
O abordare generală a riscului bancar
O caracteristică esenţială a lumii contemporane este riscul, incertitudinea. Mediul economic, monetar, financiar-bancar sunt permanent supuse acţiunii unui ansamblu de factori de risc.

Perioada actuală este denumită “era managementului de risc” în domeniul bancar, iar managementul riscului constituie o sarcină extrem de complexă şi de importanţă a managementului bancar. Problematica riscului rezultă din faptul că noi trăim intr-o civilizaţie a riscului.

În ţările aflate în tranziţie, pieţele valutar-financiare şi monetare sunt extrem de volatile, creşte semnificativ expunerea băncilor la risc, oferind o complexitate mai mare gestionării riscului.

Mediul în schimbare în care operează băncile generează noi oportunităţi de afaceri, dar presupune totodată şi riscuri mai complexe şi mai diverse, care sunt o provocare pentru abordările tradiţionale ale managementului bancar, pe care banca trebuie sa le gestioneze cât mai adecvat pentru a supravieţui concurenţei şi pentru a maximiza profitul şi poziţia pe piaţă.

Acceptarea riscurilor bancare şi controlul lor reprezintă unul din momentele-cheie în activitatea bancară. Succesul în gestiunea bancară este posibil doar în cazul în care riscurile acceptate de bănci sunt rezonabile, pot fi controlate si nu depăşesc cadrul mijloacelor financiare şi competenţei sale. Evaluările eronate ale diferitelor genuri de riscuri şi lipsa posibilităţilor băncilor de a le opune măsuri suficient de eficiente implică consecinţe nedorite nu doar pentru bănci ci şi pentru întreaga economie în ansamblu. Astfel, băncile trebuie să-şi asume toate riscurile ce apar pe parcursul activităţii, dar intr-o manieră prudentă ţinând seama de următorii factori:

-respectarea regulilor prudenţiale impuse de autoritatea naţională de reglementare;

-eventualele pierderi să nu deterioreze situaţia financiară, ele putând fi acoperite din profit sau prin provizioane specifice de risc;

-profitul scontat să justifice expunerea la riscul asumat;

-riscul trebuie astfel dimensionat încât pierderea produsă prin materializarea acestuia să fie considerată normală pentru activitatea băncii.

Este, desigur, evident ca o strategie bancară performantă trebuie să cuprindă atât programe cât şi proceduri de gestionare  a riscurilor bancare care vizează, de fapt, minimalizarea probabilităţii producerii acestor riscuri şi a expunerii potenţiale a băncii. Obiectivul principal al acestor politici este acela de minimizare a pierderilor sau cheltuielilor suplimentare suportate de bancă, iar obiectivul central al activităţii bancare îl reprezintă maximizarea profitului, respectiv a performanţelor societăţii bancare.

Concentrat, domeniul riscului se rezumă la trei verbe:

- analiză: identificarea riscurilor existente şi evaluarea consecinţelor posibile directe şi indirecte;

- reducere: prevenirea riscurilor pentru a le diminua sau pentru a le elimina. Este necesară asigurarea in raport cu apariţia noilor riscuri şi alternarea efectelor neprevăzute prin acţionarea mijloacelor de protecţie corespunzătoare.

- finanţare: acoperirea ansamblului costurilor şi pierderilor acceptate.

În concluzie, deoarece riscurile bancare sunt o sursă de cheltuieli neprevăzute, identificarea, analiza si gestiunea lor adecvată pentru stabilizarea veniturilor în timp are rol de amortizor de şoc.

Dintre riscurile cu care se confruntă băncile am selectat pentru abordare, un risc cu un impact important asupra activităţii bancare şi anume :

Riscul ratei dobânzii

Riscul ratei dobânzii este o componentă a riscului de piaţă , care reprezintă riscul înregistrării de pierderi sau al nerealizării profiturilor estimate, care apar ca urmare a fluctuaţiilor pe piaţă ale ratei dobânzii.

Apariţia şi dezvoltarea riscului ratei dobânzii se află sub influenţa unor factori endogeni, importanţi pentru gestionarea riscului, în sensul că, acţionându-se asupra lor se poate minimiza expunerea la risc şi a unor factori exogeni, determinaţi de evoluţia condiţiilor economice generale. În categoria factorilor endogeni se poate include: strategia băncii, volumul şi structura activelor şi pasivelor bancare, calitatea portofoliului de credite, eşalonarea scadenţei creditelor şi scadenţa fondurilor atrase. Din categoria factorilor exogeni care determină apariţia riscului ratei dobânzii, putem enumera: evoluţia condiţiilor economice generale, tipul de politică economică, monetară, financiar-bancară şi valutară practicată de autorităţi, necorelarea politicii monetare a autorităţii centrale cu politica economică a guvernului, evoluţia pieţei interbancare, factori de ordin psihologic şi nu în ultimul rând concurenţa.

Riscul ratei dobânzii apare în momentul în care plasamentele pe termen scurt sunt finanţate de bancă din resurse pe un termen mai scurt, iar ratele dobânzii cresc peste nivelul estimat de bancă, cheltuielile cu dobânzile aferente depozitelor unei bănci cresc mai mult decât veniturile din dobânzile aferente activelor, astfel încât scăzând venitul net din dobânzi şi valoarea băncii scade. În situaţia în care ratele dobânzii scad sub nivelul anticipat de bancă, diferenţa între veniturile din dobânzi şi cheltuielile cu dobânzile va fi mai mare şi valoarea băncii va creşte corespunzător.

Analiza riscului ratei dobânzii prezintă o importanţă deosebită întrucât modificările neaşteptate ale ratelor dobânzii pot determina schimbări semnificative în profitabilitatea unei bănci şi în valoare de piaţa a capitalului sau, prin creşterea sau scăderea venitului net din dobânzi în funcţie de caracteristicile fluxului de numerar al activelor şi pasivelor băncii.

În analiza riscului ratei dobânzii o atenţie deosebită trebuie acordată riscului care poate decurge din structura financiară a băncii, în cazul în care apare un surplus de active sau pasive, în condiţiile unor dobânzi variabile de piaţă. În scopul minimizării acestui risc este de dorit ca rezultatul raportului între activele şi pasivele purtătoare de dobânzi să fie cât mai aproape de 1, fiind necesară elaborarea unor planuri şi prognoze privind activele şi pasivele purtătoare de dobânzi, care sa asigure nivelul optim de acoperire a pasivelor purtătoare de dobânzi cu active purtătoare de dobânzi.

Din punctul de vedere al acestui tip de risc o bancă îşi poate asuma fie un risc substanţial, fie unul scăzut.

În cazul riscului substanţial, marja neta a dobânzii şi valoarea de piaţă a capitalului în acţiuni, prezintă variaţii mari în funcţie de modificarea ratelor dobânzilor.


În cazul asumării unui risc scăzut, societatea bancară suferă puţine modificări în performanţele ei datorită schimbărilor ratelor dobânzilor.

Factorii care sporesc riscul ratei dobânzii sunt: volatilitatea ratelor dobânzilor, nepotrivirea între scadenţele dobânzilor la plasamente şi a celor bonificate la depozite.

Dintre factorii care limitează riscul ratei dobânzii, amintim: monitorizarea gestionării expunerii la risc, utilizarea instrumentelor de reducere a riscului, stabilirea unor limite de expunere la acest tip de risc pe benzi de scadenţă  pentru fiecare valută în parte.

Eforturile de gestionare a riscului ratei dobânzii forţează băncile să-şi stabilească obiective financiare clare în ceea ce priveşte venitul net din dobânzi, să-şi măsoare expunerea la risc şi să formuleze strategii şi proceduri pentru atingerea obiectivelor.

 Limitele de expunere la riscul ratei dobânzii se stabilesc pe benzi de scadenţă şi pentru fiecare valută în parte, ROL, EUR, USD, alte valute.

 Determinarea limitelor de expunere la risc se face ţinând seama de: 

· istoricul volatilităţii ratei dobânzii stabilit pe o perioadă de 1-3 ani pe fiecare tip de valută în parte ;

· structura bilanţului pe o perioadă de 1-3 ani, 

· previziuni privind ratele de dobândă pe fiecare tip de valută,

· analiza riscului/rentabilităţii la nivelul fiecărei activităţi şi a fiecărui tip de plasament, 

· analiza expunerilor la riscul de dobândă. 

Limitele de expunere se stabilesc în condiţii normale anual, în procente din total active. Atingerea unui nivel de 80-90% din valoarea unei limite stabilite pe benzi de scadentă necesită o monitorizare mai strictă a poziţiilor.

Riscul ratei dobânzii trebuie gestionat astfel încât să se obţină o marjă a dobânzii cât mai mare şi mai stabilă în timp, iar profitabilitatea şi valoarea capitalului băncii să nu se modifice semnificativ ca urmare a variaţiei neaşteptate a ratelor dobânzii in funcţie de caracteristicile cash-flow-urilor generate de activele şi pasivele băncii.

Gestiunea eficientă a riscului ratei dobânzii presupune:

· gestiunea marjei dobânzii

· gestiunea poziţiei băncii

· calculul si analiza indicatorilor riscului ratei dobânzii

· Gestiunea marjei dobânzii

Marja dobânzii este principalul indicator de rentabilitate bancară şi reprezintă diferenţa dintre dobânda medie activă şi dobânda medie pasivă.

Indicatorii marjei dobânzii sunt:

· Marja absolută a dobânzii

bancare, exprimată prin veniturile nete din dobânzi, ca diferenţă între suma veniturilor din dobânzi şi suma cheltuielilor cu dobânzile bonificate.

          Ma = ∑Vt - ∑Cht

În fond, ea exprimă capacitatea băncii de a acoperi cheltuielile cu dobânzile bonificate la resursele atrase, din veniturile obţinute din încasarea dobânzilor la creditele acordate. Marja dobânzii trebuie sa fie determinată astfel încât să asigure susţinerea sarcinii bancare (diferenţa dintre alte cheltuieli bancare şi alte venituri bancare) şi obţinerea unui profit satisfăcător pentru bancă.


Marja procentuală a dobânzii 

bancare, calculată prin raportarea marjei absolute a dobânzii la activele productive(100.

· Marja procentuală netă a dobânzii bancare, care se calculează ca raport între dobânda medie activă şi dobânda medie pasivă (100
· Riscul ratei dobânzii, care se determină ca raport între activele productive şi pasivele purtătoare de dobânzi. Nivelul standard al acestui indicator este 1.

· Gestiunea poziţiei băncii 

Apariţia riscului ratei dobânzii se datorează atât deţinerii in portofoliu de active şi pasive cu dobânda fixă, diferite ca scadente şi ca preţ, cât şi deţinerii de active şi pasive cu dobânda variabilă care se adaptează în mod diferit la fluctuaţiile ratei dobânzii.

În funcţie de dimensiunea activelor şi pasivelor cu dobânda fixă sau variabilă, se determină poziţia băncii faţă de riscul ratei dobânzii, ca diferenţă între activele şi pasivele purtătoare de dobânzi, poziţie care poate fi: scurtă, lungă sau neutră. 

O bancă se poate afla in poziţie scurtă în situaţia în care deţine mai multe pasive cu dobânzi fixe decât active cu dobânzi fixe, situaţie favorabilă pentru profitul băncii când pe piaţă ratele dobânzilor sunt în creştere. Când o bancă se află în poziţie scurtă se poate confrunta cu riscul de variaţie adversă a ratei dobânzii, care apare dacă ratele dobânzii înregistrează o scădere sub nivelul anticipat de bancă.

În situaţia în care activele băncii cu dobânda fixă sunt mai mari decât pasivele cu dobânda fixă banca se află în poziţie lungă favorabilă din punct de vedere al profitabilităţii în perioadele de scădere ale ratelor dobânzii. Banca se poate confrunta cu riscul de variaţie adversă în situaţia în care  ratele dobânzii cresc.

Poziţia neutră se caracterizează prin egalitatea dintre activele şi pasivele cu dobânda fixă/variabilă deţinută de bănci, este aparent poziţia ideală din punct de vedere al riscului de rată a dobânzii, dar o împiedică sa speculeze variaţia ratei dobânzii în favoarea ei.

· Calculul şi analiza indicatorilor riscului ratei dobânzii

Riscul ratei dobânzii este măsurat , în mod tradiţional, cu ajutorul indicatorilor de variaţie a ratei dobânzii:

· GAP-ul de diferenţa sau ecartul 

· Indicele de sensibilitate a băncii la variaţia ratei dobânzii

· Indicele de sensibilitate a băncii la variaţia ratei dobânzii, se calculează ca un raport, la un moment dat, între activele şi pasivele sensibile la variaţia ratei dobânzii:
          RST = ASD/PSD

Când indicele este subunitar, ne indică faptul că banca este în poziţie scurtă, situaţie nefavorabila în condiţiile unei tendinţe crescătoare a ratelor dobânzilor. 

Un indice supraunitar ne indică faptul că se află în poziţie lungă, situaţie nefavorabilă pentru societatea bancară în condiţiile unei tendinţe descrescătoare a ratelor dobânzilor.

Modelul GAP de diferenţă

Analiza GAP de diferenţă este principalul instrument utilizat în gestionarea activelor şi pasivelor bancare, în administrarea venitului net din dobânzi şi protejarea acestuia împotriva fluctuaţiilor ratei dobânzii şi administrarea fluxului de numerar pe termen scurt.

Riscul ratei dobânzii este măsurat prin calcularea diferenţelor între activele şi pasivele sensibile la rata dobânzii în intervale de timp diferit , pe baza bilanţului agregat, la un punct fix în timp.

    GAP = ASD - PSD

în care:

ASD = active sensibile la rata dobânzii, pe benzi de scadenţă;

PSD = pasive sensibile la rata dobânzii, pe benzi de scadenţă;

Obiectivul fundamental îl reprezintă măsurarea performanţei băncii.  

În sens restrâns, analiza GAP presupune focalizarea pe marja netă a dobânzii calculat ca raport între veniturile nete din dobânzi şi totalul activelor purtătoare de dobânzi.  

Etapele analizei GAP presupune: 

· Clasificare prealabilă a  activelor

şi pasivelor băncii în funcţie de sensibilitatea lor la variaţia dobânzii în: active/pasive sensibile la variaţia ratelor dobânzilor, active/pasive cu dobânda fixă, active/pasive nepurtătoare de dobândă. Toate aceste elemente sunt clasificate la rândul lor pe benzi de scadenţă;

· Selectarea orizontului de timp în cadrul intervalului de analiză;

· Calcularea GAP de diferenţă, a venitului net din dobânzi.

Informaţiile obţinute în urma analizei se utilizează fie pentru protejarea venitului net din dobânzi faţă de modificarea ratei dobânzii prin ajustarea activelor/pasivelor sensibile, fie pentru modificarea prin operaţiuni speculative a dimensiunii GAP-ului de diferenţă în încercarea de a mari venitul net din dobânzi. Acestea se realizează prin utilizarea speculativă a modificărilor ratelor dobânzilor ceea ce presupune prognoza unei rate a dobânzii cât mai aproape de cea de piaţă.

Pentru ilustrarea celor prezentate propunem următorul studiu de caz ipotetic, în care s-a avut în vedere restructurarea activelor şi pasivelor unei bănci pe un interval de un an, în funcţie de sensibilitatea la variaţia ratei dobânzii:

	
	Active

(mild.lei)


	Rata medie a dobânzii active

%
	Pasive

(mild.lei)
	Rat medie a dobânzii pasive

%

	Sensibile la dobândă
	160.300
	15
	125.600


	10

	Cu dobânda fixă
	68.500
	12
	80.850
	9

	Total active productive
	228.800
	x
	206.450
	X

	Nepurtătoare de dobânzi
	18.800
	x
	1.300
	X

	Capital
	
	
	30.500
	X

	Total
	247.600
	13.5
	238.250
	9.5


Venitul net din dobânzi = 160.300*15%+68.500*12%-125.600*10%-80.850*9%=12.829 mld.lei

Marja dobânzii=12.829/228.800*100=5.60%

GAP=ASD-PSD=160.300-125.600=34.700 mld. lei
Bilanţul de mai sus, presupunem  că este întocmit la 31.12.2005. Daca situaţia bilanţului va rămâne neschimbată până la sfârşitul anului 2006, putem spune că  venitul net din dobânzi aferent anului 2006 va fi de 12.829 mld.lei la 247.600 mld.lei active, adică 52 lei la 1.000 lei active . Dar pe parcursul anului, ratele dobânzii modificându-se faţă de nivelul de la început, ca şi volumul şi structura activelor şi pasivelor, pentru a se măsura riscul dobânzii în perioada analizată , se calculează GAP-ul, care in exemplu de faţa va fi de de 34.700 mld.lei. 

 În vederea unei gestiuni corespunzătoare a riscului de rata a dobânzii este necesară identificarea factorilor care influenţează venitul net din dobânzi:

· Modificarea nivelului ratelor dobânzilor

Variaţia ratelor dobânzilor poate influenţa sau nu venitul net din dobânzi în funcţie de structura portofoliului si valoarea GAP-ului.

Un GAP pozitiv , cum este şi cel din exemplul prezentat anterior, banca are mai multe active sensibile la dobânda decât pasive sensibile la dobândă, deci banca este activ senzitivă. În cazul în care ratele dobânzii vor creşte pe piaţă, o bancă activ senzitivă, va înregistra o creştere a veniturilor din dobânzi, iar in cazul in care ratele dobânzii vor scădea pe piaţă, o bancă activ senzitivă va înregistra o scădere a veniturilor din dobânzi.

Un GAP negativ indică faptul că o bancă are mai multe pasive sensibile la dobânda decât active, deci banca este pasiv senzitivă. În situaţia în care ratele dobânzii vor creşte pe piaţă, o bancă pasiv senzitivă va înregistra o creştere a cheltuielilor cu dobânzile, iar în cazul în care ratele dobânzilor vor scădea pe piaţă, o bancă pasiv senzitivă va înregistra o reducere a cheltuielilor cu dobânzile.

Dacă GAP-ul este nul banca realizează un echilibru între activele şi pasivele sensibile. Schimbările egale în rata dobânzii nu modifică venitul net din dobândă.

· Modificarea marjei dobânzii

Venitul net din dobânzi diferă de cel prognozat daca spread-ul dintre venituri şi cheltuieli variază. Câştigurile din active pot varia în funcţie de costul cu dobânzile din cauza fie a unei deplasări în curba câştigului, fie o creştere sau reducere a primei de risc. În economia românească au existat frecvent perioade in care banca centrala, în dorinţa de a controla inflaţia majoră dobânda de refinanţare, determinând o reacţie imediată din parte băncilor comerciale prin majorarea dobânzii la depozite. Ulterior băncile majorau şi dobânzile la credite, pe perioade mai lungi sau mai scurte, diferenţa dintre dobânda activă şi dobânda pasivă, se îngustează, iar primul efect al acestei îngustări se produce asupra venitului net din dobânzi.

· Modificări ale volumului activelor şi pasivelor

Venitul net din dobânzi variază direct proporţional cu schimbările in volumul activelor care aduc câştiguri sau volumul pasivelor purtătoare de dobânzi, indiferent de nivelul ratei dobânzii.

· Modificări în structura portofoliului

Orice variaţie a structurii  portofoliului modifică în mod potenţial venitul net din dobânzi. Conducerea băncii poate încerca să crească rata activelor în mod sensibil prin fixarea de preţ la mai multe împrumuturi pe o bază de rata fluctuanta sau prin reducerea scadenţelor titlurilor de valoare investite. De asemenea poate încerca să descrească rata pasivelor în mod sensibil  prin înlocuirea certificatelor de depozit pe termen mai lung cu  depozite overnight de la alte bănci. Aceste tranzacţii pot conduce atât la modificare GAP-ului, cât şi la schimbarea poziţiei băncii, în ceea ce priveşte riscul ratei dobânzii.

Metoda GAP este utilizată pentru a proteja venitul net din dobânzi împotriva modificărilor ratelor dobânzilor sau pentru a alterna speculativ dimensiunea GAP-ului în încercarea de a creşte venitul net din dobânzi.

Ca orice instrument de analiză şi GAP-ul de diferenţă prezintă o serie de inconveniente cum ar fi: analiza statistică a activelor şi pasivelor şi faptul că nu ţine cont de necesarul maxim de fonduri proprii.

Prin măsurarea tradiţională a riscului de rata a dobânzii, ca diferenţă sau ca raport între activele şi pasivele sensibile la rata dobânzii, apar o serie de probleme determinate de dificultatea selectării scadenţei care să fie utilizată drept criteriu pentru sensibilitate, precum şi de faptul că reinvestirea sau modificarea ratelor poate afecta sensibilitatea la variaţia dobânzii.

Metodele mai avansate de gestiune a riscului ratei dobânzii, utilizate în prezent în practica bancară, includ măsurarea ecart-ului (GAP-ul) la diferite termene de scadenţă, măsurarea dinamică a GAP-ului pe baza unor estimări de reinvestire şi rate, măsurarea duratei pentru activele, pasivele şi elementele extrabilanţiere ale băncii. 

Pe lângă analiza GAP-ului de diferenţă, multe bănci evaluează riscul ratelor dobânzilor utilizând şi modelul de durată a GAP-ului (Duration), care reprezintă o metoda mai avansată de gestiune a riscului ratei dobânzii şi constă în determinarea duratei de recuperare a fiecărui post de activ şi pasiv, iar apoi calculul duratei medii de recuperare a portofoliului de active şi pasive al băncii.

Acest model se concentrează pe venitul net din dobândă sau valoarea de piaţă a capitalului deţinut de acţionari urmărind sincronizarea tuturor fluxurilor de cash-flow individuale. 

Analiza de durata recunoaşte faptul că riscul ratei dobânzii apare ca urmare a necorelării în timp a intrărilor şi ieşirilor de active şi pasive. 

În timp ce analiza GAP clasică compară activele şi pasivele sensibile pe termen scurt, analiza de durată stabileşte existenţa unei legături direct proporţionale între modificarea portofoliului (active şi pasive) şi mişcările ratelor dobânzilor. Orice societate bancară este preocupată de expunerea ei totală la risc. Atunci când banca încasează numerar la active înainte de efectuarea plăţilor la pasive, ea suportă riscul reinvestirii câştigurilor la preţuri reduse. Orice diferenţă apărută în sincronizarea cash-flowului activelor şi pasivelor se reflecta in duratele medii.

Analiza GAP de durată presupune stabilirea unui obiectiv ţintă cum ar fi de exemplu valoarea de piaţă a capitalului şi administrarea diferenţei între durata medie a activelor totale şi durata medie a pasivelor totale. Riscul ratei dobânzii este evidenţiat de nepotrivirea între duratele medii ale activelor si cele ale pasivelor. Când ratele dobânzilor oscilează, valoarea activelor şi pasivelor se modifică în proporţii diferite, iar venitul viitor din dobânzi se schimbă faţă de cheltuielile viitoare cu dobânzile.

Pe lângă metodele de gestiune a GAP-urilor în practica bancară se mai utilizează şi metoda simulărilor. 

 Cea mai dezvoltată tehnică actuală de management a expunerii structurale o reprezintă simularea fluctuaţiei ratelor dobânzilor asupra veniturilor din dobânzi ale băncii. Metoda presupune ipoteze de lucru, prin care ratele dobânzii se majorează/diminuează cu un anumit procent şi se evaluează modificările care apar in veniturile /cheltuielile din/cu dobânzile pe fiecare bandă de scadenţă. Se poate realiza testarea la stres, care reprezintă scenariul cu variaţii maxime ale ratei dobânzii, în condiţii de criză. Aceste variaţii maxime se stabilesc pentru fiecare valută (ROL,EUR,USD,alte valute) în parte. Caracterul dinamic al acestei metode favorizează examinarea mai profundă a sensibilităţii la dobânda şi strategiile bancare. Desigur ca riscul curbei randamentelor sau riscul de bază nu pot fi neutralizate, dar o mai bună cunoaştere a situaţiei care rezultă din simulări, permite băncii să acţioneze pentru limitarea vulnerabilităţii sale.

În concluzie, riscul ratei dobânzii este unul dintre pericolele majore pentru orice instituţie bancară. Băncile trebuie să acţioneze în sensul prevenirii şi reducerii acestui tip de risc. 

Căile de reducere a riscului ratei dobânzii  utilizate in practica bancară sunt:

· gestionarea corectă şi eficientă a activelor şi pasivelor băncii prin utilizarea metodei GAP;

· acoperirea riscului de rambursare anticipata sau de renegociere a ratei dobânzii la portofoliul cu dobânzi fixe;

· politica de tarifare a noilor produse bancare;utilizarea instrumentelor moderne de acoperire a riscului, în special, operaţiunile SWAP pe rata dobânzii.


	Berea, Octavian     

Nitu, Ion   
	Managementul riscului bancar, Bucureşti, Editura Expert,2000

	Danilă, Nicolae
	Management bancar, Bucureşti, Editura Economică, 2000

	Roxin,L   
	Gestiunea riscurilor bancare, Editura Didactică şi Pedagogică, Bucureşti, 1997





MANAGEMENTUL RISCULUI RATEI DOBÂNZII








Ec.mrs. Claudia MITITELU


Ec.drd.  Ştefan MITITELU





REFERINŢE BIBLIOGRAFICE





Anul V, Nr.5/2006			           			                                    169	





Anul V, Nr.5/2006			           			                                 171	





Anul V, Nr.5/2006			           			                                173





Anul V, Nr.5/2006			           			                                175	





170					                        Finanţe – Provocările viitorului





172					                        Finanţe – Provocările viitorului





174					                        Finanţe – Provocările viitorului








