ECONOMICA

LE RISQUE DE TAUX D" INTERET

Senior lecturer Rodica PRIPOAIE, PhD
»Danubius” University from Galgi

Abstract: La mondialisation des marchés de capitaux et kestdlations des taux
d’intérét nécessitent la mise en place dans lezgrmnses et les banques d'une politique de
gestion des taux, ainsi ont été mis au point dsisuiments financiers pour se couvrir contre
le risque de taux d’intérét. Les fluctuations dmsxtd intérét font courir des risques des
entreprises; le risque de taux d’intérét est lguis de perte réelle par une entreprise ou une
banque sur des placements ou emprunts actuelstatsfues instruments de couverture
contre ces risques sont les contrats futurs etdpsons de taux. Les instruments de
couverture contre ces risques sont les contratsrfuét les options de taux. Un marché a
terme sur taux d’intérét permet de couvrir le risqie taux d’intérét, soit par opération
d"arbitrage, soit par spéculation. Un contrat futuou a terme de taux d’intérét représente
un engagement de livrer par vendeur ou de prengraison par acheteur a une date future
bien définie, des titres financiéres spécifiés pme montant déterminé.
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Les fluctuations des taux d’intérét font courir degues des entreprises; le
risque de taux d’intérét est le risque de pertiéerpar une entreprise ou une banque
sur des placements ou emprunts actuels ou fut@s.instruments de couverture
contre ces risques sont les contrats futurs aigéens de taux.
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Le risque de taux se peut manifester au niveauilda bu du compte de
résultats.Le risque de bilanest la conséquences d'une variation des taux qui
dévalorise la valeur de certains actifs ou augmient@leur des dettes. Le risque de
taux en ce qui concerne le compte de résultats Bessque d exploitatiorgui
perturbe |"équilibre financiére soit en augmentist charges financiére, soit en
diminuant les produits financieres.

Le risque de taux d’intérét concerne : les créaetedettes actuelles, les
créances et dettes futures, ou les créances esdathditionnelles. Une entreprise a
une position longue de taux d’intérét lorsque dgue de la position est celui de la
hausse des taux d’intérét. Une entreprise a unéogposourte de taux d’intérét
lorsque le risque de la position est celui de ladgades taux d’intérét.

Les instruments de couverture contre ces risquesies contrats futurs et
les options de taux. Un marché a terme sur tauntét&t permet de couvrir le risque
de taux d’intérét, soit par opération d arbitrag@it par spéculation. Un contrat
future ou a terme de taux d’intérét représentengagement de livrer par vendeur

ou de prendre livraison par acheteur a une daterefubien définie, des titres
financieres spécifiés pour une montant déterminé.

Les contratfuturesde taux d’intérét sont :

- les contrats a court terme permettent aux entieprie se couvrir contre des
risques a court terme;

- les contrats a long terme permettent aux entreprite se couvrir contre le
risque de taux long.

Les prix des contratiuturesde taux d’intérét reflétent les anticipations des
acheteurs et des vendeurs en ce qui concerne Xedf@ntérét. La base est la
différence entre le taux a terme et le taux contptasa base peut étre positive ou
négative pendant la durée du contrat; si la duféa glacement ou d’un emprunt
n’est pas égale a la durée du contrat, I"entrefgigosent a un risque de base.

Les opérations de couverture peut annuler le rislgutaux d’intérét; ainsi,
le profit ou la perte réalisé en dénouant un futleg¢aux par une opération en sens
inverse permet de compenser la perte ou le préfitltant de la hausse ou de la
baisse des taux d’intérét de I"actif réel sur legage le contrat.
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L entreprise qui veut se couvrir contre une hadgsetaux vend des contrats
pour un montant et une durée équivalente a laipogiu”elle veut couvrir; ainsi, si
la hausse des taux se produits, le gain qu’elléseéan rachetant moins cher les
contrats qu’elle avait vendus sert & compensgrdegs au comptant qui découlent
de la hausse des taux. Lorsque le taux d'intéiésdale cours d'un future de taux
augmente et ['achat de contrats permet de co@vrisdue de baisse des taux.

Le risque de hausse de taux d’intérét est celuuelugst confrontée I’
entreprise qui a contracté un emprunt a taux rBlésau |"entreprise qui doit
emprunter des fonds dans le futur.

L entreprise qui veut se couvrir contre une baides taux achéte des
contrats pour un montant et une durée équivaletdepasition qu’elle veut couvrir;
ainsi, si la baisse des taux se produits, le gaiglig réalise en vendant plus cher les
contrats qu’elle avait achetés sert a compensgrelees au comptant qui découlent
de la baisse des taux.

Le risque de baisse de taux d’intérét est celuuelugst confrontée I’
entreprise qui a déja emprunté a taux fixe ou legmise qui envisage de placer ses
fonds dans le futur.

Les contratsfutures pour le taux d'intérét représentes des instruments
efficaces pour diminuer les risques de taux, aasisont utilisés pour :

- arbitrer entre la marche au comptant et le mardieende;

- diminuer les effets des variations de taux suilnb

- diminuer les effets des fluctuations de taux ssiplesitions anticipées;
- spéculer en fonction de ses anticipations de taux.

Les options sur taux permettent de :

- se couvrir contre des mouvements adverses de ¢auxrir un portefeuille
d’obligations, sans perdre le bénéfice d'une éwmiutavorable de taux
d’intérét;

- couvrir des opérations incertaines;

- améliorer la performance d"une portefeuille;
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La mondialisation des marchés de capitaux et lestufations des taux
d’intérét nécessitent la mise en place dans leemiges et les banques d'une
politigue de gestion des taux, ainsi ont été migaint des instruments financiers
pour se couvrir contre le risque de taux d’intérét.
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