
77 

- Экономические науки - 

 

International Journal of Humanities and Natural Sciences, vol.1 

ПРАКТИКА ХЕДЖИРОВАНИЯ ФИНАНСОВЫХ РИСКОВ 

 

Т.Н. Флигинских, д-р экон. наук, профессор 

Х.З. Олейви, аспирант 

И.С. Бортников, магистр 

Белгородский государственный национальный исследовательский университет 

(Россия, г. Белгород) 

 

Аннотация. В ходе деятельности Группа подвержена определенным видам финансо-

вых рисков: рыночные риски, кредитные риски (риски контрагентов) и риски ликвидно-

сти. Особое внимание в системе управления в условиях экономической нестабильности 

уделяется рискам процентным и ликвидности путем их хеджирования, направленного на 

стабилизацию и рост доходности. 
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Рыночный риск – это риск колебаний 

справедливой стоимости будущих денеж-

ных потоков по финансовым инструмен-

там в связи с изменением рыночных цен. К 

рыночным рискам, которым преимущест-

венно подвержена Группа, относятся: рис-

ки, связанные с колебаниями процентных 

ставок и курсов иностранных валют. Фи-

нансовые инструменты, подверженные 

влиянию рыночных рисков, включают: 

кредиты и займы, депозиты и производные 

финансовые инструменты [5, c. 17].  

Риск изменения процентных ставок – 

риск колебаний справедливой стоимости 

будущих денежных потоков по финансо-

вым инструментам в связи с изменением 

рыночных процентных ставок. Группа 

управляет риском изменения процентных 

ставок, поддерживая сбалансированный 

портфель займов и кредитов с фиксиро-

ванными и плавающими процентными 

ставками (рис. 1). 

 

 

Рис. 1. Изменения соглашений по процентным ставкам Группы 

 

Риск изменения плавающих процент-

ных ставок связан в основном с кредитны-

ми обязательствами в долларах США и 

Евро, которые были получены под пла-

вающий процент. При необходимости 

снижения влияния изменений плавающих 

процентных ставок по долговым обяза-

тельствам Группа заключает соглашения 

процентного свопа с изменением плаваю-

щей процентной ставки на фиксированную 

так, чтобы каждый процентный своп пол-

ностью совпадал по датам со страхуемым 
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обязательством для высоко эффективного 

хеджирования денежного потока. В сово-

купности для снижения влияния измене-

ний плавающих процентных ставок Груп-

па заключила соглашения процентного 

свопа с плавающей на фиксированную 

ставку. 

Также, необходимо выделить риск из-

менения фиксированных процентных ста-

вок. Обязательства Группы по облигациям 

и банковским кредитам номинированные в 

рублях получены преимущественно по 

фиксированным процентным ставкам [3, 

c. 359]. 

 Для снижения влияния изменений 

справедливой стоимости обязательств по 

займам Группа заключила соглашения 

процентного свопа с изменением фиксиро-

ванной ставки на плавающую. В совокуп-

ности для снижения влияния изменений 

плавающих процентных ставок Группа за-

ключает соглашения процентного свопа с 

фиксированной на плавающую ставку в 

отношении 12,9% кредитных обязательств 

Группы. Номинальная стоимость произ-

водных инструментов составила 67338 

млн. руб. в 2015 году и 49451 млн. руб. в 

2016 году соответственно. 

Проводимый анализ чувствительности 

показывает, что такое же уменьшение 

краткосрочных процентных ставок приве-

дет к снижению будущих процентных рас-

ходов Группы. При этом необходимо от-

метить, что существенного влияния на ка-

питал Группы изменение процентных ста-

вок не окажет. Обоснованно возможное 

увеличение краткосрочных процентных 

ставок на 100 базисных пунктов приведет 

к увеличению будущих процентных рас-

ходов Группы на (рис. 2). 

 

 

Рис. 2. Размер увеличения процентных расходов при увеличении процентной ставки на 

100 базисных пункта в 2014-2016 г., млн. руб. 

 

Анализ чувствительности к изменению 

процентных ставок был проведен, прини-

мая допущение, что соотношение долго-

вых обязательств с плавающими и фикси-

рованными процентными ставками явля-

ется постоянным. 

Валютный риск – это риск колебаний 

справедливой стоимости будущих денеж-

ных потоков по финансовым инструмен-

там в связи с изменением обменных кур-

сов валют. Группа подвержена валютному 

риску преимущественно в отношении фи-

нансовой деятельности. Группа управляет 

валютным риском путем хеджирования 

будущих денежных потоков в иностран-

ной валюте с помощью производных фи-

нансовых инструментов и инструментов 

денежного рынка [6, c. 122]. 

Группа заключила несколько кросс-

валютных процентных своп-соглашений. 

Данные соглашения хеджируют риск из-

менения, как процентной ставки, так и 

курса валюты и предусматривают перио-

дический обмен основных сумм и про-

центных выплат из сумм, выраженных в 

российских рублях, на суммы, выражен-
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ные в долларах США и евро, по фиксиро-

ванному курсу. Курс был определен на ос-

нове рыночного спот-курса на момент за-

ключения соглашения. Срок действия 

кросс-валютных процентных своп-

соглашений истекает в 2019-2020 годах [4, 

c. 3]. 

Риск ликвидности определяется недос-

таточностью денежных средств. В соот-

ветствии с политикой Компании привле-

чение заемных средств осуществляется 

централизованно путем сочетания долго-

срочных и краткосрочных кредитных ин-

струментов. Данные заемные средства со-

вместно с денежными средствами от опе-

рационной деятельности используются для 

удовлетворения ожидаемых потребностей 

в финансировании. Руководство Компании 

оценило риск по рефинансированию своей 

задолженности как низкий.  

Таким образом, управление риском ли-

квидности по долгосрочным долговым 

обязательствам реализуется путем под-

держания портфеля займов и кредитов с 

различными сроками погашения и необхо-

димым размером чистого долга, что по-

зволяет минимизировать риск рефинанси-

рования. Сроки погашения долгосрочных 

займов варьируют от одного года до семи 

лет. Доступ к достаточному объему лик-

видности осуществляется за счет поступ-

лений от операционной деятельности и 

кредитных линий. 

Операционная деятельность по управ-

лению рисками проводится преимущест-

венно на уровне головного офиса Группы 

сотрудниками финансовых подразделений 

и утверждается Советом директоров и 

Бюджетным комитетом. ПАО «МТС» 

применяет стратегию хеджирования, кото-

рая частично снижает отток денежных 

средств, в том числе в результате измене-

ния курса рубля при осуществлении вы-

плат в иностранной валюте. Все это на-

прямую связано с доходностью, ростом 

прибыльности Компании. Анализ чувстви-

тельности к изменению процентных ста-

вок был проведен путем хеджирования с 

плавающими и фиксированными процент-

ными ставками. 
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Abstract. During the activities, the group is exposed to certain kinds of financial risks: market 

risk, credit risk (counterparty risk) and liquidity risks. Particular attention in the control system 
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at stabilizing and rising profitability. 
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