc imposibil de diversificat”, “volatilitate” sau “risc
sistemic” afecteaza piata in totalitate sau un sector intreg, nu doar un anumit instrument
financiar sau companie si nu poate fi atenuat prin diversificare. Acest tip de risc rezulta din
evolutia adversa a pretului unui portofoliu sau al activelor dintr-un portofoliu ca rezultat al
fluctuatiilor petrecute la nivelul intregii piete sau al unui intreg segment de piata.

Riscul de credit (contrapartida)

Este riscul provenit din incertitudinea capacitatii, abilitatii sau dorintei partenerilor de afaceri
de a-si indeplini obligatiile contractuale. In pietele de obligatiuni riscul de credit se referi la: a)
scaderea pretului obligatiunii ca urmare a cresterii riscului de contrapartida al emitentului

(cresterea diferentialului de dobanda, scaderea ratingului, etc)

b) riscul ca emitentul sa nu-si Indeplineasca obligatiile contractuale, cum ar fi cuponul de
dobanda sau suma principald a imprumutului, indiferent de motiv, inclusiv faliment sau
inceperea procedurii de insolventa.

Acest tip de risc este mai crescut in pietele emergente si In tranzactiile cu instrumente care au
un “credit rating” scazut (sub pragul de investitie).

Riscul fluctuatiei ratelor dobanzii

Se refera la schimbari in randamentul unei investitii datorate fluctuatiei ratelor dobanzii. O
modificare a curbei de randament rezulta intr-o schimbare a pretului unei obligatiuni. in cazul in
care rata dobanzii este mai mare decat era la momentul investifiei initiale, vinzarea anticipata a
obligatiunilor se va realiza la un pret mai mic decat la momentul achizitiei. Acest risc este mai
crescut in pietele emergente si la obligatiunile cu randament ridicat.

Riscul de lichiditate

Riscul de lichiditate intervine atunci cand, datorita lipsei de interes pe piatd, un anumit activ nu
poate fi tranzactionat suficient de rapid astfel incat sa se impiedice sau minimizeze o pierdere
(sau sa se obtina profitul cerut). Lipsa cererii sau a ofertei poate afecta pretul in mod
considerabil. Acest tip de risc este mai ridicat atunci cand investitia este facuta in piete in care
lichiditatea este scazuta sau In piete nereglementate. Mai exact, in cazul investitiilor in
instrumente financiare derivate tranzactionate in afara burselor (piete cu negociere directa -

Page 1 of 4



NBG Securities

piete de tip OTC), nu exista certitudinea ca va exista mereu o piatd secundara. Lichiditatea
scazuta poate sa faca dificila rambursarea anticipata a unei obligatiuni, mai ales in pietele
emergente sau in cazul in care obligatiunea are un credit rating scazut (sub pragul de investitie).

Riscul valutar

Este derivat din modificari nefavorabile ale ratelor de schimb valutare si ale pretului aurului,
modificari care pot conduce la randamente sub asteptari. Riscul valutar, cunoscut si sub numele
de “riscul ratei de schimb” se manifesta atunci cand o tranzactie financiara are loc intr-o alta
valutd decat cea a investitorului.

Din nou, acest tip de risc este mai ridicat pentru valutele pietelor emergente.

Riscul de compensare si decontare

Riscul ca o contrapartida sa nu onoreze infelegerea de a livra un activ sau bani. Acest risc este
intalnit mai frecvent in cazul tarilor din fuse orare diferite sau care au sisteme diferite de
compensare si decontare sau in cazul unor instrumente financiare insuficient de lichide.

Riscul de contrapartida

Riscul de contrapartida, cunoscut si sub numele de risc de credit este riscul provenit din
incertitudinea capacitatii, abilitatii sau dorintei partenerilor de afaceri de a-si Indeplini
obligatiile contractuale.

Riscul de custodie

Riscul de a pierde active aflate sub custodie datorat anumitor actiuni sau omisiuni din partea
agentului custode sau atunci cand datorita fraudei, agentul custode sau “terta” parte careia i s-a
incredintat monitorizarea sigurantei anumitor active, devine insolvabil.

Riscul operational

Riscul operational se traduce in risc de credit sau de lichiditate ca rezultat al erorilor umane, al
folosirii unor sisteme inadecvate sau datorat unor evenimente externe; include si riscul de ordin
juridic.
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Riscul juridic

Riscul juridic se refera in principal la riscul ca anumite schimbari legislative sa creeze modificari
adverse in randamentul activelor. O consecinta a riscului juridic este faptul ca investitii legale la
un moment dat pot deveni ilegale. Aceasta include si posibile schimbari In regimul impozitelor si
taxelor. In general riscul juridic depinde de o serie de factori de ordin politico - economici.

Riscul de tara

Datorat schimbarilor la nivel politic, diplomatic sau militar. Este si cazul tarilor ale caror
obligatiuni intra in incapacitate de plata fapt ce poate conduce la influentarea negativa a pretului
anumitor clase de active. Acest risc este mai crescut in tarile cu un climat politic instabil si o
capacitate scazuta a statului de Tncasare a taxelor si impozitelor.

Riscul de supraveghere insuficienta

Apare in cazul instrumentelor financiare al caror emitent este domiciliat in tari In care sistemul
de reglementare al pietei ofera protectie redusa investitorilor (ne referim in general la asa
numitele jurisdictii “offshore”).

Riscul reinvestirii

Riscul realizarii unor pierderi datorita reinvestirii fluxului de numerar rezultat din vinderea sau
rambursarea anticipata a unei investitii in titluri cu randament sub asteptari. Retragerea
obligatiunilor sau rascumpararea lor timpurie de catre proprietar (partial sau total) Tnainte de
maturitate poate sa duca la o performantd scazuta a investitiei.

Riscul de inflatie

Riscul de inflatie cunoscut si sub numele de risc al puterii de cumparare apare din cauza
deprecierii fluxului de numerar al activelor datorat inflagiei, depreciere care se masoara in
termeni de putere de cumparare. Apare atunci cand rata inflagiei se schimba in mod neaseptat si
presupune incertitudine in ceea ce priveste valoarea reald a unei investitii in viitor. Acest risc
este mai crescut in pietele emergente.
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Riscul de concentrare

Riscul de a iesi in pierdere in urma ludrii unei pozitii pe un singur tip de activ sau expunere la
piata. O concentrare excesiva ce rezulta dintr-o expunere dezechilibrata la un anumit grup de
contrapartide poate da nastere riscului de credit, riscului de lichiditate sau riscului de piata.

Riscul de indatorare

Mai des intalnit In cazul derivatelor cind marja de siguran{a ceruta pentru deschiderea unei
pozitii este mica In comparatie cu valoarea totala a pozitiei de baza, astfel incat o schimbare
minora in valoarea activului de baza va avea un impact mult mai mare asupra capitalului care a
fost sau va trebui investit pentru a mentine pozitia.

De multe ori, pierderea potentiald este disproportional mai mare in capitalul investit decat
pierderea pe activul de baza.
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