
Äåàí Ôàíòàööèíè

Ýêîíîìåòðè÷åñêèé àíàëèç ôèíàíñîâûõ äàííûõ
â çàäà÷àõ óïðàâëåíèÿ ðèñêîì

Ìû ïðîäîëæàåì ïóáëèêàöèþ «÷åòûðåõñåðèéíîé» êîíñóëüòàöèè ïðîôåññîðà Ìîñêîâ-

ñêîé øêîëû ýêîíîìèêè ÌÃÓ èì. Ì. Â. Ëîìîíîñîâà Äåàíà Ôàíòàööèíè. Ïåðâàÿ ÷àñòü áûëà

îïóáëèêîâàíà â ¹ 2 (10) íàøåãî æóðíàëà çà 2008 ãîä. Îíà áûëà ïîñâÿùåíà ââåäåíèþ â ïðîá-

ëåìó (ðàçäåë 1: îñíîâíûå ïîíÿòèÿ, îñíîâíûå òèïû ôèíàíñîâûõ ðèñêîâ, ìåòîäû èõ èçìå-

ðåíèÿ), à òàêæå ýêîíîìåòðè÷åñêèì ìåòîäàì àíàëèçà ðûíî÷íîãî ðèñêà (ðàçäåë 2 ).
Â äàííîì íîìåðå æóðíàëà ÷èòàòåëþ ïðåäëàãàåòñÿ ïîäðîáíûé îáçîð ìåòîäîâ

óïðàâëåíèÿ îïåðàöèîííûì ðèñêîì (ðàçäåë 3).

Íàêîíåö, â äâóõ ñëåäóþùèõ íîìåðàõ æóðíàëà «Ïðèêëàäíàÿ ýêîíîìåòðèêà» áóäåò

îïóáëèêîâàíà çàâåðøàþùàÿ ÷àñòü êîíñóëüòàöèè (ðàçäåë 4), ïîñâÿùåííàÿ, áûòü ìîæåò,

íàèáîëåå àêòóàëüíûì äëÿ ðîññèéñêîé ôèíàíñîâîé ñèñòåìû âîïðîñàì — ìåòîäàì óïðàâ-

ëåíèÿ êðåäèòíûì ðèñêîì.

Ïåðåâîä îðèãèíàëüíîãî àíãëîÿçû÷íîãî òåêñòà íà ðóññêèé ÿçûê îñóùåñòâëåí À. Â. Êóä-

ðîâûì ïîä íàó÷íîé ðåäàêöèåé ïðîôåññîðà Ñ. À. Àéâàçÿíà.

3. Управление операционным риском

Ê
îëè÷åñòâåííûé àíàëèç îïåðàöèîííîãî ðèñêà — ýòî îòíîñèòåëüíî íåäàâíÿÿ îáëàñòü
èçó÷åíèÿ, âîçíèêøàÿ â ðàìêàõ êîëè÷åñòâåííîãî óïðàâëåíèÿ ðèñêàìè (ñì. [King (2001)]
è [Cruz (2002)]). Ïðîáëåìà èçó÷åíèÿ îïåðàöèîííîãî ðèñêà ïîÿâèëàñü â ìîìåíò, êîãäà

áûëî îáíàðóæåíî, ÷òî íè óïðàâëåíèå ðûíî÷íûì ðèñêîì, íè óïðàâëåíèå êðåäèòíûì ðèñêîì
íå ïîçâîëÿåò õåäæèðîâàòü âñå âîçìîæíûå ñîáûòèÿ, âëèÿþùèå íà ýêîíîìè÷åñêèå è ôèíàí-
ñîâûå ðåçóëüòàòû ðàáîòû ôèíàíñîâûõ îðãàíèçàöèé.

Ðàçâèòèå ýòîé îáëàñòè íàïðÿìóþ ñâÿçàíî ñ íîâîé êîíöåïöèåé äîñòàòî÷íîñòè êàïèòà-

ëà, òàêæå íàçûâàåìîé Âòîðûì Áàçåëüñêèì ñîãëàøåíèåì. Â ýòîì ðàçäåëå áóäóò ïðåäñòàâëåíû
è ðàññìîòðåíû îñíîâíûå ìåòîäîëîãèè ðàñ÷åòà äîñòàòî÷íîñòè êàïèòàëà, òðåáóåìîãî â ðàì-
êàõ óïðàâëåíèÿ îïåðàöèîííûì ðèñêîì.

Âî Âòîðîì Áàçåëüñêîì ñîãëàøåíèè îïåðàöèîííûé ðèñê îïðåäåëÿåòñÿ êàê «ðèñê óáûò-

êîâ â ðåçóëüòàòå íåàäåêâàòíîé èëè îøèáî÷íîé ðàáîòû ïðîöåññîâ, ïåðñîíàëà, ñèñòåì èëè

â ðåçóëüòàòå âíåøíèõ âîçäåéñòâèé». Äëÿ òîãî ÷òîáû êëàññèôèöèðîâàòü âñå âîçìîæíûå îïå-
ðàöèîííûå ðèñêè, âî Âòîðîì Áàçåëüñêîì ñîãëàøåíèè (ñì. [BIS (2003)]) âûäåëåíû ñåìü òèïîâ
ñîáûòèé (ÒÑ) è âîñåìü áèçíåñ-íàïðàâëåíèé (ÁÍ) (òàáë. 1).

Îäíàêî â ñîãëàøåíèè íå ïðåäñòàâëåíî ÷åòêèõ ìîäåëåé äëÿ àíàëèçà è àãðåãèðîâàíèÿ ðèñ-
êîâ ïî âñåì ÒÑ è ÁÍ. Îíî ëèøü îïèñûâàåò íåêîòîðûå îñíîâíûå ïðàâèëà, êîòîðûì äîëæíî
ñëåäîâàòü êàæäîå ôèíàíñîâîå ó÷ðåæäåíèå: óðîâåíü äîâåðèÿ, âðåìåííîé ãîðèçîíò è àíàëèç
íåêîòîðûõ çàâèñèìîñòåé. Â ÷àñòíîñòè, â ñîîòâåòñòâèè ñî Âòîðûì Áàçåëüñêèì ñîãëàøåíèåì
äëÿ àíàëèçà îïåðàöèîííûõ ðèñêîâ òðåáóåòñÿ îäíîãîäè÷íûé âðåìåííîé ãîðèçîíò è óðîâåíü
äîâåðèÿ � � 99 9, %. ×òî êàñàåòñÿ àíàëèçà çàâèñèìîñòåé, îí åùå íå âïîëíå ðàçâèò, ïîýòîìó
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êàæäûé áàíê äîëæåí ñëåäîâàòü áîëåå êîíñåðâàòèâíûì ìîäåëÿì àãðåãèðîâàíèÿ: ÒÑ ïðåäïî-
ëàãàþòñÿ êîìîíîòîííûìè1, à ïðè àãðåãèðîâàíèè èñïîëüçóåòñÿ ïðîñòàÿ ñóììà «ãðàíèö ïî-
òåðü» (ÃÏ� ) äëÿ êàæäîãî ñî÷åòàíèÿ ÒÑ èëè ÁÍ.

Â ýòîì ðàçäåëå ñ ïîìîùüþ ðàçëè÷íûõ ïîäõîäîâ âû÷èñëèì âåëè÷èíó äîñòàòî÷íîãî ðèñêî-
âîãî êàïèòàëà: íà÷íåì ñ áàçîâûõ ïîäõîäîâ è çàâåðøèì íåäàâíî ïðåäëîæåííûìè ìîäåëÿìè
êàíîíè÷åñêîé àãðåãàöèè, îñíîâàííîé íà ïîíÿòèè êîïóëà-ôóíêöèé (ñì. [Di Clemente, Romano
(2004)], [Fantazzini, Dalla Valle et al. (2007)] è [Fantazzini, Dalla Valle et al. (2008)]), ïóàññîíîâñêîé
ìîäåëüþ øîêîâ (ñì. [Embrechts, Puccetti (2007)], [Rachedi, Fantazzini (2008)], à òàêæå áàéåñîâ-
ñêèìè ìåòîäàìè (ñì. [Dalla Valle, Giudici (2008)], [Dalla Valle (2008)]).

3.1. Ðåãóëèðîâàíèå îïåðàöèîííîãî ðèñêà ïî Âòîðîìó Áàçåëüñêîìó ñîãëàøåíèþ

Âî Âòîðîì Áàçåëüñêîì ñîãëàøåíèè ââåäåíî ïîíÿòèå îïåðàöèîííîãî ðèñêà êàê íîâî-
ãî êëàññà ðèñêà, ïîä êîòîðûé ôèíàíñîâûå ó÷ðåæäåíèÿ îáÿçàíû îòëîæèòü ðåãóëèðóþùèé
êàïèòàë. Â ïîñëåäíåé ðåäàêöèè äîêóìåíòà ïîä÷åðêèâàåòñÿ, ÷òî îïðåäåëåíèå îïåðàöèîí-
íîãî ðèñêà «âêëþ÷àåò þðèäè÷åñêèé ðèñê, íî èñêëþ÷àåò ñòðàòåãè÷åñêèé è ðåïóòàöèîííûé

ðèñê».
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Òàáëèöà 1

Òàáëèöà òèïîâ ñîáûòèé è áèçíåñ-íàïðàâëåíèé,

ñîñòàâëåííàÿ â ñîîòâåòñòâèè ñî Âòîðûì Áàçåëüñêèì ñîãëàøåíèåì

Òèï ñîáûòèÿ (ÒÑ)

Âíóòðåííèå ìàõèíàöèè

Âíåøíèå ìàõèíàöèè

Ñëóæåáíàÿ ïðàêòèêà è áåçîïàñíîñòü ðàáî÷åãî ìåñòà

Êëèåíòû, ïðîäóêòû è äåëîâàÿ ïðàêòèêà

Óùåðá, ïðè÷èíåííûé ôèçè÷åñêèìè àêòèâàìè

Ïåðåðûâû â õîçÿéñòâåííîé äåÿòåëüíîñòè è îòêàçû ñèñòåìû

Äîñòàâêà è ñèñòåìà óïðàâëåíèÿ ïðîöåññàìè

Áèçíåñ-íàïðàâëåíèå (ÁÍ)

Êîðïîðàòèâíûå ôèíàíñû

Òîðãîâëÿ è ïðîäàæè

Áàíêîâñêàÿ ðîçíèöà

Áàíêîâñêàÿ êîììåðöèÿ

Ïëàòåæè è óðåãóëèðîâàíèå

Àãåíòñêèå è äåïîçèòàðíûå óñëóãè

Óïðàâëåíèå àêòèâàìè

Ðîçíè÷íûå áðîêåðñêèå óñëóãè

1 Ñëó÷àéíûå âåëè÷èíû X X d1, . . . , íàçûâàþòñÿ êîìîíîòîííûìè, åñëè íàéäóòñÿ òàêèå âîçðàñòàþùèå ôóíêöèè
v vd1, . . . , è ñëó÷àéíàÿ âåëè÷èíà Z, ÷òî ôóíêöèÿ ðàñïðåäåëåíèÿ ñëó÷àéíîãî âåêòîðà ( , . . . , )X X d1 ñîâïàäàåò ñ ôóíêöèåé
ðàñïðåäåëåíèÿ ñëó÷àéíîãî âåêòîðà ( )( ), . . . , ( )v Z v Zd1 .



Ñëåäóÿ [BIS (2003)], áàíêè èìåþò âîçìîæíîñòü âûáèðàòü ìåæäó òðåìÿ ðàçëè÷íûìè ïîäõî-
äàìè:

� ïîäõîä áàçîâûõ èíäèêàòîðîâ (ÏÁÈ);
� ñòàíäàðòèçèðîâàííûé ïîäõîä (ÑÏ);
� ïîäõîä, îñíîâàííûé íà óñîâåðøåíñòâîâàííûõ ìîäåëÿõ èçìåðåíèÿ ðèñêà (ÓÌÈÐ-ïîä-

õîä).

Áàíêàì ðåêîìåíäóåòñÿ ðàáîòàòü â ýòîì ñïåêòðå ìåòîäîâ äî òîãî ìîìåíòà, ïîêà îíè íå
äîñòèãíóò óðîâíÿ, êîãäà ñìîãóò ðàçðàáîòàòü áîëåå ñîâåðøåííûå ìîäåëè. Åñëè âûáðàí ïîä-

õîä áàçîâûõ èíäèêàòîðîâ, áàíê îáÿçàí óäåðæàòü îïðåäåëåííóþ ïðîöåíòíóþ äîëþ îò ïîëî-
æèòåëüíîãî âàëîâîãî äîõîäà çà êàæäûé ãîä èç ïîñëåäíèõ òðåõ ëåò. Åñëè âûáðàí ñòàíäàðòè-

çèðîâàííûé ïîäõîä, äåÿòåëüíîñòü áàíêîâ äåëèòñÿ íà ðÿä áèçíåñ-íàïðàâëåíèé, è ïðîöåíòíàÿ
äîëÿ óäåðæàíèÿ ïðèìåíÿåòñÿ ê ñðåäíåìó âàëîâîìó äîõîäó çà òðè ãîäà äëÿ êàæäîãî áèçíåñ-
íàïðàâëåíèÿ. Åñëè æå âûáðàí ïîäõîä, îñíîâàííûé íà ÓÌÈÐ, áàíêàì ðàçðåøàåòñÿ ðàçâèâàòü
áîëåå ñëîæíûå âíóòðåííèå ìîäåëè, ó÷èòûâàþùèå âçàèìîäåéñòâèå ìåæäó ðàçëè÷íûìè ÒÑ
è ÁÍ è íàïðàâëåííûå íà ñîçäàíèå áîëåå «ìÿãêèõ» ðèñêîâûõ ñòðàòåãèé. Îäíàêî äëÿ ýòîãî áàí-
êó íåîáõîäèìî ñäåëàòü çíà÷èòåëüíûå èíâåñòèöèè â óïðàâëåíèå îïåðàöèîííûìè ðèñêàìè.
Â ÷àñòíîñòè, â êîíòðîëå çà îïåðàöèîííûì ðèñêîì äîëæíû ïðèíèìàòü àêòèâíîå ó÷àñòèå ñî-
âåò äèðåêòîðîâ è òîï-ìåíåäæìåíò áàíêà; ñèñòåìà óïðàâëåíèÿ îïåðàöèîííûì ðèñêîì äîëæ-
íà áûòü êîíöåïòóàëüíî îáîñíîâàííîé, öåëîñòíîé è âûäåëÿòü äîñòàòî÷íûå ðåñóðñû äëÿ èñ-
ïîëüçîâàíèÿ óñîâåðøåíñòâîâàííûõ ïîäõîäîâ íà îñíîâíûõ áèçíåñ-íàïðàâëåíèÿõ, òàê æå êàê
äëÿ êîíòðîëÿ è àóäèòà. Ïåðåä îêîí÷àòåëüíûì âíåäðåíèåì òàêèõ ñèñòåì áàíêè äîëæíû ïðî-
äåìîíñòðèðîâàòü èõ íàäåæíîñòü è ñîîòâåòñòâèå íàäëåæàùåé îöåíêå íåîæèäàííûõ ïîòåðü,
îñíîâàííîé íà êîìïëåêñíîì èñïîëüçîâàíèè âíóòðåííèõ è âíåøíèõ äàííûõ, ñöåíàðíîì àíà-
ëèçå è àíàëèçå ôàêòîðîâ, îïðåäåëÿþùèõ îñîáåííîñòè äåÿòåëüíîñòè è âíóòðåííåãî êîíòðî-
ëÿ. Áîëåå òîãî, áàíê äîëæåí èìåòü íåçàâèñèìóþ ôóíêöèþ óïðàâëåíèÿ îïåðàöèîííûìè ðèñ-
êàìè. Âíóòðåííÿÿ áàíêîâñêàÿ ñèñòåìà óïðàâëåíèÿ îïåðàöèîííûì ðèñêîì äîëæíà áûòü òåñ-
íî èíòåãðèðîâàíà â ñèñòåìó ïîâñåäíåâíîãî óïðàâëåíèÿ ðèñêàìè òîï-ìåíåäæìåíòîì è ñîâå-
òîì äèðåêòîðîâ. Áàíêîâñêàÿ ñèñòåìà óïðàâëåíèÿ îïåðàöèîííûìè ðèñêàìè äîëæíà áûòü
õîðîøî äîêóìåíòèðîâàíà è ðåãóëÿðíî ïðîâåðÿòüñÿ êàê âíóòðåííèìè, òàê è âíåøíèìè àóäè-
òîðàìè.

×òî êàñàåòñÿ êîëè÷åñòâåííûõ òðåáîâàíèé, îòíîñÿùèõñÿ ê ïîäõîäó ÓÌÈÐ, Áàçåëüñêèé êî-
ìèòåò óêàçûâàåò, ÷òî «ó÷èòûâàÿ ïðîäîëæàþùååñÿ ðàçâèòèå àíàëèòè÷åñêèõ ïîäõîäîâ ê àíà-

ëèçó îïåðàöèîííîãî ðèñêà, êîìèòåò íå îãîâàðèâàåò êàêîé-ëèáî îïðåäåëåííûé ïîäõîä èëè

ïðåäïîëîæåíèÿ îòíîñèòåëüíî ðàñïðåäåëåíèÿ, êîòîðîå, â öåëÿõ ðåãóëèðîâàíèÿ, ñëåäóåò èñ-

ïîëüçîâàòü äëÿ ãåíåðàöèè ìåðû îïåðàöèîííîãî ðèñêà. Òåì íå ìåíåå áàíê äîëæåí áûòü â ñî-

ñòîÿíèè ïîêàçàòü, ÷òî ïðèìåíÿåìûé èì ïîäõîä ó÷èòûâàåò ïîòåíöèàëüíî âîçìîæíûå ñî-

áûòèÿ, âëåêóùèå çà ñîáîé áîëüøèå óáûòêè. Ïðè ëþáîì ïîäõîäå áàíê äîëæåí ïðîäåìîíñòðè-

ðîâàòü, ÷òî èñïîëüçóåìàÿ èì ìåðà îïåðàöèîííîãî ðèñêà ñîîòâåòñòâóåò ðàçóìíûì ñòàí-

äàðòàì, èñïîëüçóåìûì â ïîäõîäàõ ê ïîñòðîåíèþ âíóòðåííèõ ðåéòèíãîâ äëÿ êðåäèòíîãî

ðèñêà (ò. å. ñîïîñòàâèìà ñ 99,9-ïðîöåíòíûì äîâåðèòåëüíûì èíòåðâàëîì, ðàññ÷èòàííûì

äëÿ îäíîãîäè÷íîãî ïåðèîäà)... Êîìèòåò ïðèçíàåò, ÷òî ÓÌÈÐ — ýòî äîñòàòî÷íî ãèáêèé

ñòàíäàðò, äàþùèé áàíêàì âîçìîæíîñòü ðàçâèâàòü êàê ñèñòåìó èçìåðåíèÿ îïåðàöèîííîãî
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ðèñêà, òàê è ñèñòåìó óïðàâëåíèÿ. Âìåñòå ñ òåì â ðàçâèòèè ýòèõ ñèñòåì áàíêè äîëæíû

ïðèäåðæèâàòüñÿ ñòðîãèõ ïðîöåäóð êàê ïðè ðàçðàáîòêå ìîäåëåé îïåðàöèîííîãî ðèñêà,

òàê è ïðè ðåàëèçàöèè óòâåðæäåííîé ìîäåëè. Ïðåæäå ÷åì íà÷àòü âíåäðåíèå òîãî èëè èíîãî

ïîäõîäà, Êîìèòåò ïðîâåäåò îáçîð ïåðåäîâîãî îïûòà â äàííîé îáëàñòè îòíîñèòåëüíî

äîñòîâåðíîñòè è óñòîé÷èâîñòè îöåíîê âîçìîæíûõ îïåðàöèîííûõ óáûòêîâ. Êîìèòåò

òàêæå ðàññìîòðèò íàêîïëåííûå äàííûå è óðîâåíü äîñòàòî÷íîñòè êàïèòàëà, îïðåäåëåí-

íîãî â ñîîòâåòñòâèè ñ ÓÌÈÐ-ïîäõîäîì, è, â ñëó÷àå íåîáõîäèìîñòè, ìîæåò âíåñòè íåêî-

òîðûå ïîïðàâêè».
Â òîì æå äîêóìåíòå Áàçåëüñêèé êîìèòåò çàÿâëÿåò, ÷òî «ñèñòåìà ó÷åòà áàíêîâñêèõ

ðèñêîâ äîëæíà... ó÷èòûâàòü âñå îñíîâíûå ôàêòîðû îïåðàöèîííîãî ðèñêà, âëèÿþùèå íà

ôîðìó õâîñòà îöåíîê ïîòåðü». Ýòî îçíà÷àåò, ÷òî ëþáàÿ ìîäåëü, ïðåäëàãàåìàÿ â ðàìêàõ
ÓÌÈÐ-ïîäõîäà, äîëæíà ó÷èòûâàòü âîçìîæíîñòü ýêñòðåìàëüíûõ ñîáûòèé. Êðîìå òîãî,
â ýòîì æå äîêóìåíòå ãîâîðèòñÿ, ÷òî «äëÿ ðàñ÷åòà ìèíèìàëüíîãî äîñòàòî÷íîãî ðåãóëè-

ðóþùåãî êàïèòàëà äîëæíû ó÷èòûâàòüñÿ ðàçíûå îöåíêè ìåðû îïåðàöèîííîãî ðèñêà. Îä-

íàêî áàíêó ìîæåò áûòü ðàçðåøåíî èñïîëüçîâàíèå âíóòðåííå îïðåäåëåííûõ êîððåëÿöèé

óáûòêîâ ìåæäó îòäåëüíûìè îöåíêàìè îïåðàöèîííîãî ðèñêà, åñëè, ê óäîâëåòâîðåíèþ íà-

öèîíàëüíûõ íàäçîðíûõ îðãàíîâ, ñèñòåìû, îïðåäåëÿþùèå êîððåëÿöèè, íàäåæíû, õîðîøî

èíòåãðèðîâàíû è ó÷èòûâàþò íåîïðåäåëåííîñòü êàæäîé èç îöåíîê êîððåëÿöèé (îñîáåí-

íî â êðèçèñíûå ïåðèîäû). Îí äîëæåí ïîäòâåðäèòü ñâîè ïðåäïîëîæåíèÿ îòíîñèòåëüíî

êîððåëÿöèè ñ èñïîëüçîâàíèåì ñîîòâåòñòâóþùèõ êîëè÷åñòâåííûõ è êà÷åñòâåííûõ ìå-

òîäîâ». Ýòîò êîììåíòàðèé ïîä÷åðêèâàåò âîçìîæíîñòü äèâåðñèôèêàöèè îïåðàöèîííûõ

ðèñêîâ. Òåì íå ìåíåå óñòàíîâëåíî, ÷òî â êðèçèñíûå ïåðèîäû òàêàÿ äèâåðñèôèêàöèÿ èíîãäà
íåâîçìîæíà.

Äàëåå â äîêóìåíòå, ïðåäñòàâëåííîì Áàçåëüñêèì êîìèòåòîì, ðàññìàòðèâàþòñÿ òðåáîâà-
íèÿ ê äàííûì, íåîáõîäèìûì äëÿ ñèñòåìû êîíòðîëÿ âíóòðåííèõ ðèñêîâ. Äàííûå ïî âíóòðåí-
íèì óáûòêàì èìåþò âàæíîå çíà÷åíèå äëÿ íàäåæíîãî ìîäåëèðîâàíèÿ ïðîôèëÿ îïåðàöèîí-
íîãî ðèñêà îðãàíèçàöèè. Èçëèøíå óïîìèíàòü î òîì, ÷òî ñîçäàíèå áàçû èñòîðè÷åñêèõ äàííûõ
îá óáûòêàõ êðàéíå íåîáõîäèìî ïðè ïåðåõîäå ê ÓÌÈÐ-ïîäõîäó äëÿ óïðàâëåíèÿ îïåðàöèîí-
íûìè ðèñêàìè. Áàçà äàííûõ ïî áàíêîâñêèì âíóòðåííèì ïîòåðÿì äîëæíà ñîîòâåòñòâîâàòü îï-
ðåäåëåííûì ñòàíäàðòàì, óñòàíîâëåííûì Êîìèòåòîì: «...áàíêîâñêèå äàííûå ïî âíóòðåííèì

óáûòêàì äîëæíû áûòü äîñòàòî÷íî ïîäðîáíûìè, ïîñêîëüêó äîëæíû îòðàæàòü êàê âñþ áàí-

êîâñêóþ äåÿòåëüíîñòü, òàê è âîçäåéñòâèå íà íåå âñåõ ñîîòâåòñòâóþùèõ ïîäñèñòåì è ãåî-

ãðàôè÷åñêîãî ìåñòîïîëîæåíèÿ. Áàíê äîëæåí óìåòü îáîñíîâûâàòü, ÷òî èñêëþ÷åíèå ëþáîé

äåÿòåëüíîñòè èëè âîçäåéñòâèÿ, êàê îòäåëüíî âçÿòîé (âçÿòîãî), òàê è â ñî÷åòàíèè, íå áó-

äåò èìåòü ñóùåñòâåííîãî âëèÿíèÿ íà îöåíêó ñîâîêóïíîãî ðèñêà. Äëÿ ñîáðàííûõ äàííûõ

î âíóòðåííèõ óáûòêàõ áàíê äîëæåí èìåòü ñîîòâåòñòâóþùèé ïîðîã ìèíèìàëüíîãî âàëîâî-

ãî óáûòêà, íàïðèìåð 10 000 åâðî. Âåëè÷èíà ýòîãî ïîðîãà ìîæåò âàðüèðîâàòüñÿ êàê îò áàíêà

ê áàíêó, òàê è âíóòðè áàíêà, â çàâèñèìîñòè îò áàíêîâñêèõ áèçíåñ-íàïðàâëåíèé è/èëè òèïîâ

ñîáûòèé. Òåì íå ìåíåå âåëè÷èíû îòäåëüíûõ ïîðîãîâ äîëæíû áûòü â öåëîì ñîãëàñîâàíû ñ ñî-

îòâåòñòâóþùèìè ïîðîãàìè, èñïîëüçóåìûìè â ðàâíîöåííûõ áàíêàõ».
Ïîíÿòèå ïîðîãà ñòàíîâèòñÿ îñîáåííî âàæíûì, êîãäà äàííûå èç ðàçëè÷íûõ áàíêîâ îáúå-

äèíÿþòñÿ â åäèíóþ áàçó èëè êîãäà âíåøíèå äàííûå îáúåäèíÿþòñÿ ñ âíóòðåííèìè äàííûìè
áàíêà. Òàêîå îáúåäèíåíèå äîëæíî áûòü ïðîâåäåíî â ñòðîãî ñèñòåìàòèçèðîâàííîé ôîðìå,
÷òîáû èçáåæàòü ïîòåðè èíôîðìàöèè î ñóùåñòâåííûõ îïåðàöèîííûõ óáûòêàõ.
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3.2. Ïîäõîä áàçîâûõ èíäèêàòîðîâ (ÏÁÈ )

Áàíêàì, èñïîëüçóþùèì ïîäõîä áàçîâûõ èíäèêàòîðîâ, íåîáõîäèìî îòëîæèòü ðåçåðâíûé
êàïèòàë, ðàâíûé ôèêñèðîâàííîé äîëå (îáîçíà÷åííîé ÷åðåç�) îò ïîëîæèòåëüíîãî ãîäîâîãî
âàëîâîãî äîõîäà (ÂÄ). Åñëè æå ãîäîâîé âàëîâîé äîõîä îòðèöàòåëåí èëè ðàâåí íóëþ, òî îí
äîëæåí áûòü èñêëþ÷åí èç ðàññìîòðåíèÿ ïðè âû÷èñëåíèè ñðåäíåãî. Òàêèì îáðàçîì, ðåçåðâ-

íûé êàïèòàë ïîä îïåðàöèîííûé ðèñê â ãîä t äàåòñÿ âûðàæåíèåì2:

RC
Z

GB
t

t

t i

i

I I� �

�
��

max( , ),
1

3

0 (1)

ãäå G t iI � îáîçíà÷àåò âàëîâîé äîõîä çà ( )t i� -é ãîä, à Z t — êîëè÷åñòâî ýëåìåíòîâ ïîñëåäîâà-
òåëüíîñòè { , , }t t t� � �1 2 3 , ñîîòâåòñòâóþùåå ãîäàì, ïðè êîòîðûõ G t iI � 0. Îòìåòèì, ÷òî ðå-
çåðâíûé êàïèòàë ïîä îïåðàöèîííûé ðèñê ðàññ÷èòûâàåòñÿ åæåãîäíî. Ïîäõîä áàçîâûõ èíäè-
êàòîðîâ äàåò äîâîëüíî ïðîñòóþ, îñíîâàííóþ íà ðàçìåðå êàïèòàëà ïðîöåäóðó ðàñ÷åòà ðå-
çåðâíûõ ñðåäñòâ.

Áàçåëüñêèé êîìèòåò ïî-ïðåæíåìó çàíèìàåòñÿ ñáîðîì äàííûõ â öåëÿõ îïðåäåëåíèÿ ôèê-

ñèðîâàííîãî ïðîöåíòà �, êîòîðûé âû÷èñëÿåòñÿ êàê ñðåäíåå èç äîëåé îïåðàöèîííûõ ðå-
çåðâíûõ êàïèòàëîâ 12% áàíêîâ, õàðàêòåðèçóåìûõ ìèíèìàëüíûìè îïåðàöèîííûìè ðåçåðâ-
íûìè êàïèòàëàìè. Öåëåâîé óðîâåíü â 12% ñîîòâåòñòâóåò äàííûì, ïîëó÷åííûì â ðàìêàõ èñ-
ñëåäîâàíèÿ «Èçó÷åíèå êîëè÷åñòâåííîãî âîçäåéñòâèÿ» (ÈÊÂ), ïðîâåäåííîãî Áàçåëüñêèì
êîìèòåòîì. Â ýòîì èññëåäîâàíèè ðàññìàòðèâàëàñü âûáîðêà èç 41 áàíêà: â ÷àñòíîñòè, îêàçà-
ëîñü, ÷òî ñðåäíåå îòíîøåíèé îïåðàöèîííîãî êàïèòàëà ê ýêîíîìè÷åñêîìó3 ðàâíî 14,9%.
Êàê ýòî îïèñàíî Áàçåëüñêèì êîìèòåòîì, öèôðà â 12% áûëà âûáðàíà äëÿ òîãî, ÷òîáû «êàëèá-

ðîâàòü êàïèòàë ñ ïîìîùüþ â íåêîòîðîé ñòåïåíè ìåíåå æåñòêîãî ïî ñðàâíåíèþ ñ èíòåð-

âàëüíûì ýêîíîìè÷åñêèì êàïèòàëîì, íî ðàçóìíîãî ñòàíäàðòà». Ïîñëå óñòàíîâëåíèÿ
12%-ãî öåëåâîãî óðîâíÿ áûë ïðîâåäåí àíàëèç çàâèñèìîñòè ìåæäó öåëåâûì îïåðàöèîííûì
ðåçåðâíûì êàïèòàëîì è âàëîâûì äîõîäîì íà îñíîâå âûáîðêè, âêëþ÷àþùåé äàííûå ïî
140 áàíêàì èç 24 ñòðàí. Ïîñëå ïðîâåäåíèÿ ýòèõ è èíûõ ÈÊÂ-èññëåäîâàíèé Áàçåëüñêèé êîìè-
òåò ïðåäëîæèë� � 15%.

Ñõåìà ÁÈ-ïîäõîäà èëëþñòðèðóåò êëàññè÷åñêèé ïîäõîä «ñâåðõó âíèç», êîòîðûé êàëèáðóåò
êàïèòàë òàê, ÷òîáû çàäàâàòü îáùåå òðåáîâàíèå ê ðåçåðâíîìó êàïèòàëó. Ýòîò ïîäõîä îòëè÷à-
åòñÿ îò òàê íàçûâàåìîãî ïîäõîäà «ñíèçó ââåðõ», ïðè êîòîðîì ðàçìåð ðåçåðâíîãî êàïèòàëà
îïðåäåëÿåòñÿ íà îñíîâàíèè èñòîðèè ôàêòè÷åñêèõ óáûòêîâ è êîòîðîìó â íàñòîÿùåå âðåìÿ
Áàçåëüñêèé êîìèòåò îòäàåò ïðåäïî÷òåíèå.

3.3. Ñòàíäàðòèçèðîâàííûé ïîäõîä (ÑÏ)

Ïîäõîä ÁÈ ïðåäíàçíà÷àëñÿ äëÿ ðåàëèçàöèè â êðóïíûõ áàíêàõ. Ïåðåõîä æå ê ñòàíäàðòèçè-
ðîâàííîìó ïîäõîäó òðåáóåò îò áàíêà ó÷åòà âàëîâîãî äîõîäà îòäåëüíî ïî êàæäîìó áèçíåñ-
íàïðàâëåíèþ. Ìîäåëü ðàçäåëÿåò âîñåìü áèçíåñ-íàïðàâëåíèé: êîðïîðàòèâíûå ôèíàíñû,
òîðãîâëÿ è ïðîäàæè, áàíêîâñêàÿ ðîçíèöà, áàíêîâñêàÿ êîììåðöèÿ, ïëàòåæè è óðåãóëèðîâà-

Д
еа
н
Ф
ан
та
ц
ц
и
н
и

� Консультации
91

2 Ïðåäïîëàãàåòñÿ, ÷òî îïèñàííàÿ ïðîöåäóðà ïðèåìëåìà òîëüêî äëÿ òåõ áàíêîâ, êîòîðûå íå èìåëè òðåõëåòíèõ
ïåðèîäîâ ôóíêöèîíèðîâàíèÿ ñ îòðèöàòåëüíûì èëè íóëåâûì ÂÄ.

3 Ýêîíîìè÷åñêèé êàïèòàë — ýòî êàïèòàë, íåîáõîäèìûé äëÿ àäåêâàòíîãî ïîêðûòèÿ âñåõ ðèñêîâ, ïðèíèìàåìûõ
êîíêðåòíûì áàíêîì.



íèå, àãåíòñêèå è äåïîçèòàðíûå óñëóãè, óïðàâëåíèå àêòèâàìè è ðîçíè÷íûå áðîêåðñêèå óñëó-
ãè. Äëÿ êàæäîãî áèçíåñ-íàïðàâëåíèÿ ðàññ÷èòûâàåòñÿ ðåçåðâíûé êàïèòàë, âåëè÷èíà êîòîðî-
ãî ðàâíà âàëîâîìó äîõîäó ïî ðàññìàòðèâàåìîìó áèçíåñ-íàïðàâëåíèþ, óìíîæåííîìó íà êî-
ýôôèöèåíò, îáîçíà÷åííûé ÷åðåç � (äëÿ êàæäîãî áèçíåñ-íàïðàâëåíèÿ ñâîé). Ñóììàðíûé

ðåçåðâíûé êàïèòàë RC SA
t â t-é ãîä ðàññ÷èòûâàåòñÿ êàê òðåõãîäè÷íîå ñðåäíåå íåîòðèöà-

òåëüíûõ âàëîâûõ äîõîäîâ:

RC GSA
t

i

j

j

j
t i�

�

�
����

�

�
����

� �

�� �1

3
0

1

3

1

8

max , .� I (2)

Çàìåòèì, ÷òî â ôîðìóëå (2) â ëþáîé ôèêñèðîâàííûé ãîä t i� îòðèöàòåëüíîå çíà÷åíèå ðå-
çåðâíîãî êàïèòàëà ïî íåêîòîðîìó áèçíåñ-íàïðàâëåíèþ j (îòðèöàòåëüíîå çíà÷åíèå âîçíèêà-
åò èç-çà îòðèöàòåëüíîñòè âàëîâîãî äîõîäà ïî ýòîìó íàïðàâëåíèþ) ìîæåò áûòü êîìïåíñèðî-
âàíî çà ñ÷åò ïîëîæèòåëüíûõ ðåçåðâíûõ êàïèòàëîâ ïî äðóãèì áèçíåñ-íàïðàâëåíèÿì. Âçàèìî-
çà÷åòû òàêîãî ðîäà äîëæíû ïîáóäèòü áàíêè ê ïåðåõîäó îò ÏÁÈ ê ÑÏ. Â òàáë. 2 ïðåäñòàâëåíû
áåòà-ìíîæèòåëè äëÿ êàæäîãî áèçíåñ-íàïðàâëåíèÿ. Â ðàáîòå [Moscadelli (2004)] ïðåäñòàâëåí
êðèòè÷åñêèé àíàëèç ýòèõ áåòà-ìíîæèòåëåé, îñíîâàííûé íà èíôîðìàöèîííîé áàçå ïî áîëåå
÷åì 47 000 îïåðàöèîííûõ óáûòêîâ (âòîðîå ÈÊÂ, ëåòî 2002 ãîäà).

Òàáëèöà 2

Áåòà-ìíîæèòåëè äëÿ ñòàíäàðòèçèðîâàííîãî ïîäõîäà

Áèçíåñ-íàïðàâëåíèå Áåòà-ìíîæèòåëü, %

Êîðïîðàòèâíûå ôèíàíñû 18

Òîðãîâëÿ è ïðîäàæè 18

Áàíêîâñêàÿ ðîçíèöà 12

Áàíêîâñêàÿ êîììåðöèÿ 15

Ïëàòåæè è óðåãóëèðîâàíèå 18

Àãåíòñêèå è äåïîçèòàðíûå óñëóãè 15

Óïðàâëåíèå àêòèâàìè 12

Ðîçíè÷íûå áðîêåðñêèå óñëóãè 12

Ñòàíäàðòèçèðîâàííûé ïîäõîä — ýòî îáîáùåíèå ïîäõîäà ÁÈ ñ îïðåäåëåííûì � äëÿ êàæ-
äîãî áèçíåñ-íàïðàâëåíèÿ. Â ðàìêàõ ýòèõ äâóõ ïîäõîäîâ Êîìèòåò ïëàíèðóåò äàëüíåéøóþ ðàç-
ðàáîòêó îñíîâîïîëàãàþùèõ ïðèíöèïîâ. Êðîìå òîãî, ïî óñìîòðåíèþ íàöèîíàëüíûõ íàäçîð-
íûõ îðãàíîâ â âûøåèçëîæåííûå ïðàâèëà ìîãóò áûòü âíåñåíû íåçíà÷èòåëüíûå èçìåíåíèÿ
(÷àñòî áîëåå êîíñåðâàòèâíûå).

3.4. Ïîäõîä, îñíîâàííûé íà óñîâåðøåíñòâîâàííûõ ìîäåëÿõ èçìåðåíèÿ ðèñêà

(ÓÌÈÐ-ïîäõîä)

Íàèáîëåå ñîâåðøåííûé èç òðåõ ïîäõîäîâ ê ðàñ÷åòó ðåãóëèðóþùåãî îïåðàöèîííîãî ðèñ-
êîâîãî êàïèòàëà — ýòî ÓÌÈÐ-ïîäõîä. Ýòîò ïîäõîä ïîçâîëÿåò áàíêàì èñïîëüçîâàòü ñîáñòâåí-
íóþ âíóòðåííþþ ñèñòåìó óïðàâëåíèÿ îïåðàöèîííûì ðèñêîì äëÿ ðàñ÷åòà ìèíèìàëüíîãî
óðîâíÿ ðåãóëèðóþùåãî êàïèòàëà ñ ó÷åòîì êîëè÷åñòâåííûõ è êà÷åñòâåííûõ ñòàíäàðòîâ, óñòà-
íîâëåííûõ ðåãóëÿòîðàìè. Îäíàêî, êàê â ñëó÷àå ðûíî÷íîãî è êðåäèòíîãî ðèñêà, âíåäðåíèå
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ÓÌÈÐ âîçìîæíî òîëüêî ïðè óñëîâèè îäîáðåíèÿ è íåïðåðûâíîãî êîíòðîëÿ êà÷åñòâà ñî ñòîðî-
íû íàöèîíàëüíûõ íàäçîðíûõ îðãàíîâ. Â ñîîòâåòñòâèè ñ ïðåäúÿâëÿåìûìè òðåáîâàíèÿìè áàíê
äîëæåí îòðàçèòü óáûòêè ïî êàæäîìó áèçíåñ-íàïðàâëåíèþ è òèïó ñîáûòèÿ. Â ÷àñòíîñòè, áàíêè,
êàê îæèäàåòñÿ, îáúåäèíÿþò âíóòðåííèå ðåãóëÿðíûå âûñîêî÷àñòîòíûå óáûòêè, òàê æå êàê è ñî-
îòâåòñòâóþùèå âíåøíèå íåðåãóëÿðíûå íèçêî÷àñòîòíûå óáûòêè. Áîëåå òîãî, áàíêè äîëæíû
äîïîëíèòü ñâîè îò÷åòû îïèñàíèåì êðèçèñíûõ ñèòóàöèé êàê ïî óðîâíþ ñåðüåçíîñòè óùåðáà,
òàê è ïî óðîâíþ çàâèñèìîñòè ìåæäó ðàçíûìè âèäàìè óáûòêîâ. Â îòñóòñòâèå äåòàëèçèðîâàííûõ
ñîâìåñòíûõ ìîäåëåé äëÿ ðàçëè÷íûõ âèäîâ óáûòêîâ ìåðà ðèñêà ñîâîêóïíîãî óáûòêà äîëæíà
ðàññ÷èòûâàòüñÿ êàê ñóììà ñîîòâåòñòâóþùèõ ìåð ðèñêà óáûòêîâ ïî êàæäîé êàòåãîðèè.

Â Áàçåëüñêîì ñîãëàøåíèè îò 2001 ãîäà â ðàìêàõ ÓÌÈÐ-ïîäõîäà Êîìèòåò îïèñûâàåò òðè ìåòîäà:

� Ïîäõîä âíóòðåííèõ èçìåíåíèé (ÂÈ-ïîäõîä). Â ñîîòâåòñòâèè ñ ýòèì ìåòîäîì ðåçåðâ-
íûé êàïèòàë ïî îïåðàöèîííûì ðèñêàì çàâèñèò îò ñóììû îæèäàåìûõ è íåïðåäâèäåííûõ
óáûòêîâ: îæèäàåìûå óáûòêè ðàññ÷èòûâàþòñÿ ñ èñïîëüçîâàíèåì èñòîðè÷åñêèõ äàííûõ áàíêà,
à íåïðåäâèäåííûå óáûòêè íàõîäÿòñÿ ïóòåì óìíîæåíèÿ îæèäàåìûõ óáûòêîâ íà ñîîòâåòñòâóþ-
ùèé êîýôôèöèåíò �, ïîëó÷åííûé íà îñíîâàíèè àíàëèçà ñåêòîðîâ.

� Ïîäõîä ðàñïðåäåëåíèÿ óáûòêîâ (ÐÓ-ïîäõîä). Èñïîëüçóÿ âíóòðåííèå äàííûå, ìîæíî
ðàññ÷èòàòü äëÿ êàæäîé êîìáèíàöèè ÁÍ/ÒÑ êàê âåðîÿòíîñòíîå ðàñïðåäåëåíèå ÷àñòîòû âîç-
íèêíîâåíèÿ óáûòêîâ, òàê è åå âëèÿíèå (ñòåïåíü âëèÿíèÿ) íà îïðåäåëåííîì ïðîìåæóòêå âðå-
ìåíè. Ðàññìîòðèì ñâåðòêó ðàñïðåäåëåíèÿ ÷àñòîòû ñ ðàñïðåäåëåíèåì âåëè÷èíû óáûòêà. Àíà-
ëèòè÷åñêè èëè ÷èñëåííî ìîæíî ïîëó÷èòü âåðîÿòíîñòíîå ðàñïðåäåëåíèå ñóììàðíîãî óáûò-
êà. Èòîãîâàÿ âåëè÷èíà ðåçåðâíîãî êàïèòàëà áóäåò ðàâíà ïðîöåíòíîé òî÷êå ýòîãî ðàñïðåäå-
ëåíèÿ.

� Îöåíî÷íàÿ êàðòî÷êà (ÎÊ). Ýêñïåðòû äîëæíû ñòðóêòóðèðîâàòü ïðîöåññ èäåíòèôèêà-
öèè ôàêòîðîâ, îïðåäåëÿþùèõ òå èëè èíûå êàòåãîðèè ðèñêîâ, à çàòåì íà îñíîâàíèè ýòîãî
ñôîðìóëèðîâàòü âîïðîñû, êîòîðûå ìîãóò áûòü ïîìåùåíû â îöåíî÷íóþ êàðòî÷êó. Îäíè âî-
ïðîñû êàñàþòñÿ ÷èñëåííîé èíôîðìàöèè (íàïðèìåð, ñêîðîñòü òåêó÷åñòè êàäðîâ), âòîðûå —
ýêñïåðòíîé îöåíêè (íàïðèìåð, ñêîðîñòü èçìåíåíèÿ â ðàçëè÷íûõ ñôåðàõ áèçíåñà), à òðå-
òüè — ïðåäïîëàãàþò îòâåò òèïà «äà/íåò» (êàê, íàïðèìåð, âîïðîñû î ñîáëþäåíèè îïðåäåëåí-
íûõ ïðèíöèïîâ, î ñëåäîâàíèè êîíêðåòíîé ïîëèòèêå). Âîïðîñû îòîáðàíû òàêèì îáðàçîì,
÷òîáû îõâàòèòü ôàêòîðû, îïðåäåëÿþùèå êàê âåðîÿòíîñòü îïåðàöèîííûõ ñîáûòèé, òàê è èõ
âëèÿíèå, à òàêæå ÷òîáû ñïëàíèðîâàòü äåéñòâèÿ áàíêà äëÿ èõ ñìÿã÷åíèÿ. Ïàðàëëåëüíî ñ âíå-
äðåíèåì îöåíî÷íûõ êàðòî÷åê è ó÷åòîì èõ ðåçóëüòàòîâ ðàññ÷èòûâàåòñÿ áàíêîâñêèé ñóììàð-
íûé ðåçåðâíûé êàïèòàë ïîä îïåðàöèîííûå ðèñêè, êîòîðûé çàòåì ðàñïðåäåëÿåòñÿ ìåæäó êà-
òåãîðèÿìè ðèñêà.

Â ïîñëåäíåé âåðñèè Âòîðîãî Áàçåëüñêîãî ñîãëàøåíèÿ ýòè ïîäõîäû íå óïîìèíàþòñÿ, ñ òåì
÷òîáû îáåñïå÷èòü áî ´ëüøóþ ãèáêîñòü â âûáîðå ìåòîäîâ âíóòðåííåãî èçìåðåíèÿ ðèñêîâ.

Ó÷èòûâàÿ âñå âîçðàñòàþùåå çíà÷åíèå è âîçìîæíîñòü ïðèìåíåíèÿ ýêîíîìåòðè÷åñêèõ ìå-
òîäîâ (ñì., íàïðèìåð, [Cruz (2002)]), ñîñðåäîòî÷èì íàøå âíèìàíèå òîëüêî íà ÐÓ-ïîäõîäå.

3.5. Ñòàíäàðòíûé ÐÓ-ïîäõîä ñ êîìîíîòîííûìè óáûòêàìè

ÐÓ-ïîäõîä èñïîëüçóåò äâà òèïà ðàñïðåäåëåíèé: îäèí îïèñûâàåò ÷àñòîòó âîçíèêíîâåíèÿ
ðèñêîâûõ ñèòóàöèé, äðóãîé — ôóíêöèþ ðàñïðåäåëåíèÿ âåëè÷èíû óáûòêà, âîçíèêàþùåãî
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äëÿ êàæäîé ðàññìàòðèâàåìîé ðèñêîâîé ñèòóàöèè. Îïðåäåëèì ÷àñòîòó îïåðàöèîííûõ

óáûòêîâ êàê ÷èñëî ñëó÷àåâ âîçíèêíîâåíèÿ ýòèõ óáûòêîâ çà íåêîòîðûé ïðîìåæóòîê âðåìå-
íè, à ñòåïåíü óáûòêà k-ãî ñëó÷àÿ — êàê âåëè÷èíó ñîîòâåòñòâóþùåãî óáûòêà. Ôîðìàëüíî äëÿ
êàæäîãî òèïà ðèñêà i (ò. å. òèïà, îòâå÷àþùåãî íåêîòîðîìó ïåðåñå÷åíèþ ÁÍ/ÒÑ) îïåðàöèîí-
íûå óáûòêè, íàêîïëåííûå çà t-é ïåðèîä, ãäå t M� 1, . . . , , Ì — ÷èñëî ïåðèîäîâ âðåìåíè, ìîãóò
áûòü îïðåäåëåíû êàê ñóììà S it ñëó÷àéíîãî ÷èñëà nit óáûòêîâ ( )( ) , , . . . ,X t j nij it� 1 :

S X t X t X tit i i in it
� � � �1 2( ) ( ) ... ( ). (3)

Îòìåòèì, ÷òî äëÿ êàæäîãî ïåðåñå÷åíèÿ ÁÍ/ÒÑ ñóììàðíûé óáûòîê, íàêîïëåííûé çà t-é ïå-
ðèîä, ìîæåò áûòü ïðåäñòàâëåí â ñëåäóþùåì âèäå:

S s nit it it� ,

ãäå s it — ñðåäíèé óáûòîê i-ãî ïåðåñå÷åíèÿ çà t-é ïåðèîä âðåìåíè;
nit — ÷àñòîòà îïåðàöèîííûõ óáûòêîâ.

ÐÓ-ïîäõîä ïðåäïîëàãàåò, ÷òî äëÿ êàæäîãî t-ãî ïåðèîäà âðåìåíè:

� èíäèâèäóàëüíûå óáûòêè ( )( ) , , . . . , ; , . . . ,X t t M j nij it� �1 1 , — íåçàâèñèìûå è îäèíàêîâî
ðàñïðåäåëåííûå ñëó÷àéíûå âåëè÷èíû;

� ñëó÷àéíàÿ âåëè÷èíà nit íå çàâèñèò îò ñëó÷àéíûõ âåëè÷èí X t t M j nij it( ), , . . . , ; , . . . ,� �1 1 .
Îòñþäà ñëåäóåò, ÷òî ñëó÷àéíûå âåëè÷èíû nit è s it íåçàâèñèìû;

� S t Mit, , . . . ,� 1 , — íåçàâèñèìûå è îäèíàêîâî ðàñïðåäåëåííûå ñëó÷àéíûå âåëè÷èíû.

Äëÿ çàäàííîãî ïåðåñå÷åíèÿ ÁÍ/ÒÑ i ñòðîèì äèñêðåòíóþ ôóíêöèþ ðàñïðåäåëåíèÿ ÷èñëà
óáûòêîâ nit çà t-é ïåðèîä è �nit øòóê íåïðåðûâíûõ âåðîÿòíîñòíûõ ïëîòíîñòåé âåëè÷èí óáûò-
êîâ X tij( ) (ãäå �nit — íàáëþäàåìîå çíà÷åíèå ÷àñòîòû i-ãî ïåðåñå÷åíèÿ çà t-é ïåðèîä). Îáîçíà-
÷èì ÷åðåç � ( )x tij íàáëþäàåìîå çíà÷åíèå j-ãî óáûòêà i-ãî ïåðåñå÷åíèÿ çà t-é ïåðèîä. Äëÿ êàæ-
äîãî ïåðåñå÷åíèÿ i è ïåðèîäà t ôóíêöèÿ ïðàâäîïîäîáèÿ íàáëþäåíèé � ( � , . . . , � ),ni � n ni iM1

� � ( ), � ( ), . . . , � ( ), . . . , � ( ), �(
�

xi � x x x x M xi i in ii1 2 11 1 1
1 i inM x M

iM2( ), . . . , � ( )
�

) èìååò âèä

L f x ti i

j

n

ij i

t

M it

( � , � | , ) � ( )|( )
�

x n
i i

� � ��
�

�
�
�

	



�
�

��
�

11
� p nit i( � | ),� (4)

ãäå f x tij i( � ( )| )� — ïëîòíîñòü âåëè÷èíû j-ãî óáûòêà � ( )x tij , à � i îáîçíà÷àåò âåêòîð-ïàðàìåòð ýòîé
ïëîòíîñòè;

p nit i( � | )� — âåðîÿòíîñòü âîçíèêíîâåíèÿ �nit óáûòêîâ äëÿ i-ãî ïåðåñå÷åíèÿ â t-é ïåðèîä âðå-
ìåíè, à ÷åðåç � i îáîçíà÷åí âåêòîð-ïàðàìåòð ýòîé âåðîÿòíîñòè.

Ïðè ÐÓ-ïîäõîäå ÷àñòîòà âîçíèêíîâåíèÿ óáûòêîâ çà íåêîòîðûé âðåìåííîé ïåðèîä ìî-
æåò áûòü ñìîäåëèðîâàíà ñ ïîìîùüþ ïóàññîíîâñêîãî èëè îòðèöàòåëüíîãî áèíîìèàëüíîãî
ðàñïðåäåëåíèÿ. Îòðèöàòåëüíîå áèíîìèàëüíîå ðàñïðåäåëåíèå ìîæåò áûòü ïîëó÷åíî èç
ïóàññîíîâñêîãî ðàñïðåäåëåíèÿ, åñëè ïðåäïîëîæèòü, ÷òî ïàðàìåòð ïîñëåäíåãî íå äåòåð-
ìèíèðîâàííàÿ, à ñëó÷àéíàÿ âåëè÷èíà, èìåþùàÿ ãàììà-ðàñïðåäåëåíèå. Âñëåäñòâèå ýòîãî
îòðèöàòåëüíîå áèíîìèàëüíîå ðàñïðåäåëåíèå — ýòî ñìåñü ïóàññîíîâñêîãî è ãàììà-ðàñ-
ïðåäåëåíèÿ. Äëÿ ìîäåëèðîâàíèÿ âåëè÷èíû óáûòêà ìîæíî èñïîëüçîâàòü ýêñïîíåíöèàëüíîå
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ðàñïðåäåëåíèå, ðàñïðåäåëåíèå Ïàðåòî, ãàììà-ðàñïðåäåëåíèå èëè îáîáùåííîå ðàñïðåäå-
ëåíèå Ïàðåòî (ÎÏÐ), ïîëó÷åííîå ñîãëàñíî òåîðèè ýêñòðåìàëüíûõ çíà÷åíèé (ÒÝÇ). Ôóíêöèÿ
ðàñïðåäåëåíèÿFit ñóììàðíûõ îïåðàöèîííûõ óáûòêîâ S it äëÿ i-ãî ïåðåñå÷åíèÿ ÁÍ/ÒÑ çà t-é ïå-
ðèîä ìîæåò áûòü ïîëó÷åíà ñâåðòêîé ðàñïðåäåëåíèÿ ÷àñòîòû è ðàñïðåäåëåíèé âåëè÷èí
óáûòêà. Îäíàêî ñëåäóåò îòìåòèòü, ÷òî ïðåäñòàâëåíèå â àíàëèòè÷åñêîì âèäå ýòîãî ðàñïðå-
äåëåíèÿ — âåñüìà ñëîæíàÿ, à èíîãäà è íåðåøàåìàÿ çàäà÷à. Ïî ýòîé ïðè÷èíå ñòàëî îáû÷íîé
ïðàêòèêîé àïïðîêñèìèðîâàòü ýòî ðàñïðåäåëåíèå ìåòîäîì Ìîíòå-Êàðëî, à èìåííî: èç òåî-
ðåòè÷åñêîãî ðàñïðåäåëåíèÿ ìíîãî ðàç (íàïðèìåð, 10 6 ðàç) ãåíåðèðóåòñÿ ÷èñëî óáûòêîâ
è ñîîòâåòñòâóþùèå èõ âåëè÷èíû; ïîñëå ÷åãî â êàæäîì èç ñìîäåëèðîâàííûõ ñëó÷àåâ ðàñ-
ñ÷èòûâàåòñÿ ñóììàðíûé óáûòîê; â ðåçóëüòàòå ïî ñîâîêóïíîñòè ñìîäåëèðîâàííûõ ñóì-
ìàðíûõ óáûòêîâ ñòðîèì ýìïèðè÷åñêóþ ôóíêöèþ ðàñïðåäåëåíèÿ, êîòîðàÿ àïïðîêñèìèðó-
åò ôóíêöèþ ðàñïðåäåëåíèÿ ñóììàðíûõ îïåðàöèîííûõ óáûòêîâ i-ãî ïåðåñå÷åíèÿ çà t-é ïå-
ðèîä.

Åñëè ó íàñ åñòü ôóíêöèÿ ðàñïðåäåëåíèÿ ñóììàðíîãî îïåðàöèîííîãî óáûòêà äëÿ i-ãî ïåðå-
ñå÷åíèÿ, ïî íåé ìîæíî îöåíèòü òàêèå ìåðû ðèñêà, êàê ãðàíèöà ïîòåðü (ÃÏ), ñðåäíåå îæèäàå-

ìûõ ïîòåðü (ÑÎÏ), è íà îñíîâàíèè ýòèõ îöåíîê îïðåäåëèòü âåëè÷èíó ðåçåðâíîãî êàïèòàëà
äëÿ i-ãî ïåðåñå÷åíèÿ íà ñëåäóþùèé ïåðèîä. Ïîñëå òîãî êàê îöåíåíû ÃÏ äëÿ êàæäîãî ïåðåñå-
÷åíèÿ ÁÍ/ÒÑ, ðàññ÷èòûâàåòñÿ ÃÏ äëÿ âñåé ñîâîêóïíîñòè îïåðàöèîííûõ ðèñêîâ (ñîâîêóïíàÿ
ãðàíèöà ïîòåðü), êîòîðàÿ îáû÷íî âû÷èñëÿåòñÿ êàê ñóììà ÃÏ âñåõ ïåðåñå÷åíèé ÁÍ/ÒÑ, è òåì
ñàìûì ïðåäïîëàãàåòñÿ, ÷òî ñóììàðíûå óáûòêè S it êîìîíîòîííû. Èçëèøíå ãîâîðèòü, ÷òî òà-
êîå ïðåäïîëîæåíèå íåðåàëèñòè÷íî. Èç òåîðåìû Øêëÿðà (ñì. [Sklar (1959)]), â ñèëó êîìîíî-
òîííîñòè ñóììàðíûõ óáûòêîâ, ñëåäóåò, ÷òî

: ;H x x F x F xS S R S S Rt Rt t R t1 11 1, . . . , ( , . . . , ) min ( ), .. . , ( ) ,� (5)

ãäå H S St Rt1 , . . . , ( )8 — ñîâìåñòíîå ðàñïðåäåëåíèå âåêòîðà ñóììàðíûõ óáûòêîâ S i Rit , , . . . ,� 1 ;
FS it

( )8 — êóìóëÿòèâíàÿ ôóíêöèÿ ðàñïðåäåëåíèÿ ñóììàðíîãî óáûòêà S it .

3.5.1. Ìîäåëèðîâàíèå ÷àñòîòû âîçíèêíîâåíèÿ óáûòêîâ

Àíàëèç óáûòêîâ ïî îïåðàöèîííûì ðèñêàì ïîäðàçäåëÿåòñÿ íà ïîñòðîåíèå ìîäåëè ÷àñòî-
òû âîçíèêíîâåíèÿ óáûòêîâ è ïîñòðîåíèå ìîäåëè âåëè÷èíû óáûòêà. Ó÷èòûâàÿ òîò ôàêò, ÷òî
óáûòêè âîçíèêàþò â íåðåãóëÿðíûå ìîìåíòû âðåìåíè, áóäåì èñïîëüçîâàòü äèñêðåòíûå ðàñ-
ïðåäåëåíèÿ äëÿ îïèñàíèÿ ÷àñòîòû âîçíèêíîâåíèÿ óáûòêîâ. Â ñòàíäàðòíîì ÐÓ-ïîäõîäå â êà-
÷åñòâå ìîäåëåé äëÿ ÷àñòîòû âîçíèêíîâåíèÿ óáûòêîâ èñïîëüçóåòñÿ ëèáî îäíîðîäíîå ïóàññî-
íîâñêîå, ëèáî îòðèöàòåëüíîå áèíîìèàëüíîå ðàñïðåäåëåíèå.

Ïóàññîíîâñêîå ðàñïðåäåëåíèå äàåò âåðîÿòíîñòü ðåàëèçàöèè îïðåäåëåííîãî ÷èñëà
ñîáûòèé çà ôèêñèðîâàííûé èíòåðâàë âðåìåíè ïðè óñëîâèè, ÷òî ýòè ñîáûòèÿ ïðîèñõîäÿò
ñ èçâåñòíîé èíòåíñèâíîñòüþ è âåðîÿòíîñòü ðåàëèçàöèè ñëåäóþùåãî ñîáûòèÿ íå çàâèñèò îò
âðåìåíè, ïðîøåäøåãî ñ ìîìåíòà ðåàëèçàöèè ïðåäûäóùåãî.

Åñëè îæèäàåìîå ÷èñëî ðåàëèçîâàííûõ ñîáûòèé çà îïðåäåëåííûé ïåðèîä âðåìåíè
ðàâíî 2, òîãäà âåðîÿòíîñòü òîãî, ÷òî ÷èñëî ðåàëèçîâàííûõ ñîáûòèé nit åñòü â òî÷íîñòè k

(k — íåêîòîðîå íåîòðèöàòåëüíîå öåëîå, k � 0 1 2, , . . .), ðàâíî

P n k p k
e

k
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k
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�
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2 2
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Îáîçíà÷èì ïóàññîíîâñêîå ðàñïðåäåëåíèå ñ ïàðàìåòðîì � ÷åðåç Poisson( )� . Äëÿ ýòîãî
ðàñïðåäåëåíèÿ E n V nit it( ) ( ) .� � � Òàêèì îáðàçîì, ÷èñëî ðåàëèçîâàííûõ ñîáûòèé ôëóêòóèðó-
åò îêîëî ñâîåãî ñðåäíåãî � ñî ñòàíäàðòíûì îòêëîíåíèåì � �n it

� . Ýòè ôëóêòóàöèè îáû÷íî
íàçûâàþò ïóàññîíîâñêèì øóìîì.

Àëüòåðíàòèâíûì äëÿ ìîäåëèðîâàíèÿ ÷àñòîòû nit ÿâëÿåòñÿ îòðèöàòåëüíîå áèíîìèàëü-

íîå ðàñïðåäåëåíèå. Îíî èìååò äâà ïàðàìåòðà: p è r, ãäå 0 1� �p è r �0. Îáîçíà÷èì îòðè-
öàòåëüíîå áèíîìèàëüíîå ðàñïðåäåëåíèå ñ ïàðàìåòðàìè p è r ÷åðåç negBin r p( , ). Ôóíêöèÿ
ðàñïðåäåëåíèÿ negBin r p( , ) èìååò ñëåäóþùèé âèä:

P n k r p p k r p
k r

k
p pit

r k{ | , } ( ; , ) ( )� � �
� �	




����

�



����
�

1
1 äëÿ k � 0 1, , .. . ,

ãäå
k r

k

� �	




����

�



����

1
— ÷èñëî ñî÷åòàíèé èç k r� �1 ýëåìåíòîâ ïî k, ò. å.

k r

k

k r

k r

� �	




����

�



����
�

�

�

1

1

�

� �

( )

( ) ( )
,

ãäå �( ) ( ) !k k� �1 .

Ñëåäóåò îòìåòèòü, ÷òî îòðèöàòåëüíîå áèíîìèàëüíîå ðàñïðåäåëåíèå ñ ïàðàìåòðàìè r è
r r/( )� � ïðè r � � ñõîäèòñÿ ê ïóàññîíîâñêîìó ðàñïðåäåëåíèþ c ïàðàìåòðîì �:

� � � �Poisson negBin r r r
r

� �� �
� �
lim , /( ) .

Ïðè òàêîé ïàðàìåòðèçàöèè r îòâå÷àåò çà îòêëîíåíèå îò ïóàññîíîâñêîãî ðàñïðåäåëåíèÿ.
Ïîýòîìó îòðèöàòåëüíîå áèíîìèàëüíîå ðàñïðåäåëåíèå — âåñüìà ïðèåìëåìàÿ è ñîäåðæà-
òåëüíàÿ àëüòåðíàòèâà ïóàññîíîâñêîìó ðàñïðåäåëåíèþ. Ýòî ðàñïðåäåëåíèå ñõîäèòñÿ ê ïóàñ-
ñîíîâñêîìó ïðè áåñêîíå÷íî áîëüøèõ r, íî ïðè ìàëûõ r èìååò áî ´ëüøóþ äèñïåðñèþ, ÷åì ïóàñ-
ñîíîâñêîå ðàñïðåäåëåíèå.

Ïàðàìåòðû ýòèõ ðàñïðåäåëåíèé ìîãóò áûòü îöåíåíû ïî ýìïèðè÷åñêèì äàííûì ìåòîäîì
ìîìåíòîâ èëè ìåòîäîì ìàêñèìóìà ïðàâäîïîäîáèÿ.

Â ñëó÷àå ïóàññîíîâñêîãî ðàñïðåäåëåíèÿ, åñëè ìû âîñïîëüçóåìñÿ ìåòîäîì ìîìåíòîâ,
ïîëó÷èì ñëåäóþùóþ îöåíêó ïàðàìåòðà � i :

� � .� i it

t

M

M
n�

�

�
1

1

Ïðè èñïîëüçîâàíèè ìåòîäà ìàêñèìóìà ïðàâäîïîäîáèÿ ìû ðàññìàòðèâàåì ôóíêöèþ
ïðàâäîïîäîáèÿ:
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Ëîãàðèôìè÷åñêàÿ ôóíêöèè ïðàâäîïîäîáèÿ äàåòñÿ âûðàæåíèåì
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à ïðîèçâîäíàÿ ïî � i ëîãàðèôìà ôóíêöèè ïðàâäîïîäîáèÿ ðàâíà

�

�
� � �

�
�

ln � |
� .

( )L
M n

i

i i

it

t

Mn
i

�

� �
1

1

Ïðèðàâíèâàÿ ýòó ïðîèçâîäíóþ ê íóëþ:

� � �
�

�M n
i

it

t

M1
0

1�
�

è ðåøàÿ ýòî óðàâíåíèå îòíîñèòåëüíî � i , ïîëó÷èì îöåíêó ìàêñèìóìà ïðàâäîïîäîáèÿ:

� � .� i it

t

M

M
n�

�
�1

1

Òàêèì îáðàçîì, â ýòîì ñëó÷àå îáà ìåòîäà äàþò îäèíàêîâûå ðåçóëüòàòû.
×òî êàñàåòñÿ îòðèöàòåëüíîãî áèíîìèàëüíîãî ðàñïðåäåëåíèÿ, â óñëîâèÿõ îòíîñèòåëüíî

ìàëûõ âûáîðîê ìåòîä ìîìåíòîâ îáû÷íî ïðåäïî÷òèòåëüíåå ìåòîäà ìàêñèìóìà ïðàâäîïîäî-
áèÿ èç-çà ïðîáëåìû ñõîäèìîñòè. Ó÷èòûâàÿ, ÷òî

E n r
p

p
V n r

p

p

p

p
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( ) , ( )�
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p
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p
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i
i,

p i

�

	






�

�


2

,

ãäå � 1 — ïåðâûé ìîìåíò, à � 2 — âòîðîé ìîìåíò. Ïðèìåíÿÿ ìåòîä ìîìåíòîâ, ïîëó÷èì ñëå-
äóþùèå îöåíêè ïàðàìåòðîâ ri è pi :

�
�

� � �
, �

�

� �
,r pi i�

� �
�

�
�

� � �
�

� �
1
2

2 1
2

1

1

2 1
2

ãäå îöåíêè äëÿ �� 1 è �� 2 âû÷èñëÿþòñÿ ñëåäóþùèì îáðàçîì:

� � � � .� �1
1

2
2

1

1 1
� �

� �
� �

M
n

M
nit

t

M

it

t

M

è

Âìåñòå ñ òåì ìåòîäû ñòîõàñòè÷åñêîãî ìîäåëèðîâàíèÿ (ñì. [Fantazzini, Dalla Valle et al.
(2008)]) ïîêàçûâàþò, ÷òî ïóàññîíîâñêîå ðàñïðåäåëåíèå äàåò óñòîé÷èâûå îöåíêè äàæå â óñ-
ëîâèÿõ ìàëûõ âûáîðîê, â òî âðåìÿ êàê ðåçóëüòàòû, ïîêàçûâàåìûå îòðèöàòåëüíûì áèíî-
ìèàëüíûì ðàñïðåäåëåíèåì, çíà÷èòåëüíî îòëè÷àþòñÿ. Ïðè M � 72 îòðèöàòåëüíîå áèíîìè-
àëüíîå ðàñïðåäåëåíèå äàåò íåêîððåêòíûå îöåíêè â 40% ñëó÷àåâ, à ñðåäíèé êâàäðàò îøèá-
êè è êîýôôèöèåíò âàðèàöèè èìåþò áîëüøèå çíà÷åíèÿ. Áîëåå òîãî, äàæå ïðè M � 2000 ñìîäå-
ëèðîâàííûõ íàáëþäåíèé îöåíêè äëÿ ri íåóñòîé÷èâû, à êîýôôèöèåíò âàðèàöèè ïî-ïðåæíåìó
ìíîãî áîëüøå 0,1. Ðåçóëüòàòû ìîäåëèðîâàíèÿ ïîêàçûâàþò, ÷òî îöåíêè ñòàáèëèçèðóþò-
ñÿ âîêðóã äåéñòâèòåëüíûõ çíà÷åíèé òîëüêî ïðè áîëåå ÷åì 5000 ñìîäåëèðîâàííûõ íàáëþ-
äåíèé.
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3.5.2. Ìîäåëèðîâàíèå âåëè÷èíû óáûòêà

Âåëè÷èíà óáûòêà ìîæåò áûòü îïèñàíà ñ ïîìîùüþ øèðîêîãî ñïåêòðà íåïðåðûâíûõ ðàñ-
ïðåäåëåíèé, íà÷èíàÿ îò ýêñïîíåíöèàëüíîãî è êîí÷àÿ îáîáùåííûì ðàñïðåäåëåíèåì Ïàðå-
òî (ÎÐÏ).

Îáîçíà÷èì ÷åðåç � ( )x tij íàáëþäàåìûé j-é óáûòîê i-ãî ïåðåñå÷åíèÿ çà t-é ïåðèîä, t M� 1, . . . , ;
j nit� 1, . . . , � .

Ïëîòíîñòü ãàììà-ðàñïðåäåëåíèÿ

� � � �
�

�
�

�
� � �( | , , )

( )
( ) ( )x x e x

1 2 3
2

1

3
1

1

1 2 3� � � � �

�

ïðè x � � �� � � �3 1 2 30 0( , ), ãäå

�( ) .� �� � �

	


 z e dzz1

0

Ýòî íàèáîëåå îáùàÿ ôîðìà. Îäíàêî åñëè ìû ïîëîæèì, ÷òî � �i � 1, � �i � 1 2/ , à �3 0� , ôóíê-
öèÿ ïëîòíîñòè ïðèìåò ñëåäóþùèé âèä:

� � �
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� �( | , )
( / )

( )
/x x ei i

i

i

x
i

i i� � �1 1

�
, x � 0.

Âçÿâ ýòó ôóíêöèþ ïëîòíîñòè è ïðèìåíèâ ìåòîä ìîìåíòîâ, ïîëó÷èì ñëåäóþùèå îöåíêè åå
ïàðàìåòðîâ:
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Äðóãèì ïðèåìëåìûì ðàñïðåäåëåíèåì äëÿ ìîäåëèðîâàíèÿ âåëè÷èíû óáûòêà i-ãî ïåðåñå-
÷åíèÿ çà ïåðèîä t ÿâëÿåòñÿ ýêñïîíåíöèàëüíîå ðàñïðåäåëåíèå. Ïëîòíîñòü ýòîãî ðàñïðå-
äåëåíèÿ ìîæåò áûòü ïîëó÷åíà èç ïëîòíîñòè ãàììà-ðàñïðåäåëåíèÿ, åñëè â ïîñëåäíåì âçÿòü
�1 1� , � �2 1� / i , �3 0� , ò. å. ïëîòíîñòü ýêñïîíåíöèàëüíîãî ðàñïðåäåëåíèÿ ðàâíà
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Êðîìå òîãî, âåëè÷èíó óáûòêà X tij ( ) ìîæíî ìîäåëèðîâàòü ñ ïîìîùüþ ðàñïðåäåëåíèÿ

Ïàðåòî, ïëîòíîñòü êîòîðîãî
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è ïðèìåíèâ ìåòîä ìîìåíòîâ, ïîëó÷èì ñëåäóþùèå îöåíêè ïàðàìåòðîâ:
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Ââèäó ýêñòðåìàëüíîãî õàðàêòåðà îïåðàöèîííûõ óáûòêîâ õâîñò ðàñïðåäåëåíèÿ âåëè÷èíû
óáûòêà ìîæåò áûòü ñìîäåëèðîâàí ñ ïîìîùüþ ðàñïðåäåëåíèé, èçó÷àåìûõ â òåîðèè ýêñ-

òðåìàëüíûõ çíà÷åíèé (ÒÝÇ). Â ÒÝÇ àíàëèçèðóþòñÿ ðåäêèå ñîáûòèÿ. Â ôèíàíñû è ñòðàõîâà-
íèå ýòà òåîðèÿ ïðèøëà èç ãèäðîëîãèè äëÿ ïðîãíîçèðîâàíèÿ ðåäêèõ ñîáûòèé è äëÿ ïîñòðîå-
íèÿ áîëåå óñòîé÷èâûõ ìîäåëåé íåïðåäâèäåííûõ ýêñòðåìàëüíûõ ñîáûòèé.

ÒÝÇ ïîçâîëÿåò íàì îòêàçàòüñÿ îò ïàðàäèãìû ãàóññîâñêîãî ðàñïðåäåëåíèÿ äëÿ îïåðàöèîí-
íîãî ðèñêà. Ïðè ýòîì îñîáîå âíèìàíèå îáðàùàåòñÿ íà õâîñò ðàñïðåäåëåíèÿ. Ýòî ñòàíîâèòñÿ
îñîáåííî âàæíûì, êîãäà ðàññ÷èòûâàþòñÿ òàêèå ìåðû ðèñêà, êàê ÃÏ èëè ÑÎÏ ïðè áîëüøèõ äî-
âåðèòåëüíûõ óðîâíÿõ, íàïðèìåð â ñëó÷àå îïåðàöèîííûõ ðèñêîâ ïðè 99,9%-ì äîâåðèòåëü-
íîì óðîâíå.

ÒÝÇ óòâåðæäàåò, ÷òî ðàñïðåäåëåíèå óáûòêîâ, ïðåâûøàþùèõ íåêîòîðûé âûñîêèé ïîðîã u,
àñèìïòîòè÷åñêè (ïî u, ñòðåìÿùåìñÿ ê ìàêñèìàëüíî äîïóñòèìîìó çíà÷åíèþ óáûòêîâ, êîòî-
ðîå, â ÷àñòíîñòè, ìîæåò áûòü è ��) ñõîäèòñÿ ê ÎÐÏ, êóìóëÿòèâíàÿ ôóíêöèÿ ðàñïðåäåëåíèÿ
êîòîðîãî, êàê ïðàâèëî, âûðàæàåòñÿ â ñëåäóþùåì âèäå:

GPD y

y

y
� �

�

�
�

�

�

,

/

( )
, ;

exp

�
� �




�
���



�
����

�

� �



�
���

�

1 1 0

1

1



�
����

�

�

�

�����

�

�����
, .� 0

(6)
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Â íàøåì ñëó÷àå ïîëàãàåì y x u� � . Ïðè ýòîì y �0, åñëè � �0, è 0 � ��y � �/ , åñëè � �0;
y íàçûâàþò îñòàòêîì, à x — ïðåâûøåíèåì. Óñëîâíóþ ôóíêöèþ ðàñïðåäåëåíèÿ îñòàòêà îò
àðãóìåíòà y ìîæíî îïðåäåëèòü êàê ôóíêöèþ îò x:

F y P X u y X u
F x F u

F u
u ( ) ( | )

( ) ( )

( )
.� � � � �

�

�1
(7)

Ïàðàìåòð � â îáîáùåííîì ðàñïðåäåëåíèè Ïàðåòî èìååò îïðåäåëÿþùåå çíà÷åíèå:

� ïðè � � 0 ÎÐÏ ñîâïàäàåò ñ ýêñïîíåíöèàëüíûì ðàñïðåäåëåíèåì;
� ïðè � 	0 ÎÐÏ ñîâïàäàåò ñ ðàñïðåäåëåíèåì Ïàðåòî II òèïà;
� ïðè � �0 ÎÐÏ ñîâïàäàåò ñ ðàñïðåäåëåíèåì Ïàðåòî I òèïà.

Áîëåå òîãî, ýòîò ïàðàìåòð íàïðÿìóþ ñâÿçàí ñ ñóùåñòâîâàíèåì êîíå÷íûõ ìîìåíòîâ ðàñ-
ïðåäåëåíèé óáûòêîâ. Ïðè ýòîì

E x kk( ) , / .� 
 �åñëè 1 �

Ñëåäîâàòåëüíî, â ñëó÷àå åñëè ÎÐÏ ñîâïàäàåò ñ ðàñïðåäåëåíèåì Ïàðåòî I òèïà è � �1,
èìååì áåñêîíå÷íîå ñðåäíåå (ñì. [Neslehova, Embrechts et al. (2006)]).

Ñëåäóÿ ðàáîòàì [Di Clemente, Romano (2004)] è [Fantazzini, Dalla Valle et al. (2008)], ïðåäëà-
ãàåì ìîäåëèðîâàòü âåëè÷èíó óáûòêà i-ãî ïåðåñå÷åíèÿ çà ïåðèîä t, îáîçíà÷åííóþ ÷åðåç X tij ( ),
íà ïðàâîì õâîñòå ñ ïîìîùüþ ÎÐÏ, à äëÿ îñòàëüíûõ çíà÷åíèé — ñ ïîìîùüþ ëîãíîðìàëüíîãî
ðàñïðåäåëåíèÿ, à èìåííî ðàñïðåäåëåíèÿ

F x

x
x u

N

N

i

i

i

i

u i

i

i

i

( )

ln
, ;

(,

�

��

�



�

�

����
	 	

� �

�
�

�

�

�

0

1 1 x u u xi i

i

�
�

�



�

�

����
�

�

�

�����

�

�����

�

) , ,

/1 � (8)

ãäå �( )� — ñòàíäàðòíîå íîðìàëüíîå ðàñïðåäåëåíèå, N u i, — ÷èñëî óáûòêîâ, ïðåâûøàþùèõ
óðîâåíü ui , Ni — ÷èñëî íàáëþäàåìûõ óáûòêîâ i-ãî òèïà, à � i è � i — ïàðàìåòðû ÎÐÏ.

Íàïðèìåð, ãðàôè÷åñêèé àíàëèç òðåòüåãî ÒÑ (ñì. òàáë. 1), ïðåäñòàâëåííûé íà ðèñ. 1 è 2, çà-
èìñòâîâàííûõ èç ðàáîòû [Rachedi, Fantazzini (2008)], ÿâíî ñâèäåòåëüñòâóåò î òîì, ÷òî îïåðà-
öèîííûå óáûòêè õàðàêòåðèçóþòñÿ âûñîêîé ÷àñòîòîé ìàëûõ óáûòêîâ è íèçêîé ÷àñòîòîé áîëü-
øèõ óáûòêîâ. Ñëåäîâàòåëüíî, îïåðàöèîííûå óáûòêè èìåþò äâîéñòâåííûé õàðàêòåð: îäèí
ïðîöåññ ëåæèò â îñíîâå ìàëûõ è ÷àñòûõ óáûòêîâ, à äðóãîé — â îñíîâå áîëüøèõ è ðåäêèõ
óáûòêîâ. Ðàçäåëåíèå ìîäåëè íà äâå ÷àñòè ïîçâîëÿåò íàì ðàçóìíûì îáðàçîì îöåíèâàòü âëèÿ-
íèå ýêñòðåìàëüíûõ óáûòêîâ.

Âàæíûé âîïðîñ, êîòîðûé ñëåäóåò ðàññìîòðåòü, — îöåíêà ïàðàìåòðîâ ïðåäëàãàåìîé
âûøå ôóíêöèè ðàñïðåäåëåíèÿ F xi ( ). Â òî âðåìÿ êàê äëÿ ñëó÷àÿ ëîãíîðìàëüíîãî ðàñïðåäåëå-
íèÿ îöåíêà ìåòîäîì ìàêñèìóìà ïðàâäîïîäîáèÿ äîñòàòî÷íî ïðîñòà, äëÿ ñëó÷àÿ ÎÐÏ êðàéíå
âàæíî ïîðàçìûñëèòü íàä òåì, êàêîé èç ìåòîäîâ (íàïðèìåð, ìåòîä ìàêñèìóìà ïðàâäîïîäî-
áèÿ èëè ìåòîä âçâåøåííûõ ïî âåðîÿòíîñòè ìîìåíòîâ) ëó÷øå óëàâëèâàåò äèíàìèêó èçó÷àå-
ìûõ âåëè÷èí óáûòêîâ.
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Ðèñ. 1. Äèàãðàììà ðàññåÿíèÿ óáûòêîâ òðåòüåãî ÒÑ

Ðèñ. 2. Ãèñòîãðàììà óáûòêîâ òðåòüåãî ÒÑ



Ðàññìîòðèì ìåòîä ìàêñèìóìà ïðàâäîïîäîáèÿ äëÿ ÎÐÏ. Ëîãàðèôìè÷åñêàÿ ôóíêöèÿ ïðàâ-
äîïîäîáèÿ íàáëþäåíèé � ( )x tij , êîòîðûå ïðåâûøàþò ñîîòâåòñòâóþùèé óðîâåíü ui , ðàâíà

ln ( ; , ) ln ln ( �L i xi i i

i

i

i

ij� � �
�

�
�

� � � �
�

�
����

�

�
�����

�
1

1 1 ( ) )
�

[ � ( )t u i

j

n

t

M

x t

it

ij
�

�

�
����

�

�
����

(

)
*
*

+

,
-
-

��
��

11

1 u i ] , (9)

ãäå 1[ � ( ) ]x t uij i — èíäèêàòîðíàÿ ôóíêöèÿ ñîáûòèÿ [ � ( ) ].x t uij i

Îáîçíà÷èì ÷åðåç � , �� �i i îöåíêè, ïîëó÷åííûå ìåòîäîì ìàêñèìóìà ïðàâäîïîäîáèÿ äëÿ ïà-
ðàìåòðîâ � i , � i .

Ýòîò ìåòîä õîðîøî ðàáîòàåò, åñëè � i �1 2/ . Â ýòîì ñëó÷àå ìîæíî ïîêàçàòü, ÷òî

n N V ni i
i

i

d1 2 11 0/ � ,
�

( , ), ,� �
�
�

� �
�

�

����

�

�

�����
I�I ���

ãäå

V i

i� � �
� �

�

�

�
����

�

�
����

1 1
1 1

1 2
( ) .�

�

Ðàññìîòðèì ìåòîä âçâåøåííûõ ïî âåðîÿòíîñòè ìîìåíòîâ (ÂÂÌ), êîòîðûé ñîñòîèò â ñëå-
äóþùåì: îïðåäåëåííûì îáðàçîì âçâåøåííûå òåîðåòè÷åñêèå ìîìåíòû íåêîòîðîãî ïàðàìåò-
ðè÷åñêîãî ðàñïðåäåëåíèÿ ïðèðàâíèâàþòñÿ ê ñîîòâåòñòâóþùèì âçâåøåííûì ýìïèðè÷åñêèì
ìîìåíòàì, è â ðåçóëüòàòå ðåøåíèÿ ñèñòåìû óðàâíåíèé ïîëó÷àåì ÂÂÌ-îöåíêè ïàðàìåòðîâ
ðàñïðåäåëåíèÿ. Ìåòîä ÂÂÌ çà÷àñòóþ äàåò ëó÷øèå îöåíêè, ÷åì ñòàíäàðòíûé ìåòîä ìîìåíòîâ
(ÌÌ).

Ïðåäïîëîæèì, ÷òî ñëó÷àéíàÿ âåëè÷èíà ( ( ) ) [ ( ) ]X t uij i X t uij i
� 1 èìååò ðàñïðåäåëåíèå

GPD x
i i� �, ( ). Â òàêîì ñëó÷àå

w E X t u GPD X t ur ij i X t u ij iij i
i i� � �( ( ) ) ( )[ ( ) ] , [( )1 1( (� �@ AX t u

r
i

i
ij i r r
( ) ]

( )( )
, �

� � �
))

�
�1 1

(10)

ãäå r � 0 1, ; GPD x GPD xi i i
� � � �, ,( ) ( )� �1

i
. Èç âûðàæåíèé äëÿ òåîðåòè÷åñêèõ âçâåøåííûõ ïî

âåðîÿòíîñòè ìîìåíòîâ íóëåâîãî è ïåðâîãî ïîðÿäêîâ (w 0 è w 1 ñîîòâåòñòâåííî) ìû ìîæåì
âûðàçèòü � i è � i :

� �i i

w w

w w

w

w w
�

�
� �

�
2

2
2

2
0 1

0 1

0

0 1

è .

Åñëè â ýòèõ âûðàæåíèÿõ ìû çàìåíèì òåîðåòè÷åñêèå âçâåøåííûå ïî âåðîÿòíîñòè ìîìåíòû
ñîîòâåòñòâóþùèìè ýìïèðè÷åñêèìè ìîìåíòàìè, îïðåäåëåííûìè ñëåäóþùèì îáðàçîì:

w
N

x t ur i i

u i

ij i x t u

j

n

ti

ij i

it

( , ) � ( )
,

[ � ( ) ]

�

( )� � � � 
�
�1

1

1
�

� � �
1

0 1
M

r
ij i x t uH x t u r

ij i
( )( )� ( ) , , ,[ � ( ) ]1

ãäå Nu i x t u

j

n

t

M

i ij i

it

, [ � ( ) ]

�

� 
��
�� 1

11

, à H x( ) — ýìïèðè÷åñêàÿ ôóíêöèÿ ðàñïðåäåëåíèÿ íåíóëåâûõ ïðåâû-

øåíèé( )� ( ) , , . . . , ; , . . . , �[ � ( ) ]x t u t M j nij i x t u itij i
� � �1 1 1 , òî ïîëó÷èì ÂÂÌ-îöåíêè äëÿ ïàðàìåòðîâ� i è � i .

Â ñòàòüå [Hosking, Wallis (2007)] ïîêàçàíî, ÷òî ïðè � i �0 ÂÂÌ-îöåíêà íè÷åì íå óñòóïàåò
àëüòåðíàòèâíîé îöåíêå, ïîëó÷åííîé ìåòîäîì ìàêñèìóìà ïðàâäîïîäîáèÿ.
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Â ñòàòüå [Rachedi, Fantazzini (2008)] ïàðàìåòð ÎÐÏ � i îöåíèâàåòñÿ òàêæå ñ ïîìîùüþ îöåí-

êè Õèëëà (äëÿ áîëåå äåòàëüíîé èíôîðìàöèè îá ýòîé íåïàðàìåòðè÷åñêîé îöåíêå ñì. [Cruz
(2002)]). ×òîáû âûäåëèòü íàèëó÷øóþ ïðîöåäóðó îöåíèâàíèÿ ïàðàìåòðà � i , ãàðàíòèðóþùóþ
óñòîé÷èâîñòü åãî îöåíîê, ìû âû÷èñëèëè îöåíêè � i äëÿ ðàçíûõ ïîðîãîâûõ óðîâíåé. Êàê âèä-
íî èç ðèñ. 3, ðåçóëüòàòû ýìïèðè÷åñêîãî àíàëèçà äëÿ îöåíêè � i óêàçûâàþò íà ïðåèìóùåñòâî
ÂÂÌ-ìåòîäà íàä ìåòîäîì ìàêñèìóìà ïðàâäîïîäîáèÿ (ÌÌÏ) è îöåíêîé Õèëëà. Îòìåòèì óñ-
òîé÷èâîñòü ÂÂÌ-îöåíêè äëÿ ðàçëè÷íûõ ïîðîãîâûõ çíà÷åíèé ui .

3.5.3. Ñìåøèâàíèå ìåòîäîì Ìîíòå-Êàðëî

Ïîñëå òîãî êàê ïîñòðîåíû ìîäåëü ÷àñòîòû âîçíèêíîâåíèÿ óáûòêîâ è ìîäåëü âåëè÷èíû
óáûòêà, íåîáõîäèìî èõ ñ ì å ø à ò ü ñ ïîìîùüþ ìåòîäà Ìîíòå-Êàðëî, ÷òîáû ñìîäåëèðîâàòü
íîâóþ ñåðèþ àãðåãèðîâàííûõ óáûòêîâ. Òîãäà ïðè áîëüøîì êîëè÷åñòâå äàííûõ ìû ñìîæåì
âû÷èñëèòü òàêèå ìåðû ðèñêà, êàê ÃÏ è ÑÎÏ.

Ðàçóìíî ïðåäïîëîæèòü, ÷òî ñëó÷àéíûå âåëè÷èíû X t X ti init1( ), . . . , ( ) (X tij ( ) — j-é óáûòîê
i-ãî ïåðåñå÷åíèÿ â ïåðèîä t) îäèíàêîâî ðàñïðåäåëåíû. Îáîçíà÷èì F x P X t xXt ij( ) ( )( )� � .

Ôóíêöèÿ ðàñïðåäåëåíèÿ ñëó÷àéíîé ñóììû S X t X t X tit i i init
� � � �1 2( ) ( ) . . . ( ) ðàâíà

F x P S x

p P S x n

p F

S it

n it it

n

n Xt

it

it

it

it

( ) ( )

( | )

� � �

� � �

�

�

�

�
0

* ( ),n

n

it

it

x
�

�

�
0

ãäå FXt
nit* ( )� — ñâåðòêà ôóíêöèé ðàñïðåäåëåíèÿ ñëó÷àéíûõ âåëè÷èí X t X ti init1( ), . . . , ( ).

Д
еа

н
Ф

ан
та

ц
ц

и
н

и

� Консультации
103

Ðèñ. 3. Ñðàâíèòåëüíûé àíàëèç îöåíêè, ïîëó÷åííîé ìåòîäîì ìàêñèìóìà ïðàâäîïîäîáèÿ, ÂÂÌ-îöåíêè è îöåíêè Õèëëà



Ñëåäîâàòåëüíî, ôóíêöèÿ ðàñïðåäåëåíèÿ ñìåñè ÷àñòîò è âåëè÷èí óáûòêîâ ðàâíà ñóììå
ñâåðòîê ôóíêöèé ðàñïðåäåëåíèÿ âåëè÷èí óáûòêîâ. Îòñþäà ïîëó÷àåì, ÷òî ïëîòíîñòü ñ.â. S it

ðàâíà

f x p f xS n

n

Xt
n

it it

it

it( ) ( ).*�
�

�

�
0

Îäíàêî ïîëó÷åíèå àíàëèòè÷åñêîãî ïðåäñòàâëåíèÿ äëÿ ðàñïðåäåëåíèÿ FS it
— âû÷èñëè-

òåëüíî âåñüìà ñëîæíàÿ (èíîãäà íåðàçðåøèìàÿ) çàäà÷à. Â ñèëó ýòîãî ìû ïðåäïî÷èòàåì ïðè-
áëèæàòü ýòî ðàñïðåäåëåíèå ìåòîäîì Ìîíòå-Êàðëî.

Â ïðåäïîëîæåíèè íåçàâèñèìîñòè îïåðàöèîííûõ óáûòêîâ ïðèâåäåì ïîäðîáíîå îïèñà-
íèå ïðîöåäóðû ìîäåëèðîâàíèÿ ÃÏ è ÑÎÏ ñóììàðíûõ îïåðàöèîííûõ óáûòêîâ ñ ïîìî-

ùüþ ìåòîäà Ìîíòå-Êàðëî:

1. Îöåíèì ìàðãèíàëüíóþ ôóíêöèþ ðàñïðåäåëåíèÿ óáûòêà F xS it
( ) äëÿ êàæäîãî òèïà ðèñêî-

âîãî ñîáûòèÿ i, i R� 1, ,� , ñëåäóþùèì îáðàçîì:

(a) Â ñîîòâåòñòâèè ñ ôóíêöèåé ðàñïðåäåëåíèÿ ÷àñòîòû óáûòêîâ i-ãî òèïà ðèñêà (ïóàññî-
íîâñêîå èëè îòðèöàòåëüíîå áèíîìèàëüíîå ðàñïðåäåëåíèå) ñãåíåðèðóåì ñëó÷àéíóþ âåëè-
÷èíó nit (îáîçíà÷èì ñãåíåðèðîâàííîå çíà÷åíèå ÷åðåç �nit ).

(b) Èç ôóíêöèè ðàñïðåäåëåíèÿ âåëè÷èíû óáûòêà i-ãî òèïà ðèñêà (ýêñïîíåíöèàëüíîå ðàñ-
ïðåäåëåíèå, ðàñïðåäåëåíèå Ïàðåòî, ãàììà-ðàñïðåäåëåíèå, ÎÐÏ) ñãåíåðèðóåì ñëó÷àéíóþ
âåëè÷èíó x ij (îáîçíà÷èì ñãåíåðèðîâàííîå çíà÷åíèå ÷åðåç � , , . . . , �x j nij it� 1 ).

(c) Ïðîñóììèðîâàâ �nit çíà÷åíèé, ñãåíåðèðîâàííûõ íà ïðåäûäóùåì øàãå, âû÷èñëèì ñìî-
äåëèðîâàííûé ñóììàðíûé óáûòîê òèïà i.

(d) Ïîâòîðèì øàãè (a)–(c) N = 100 000 ðàç.
(e) Îòñîðòèðîâàâ ïî âîçðàñòàíèþ 100 000 çíà÷åíèé ñóììàðíûõ óáûòêîâ, ïîëó÷åííûõ

íà ïðåäûäóùåì øàãå, ñãåíåðèðóåì ôóíêöèþ ðàñïðåäåëåíèÿ ñóììàðíîãî óáûòêà i-ãî òèïà
F xS it

( ).

2. Äëÿ êàæäîãî òèïà ðèñêîâîãî ñîáûòèÿ i, èñïîëüçóÿ ñãåíåðèðîâàííóþ ôóíêöèþ ðàñïðå-
äåëåíèÿ ñóììàðíîãî óáûòêà F xS it

( ), âû÷èñëèì ÃÏ è ÑÎÏ íåîáõîäèìîãî äîâåðèòåëüíîãî
óðîâíÿ.

3. Íàêîíåö, âû÷èñëèì ñîâîêóïíóþ(îå) ÃÏ (ÑÎÏ) êàê ñóììó âñåõ ÃÏ (ÑÎÏ) äëÿ êàæäîãî òèïà
ðèñêîâîãî ñîáûòèÿ i.

3.6. Êàíîíè÷åñêàÿ àãðåãàöèÿ ñ ïîìîùüþ êîïóëà-ôóíêöèé

Äëÿ ôèíàíñîâûõ îðãàíèçàöèé, íå ñïîñîáíûõ îöåíèòü çàâèñèìîñòè ìåæäó ÒÑ (èëè ÁÍ),
Âòîðîå Áàçåëüñêîå ñîãëàøåíèå òðåáóåò ðåàëèçàöèè âåñüìà êîíñåðâàòèâíîãî ïîäõîäà. Âìå-
ñòå ñ òåì, ñâÿçü ìåæäó ñóììàðíûìè îïåðàöèîííûìè óáûòêàìè ðàçëè÷íûõ ÁÍ îòíþäü íå îïè-
ñûâàåòñÿ êîìîíîòîííîé çàâèñèìîñòüþ. Ýòî îáñòîÿòåëüñòâî ïðåäîñòàâëÿåò íàì øèðîêèå
âîçìîæíîñòè äèâåðñèôèêàöèè è ïîëó÷åíèÿ ìåíüøåãî ïî âåëè÷èíå è áîëåå ýôôåêòèâíîãî
ðåçåðâíîãî êàïèòàëà.

Â ýòîì ðàçäåëå ðàññìîòðèì, êàê ìîæåò áûòü èñïîëüçîâàíà êîïóëà-ôóíêöèÿ äëÿ îïèñàíèÿ
ñòðóêòóðû çàâèñèìîñòè ìåæäó ñóììàðíûìè óáûòêàìè( )S it i

R
�1. Îòìåòèì, ÷òî åå èñïîëüçîâàíèå
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ïðèâîäèò ê óìåíüøåíèþ âåëè÷èíû ïîëíîé ÃÏ (ñì. [Di Clemente, Romano (2004)], [Fantazzini,
Dalla Valle et al. (2007)], [Fantazzini (2008a)]).

Òåîðåìà Øêëÿðà (ñì. [Sklar (1959)]) óòâåðæäàåò, ÷òî ñîâìåñòíîå ðàñïðåäåëåíèå H âåêòîðà
ñóììàðíûõ óáûòêîâ S it , i R t M� �1 1, . . . , ; , . . . , , ìîæåò áûòü ïðåäñòàâëåíî êàê êîïóëà-ôóíêöèÿ
îò ìàðãèíàëüíûõ ôóíêöèé ðàñïðåäåëåíèÿ êîìïîíåíò âåêòîðà:

P S x S x H x x C F x Ft Rt R R S t
( , .. ., ) ( , . . ., ) ( ), . . .,(1 1 1 11

� � � � S RR t
x( ) ,) (11)

ãäå FS it
( )� — ôóíêöèÿ ðàñïðåäåëåíèÿ ñëó÷àéíîé âåëè÷èíû S it ; C ( )� — êîïóëà-ôóíêöèÿ.

Êàíîíè÷åñêàÿ àãðåãàöèÿ ñ ïîìîùüþ êîïóëà-ôóíêöèé ïðåäïîëàãàåò àãðåãàöèþ óáûòêîâ çà
êàêîé-òî âðåìåííîé ïåðèîä, ïîñëå ÷åãî îöåíèâàåòñÿ çàâèñèìîñòü ýòèõ ñóììàðíûõ óáûòêîâ
S it , i R� 1, . . . , , ñ ïîìîùüþ êîïóëà-ôóíêöèè. Òàêèì îáðàçîì, ìû ìîæåì èçó÷àòü íåäåëüíûå, ìå-
ñÿ÷íûå èëè ãîäîâûå ñóììàðíûå óáûòêè â çàâèñèìîñòè îò èíôîðìàöèè, ïðåäñòàâëåííîé
â áàçå äàííûõ ïî îïåðàöèîííûì óáûòêàì, è îò ïîñòàâëåííûõ çàäà÷.

Äëÿ îïèñàíèÿ çàâèñèìîñòè ñóììàðíûõ óáûòêîâ îáû÷íî èñïîëüçóþò ëèáî íîðìàëüíóþ
êîïóëà-ôóíêöèþ, ëèáî T-êîïóëà-ôóíêöèþ, ïëîòíîñòè êîòîðûõ ïðåäñòàâëåíû íèæå. Òàê, äëÿ
íîðìàëüíîé êîïóëà-ôóíêöèè

� �
c u uNormal

n( , .. . , ) exp ( )
/1 1 2

11 1

2
� � � �

�
	





�

�


�

�
�� �I , (12)

ãäå � � �( , . . . , )x x n1 ; u xi i� �( ), �( )� — ãàóññîâñêàÿ ôóíêöèÿ ðàñïðåäåëåíèÿ, �� �1( ) — îáîá-
ùåííîå îáðàùåíèå4 ãàóñcîâñêîãî ðàñïðåäåëåíèÿ; � — êîððåëÿöèîííàÿ ìàòðèöà; I — åäè-
íè÷íàÿ ìàòðèöà ðàçìåðà n.

Äëÿ T-êîïóëà-ôóíêöèè èìååì

� �c u u

n

Student s

n

� �
�

��
	





�

�


�
	





( , .. ., )
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1

1 2 2
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�
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�
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�
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��
	





�

�


�

�
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�
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�
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1

1
2
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1
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�
��

	







�

�



�
�

	







�

�



� �
�

�
�

� �

�

�

�

�

�
n

i

i

n

�

�
1

, (13)

ãäå � � �( , . . . , )x xn1 ; u t xi i� � ( ), t � ( )� — t-ðàñïðåäåëåíèå c � ñòåïåíÿìè ñâîáîäû, t �
� �1( ) — îáîá-

ùåííîå îáðàùåíèå t-ðàñïðåäåëåíèÿ c � ñòåïåíÿìè ñâîáîäû; � — êîððåëÿöèîííàÿ ìàò-
ðèöà.

Îáå ýòè êîïóëà-ôóíêöèè ïðèíàäëåæàò êëàññó ýëëèïòè÷åñêèõ êîïóëà-ôóíêöèé (äëÿ áîëåå
ïîäðîáíîé èíôîðìàöèè ñì. [Cherubini, Luciano (2002)]). Àëüòåðíàòèâíûì êëàññó ýëëèïòè÷å-
ñêèõ êîïóëà-ôóíêöèé ÿâëÿåòñÿ êëàññ àðõèìåäîâûõ êîïóëà-ôóíêöèé. Îäíàêî èñïîëüçîâàíèå
ïðåäñòàâèòåëåé ýòîãî êëàññà èìååò ñóùåñòâåííîå îãðàíè÷åíèå: òàêèå êîïóëà-ôóíêöèè ìî-
äåëèðóþò òîëüêî ïîëîæèòåëüíóþ çàâèñèìîñòü (èëè òîëüêî ÷àñòè÷íóþ îòðèöàòåëüíóþ çàâè-
ñèìîñòü), â òî âðåìÿ êàê èõ ìíîãîìåðíûå îáîáùåíèÿ èìåþò îãðàíè÷åíèÿ íà ïàðàìåòðû äâó-
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4 Eñëè íàì äàíà íåêîòîðàÿ ôóíêöèÿ F( )� , òî åå îáîáùåííûì îáðàùåíèåì íàçûâàåòñÿ ôóíêöèÿ
F u y F u� � �1( ) inf{ : ( ) }.y Äàëåå âåçäå ÷åðåç F� �1( ) áóäåì îáîçíà÷àòü îáîáùåííîå îáðàùåíèå ôóíêöèè F( )� .



ìåðíîé çàâèñèìîñòè. Âîò ïî÷åìó àðõèìåäîâû êîïóëà-ôóíêöèè íå èñïîëüçóþòñÿ ïðè îïèñà-
íèè îïåðàöèîííîãî ðèñêà.

Àíàëèòè÷åñêîå ïðåäñòàâëåíèå ìíîãîìåðíîé ôóíêöèè âñåõ ñóììàðíûõ óáûòêîâ S it ñ ïî-
ìîùüþ êîïóëà-ôóíêöèè íåâîçìîæíî, ïîýòîìó íåîáõîäèìî ïðèáëèæåííîå ðåøåíèå, êîòî-
ðîå ìîæíî ïîëó÷èòü, íàïðèìåð, ìåòîäîì Ìîíòå-Êàðëî.

Ïîñëå òîãî êàê îöåíåíû ïàðàìåòðû êîïóëà-ôóíêöèè Ñ è ìàðãèíàëüíûõ ôóíêöèé ðàñïðå-
äåëåíèÿ FS it

, i R� 1, . . . , , ìîäåëèðóåì ìíîãîìåðíûé ñëó÷àéíûé âåêòîð äëèíû R, èìåþùèé
ôóíêöèþ ðàñïðåäåëåíèÿ, ïðåäñòàâèìóþ êàê êîïóëà-ôóíêöèÿ C îò ðàâíîìåðíûõ íà îòðåçêå
[0; 1] ðàñïðåäåëåíèé. Äàëåå, çíà÷åíèå i-é êîìïîíåíòû, i R� 1, . . . , , ïîëó÷åííîãî âåêòîðà çàìå-
íÿåì çíà÷åíèåì ôóíêöèè, îáðàòíîé ê ìàðãèíàëüíîé ôóíêöèè ðàñïðåäåëåíèÿ FS it

ýòîé êîì-
ïîíåíòû. Åñëè ìàðãèíàëüíàÿ ôóíêöèÿ ðàñïðåäåëåíèÿ FS it

, i R� 1, . . . , , îöåíåíà ìåòîäîì
Ìîíòå-Êàðëî, òî ýòà ôóíêöèÿ-îöåíêà ðàçðûâíà (èìååò ñêà÷êè), è ìû äîëæíû èñïîëüçîâàòü
ïîíÿòèå îáîáùåííîãî îáðàùåíèÿ ôóíêöèè. Ïîñëå ÷åãî ïðîñóììèðóåì âñå êîìïîíåíòû ïðå-
îáðàçîâàííîãî âåêòîðà è ïîëó÷èì ñìîäåëèðîâàííûé ñóììàðíûé ïî âñåì ÁÍ è ÒÑ óáûòîê. Íà-
êîíåö, ïîâòîðèì ïîñëåäíèå òðè øàãà áîëüøîå êîëè÷åñòâî ðàç è âû÷èñëèì çíà÷åíèÿ òðåáóå-
ìûõ ìåð ðèñêà (íàïðèìåð, ÃÏ, ÑÎÏ).

Îïèøåì áîëåå ïîäðîáíî ïðîöåäóðó ðàñ÷åòà ðåçåðâíîãî êàïèòàëà:

1. Îöåíèì ìàðãèíàëüíóþ ôóíêöèþ ðàñïðåäåëåíèÿ FS it
ñóììàðíûõ óáûòêîâ i-ãî òèïà çà ïå-

ðèîä t äëÿ êàæäîãî i R� 1, . . . , ñëåäóþùèì îáðàçîì:

(a) Ïîäáåðåì ôóíêöèþ ðàñïðåäåëåíèÿ ÷àñòîòû óáûòêîâ (ïóàññîíîâñêîå èëè îòðèöàòåëü-
íîå áèíîìèàëüíîå ðàñïðåäåëåíèå) è ôóíêöèþ ðàñïðåäåëåíèÿ âåëè÷èíû óáûòêîâ (ýêñïî-
íåíöèàëüíîå ðàñïðåäåëåíèå, ðàñïðåäåëåíèå Ïàðåòî, ãàììà-ðàñïðåäåëåíèå, ÎÐÏ).

(b) Â ñîîòâåòñòâèè ñ ôóíêöèåé ðàñïðåäåëåíèÿ ÷àñòîòû óáûòêîâ i-ãî òèïà ñãåíåðèðóåì ñëó-
÷àéíóþ âåëè÷èíó nit (îáîçíà÷èì ñãåíåðèðîâàííîå çíà÷åíèå ÷åðåç �nit ).

(c) Èç ôóíêöèè ðàñïðåäåëåíèÿ óáûòêà i-ãî òèïà ñãåíåðèðóåì �nit çíà÷åíèé.
(d) Ïðîñóììèðîâàâ �nit çíà÷åíèé, ñãåíåðèðîâàííûõ íà ïðåäûäóùåì øàãå, âû÷èñëèì ñìî-

äåëèðîâàííûé ñóììàðíûé óáûòîê òèïà i.
(e) Ïîâòîðèì øàãè (b)–(d) N = 100 000 ðàç.
(f ) Îòñîðòèðîâàâ ïî âîçðàñòàíèþ 100 000 çíà÷åíèé ñóììàðíûõ óáûòêîâ, ïîëó÷åííûõ

íà ïðåäûäóùåì øàãå, ñãåíåðèðóåì ôóíêöèþ ðàñïðåäåëåíèÿ ñóììàðíîãî óáûòêà i-ãî òèïà
F xS it

( ).

2. Cìîäåëèðóåì ìíîãîìåðíûé âåêòîð ñóììàðíûõ óáûòêîâ S it , i R� 1, . . . , , è îöåíèì êóìóëÿ-
òèâíóþ ôóíêöèþ ðàñïðåäåëåíèÿ ñîâîêóïíîãî óáûòêà ñëåäóþùèì îáðàçîì:

(a) Ïîäáåðåì äëÿ êóìóëÿòèâíûõ ôóíêöèé ðàñïðåäåëåíèÿ ñóììàðíûõ óáûòêîâ FS it
êîïóëà-

ôóíêöèþ Ñ.
(b) Ñãåíåðèðóåì ñëó÷àéíûé ìíîãîìåðíûé âåêòîð ( , . . . , )u uR1 , ôóíêöèÿ ðàñïðåäåëåíèÿ êî-

òîðîãî ïðåäñòàâèìà â âèäå êîïóëà-ôóíêöèè C îò ðàâíîìåðíûõ íà îòðåçêå [0; 1] ðàñïðåäåëå-
íèé.

(c) Âçÿâ F uS iit

�1( ), ïîëó÷èì ñãåíåðèðîâàííûé ñóììàðíûé óáûòîê äëÿ i-ãî ïåðåñå÷åíèÿ,
i R� 1, ,� .
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(d) Ñëîæèâ ñìîäåëèðîâàííûå ñóììàðíûå óáûòêè S it ïî âñåì ïåðåñå÷åíèÿì i i R, , . . . , ,� 1
ïîëó÷èì ñîâîêóïíûé ïî âñåì ÁÍ è ÒÑ óáûòîê.

(e) Ïîâòîðèì øàãè (b)–(d) N = 100 000 ðàç.
(f ) Îòñîðòèðîâàâ ïî âîçðàñòàíèþ 100 000 çíà÷åíèé ñìîäåëèðîâàííûõ ñîâîêóïíûõ óáûò-

êîâ, ïîëó÷åííûõ íà ïðåäûäóùåì øàãå, ñãåíåðèðóåì ôóíêöèþ ðàñïðåäåëåíèÿ ñîâîêóïíîãî
ïî âñåì ÁÍ è ÒÑ óáûòêà.

3. Âû÷èñëèì ÃÏ (èëè ÑÎÏ):

(a) ÃÏ 99%-ãî äîâåðèòåëüíîãî óðîâíÿ ðàâíà 1000-ìó ýëåìåíòó óïîðÿäî÷åííîé ïî âîçðàñ-
òàíèþ ïîñëåäîâàòåëüíîñòè 100 000 çíà÷åíèé ñîâîêóïíûõ óáûòêîâ (ñì. øàã 2.(f ));

(b) ÑÎÏ 99%-ãî äîâåðèòåëüíîãî óðîâíÿ ðàâíî ñðåäíåìó ïåðâûõ 1000 ýëåìåíòîâ óïîðÿ-
äî÷åííîé ïî âîçðàñòàíèþ ïîñëåäîâàòåëüíîñòè 100 000 çíà÷åíèé ñîâîêóïíûõ óáûòêîâ
(ñì. øàã 2.(f )).

3.7. Ïóàññîíîâñêàÿ ìîäåëü øîêîâ

Â ýòîì ðàçäåëå ìû ïðåäñòàâèì ìîäåëü àãðåãàöèè, ïðåäëîæåííóþ â ðàáîòàõ [Lindskog,
McNeil (2003)], [Embrechts, Puccetti (2007)] è [Fantazzini, Dalla Valle et al. (2008)], â êîòîðîé ìî-
äåëèðóåòñÿ çàâèñèìîñòü êàê ìåæäó ñóììàðíûìè óáûòêàìè, òàê è, ñ ïîìîùüþ ïóàññîíîâñêî-
ãî ïðîöåññà, ìåæäó ÷àñòîòàìè óáûòêîâ ðàçíîãî òèïà.

Ïðåäïîëîæèì, ÷òî ìû èìååì m ðàçíûõ òèïîâ øîêîâ èëè ñîáûòèé. Îáîçíà÷èì ÷åðåç nt
e ,

e m� 1, . . . , , ïóàññîíîâñêèé ïðîöåññ ñ èíòåíñèâíîñòüþ 2e , îïèñûâàþùèé êîëè÷åñòâî ðåàëè-
çîâàííûõ ñîáûòèé òèïà e íà ïðîìåæóòêå âðåìåíè (0; t]. Äàëåå, ïðåäïîëîæèì, ÷òî ýòè ïðîöåñ-
ñû íåçàâèñèìû. Ðàññìîòðèì óáûòêè R ðàçëè÷íûõ òèïîâ, è ïóñòü nit , i R� 1, . . . , , îáîçíà÷àåò ÷àñ-
òîòó óáûòêîâ i-ãî òèïà íà ïðîìåæóòêå âðåìåíè (0; t].

Äëÿ r-é ðåàëèçàöèè ñîáûòèÿ òèïà e îïðåäåëèì áåðíóëëèåâñêóþ ñëó÷àéíóþ âåëè÷èíó I ir

e ,
êîòîðàÿ ðàâíà åäèíèöå, åñëè ìû íàáëþäàåì óáûòîê òèïà i, è íóëþ — â ïðîòèâíîì ñëó÷àå.
Âåêòîðû

� r
e

r
e

Rr
e� �( , .. ., ) ,I I1 r nt

e�1, ..., ,

ïðåäïîëàãàþòñÿ íåçàâèñèìûìè è îäèíàêîâî ðàñïðåäåëåííûìè, èìåþùèìè ìíîãîìåðíîå
ðàñïðåäåëåíèå Áåðíóëëè5. Äðóãèìè ñëîâàìè, êàæäîå íîâîå ñîáûòèå äàåò íîâóþ íåçàâèñè-
ìóþ âîçìîæíîñòü âîçíèêíîâåíèÿ óáûòêîâ, íî ôèêñèðîâàííîìó ñîáûòèþ îòâå÷àþò áåðíóë-
ëèåâñêèå ñëó÷àéíûå âåëè÷èíû, õàðàêòåðèçóþùèå ðåàëèçàöèþ óáûòêîâ òîãî èëè èíîãî òèïà,
êîòîðûå ìîãóò áûòü çàâèñèìûìè. Ôîðìà çàâèñèìîñòè îïðåäåëÿåòñÿ ñïåöèôèêàöèåé ìíîãî-
ìåðíîãî ðàñïðåäåëåíèÿ Áåðíóëëè, à íåçàâèñèìîñòü ýòèõ ñëó÷àéíûõ âåëè÷èí — ÷àñòíûé
ñëó÷àé ýòîé ñïåöèôèêàöèè.

Â ñîîòâåòñòâèè ñ ïóàññîíîâñêîé ìîäåëüþ øîêîâ, ÷àñòîòà óáûòêîâ i-ãî òèïà nit èìååò
ïóàññîíîâñêîå ðàñïðåäåëåíèå, ïîñêîëüêó îíà îáðàçóåòñÿ â ðåçóëüòàòå ñóïåðïîçèöèè m íå-
çàâèñèìûõ ïóàññîíîâñêèõ ïðîöåññîâ, ïîðîæäåííûõ m òèïàìè îïðåäåëÿþùèõ ñîáûòèé.
Ðàñïðåäåëåíèå âåêòîðà ( , . . . , )n nt Rt1 áóäåì íàçûâàòü ìíîãîìåðíûì ïóàññîíîâñêèì ðàñïðåäå-
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5 Ðàñïðåäåëåíèå ñëó÷àéíîãî âåêòîðà ( , . . . , )I I1 N , i-ÿ êîìïîíåíòà êîòîðîãî ïðèíèìàåò çíà÷åíèå 0 èëè 1, i N�1, . . . , ,
áóäåì íàçûâàòü ìíîãîìåðíûì ðàñïðåäåëåíèåì Áåðíóëëè.



ëåíèåì. Îäíàêî ñóììàðíîå ÷èñëî óáûòêîâ — ýòî íå îáû÷íûé, à ñëîæíûé ïóàññîíîâñêèé
ïðîöåññ:

nt ir
e

i

R

r

n

e

m t
e

�
���
��� I

111

.

Â êàæäîì i-ì ïåðåñå÷åíèè ÁÍ/ÒÑ øîêè âûçûâàþò óáûòêè X r nir
e

t
e, , . . . ,� 1 , ãäå X ir

e — âçàèìíî
íåçàâèñèìûå îäèíàêîâî ðàñïðåäåëåííûå ñëó÷àéíûå âåëè÷èíû ñ ôóíêöèåé ðàñïðåäåëåíèÿ
Fit è íåçàâèñèìûå îò nt

e .
Êàê ìîæíî ïîíÿòü èç ïðåäûäóùèõ ðàññóæäåíèé, êëþ÷åâîé ìîìåíò ýòîãî ïîäõîäà — èäåí-

òèôèêàöèÿ m îïðåäåëÿþùèõ ïóàññîíîâñêèõ ïðîöåññîâ. Ê ñîæàëåíèþ, ýòà îáëàñòü èññëåäîâà-
íèÿ âîçíèêëà ñîâñåì íåäàâíî è òðåáóåò áîëåå äåòàëüíîãî èçó÷åíèÿ. Ïðîñòûì ïîäõîäîì
èäåíòèôèêàöèè m îïðåäåëÿþùèõ ïðîöåññîâ ñ R òèïàìè ðèñêîâ ÿâëÿåòñÿ ïîäõîä, àíàëîãè÷-
íûé ñòàíäàðòíîìó ÐÓ-ïîäõîäó. Õîòÿ ïîëîæèòåëüíàÿ/îòðèöàòåëüíàÿ çàâèñèìîñòü6 êàê ìåæäó
øîêàìè( )nit , òàê è ìåæäó âåëè÷èíàìè ñóììàðíûõ óáûòêîâ( )S ij äîïóñêàåòñÿ, ÷èñëî øîêîâ è âå-
ëè÷èíû óáûòêîâ ïðåäïîëàãàþòñÿ íåçàâèñèìûìè:

H x x C F x F xn n R
f

n n Rt Rt t R t1 11 1, . . . , ( , . . . , ) ( ), . . . , ( ) ,( )�

H x x C F x F x

H

S S R
S

S S R

n

t Rt t R t1 11 1, , ( , . . . , ) ( ), . . . , ( ) ,( )� �

1 1t Rt t R tn S SH, . . . , , , ,N �

ãäå Hn nt R t1 , . . . , ( )8 — ôóíêöèÿ ðàñïðåäåëåíèÿ ñëó÷àéíîãî âåêòîðà ( , . . . , )n nt Rt1 , Fnit
— ôóíêöèÿ ðàñ-

ïðåäåëåíèÿ ñëó÷àéíîé âåëè÷èíû nit , à C f( )8 — êîïóëà-ôóíêöèÿ ìíîãîìåðíîé ôóíêöèè ðàñ-
ïðåäåëåíèÿ Hn nt Rt1 , . . . , ; HS St Rt1 , . . . , ( )8 — ôóíêöèÿ ðàñïðåäåëåíèÿ ñëó÷àéíîãî âåêòîðà ( , . . . , )S St Rt1 ,
FS it

— ôóíêöèÿ ðàñïðåäåëåíèÿ ñëó÷àéíîé âåëè÷èíû S it , à C S( )8 — êîïóëà-ôóíêöèÿ ìíîãîìåð-
íîé ôóíêöèè ðàñïðåäåëåíèÿ HS St Rt1 , . . . , ; çíàê N îáîçíà÷àåò íåçàâèñèìîñòü ñëó÷àéíûõ âåêòîðîâ.

Åñëè æå âìåñòî ñóììàðíîãî óáûòêà çà ïåðèîä ìû èñïîëüçóåì ñðåäíèé óáûòîê çà ïåðèîä
(ò. å. s it âìåñòî S it ), òî

H x x C F x F xn n R
f

n n Rt Rt t R t1 11 1, . . . , ( , . . . , ) ( ), . . . , ( ) ,( )�

H x x C F x F x

H

s s R
s

s s R

n

t Rt t R t1 11 1, , ( , . . . , ) ( ), . . . , ( ) ,( )� �

1 1t Rt t R tn s sH, . . . , , , ,N �

ãäå Hs st Rt1 ,. . . , ( )8 — ôóíêöèÿ ðàñïðåäåëåíèÿ ñëó÷àéíîãî âåêòîðà ( , . . . , )s st Rt1 , Fs it
( )8 — ôóíêöèÿ ðàñ-

ïðåäåëåíèÿ ñëó÷àéíîé âåëè÷èíû s it , à C s ( )8 — êîïóëà-ôóíêöèÿ ìíîãîìåðíîé ôóíêöèè ðàñ-
ïðåäåëåíèÿ Hs st Rt1 ,. . . , .

Ïðèâåäåì ïðîöåäóðó ðåàëèçàöèè ýòîãî ïîäõîäà:

1. Äëÿ êàæäîãî ïåðåñå÷åíèÿ ÁÍ/ÒÑ ïîäáåðåì ôóíêöèþ ðàñïðåäåëåíèÿ ÷àñòîòû óáûòêîâ
è ôóíêöèþ ðàñïðåäåëåíèÿ âåëè÷èíû óáûòêîâ, êàê ýòî äåëàëîñü ïðè ñòàíäàðòíîì ÐÓ-ïîäõîäå.
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6 Ñëó÷àéíûå âåëè÷èíû X1, X 2 íàçûâàþòñÿ ïîëîæèòåëüíî çàâèñèìûìè, åñëè

P X x X x P X x P X x( , ) ( ) ( ),1 1 2 2 1 1 2 2  �  

ñîîòâåòñòâåííî, îòðèöàòåëüíî çàâèñèìûìè, åñëè

P X x X x P X x P X x( , ) ( ) ( ).1 1 2 2 1 1 2 2  �  



2. Ïîäáåðåì äëÿ ôóíêöèè ðàñïðåäåëåíèÿ âåêòîðà ÷àñòîò óáûòêîâ ( , . . . , )n nt Rt1 êîïóëà-
ôóíêöèþ C f (ñì. äîïîëíåíèå ê ýòîìó ðàçäåëó).

3. Îöåíèì ìàðãèíàëüíûå ôóíêöèè ðàñïðåäåëåíèÿ FS it
ñóììàðíûõ óáûòêîâ i-ãî òèïà,

i R� 1, . . . , , çà ïåðèîä t ñëåäóþùèì îáðàçîì:

(a) Ñãåíåðèðóåì ñëó÷àéíûé âåêòîð u u uf
t

f
Rt
f� ( , . . . , )1 , ôóíêöèÿ ðàñïðåäåëåíèÿ êîòîðîãî

ïðåäñòàâèìà â âèäå êîïóëà-ôóíêöèè C f îò ðàâíîìåðíûõ íà îòðåçêå [0; 1] ðàñïðåäåëåíèé.
(b) Âçÿâ F un it

f

it

�1( ), ïîëó÷èì ñãåíåðèðîâàííûé âåêòîð ÷àñòîò óáûòêîâ ( , . . . , )n nt Rt1 , îïèñûâàþ-
ùèé ÷èñëî íàáëþäàåìûõ óáûòêîâ êàæäîãî èç R òèïîâ ðèñêà (îáîçíà÷èì ýòîò âåêòîð ÷åðåç
( � , . . . , � )n nt Rt1 ).

(c) Äëÿ êàæäîãî òèïà ðèñêà i, i R� 1, . . . , , ñãåíåðèðóåì �nit çíà÷åíèé èç ôóíêöèè ðàñïðåäåëå-
íèÿ óáûòêà i-ãî òèïà.

(d) Ïðîñóììèðîâàâ äëÿ êàæäîãî òèïà ðèñêà i, i R� 1, . . . , , �nit çíà÷åíèé, ñãåíåðèðîâàííûõ
íà ïðåäûäóùåì øàãå, âû÷èñëèì ñìîäåëèðîâàííûé ñóììàðíûé óáûòîê òèïà i.

(e) Ïîâòîðèì øàãè (a)–(d) N = 100 000 ðàç.
(f ) Äëÿ êàæäîãî òèïà ðèñêà i, i R� 1, . . . , , îòñîðòèðîâàâ ïî âîçðàñòàíèþ 100 000 çíà÷åíèé

ñóììàðíûõ óáûòêîâ, ïîëó÷åííûõ íà ïðåäûäóùåì øàãå, ñãåíåðèðóåì ôóíêöèþ ðàñïðåäåëå-
íèÿ ñóììàðíîãî óáûòêà F xS i t

( ).

4. Ïîäáåðåì äëÿ ôóíêöèé ðàñïðåäåëåíèÿ âåêòîðà ñóììàðíûõ óáûòêîâ ( , . . . , )S St Rt1 êîïóëà-
ôóíêöèþ C S .

5. Ñãåíåðèðóåì ñëó÷àéíûé âåêòîð u u uS S
R
S� ( , . . . , )1 , ôóíêöèÿ ðàñïðåäåëåíèÿ êîòîðîãî

ïðåäñòàâèìà â âèäå êîïóëà-ôóíêöèè C S îò ðàâíîìåðíûõ íà îòðåçêå [0; 1] ðàñïðåäåëåíèé.
6. Âçÿâ âåêòîð( )( ), . . . , ( )F u F uS

S
S R

S

t R t1

1
1

1� � , ïîëó÷èì ñãåíåðèðîâàííûé âåêòîð ñóììàðíûõ óáûòêîâ.
7. Ïîâòîðèì ïðåäûäóùèå øàãè N = 100 000 ðàç.

Òàêèì îáðàçîì ìîæíî ñìîäåëèðîâàòü íîâûå âåêòîðû ñóììàðíûõ óáûòêîâ, êîòîðûå çàòåì
ìîãóò áûòü èñïîëüçîâàíû äëÿ âû÷èñëåíèÿ ìåð ðèñêà ñîâîêóïíîãî óáûòêà (íàïðèìåð, ÃÏ
è ÑÎÏ).

Äîïîëíåíèå: îöåíêà êîïóëà-ôóíêöèé ìíîãîìåðíûõ ôóíêöèé ðàñïðåäåëåíèÿ

ñ äèñêðåòíûìè ìàðãèíàëüíûìè ôóíêöèÿìè ðàñïðåäåëåíèÿ.

Ñîãëàñíî ðåçóëüòàòàì, ïðåäñòàâëåííûì â ðàáîòå [Sklar (1959)], â ñëó÷àå, åñëè íåêîòîðûå
ìàðãèíàëüíûå ôóíêöèè ìíîãîìåðíîé ôóíêöèè ðàñïðåäåëåíèÿ ä è ñ ê ð å ò í û (êàê â íàøåì
ñëó÷àå), òî êîïóëà-ôóíêöèÿ äëÿ òàêîãî ðàñïðåäåëåíèÿ îïðåäåëåíà íå åäèíñòâåííûì îáðà-
çîì. Äëÿ ïðåîäîëåíèÿ ýòîé ïðîáëåìû áûëî ïðåäëîæåíî äâà ìåòîäà. Ïåðâûé ìåòîä, îïèñàí-
íûé â ðàáîòå [Cameron, Li et al. (2004)], îñíîâàí íà êîíå÷íî-ðàçíîñòíîé àïïðîêñèìàöèè ïðî-

èçâîäíûõ êîïóëà-ôóíêöèè:

f x x C F x F xn n X X nn
( , .. . , ) . ( ), . . . , ( ) ,( )1 1 11

�5 GG5

ãäå FX i
( )8 — ôóíêöèÿ ðàñïðåäåëåíèÿ ñëó÷àéíîé âåëè÷èíû X i , i n� 1, . . . , ; C ( )8 — êîïóëà-

ôóíêöèÿ; 5 k , k n� 1, . . . , , îáîçíà÷àåò k-þ êîìïîíåíòó ðàçíîñòíîãî îïåðàòîðà ïåðâîãî ïîðÿä-
êà, êîòîðàÿ îïðåäåëÿåòñÿ ñëåäóþùèì îáðàçîì:

5 k X X k X n XC F x F x F x C F x
k n

( ) (( ),.. . , ( ),. . . , ( ) ( ),.. .
1 11 1� , ( ),. . . , ( ) ( ),.. . , ( ),. . . ,) (F x F x C F x F xX k X n X X kk n k

� �
1 1 1 F xX nn

( ) .)
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Âòîðîé ìåòîä — ýòî ìåòîä «îíåïðåðûâíèâàíèÿ», ïðåäëîæåííûé â ðàáîòàõ [Stevens
(1950)], [Denuit, Lambert (2005)]. Ýòîò ìåòîä îñíîâàí íà ãåíåðàöèè èñêóññòâåííûõ ñëó÷àéíûõ
âåëè÷èí X X n1

* *, . . . , , ïîëó÷àþùèõñÿ ïóòåì ïðèáàâëåíèÿ íåçàâèñèìûõ ñëó÷àéíûõ âåëè÷èí
u un1, . . . , (êàæäàÿ èç êîòîðûõ èìååò ðàâíîìåðíîå ðàñïðåäåëåíèå íà îòðåçêå [0; 1]) ê äèñêðåò-
íûì ñëó÷àéíûì âåëè÷èíàì X Xn1, . . . , . Îòìåòèì, ÷òî òàêîé ìåòîä íå ìåíÿåò çíà÷åíèå ìåðû ñî-
ãëàñîâàííîñòè ìåæäó ïåðåìåííûìè7.

Ýìïèðè÷åñêèå èññëåäîâàíèÿ ïîêàçûâàþò, ÷òî ìàêñèìèçàöèÿ ôóíêöèè ïðàâäîïîäîáèÿ
ñ ìàðãèíàëüíûìè äèñêðåòíûìè ðàñïðåäåëåíèÿìè ÷àñòî ïðèâîäèò ê âû÷èñëèòåëüíûì òðóä-
íîñòÿì, ÿâëÿþùèìñÿ ñëåäñòâèåì îòñóòñòâèÿ ñõîäèìîñòè àëãîðèòìà ìàêñèìèçàöèè. Â òàêèõ
ñëó÷àÿõ ìîæåò îêàçàòüñÿ ïîëåçíûì ñíà÷àëà èñïîëüçîâàòü äèñêðåòíûå ñëó÷àéíûå âåëè÷èíû
X X n1

* *, . . . , , à çàòåì ìîäåëü, îñíîâàííóþ íà êîïóëà-ôóíêöèÿõ äëÿ íåïðåðûâíûõ ñëó÷àéíûõ âå-
ëè÷èí. Âîò ïî÷åìó ìû ðåêîìåíäóåì ïîëàãàòüñÿ íà âòîðîé ìåòîä.

3.8. Áàéåñîâñêèé ïîäõîä: áàéåñîâñêèå ìàðãèíàëüíûå ôóíêöèè è êîïóëà-ôóíêöèè

â çàäà÷àõ óïðàâëåíèÿ îïåðàöèîííûì ðèñêîì

Â ñâÿçè ñ îòíîñèòåëüíî íåäàâíèì âîçíèêíîâåíèåì ïîíÿòèé îïåðàöèîííîãî ðèñêà
è óïðàâëåíèÿ îïåðàöèîííûì ðèñêîì ñóùåñòâåííûì îãðàíè÷åíèåì óñîâåðøåíñòâîâàííûõ
ìîäåëåé èçìåðåíèÿ ðèñêà (ÓÌÈÐ-ïîäõîä) ÿâëÿåòñÿ íàëè÷èå íåòî÷íûõ äàííûõ èëè/è èõ ìà-
ëîå êîëè÷åñòâî. Ïîñêîëüêó ôèíàíñîâûå ó÷ðåæäåíèÿ ïðèñòóïèëè ê ñáîðó äàííûõ ïî îïåðà-
öèîííûì óáûòêàì âñåãî ëèøü íåñêîëüêî ëåò íàçàä, ýòî äåëàåò çàäà÷ó èññëåäîâàíèÿ îïå-
ðàöèîííûõ ðèñêîâ åùå áîëåå ñëîæíîé. Â ýòîì êîíòåêñòå èñïîëüçîâàíèå áàéåñîâñêèõ ìåòî-
äîâ è ìåòîäîâ ñòîõàñòè÷åñêîãî ìîäåëèðîâàíèÿ — âïîëíå åñòåñòâåííîå ðåøåíèå óêàçàííîé
ïðîáëåìû. Â ñàìîì äåëå, ýòè ìåòîäû ïîçâîëÿþò íàì ñî÷åòàòü êîëè÷åñòâåííóþ èíôîðìàöèþ
(äàííûå ïî îïåðàöèîííûì óáûòêàì, íàêîïëåííûå áàíêîì) è êà÷åñòâåííûå äàííûå (ìíåíèÿ
ýêñïåðòîâ), ó÷èòûâàÿ ôîðìó àïðèîðíîé èíôîðìàöèè. Êðîìå òîãî, ìåòîäû ñòîõàñòè÷åñêîãî
ìîäåëèðîâàíèÿ — ýòî øèðîêî èñïîëüçóåìûé ñòàòèñòè÷åñêèé èíñòðóìåíò, ïîçâîëÿþùèé
ïðåîäîëåòü íåêîòîðûå âû÷èñëèòåëüíûå ïðîáëåìû. Ñî÷åòàíèå îïèñàííûõ ìåòîäîëîãèé
ïðèâîäèò ê ìåòîäàì Ìîíòå-Êàðëî äëÿ öåïåé Ìàðêîâà (ÌÌÊÖÌ), êîòîðûå âêëþ÷àþò â ñåáÿ
îñíîâíûå ïðåèìóùåñòâà êàê áàéåñîâñêèõ ìåòîäîâ, òàê è ìåòîäîâ ñòîõàñòè÷åñêîãî ìîäåëè-
ðîâàíèÿ.

Â ñëåäóþùèõ ðàçäåëàõ ðàññìîòðèì áàéåñîâñêèé ïîäõîä äëÿ ìàðãèíàëüíûõ ôóíêöèé ðàñ-
ïðåäåëåíèÿ óáûòêà, ïðåäëîæåííûé â ðàáîòå [Dalla Valle, Giudici (2008)], è áàéåñîâñêèå
êîïóëà-ôóíêöèè, ïðåäëîæåííûå â ðàáîòå [Dalla Valle (2008)]. Â êîíå÷íîì èòîãå, äëÿ òîãî ÷òî-
áû ïðåäñòàâèòü ïîäõîä ïîëíîãî áàéåñîâñêîãî ìåòà-ðàñïðåäåëåíèÿ äëÿ óïðàâëåíèÿ îïåðà-
öèîííûì ðèñêîì, ìû îáúåäèíèì ýòè äâå ìåòîäîëîãèè.

3.8.1. Áàéåñîâñêèå ìàðãèíàëüíûå ôóíêöèè

Èäåÿ, ëåæàùàÿ â îñíîâå ïîäõîäà, ïðåäëîæåííîãî â ðàáîòå [Dalla Valle, Giudici (2008)], ñî-
ñòîèò â òîì, ÷òîáû îöåíèâàòü ïàðàìåòðû ìàðãèíàëüíûõ ðàñïðåäåëåíèé óáûòêîâ íå òîëüêî
ñ ïîìîùüþ êëàññè÷åñêîãî ïîäõîäà, íî è ñ ïîìîùüþ áàéåñîâñêîãî ïîäõîäà, ñ èñïîëüçîâàíè-
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7 Ìåðîé ñîãëàñîâàííîñòè ñëó÷àéíûõ âåëè÷èí X1, X 2, èìåþùèõ ôóíêöèè ðàñïðåäåëåíèÿ F1 è F2 ñîîòâåòñòâåííî,
íàçûâàþò âåëè÷èíó P X X X X P X X X X( ) ( )(

~
)(

~
) (

~
)(

~
) ,1 1 2 2 1 1 2 20 0� � � � � � � ãäå

~
,
~

X X1 2 — íåçàâèñèìûå ñëó÷àéíûå âåëè-
÷èíû ñ ôóíêöèÿìè ðàñïðåäåëåíèÿ F1 è F2 ñîîòâåòñòâåííî.



åì ìåòîäà Ìîíòå-Êàðëî äëÿ öåïåé Ìàðêîâà. Êàê è ðàíåå, êîíå÷íàÿ öåëü — ïîëó÷èòü ïóòåì
ìîäåëèðîâàíèÿ ôóíêöèþ ðàñïðåäåëåíèÿ ñîâîêóïíîãî óáûòêà è âû÷èñëèòü ìåðó ðèñêà ñîâî-
êóïíîãî óáûòêà.

Ðàññìîòðèì ïîäðîáíî áàéåñîâñêèé ïîäõîä íà äâóõ ïðèìåðàõ:

1) ÷àñòîòà óáûòêîâ ìîäåëèðóåòñÿ ïóàññîíîâñêèì ðàñïðåäåëåíèåì, âåëè÷èíû óáûòêîâ —
ýêñïîíåíöèàëüíûì ðàñïðåäåëåíèåì;

2) ÷àñòîòà óáûòêîâ ìîäåëèðóåòñÿ ïóàññîíîâñêèì ðàñïðåäåëåíèåì, âåëè÷èíû óáûòêîâ —
ãàììà-ðàñïðåäåëåíèåì.

Ïóñòü äëÿ i-ãî ïåðåñå÷åíèÿ ÁÍ/ÒÑ ÷àñòîòà óáûòêîâ èìååò ïóàññîíîâñêîå ðàñïðåäåëåíèå
ñ ïàðàìåòðîì � i , à âåëè÷èíû óáûòêîâ — ýêñïîíåíöèàëüíîå ðàñïðåäåëåíèå c ïàðàìåòðîì � i

s( ).
Òîãäà ôóíêöèÿ ïðàâäîïîäîáèÿ (4) ïðèìåò âèä

L ei
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n x tit

i
s ij

( � , � | , )( )
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� ��

� !
. (14)

Åñëè èñïîëüçîâàòü îáîçíà÷åíèå � �i i

s� 1/ ( ) , òî ïîëó÷èì òàêîå æå âûðàæåíèå äëÿ ôóíêöèè
ïðàâäîïîäîáèÿ, êàê è â ðàáîòå [Dalla Valle, Giudici (2008)]. Ïðåäïîëîæèì, ÷òî ïàðàìåòðû � i

è � i — ñëó÷àéíûå âåëè÷èíû. Âûáåðåì äëÿ êàæäîé èç íèõ ñîïðÿæåííóþ àïðèîðíóþ ôóíêöèþ
ðàñïðåäåëåíèÿ, ò. å. ôóíêöèþ ðàñïðåäåëåíèÿ, àïîñòåðèîðíàÿ ôóíêöèÿ êîòîðîé ïðèíàäëå-
æèò òîìó æå êëàññó, ÷òî è àïðèîðíàÿ ôóíêöèÿ ðàñïðåäåëåíèÿ. Â ÷àñòíîñòè, ìîæíî âûáðàòü
àïðèîðíûå ðàñïðåäåëåíèÿ

�

�
i

i

a b

c d





�

�

( , ),

( , ),

ãäå çíàê  îïðåäåëÿåò, ÷òî ñîîòâåòñòâóþùàÿ ñëó÷àéíàÿ âåëè÷èíà ïîä÷èíÿåòñÿ óêàçàííîìó
ñïðàâà çàêîíó ðàñïðåäåëåíèÿ âåðîÿòíîñòåé, a a b c d, , , — ïàðàìåòðû àïðèîðíîãî ðàñïðåäå-
ëåíèÿ.

Åñëè ó íàñ íåò àïðèîðíîé èíôîðìàöèè îòíîñèòåëüíî íåêîòîðîãî ïàðàìåòðà ìîäåëè, òî
ýòî ìîæåò áûòü îòðàæåíî â àïðèîðíîé ôóíêöèè ðàñïðåäåëåíèÿ ïðè äîñòàòî÷íî áîëüøîì
çíà÷åíèè äèñïåðñèè ïàðàìåòðà. Â ýòîì ñëó÷àå ìîæíî, íàïðèìåð, ïðåäëîæèòü èñïîëüçîâà-
íèå ïëîñêèõ àïðèîðíûõ ðàñïðåäåëåíèé, êîòîðûå ïðèäàþò ðàâíûå âåðîÿòíîñòè âñåì âîçìîæ-
íûì çíà÷åíèÿì ïàðàìåòðà. Îäíàêî ýòîò ïîäõîä èìååò ðÿä íåäîñòàòêîâ. Íàïðèìåð, äëÿ ïëî-
ñêèõ àïðèîðíûõ ðàñïðåäåëåíèé â íåêîòîðûõ ñëó÷àÿõ íå âûïîëíÿåòñÿ óñëîâèå íîðìèðîâêè8,
è îíè èíâàðèàíòíû îòíîñèòåëüíî ðåïàðàìåòðèçàöèè ìîäåëè (ñì. [Brooks (1997)]). Åñëè óñëî-
âèå íîðìèðîâêè äëÿ àïðèîðíûõ ðàñïðåäåëåíèé íå âûïîëíåíî, ýòî ìîæåò ïðèâåñòè ê òîìó,
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8 Ïîä óñëîâèåì íîðìèðîâêè äëÿ ä è ñ ê ð å ò í î é ñëó÷àéíîé âåëè÷èíû ïîäðàçóìåâàåòñÿ ïðåäïèñûâàåìîå òåî-
ðèåé âåðîÿòíîñòåé óñëîâèå, ÷òîáû ñóììà âåðîÿòíîñòåé âñåâîçìîæíûõ èñõîäîâ ýòîé ñëó÷àéíîé âåëè÷èíû ðàâíÿ-
ëàñü åäèíèöå; ïîä óñëîâèåì íîðìèðîâêè äëÿ í å ï ð å ð û â í î é ñëó÷àéíîé âåëè÷èíû, ôóíêöèÿ ðàñïðåäåëåíèÿ
êîòîðîé èìååò ïëîòíîñòü, ïîäðàçóìåâàåòñÿ ðàâåíñòâî åäèíèöå èíòåãðàëà ïî ìíîæåñòâó âñåâîçìîæíûõ èñõîäîâ
ýòîé ñëó÷àéíîé âåëè÷èíû îò åå ïëîòíîñòè. Áîëåå ïîäðîáíóþ èíôîðìàöèþ î áàéåñîâñêîì ïîäõîäå è àïðèîð-
íûõ ðàñïðåäåëåíèÿõ, îòðàæàþùèõ «ñêóäíîñòü àïðèîðíûõ çíàíèé», ÷èòàòåëü ìîæåò íàéòè, íàïðèìåð, â ñòàòüå
Ñ. À. Àéâàçÿíà, ïîìåùåííîé â ðàçäåëå «Êîíñóëüòàöèè» íàøåãî æóðíàëà ¹ 1(8) çà 2008 ãîä.



÷òî àïîñòåðèîðíûå ðàñïðåäåëåíèÿ íå áóäóò èìåòü ñðåäíåãî (ñì. [Gamerman (1997)]). Îäíèì
èç ðåøåíèé ýòîé ïðîáëåìû ÿâëÿåòñÿ èñïîëüçîâàíèå ñëàáûõ àïðèîðíûõ ðàñïðåäåëåíèé, äëÿ
êîòîðûõ âûïîëíÿåòñÿ óñëîâèå íîðìèðîâêè è êîòîðûå èìåþò äîñòàòî÷íî áîëüøóþ äèñïåð-
ñèþ.

Ñëåäóÿ ýòîìó ïîäõîäó, ìû ìîæåì âû÷èñëèòü ãèïåðïàðàìåòðû àïðèîðíîãî ðàñïðåäåëå-
íèÿ ïàðàìåòðà, ïðèðàâíÿâ ìàòåìàòè÷åñêîå îæèäàíèå ïàðàìåòðà, èìåþùåãî çàäàííîå àïðè-
îðíîå ðàñïðåäåëåíèå, ê åãî îöåíêå, ïîëó÷åííîé ìåòîäîì ìàêñèìàëüíîãî ïðàâäîïîäîáèÿ
(ïðè èñïîëüçîâàíèè êîòîðîãî ïàðàìåòðû ïðåäïîëàãàþòñÿ êîíñòàíòàìè), è ïîëîæèâ äèñïåð-
ñèþ ýòîãî ïàðàìåòðà ðàâíîé î÷åíü áîëüøîìó ÷èñëó (íàïðèìåð, 1000).

Íàïðèìåð, âû÷èñëèì îöåíêè ãèïåðïàðàìåòðîâ à è b àïðèîðíîé ôóíêöèè ðàñïðåäåëåíèÿ
ïàðàìåòðà � i , ðàññìàòðèâàÿ äàííûå ïî îïåðàöèîííûì óáûòêàì ïåðâîãî ïåðåñå÷åíèÿ,
ïðåäñòàâëåííûå â ðàáîòå [Dalla Valle, Giudici (2008)]. Îöåíêà ìàêñèìóìà ïðàâäîïîäîáèÿ äëÿ
ïàðàìåòðà � i ðàâíà 1,4028. Ïðèðàâíèâàÿ ýòî çíà÷åíèå ê ìàòåìàòè÷åñêîìó îæèäàíèþ ýòîãî
ïàðàìåòðà â ïðåäïîëîæåíèè, ÷òî îí èìååò àïðèîðíîå ðàñïðåäåëåíèå �( , )a b , à äèñïåðñèþ
ýòîãî ïàðàìåòðà ê 1000 (E i( ) ,� � 14028, V i( )� � 1000), ïîëó÷àåì ñëåäóþùèå îöåíêè ïàðàìåò-
ðîâ à è b: � ,a � 0 0019, � ,b � 0 0014.

Â äàëüíåéøåì ïðè àíàëèçå ðàâåíñòâ, ñïðàâåäëèâûõ ñ òî÷íîñòüþ äî íîðìèðóþùåé êîí-
ñòàíòû, áóäåì èñïîëüçîâàòü çíàê «~».

Â ñîîòâåòñòâèè ñ òåîðåìîé Áàéåñà, óñëîâíîå àïîñòåðèîðíîå ðàñïðåäåëåíèå ïàðàìåòðà
� i ñ òî÷íîñòüþ äî íîðìèðóþùåé êîíñòàíòû ðàâíî àïðèîðíîìó ðàñïðåäåëåíèþ, óìíîæåí-
íîìó íà ôóíêöèþ ïðàâäîïîäîáèÿ. Îòêóäà ïîëó÷àåì, ÷òî àïîñòåðèîðíîå ðàñïðåäåëåíèå
ñíîâà ðàâíî ãàììà-ðàñïðåäåëåíèþ, íî óæå ñ ôóíêöèåé ïëîòíîñòè

� �� i i it

t

M

n a M b( | � , � , ) ~ � ; ,� � �
	



����

�


�����

�x ni i �
1

à àïîñòåðèîðíîå ðàñïðåäåëåíèå äëÿ ïàðàìåòðà � i ñíîâà ñîâïàäàåò ñ ãàììà-ðàñïðåäåëåíè-
åì, íî ñ ïëîòíîñòüþ
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Ïóñòü äëÿ i-ãî ïåðåñå÷åíèÿ ÁÍ/ÒÑ ÷àñòîòà óáûòêîâ èìååò, êàê è ðàíåå, ïóàññîíîâñêîå ðàñ-
ïðåäåëåíèå ñ ïàðàìåòðîì � i , íî âåëè÷èíû óáûòêîâ òåïåðü èìåþò ãàììà-ðàñïðåäåëåíèå
c ïàðàìåòðàìè � � � �i i i i, ( , )( )� . Òîãäà ôóíêöèÿ ïðàâäîïîäîáèÿ (4) ïðèìåò âèä
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(15)

Ââåäåì îáîçíà÷åíèå � �i i� 1/ è âûáåðåì íåçàâèñèìûå ñîïðÿæåííûå àïðèîðíûå ôóíê-
öèè äëÿ ïàðàìåòðîâ � i è � i . Âîçüìåì

�

�
i

i

a b

c d

�

�

�

�

( , ),

( , ).

Àíàëîãè÷íî ñëó÷àþ, ðàññìîòðåííîìó ðàíåå (êîãäà ÷àñòîòà óáûòêîâ èìååò ïóàññîíîâñêîå
ðàñïðåäåëåíèå, à âåëè÷èíû óáûòêîâ — ýêñïîíåíöèàëüíîå), ìîæåì ñíîâà âûáðàòü ñëàáûå

112
Консультации �

Э
ко

н
о

м
ет

р
и

ч
ес

ки
й

ан
ал

и
з

ф
и

н
ан

со
вы

х
д

ан
н

ы
х

в
за

д
ач

ах
уп

р
ав

л
ен

и
я

р
и

ск
о

м



àïðèîðíûå ðàñïðåäåëåíèÿ, äëÿ êîòîðûõ âûïîëíÿåòñÿ óñëîâèå íîðìèðîâêè è êîòîðûå èìåþò
äîñòàòî÷íî áîëüøóþ äèñïåðñèþ. Ñëåäóÿ ýòîìó ïîäõîäó, âû÷èñëèì ãèïåðïàðàìåòðû àïðèîð-
íîãî ðàñïðåäåëåíèÿ ïàðàìåòðà, ïðèðàâíÿâ ìàòåìàòè÷åñêîå îæèäàíèå ýòîãî ïàðàìåòðà,
â ïðåäïîëîæåíèè, ÷òî îí èìååò çàäàííîå àïðèîðíîå ðàñïðåäåëåíèå, ê åãî îöåíêå, ïîëó-
÷åííîé ìåòîäîì ìàêñèìóìà ïðàâäîïîäîáèÿ (ïðè èñïîëüçîâàíèè êîòîðîãî ïàðàìåòðû ïðåä-
ïîëàãàþòñÿ êîíñòàíòàìè), è ïîëîæèâ äèñïåðñèþ ýòîãî ïàðàìåòðà ðàâíîé î÷åíü áîëüøîìó
÷èñëó (íàïðèìåð, 1000).

Âîñïîëüçîâàâøèñü òåîðåìîé Áàéåñà, âû÷èñëèì àïîñòåðèîðíóþ ïëîòíîñòü ïàðàìåòðà � i :
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Åñëè â êà÷åñòâå àïðèîðíîãî ðàñïðåäåëåíèÿ ïàðàìåòðà � i âçÿòü ãàììà-ðàñïðåäåëåíèå:
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Çàìåòèì, ÷òî â îòëè÷èå îò àïîñòåðèîðíûõ ïëîòíîñòåé ïàðàìåòðîâ � �i i, àïîñòåðèîðíàÿ
ïëîòíîñòü ïàðàìåòðà � i íå ïðèíèìàåò íè îäíó èç ñòàíäàðòíûõ ôîðì. Ïî ýòîé ïðè÷èíå äëÿ
ìîäåëèðîâàíèÿ ôóíêöèè ðàñïðåäåëåíèÿ ñ ïëîòíîñòüþ � � �� i i i( | � , � ; , )� x ni i âîñïîëüçóåìñÿ îä-
íèì èç àëãîðèòìîâ òèïà ÌÌÊÖÌ, à èìåííî àëãîðèòìîì Ìåòðîïîëèñà–Õåñòèíãà.

Îáîçíà÷èì ÷åðåç q z( | )� ïëîòíîñòü ðàâíîìåðíîãî ðàñïðåäåëåíèå íà îòðåçêå [ ,z �0 25;
z �0 25, ].

Îïèøåì àëãîðèòì Ìåòðîïîëèñà–Õåñòèíãà äëÿ íàøåãî ñëó÷àÿ.

1. Âîçüìåì íåêîòîðîå íà÷àëüíîå çíà÷åíèå � 0 èç îáëàñòè îïðåäåëåíèÿ� � �� i i i( | � , � ; , )� x ni i .
2. Cìîäåëèðóåì ñëó÷àéíóþ âåëè÷èíó, ðàâíîìåðíî ðàñïðåäåëåííóþ íà îòðåçêå

[ , ; , ]� �0 00 25 0 25� � (îáîçíà÷èì åå ÷åðåç ��).
3. Âû÷èñëèì âåëè÷èíó
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(a) Åñëè � � �( , � )0 1� , òî ïîëàãàåì � �1 � � .
(b) Åñëè � � �( , � )0 1� , òî ñ âåðîÿòíîñòüþ � � �( , � )0 ïîëàãàåì � �1 � � , à ñ âåðîÿòíîñòüþ

1 0�� � �( , � ) ïîëàãàåì � �1 0� .

4. Ïîâòîðèì N ðàç øàãè 1–3, áåðÿ âìåñòî � 0 ñìîäåëèðîâàííûå � � �1 2, , . . . , N .

Ïðè íåêîòîðûõ óñëîâèÿõ ðåãóëÿðíîñòè ýìïèðè÷åñêàÿ ôóíêöèÿ ðàñïðåäåëåíèÿ ïîñëåäî-
âàòåëüíîñòè { }� t ñõîäèòñÿ ïî âåðîÿòíîñòè ê ôóíêöèè ðàñïðåäåëåíèÿ, èìåþùåé ïëîòíîñòü
	 
 �� i i i( | � , � ; , )� x ni i (ñì. [Gelman et al. (2004)]).

Ðåàëèçàöèÿ ýòîãî àëãîðèòìà òðåáóåò âû÷èñëåíèÿ çíà÷åíèÿ ôóíêöèè (14) â òî÷êàõ � è � t

è ìîäåëèðîâàíèÿ ñëó÷àéíûõ âåëè÷èí ñ ðàâíîìåðíûì ðàñïðåäåëåíèåì.
Íîðìèðóþùàÿ êîíñòàíòà äëÿ àïîñòåðèîðíîé ïëîòíîñòè íå òðåáóåòñÿ, òàê êàê â àë-

ãîðèòìå èñïîëüçóþòñÿ òîëüêî îòíîøåíèÿ çíà÷åíèé ïëîòíîñòè â ñîîòâåòñòâóþùèõ òî÷-
êàõ.

Ìû íå áóäåì çäåñü ðàññìàòðèâàòü ñëó÷àé, êîãäà ÷àñòîòû èìåþò îòðèöàòåëüíîå áèíîìè-
àëüíîå ðàñïðåäåëåíèå, à âåëè÷èíû óáûòêîâ — ðàñïðåäåëåíèå Ïàðåòî, ïîñêîëüêó, êàê ïîêà-
çàíî â ðàáîòå [Fantazzini, Dalla Valle et al. (2008)], â ñèòóàöèè, êîãäà âûáîðêà äîñòàòî÷íî ìàëà,
ìû ñòàëêèâàåìñÿ ñ ïðîáëåìîé òî÷íîñòè îöåíîê. Êðîìå òîãî, èñïîëüçîâàíèå áàéåñîâñêîãî
ïîäõîäà äëÿ ýòèõ ðàñïðåäåëåíèé ìîæåò ïðèâåñòè ê íåðåàëèñòè÷íûì çíà÷åíèÿì îöåíîê ìåð
ðèñêà ÃÏ/ÑÎÏ, à òàêæå ê ÷èñëåííûì îøèáêàì (ñì. òàáë. 12–14 â ðàáîòå [Dalla Valle, Giudici
(2008)], èç êîòîðûõ âèäíî, ÷òî îöåíêè äëÿ ÑÎÏ áîëüøå e 27 ).

3.8.2. Áàéåñîâñêèå êîïóëà-ôóíêöèè

Â ðàáîòå [Dalla Valle (2008)] ïðåäñòàâëåí ÐÓ-ïîäõîä ñ èñïîëüçîâàíèåì áàéåñîâñêèõ
êîïóëà-ôóíêöèé. Â áàéåñîâñêîì ïîäõîäå íàì íåîáõîäèìî àïîñòåðèîðíîå ðàñïðåäåëåíèå,
êîòîðîå ñ òî÷íîñòüþ äî íîðìèðóþùåãî ìíîæèòåëÿ ðàâíî ïðîèçâåäåíèþ àïðèîðíîé ôóíê-
öèè ðàñïðåäåëåíèÿ íà ôóíêöèþ ïðàâäîïîäîáèÿ.

Èñïîëüçóÿ ïëîòíîñòü íîðìàëüíîé êîïóëà-ôóíêöèè, ìîæíî âû÷èñëèòü ôóíêöèþ ïðàâäîïî-
äîáèÿ, êîòîðàÿ èìååò ñëåäóþùèé âèä:

f
M

t

M

R( � | ) | | exp � ( )�S S St t� � �� � � �
�
�
��
���

�
�
��

�

��2

1

11

2
I �

���
,

ãäå � ( � , . . . , � )S t � S St Rt1 — ñóììàðíûé óáûòîê i-ãî òèïà çà ïåðèîä t, à � ( � , . . . , � )S S S� 1 M .

Çäåñü íàì íåîáõîäèìî îöåíèòü êîððåëÿöèîííóþ ìàòðèöó �, è â ðàáîòå [Dalla Valle (2008)]
äëÿ ýòîãî â êà÷åñòâå àïðèîðíîãî ñîïðÿæåííîãî ðàñïðåäåëåíèÿ ýòîãî ïàðàìåòðà âûáðàíî
îáðàòíîå ðàñïðåäåëåíèå Óèøàðòà:

� ~ ( , ).InverseWishart � B

Ðàñïðåäåëåíèå Óèøàðòà ÿâëÿåòñÿ îáîáùåíèåì îäíîìåðíîãî �2 -ðàñïðåäåëåíèÿ íà ñëó-
÷àé áîëüøåé ðàçìåðíîñòè. Êàê ïðàâèëî, îíî èñïîëüçóåòñÿ äëÿ îïèñàíèÿ ôóíêöèè ðàñïðåäå-
ëåíèÿ ñèììåòðè÷íûõ ïîëîæèòåëüíî-ïîëóîïðåäåëåííûõ ìàòðèö (îáû÷íî êîâàðèàöèîííûõ
ìàòðèö, äèàãîíàëüíûå ýëåìåíòû êîòîðûõ — ñëó÷àéíûå âåëè÷èíû ñ �2 -ðàñïðåäåëåíèåì,
ñì. [Ripley (1987)]). Åñëè ñëó÷àéíàÿ ìàòðèöà èìååò ðàñïðåäåëåíèå Óèøàðòà ñ ïàðàìåòðàìè
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B�1 è �, òî îáðàòíàÿ ê íåé ñëó÷àéíàÿ ìàòðèöà èìååò îáðàòíîå ðàñïðåäåëåíèå Óèøàðòà ñ ïà-
ðàìåòðàìè B è � (ñì. [Kotz, Balakrishnan et al. (2000)]).

Åñëè àïðèîðíîé èíôîðìàöèè ó íàñ íåò, òî ðåêîìåíäóåòñÿ èñïîëüçîâàòü ñëàáûå àïðèîð-

íûå ðàñïðåäåëåíèÿ.
Â ðàáîòå [Dalla Valle (2008)] ñòåïåíè ñâîáîäû� âçÿòû ðàâíûìè R �1, ò. å. ÷èñëó òèïîâ ðèñêà

(÷èñëó ïåðåñå÷åíèé ÁÍ/ÒÑ) ïëþñ îäèí. Áîëåå òîãî, â ýòîé ðàáîòå â êà÷åñòâå ìàòðèöû òî÷íî-
ñòè B âçÿòà äèàãîíàëüíàÿ ìàòðèöà, äëÿ êîòîðîé

B� � �diag( ), ( , ; , ), , . . . , .� �i i i R� 0 001 0 001 1

Òàêèì îáðàçîì, ìàòåìàòè÷åñêîå îæèäàíèå ñëó÷àéíîé âåëè÷èíû � i ðàâíî åäèíèöå, à äèñ-
ïåðñèÿ î÷åíü âåëèêà ïî ñðàâíåíèþ ñ ìàòåìàòè÷åñêèì îæèäàíèåì è ðàâíà 1000. Äëÿ � i ìû
èìååì ñëàáîå ðàñïðåäåëåíèå. Àïîñòåðèîðíîå ðàñïðåäåëåíèå ñëó÷àéíîé âåëè÷èíû 	 âû-
÷èñëÿåòñÿ ñîãëàñíî òåîðåìå Áàéåñà:


	( | � ) ~ | | exp � ( ) �S S S
M

R

t

M

S S St t

�
�

�

� � �
�

��

���

�
��2 1

1

1

2
I ��

���
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� �
�

�| | exp ( ) ~{ }S S
R

�
1

2 1tr B

~ | | exp � �S
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M� �
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���
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�� �2

1

2

1

1

2

�

tr S S Bt t�

�

�

����

�

�
�
�

�

�
�
�

�

��

���

�
�
��

���

�S 1 .

Òàêèì îáðàçîì, àïîñòåðèîðíîå ðàñïðåäåëåíèå ñëó÷àéíîé ìàòðèöû 	 — ýòî ñíîâà îá-
ðàòíîå ðàñïðåäåëåíèå Óèøàðòà:


 �	 ( | � ) ~ ; � � � � �
�

�
���

�

�

�S B S St tInverseWishart
M

t

M

2

1

2 1 �

����
.

Äëÿ ìîäåëèðîâàíèÿ àïîñòåðèîðíîé ôóíêöèè ðàñïðåäåëåíèÿ ïàðàìåòðà 	 ìîæíî âîñ-
ïîëüçîâàòüñÿ àëãîðèòìîì Ìåòðîïîëèñà–Õåñòèíãà äëÿ ìíîãîìåðíûõ âåëè÷èí, âçÿâ â êà÷åñò-
âå íà÷àëüíîãî çíà÷åíèÿ â ýòîì àëãîðèòìå îöåíêó êîððåëÿöèîííîé ìàòðèöû, ïîëó÷åííóþ
ìåòîäîì ìàêñèìóìà ïðàâäîïîäîáèÿ (êàê ýòî äåëàëîñü â ðàáîòå [Brooks (1997)]). Ñìîäåëèðî-
âàâ 100 000 (èëè áîëüøå) ìàòðèö èç ýòîãî àïîñòåðèîðíîãî ðàñïðåäåëåíèÿ, èñïîëüçóåì èõ
äëÿ âû÷èñëåíèÿ ìåð ðèñêà ÃÏ/ÑÎÏ.

Ìû íå áóäåì çäåñü ðàññìàòðèâàòü áàéåñîâñêóþ T-êîïóëà-ôóíêöèþ, ïîñêîëüêó ïðè áîëü-
øèõ çíà÷åíèÿõ ñòåïåíåé ñâîáîäû (÷àñòî âîçíèêàþùèõ äëÿ äàííûõ ïî îïåðàöèîííûì óáûò-
êàì) îíà äàåò íåðåàëèñòè÷íûå îöåíêè ìåð ðèñêà. Äëÿ áîëåå ïîäðîáíîé èíôîðìàöèè îá ýòèõ
ïðîáëåìàõ ñì. òàáë. 12 â ðàáîòå [Dalla Valle (2008)].

3.8.3. Ïîäõîä ïîëíîãî áàéåñîâñêîãî ìåòà-ðàñïðåäåëåíèÿ

Èçëîæåííûå ïîäõîäû ìîãóò áûòü î á ú å ä è í å í û äëÿ ïîëó÷åíèÿ ïîëíîãî áàéåñîâñêîãî
ïîäõîäà. Ïîäðîáíîå îïèñàíèå ýòîé ïðîöåäóðû âû÷èñëåíèÿ âåëè÷èíû ðåçåðâíîãî êà-

ïèòàëà âûãëÿäèò ñëåäóþùèì îáðàçîì:

1. Äëÿ êàæäîãî ïåðåñå÷åíèÿ ÁÍ/ÒÑ ïîäáåðåì ôóíêöèþ ðàñïðåäåëåíèÿ ÷àñòîòû óáûòêîâ
(ïóàññîíîâñêîå èëè îòðèöàòåëüíîå áèíîìèàëüíîå ðàñïðåäåëåíèå) è ôóíêöèþ ðàñïðåäåëå-
íèÿ óáûòêà, êàê ýòî äåëàëîñü ïðè ñòàíäàðòíîì ÐÓ-ïîäõîäå, è îöåíèì ìàðãèíàëüíûå ôóíêöèè

� Консультации
115

Д
еа

н
Ф

ан
та

ц
ц

и
н

и



ðàñïðåäåëåíèÿ F xS i t
( ) ñóììàðíûõ óáûòêîâ i-ãî òèïà çà ïåðèîä t, i R� 1, . . . , . Äëÿ ôóíêöèé ðàñ-

ïðåäåëåíèÿ âåêòîðà ñóììàðíûõ óáûòêîâ ( , . . . , )S St R t1 ñ ìàðãèíàëüíûìè ôóíêöèÿìè F xS i t
( ) ïîä-

áåðåì êîïóëà-ôóíêöèþ C S . Îöåíêè ïàðàìåòðîâ ìàðãèíàëüíûõ ôóíêöèé ðàñïðåäåëåíèÿ
è êîïóëà-ôóíêöèè, ïîëó÷åííûå ìåòîäîì ìàêñèìóìà ïðàâäîïîäîáèÿ, äàëåå áóäóò èñïîëüçî-
âàíû êàê îòïðàâíûå òî÷êè öåïåé, ñòðîÿùèõñÿ íà ñëåäóþùèõ øàãàõ.

2. Äëÿ êàæäîãî òèïà ðèñêà èç àïîñòåðèîðíîãî ðàñïðåäåëåíèÿ ïàðàìåòðîâ ôóíêöèè ðàñ-
ïðåäåëåíèÿ ÷àñòîòû óáûòêîâ ñìîäåëèðóåì N1 100 000� çíà÷åíèé.

3. Äëÿ êàæäîãî òèïà ðèñêà èç àïîñòåðèîðíîãî ðàñïðåäåëåíèÿ ïàðàìåòðîâ ôóíêöèè ðàñ-
ïðåäåëåíèÿ âåëè÷èíû óáûòêà ñìîäåëèðóåì N1 100 000� çíà÷åíèé.

4. Ñìîäåëèðóåì N1 100 000� çíà÷åíèé ïàðàìåòðîâ êîïóëà-ôóíêöèè, èìåþùèõ çàäàííûå
àïîñòåðèîðíûå ðàñïðåäåëåíèÿ.

5. Ñãåíåðèðóåì àïîñòåðèîðíîå ðàñïðåäåëåíèå H B ñîâîêóïíîãî óáûòêà ïî âñåì òèïàì
ðèñêà i, i R� 1, . . . , . Äëÿ ýòîãî:

(a) Äëÿ êàæäîãî òèïà ðèñêà i, i R� 1, . . . , , ñìîäåëèðóåì àïîñòåðèîðíûå ðàñïðåäåëåíèÿ ñóì-
ìàðíûõ óáûòêîâ FS

B

it
:

i. Ñãåíåðèðóåì çíà÷åíèå èç ôóíêöèè ðàñïðåäåëåíèÿ ÷àñòîòû óáûòêîâ i-ãî òèïà (ñ ïàðàìåò-
ðàìè, ðàññ÷èòàííûìè íà øàãå 2). Îáîçíà÷èì ñãåíåðèðîâàííîå çíà÷åíèå ÷åðåç �nit .

ii. Èç àïîñòåðèîðíîãî ðàñïðåäåëåíèÿ, îïèñûâàþùåãî âåëè÷èíó óáûòêà (ñ ïàðàìåòðàìè,
ðàññ÷èòàííûìè íà øàãå 3), ñãåíåðèðóåì �nit çíà÷åíèé.

iii. Ïðîñóììèðîâàâ �nit ñìîäåëèðîâàííûõ íà ïðåäûäóùåì øàãå çíà÷åíèé, âû÷èñëèì ñìî-
äåëèðîâàííûé ñóììàðíûé óáûòîê òèïà i.

iv. Ïîâòîðèì øàãè (i)–(iii) N2 100 000� ðàç (äëÿ òåõ æå ïàðàìåòðîâ ìàðãèíàëüíûõ ðàñïðå-
äåëåíèé).

v. Îòñîðòèðîâàâ N2 100 000� ñãåíåðèðîâàííûõ ñóììàðíûõ óáûòêîâ ïî âîçðàñòàíèþ,
cãåíåðèðóåì àïîñòåðèîðíûå ðàñïðåäåëåíèÿ FS

B

it
.

(b) Ñãåíåðèðóåì ñëó÷àéíûé âåêòîð u uR1, . . . , , ôóíêöèÿ ðàñïðåäåëåíèÿ êîòîðîãî ïðåäñòà-
âèìà â âèäå êîïóëà-ôóíêöèè C (ïàðàìåòðû êîòîðîé ñãåíåðèðîâàíû íà øàãå 4) îò ðàâíîìåð-
íûõ íà îòðåçêå [0; 1] ðàñïðåäåëåíèé.

(c) Âçÿâ âåêòîð ( )( ) ( ), . . . , ( ) ( )F u F uS
B S

S
B

R
S

t Rt1

1
1

1� � , ïîëó÷èì ñãåíåðèðîâàííûé âåêòîð ñóììàðíûõ
óáûòêîâ.

(d) Ñëîæèâ ñìîäåëèðîâàííûå ñóììàðíûå óáûòêè S it ïî âñåì ïåðåñå÷åíèÿì i, i R� 1, . . . , ,
ïîëó÷èì ñãåíåðèðîâàííûé ñîâîêóïíûé ïî âñåì ÁÍ è ÒÑ óáûòîê.

(e) Ïîâòîðèì øàãè (a)–(d) N1 100 000� ðàç.
(f ) Îòñîðòèðîâàâ ïî âîçðàñòàíèþ N1 100 000� çíà÷åíèé ñîâîêóïíîãî óáûòêà, ñãåíåðèðó-

åì àïîñòåðèîðíóþ ôóíêöèþ ðàñïðåäåëåíèÿ H B .

6. Êàê ýòî äåëàëîñü ðàíåå, âû÷èñëèì ÃÏ è/èëè ÑÎÏ.

Èçëèøíå ãîâîðèòü, ÷òî òî÷íîñòü îöåíêè àïîñòåðèîðíîãî ðàñïðåäåëåíèÿ ñîâîêóïíîãî
óáûòêà H B óâåëè÷èâàåòñÿ ñ ðîñòîì ÷èñëà ãåíåðàöèé N1 è N2 . Îäíàêî òðåáóåìàÿ äëÿ ýòîãî âû-
÷èñëèòåëüíàÿ ìîùíîñòü ìîæåò ðàñòè ýêñïîíåíöèàëüíî, ÷òî ìîæåò ïðèâåñòè ê ïðîáëåìå ïå-
ðåïîëíåíèÿ.
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Åñëè àïðèîðíàÿ èíôîðìàöèÿ îòñóòñòâóåò è ìû ïîëüçóåìñÿ ñëàáûìè àïðèîðíûìè ðàñïðå-
äåëåíèÿìè, òî èñïîëüçóåòñÿ íåñêîëüêî èçìåíåííûé àëãîðèòì. Îí äàåò ìåíåå òî÷íûå îöåíêè
ÃÏ è/èëè ÑÎÏ, ÷åì ïåðâûé àëãîðèòì, íî â íåì ìîäåëèðóåòñÿ òîëüêî N1 ñëó÷àéíûõ âåëè÷èí
âìåñòî N N1 2. , ÷òî ïîçâîëÿåò çíà÷èòåëüíî ñîêðàòèòü âðåìÿ ðàáîòû.

3.9. Ýìïèðè÷åñêèå ïðèëîæåíèÿ â ïàêåòå Gauss: ñëó÷àé êîìîíîòîííûõ óáûòêîâ

è êàíîíè÷åñêîé àãðåãàöèè ñ ïîìîùüþ êîïóëà-ôóíêöèé

×òîáû ïðîäåìîíñòðèðîâàòü íåêîòîðûå èç èçëîæåííûõ ïîäõîäîâ, âû÷èñëèì ÃÏ è ÑÎÏ
äëÿ ðàçíûõ äîâåðèòåëüíûõ óðîâíåé, èñïîëüçóÿ ñìîäåëèðîâàííûå äàííûå, ïîäîáíûå òåì,
÷òî ïðèìåíÿþòñÿ â ðàáîòå [Fantazzini, Dalla Valle et al. (2008)]. Èñõîäíàÿ áàçà äàííûõ ïðåäñòàâ-
ëÿåò ñîáîé èíôîðìàöèþ ïî îïåðàöèîííûì óáûòêàì íåêîåãî áàíêà (íàçâàíèå êîòîðîãî
íå ðàñêðûâàåòñÿ) ñ ÿíâàðÿ 1999-ãî ïî äåêàáðü 2004 ãîäà, ñîñòàâëåííóþ èç áîëåå ÷åì 72 íà-
áëþäåíèé. Îáùåå ÷èñëî óáûòêîâ çà ðàññìàòðèâàåìûé ïåðèîä 407. Îïåðàöèîííûå óáûòêè
áåðóòñÿ èç äâóõ áèçíåñ-íàïðàâëåíèé è ÷åòûðåõ òèïîâ ñîáûòèé. Òàêèì îáðàçîì, ìû èìååì âî-
ñåìü âîçìîæíûõ òèïîâ ðèñêîâ (èëè ïåðåñå÷åíèé). Â öåëÿõ ñîáëþäåíèÿ êîíôèäåíöèàëüíîñòè
ñâåäåíèé áàíê ïðèñâîèë ñëó÷àéíûé èíäåêñ êàæäîìó èç ðàññìàòðèâàåìûõ áèçíåñ-íàïðàâ-
ëåíèé è òèïîâ ñîáûòèé: îäíàêî ñâÿçü ìåæäó ïðèñâîåííûìè è ðåàëüíûìè èíäåêñàìè áûëà ñî-
õðàíåíà.

Äëÿ îïèñàíèÿ êàæäîãî òèïà ðèñêà èñïîëüçóåì ïàðàìåòðû ïóàññîíîâñêîãî è ãàììà-
ðàñïðåäåëåíèé, ïðåäñòàâëåííûå â òàáë. 7, 8 ðàáîòû [Fantazzini, Dalla Valle (2008)].

Ìû ïîëó÷èì ìàðãèíàëüíûå ðàñïðåäåëåíèÿ ñóììàðíûõ óáûòêîâ S it äëÿ êàæäîãî ïåðåñå÷å-
íèÿ ÁÍ/ÒÑ ñ ïîìîùüþ ñâåðòêè ðàñïðåäåëåíèé ÷àñòîò óáûòêîâ è èõ âåëè÷èí, êîòîðûå áóäåì
àïïðîêñèìèðîâàòü ìåòîäîì Ìîíòå-Êàðëî. Çàòåì âû÷èñëèì ÃÏ è ÑÎÏ äëÿ 95%- è 99%-õ äî-
âåðèòåëüíûõ óðîâíåé; èõ ñóììà ïî âñåì ïåðåñå÷åíèÿì i äàñò íàì ñîâîêóïíûå ÃÏ è ÑÎÏ äëÿ
ñëó÷àÿ êîìîíîòîííûõ óáûòêîâ. Êðîìå òîãî, âû÷èñëèì ñîâîêóïíóþ ÃÏ ñ ïîìîùüþ íîðìàëü-
íîé êîïóëà-ôóíêöèè, êîòîðàÿ áîëåå ðåàëèñòè÷íî ìîäåëèðóþò çàâèñèìîñòü ìåæäó ìàðãè-
íàëüíûìè ñóììàðíûìè óáûòêàìè S it , ÷åì ïðåäïîëîæåíèå î êîìîíîòîííîñòè óáûòêîâ.

new;cls;

//Загрузка данных по операционным убыткам (8 пересечений БН/ТС)

perdite=0.00000000 123287.00 ...

//В целях экономии места полная таблица имеющихся данных здесь не представлена, но их можно получить

по запросу у автора

...

9876.000 1957.0000 0.00000000 ;

//Число сценариев

scenarios=100000;

//Загрузка параметров пуассоновского и гамма�распределений

parameters= 1.4027778 0.15180904 64847.807,

2.1944444 0.19869481 109320.57,

0.083333333 0.20179152 759717.47,

0.45833333 0.11280330 1827627.2,

0.097222222 0.19542678 495700.99,

0.62500000 0.38494011 19734.007,

0.68055556 0.059798776 211098.10,

0.11111111 0.26302912 135643.25;
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//Инициализация матрицы, в которой будут представлены значения ГП, СОП, а также совокупный убыток

var95= zeros(rows(parameters),1);

var99= zeros(rows(parameters),1);

es95= zeros(rows(parameters),1);

es99= zeros(rows(parameters),1);

losstot= zeros(scenarios,rows(parameters));

//Оценка маргинальных распределений суммарных убытков FSit
для каждого типа риска i, i R� 1,...,

for j(1,rows(parameters),1);

frequency1=zeros(scenarios,1);

loss1=zeros(scenarios,1);

for i(1,scenarios,1);

//Моделируем пуассоновскую случайную величину

frequency1[i,1]=rndp(1,1,parameters[j,1]);

aa=frequency1[i,1];

if aa = 0;

loss1[i,1]=0;

else;

//Моделируем случайную величину из гамма�распределения

severity=rndgam(aa,1,parameters[j,2])*parameters[j,3];

loss1[i,1]=sumc(severity);

endif;

endfor;

//Сортируя по возрастанию 100 000 сгенерированных суммарных убытков, генерируем распределение FSit

rankindex=rankindx(Loss1,1);

matrixrank=Loss1 rankindex;

finalsort1=sortc(matrixrank,2);

losstot[.,j]=finalsort1[.,1];

var95[j,1]=finalsort1[0.95*scenarios,1];

es95[j,1]=meanc(finalsort1[0.95*scenarios:rows(finalsort1),1]);

var99[j,1]=finalsort1[0.99*scenarios,1];

es99[j,1]=meanc(finalsort1[0.99*scenarios:rows(finalsort1),1]);

endfor;

//Вывод таблицы для значений мер риска по каждому типу риска i (пересечения БН/ТС)

print "VaR 95 % VaR 99 % ES 95 % ES 99 % для каждого типа риска i";

var95 var99 es95 es99;

//Вычисление мер риска в предположении комонотонности суммарных убытков: простая сумма ГП по всем

типам риска i

var95_dip_perf=sumc(var95);

var99_dip_perf=sumc(var99);

es95_dip_perf=sumc(es95);

es99_dip_perf=sumc(es99);

print "VaR 95 % VaR 99 % ES 95 % ES 99 % (Perfect Dependence)";

var95_dip_perf var99_dip_perf es95_dip_perf es99_dip_perf;

//Генерация функции распределения суммарного убытка по каждому типа риска i

cdf= zeros(rows(perdite),cols(perdite));

for j(1,cols(perdite),1);

for i(1,rows(perdite),1);

n=1; do while perdite[i,j] .> losstot[n,j];

if n<scenarios;

cdf[i,j]= n/scenarios;

else;
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cdf[i,j]=1;

break;

endif;

n = n+1; endo;

endfor;

endfor;

//Оценка корреляционной матрицы нормальной копула�функции методом максимума правдоподобия

invcdf=cdfni(cdf);

corr_matrix=corrx(invcdf);

//Моделирование 100 000 случайных векторов из нормальной копула�функции

matrixR =corr_matrix;

randomunif=rndn(rows(parameters),scenarios);

xx = chol(matrixr)*randomunif;

uu = cdfn(xx)';

//Обращая с помощью функции FSit

�1 вектор ( ,..., )u uR1 , составленный из смоделированных случайных вели�

чин, имеющих равномерное распределение и зависимость которых описывается нормальной копула�функ�

цией, моделируем суммарные убытки i�го типа

invtot= zeros(scenarios,rows(parameters));

for j(1,rows(parameters),1);

for i(1,scenarios,1);

aa= uu[i,j]*scenarios;

aa=ceil(aa);

invtot[i,j] = losstot[aa,j];

endfor;

endfor;

//Суммируя Sit по всем типам риска i, моделируем совокупный убыток

portsim=sumc(invtot');

//Сортируя по возрастанию 100 000 смоделированных совокупных убытков, генерируем функцию распреде�

ления совокупного убытка

rankindex = rankindx(portsim,1);

matrixrank=portsim rankindex;

portcop = sortc(matrixrank,2);

//Вычисляем ГП и СОП

var95=portcop[0.95*scenarios,1];

es95=meanc(portcop[0.95*scenarios:rows(portcop),1]);

var99=portcop[0.99*scenarios,1];

es99=meanc(portcop[0.99*scenarios:rows(portcop),1]);

print "VaR 95 % VaR 99 % ES 95 % ES 99 % (Нормальная копула�функция)";

var95: var99: es95: es99;

Ïîñêîëüêó ìû èñïîëüçîâàëè ñìîäåëèðîâàííûå äàííûå, òî äîëæíû ïîëó÷èòüñÿ çíà÷åíèÿ,
áëèçêèå ïðåäñòàâëåííûì â òàáë. 3.

Ñëåäóåò çàìåòèòü, âî-ïåðâûõ, ÷òî ãèïîòåçà î êîìîíîòîííîñòè óáûòêîâ íåðåàëèñòè÷íà,
ïîñêîëüêó âñå êîððåëÿöèè áëèçêè ê íóëþ, âî-âòîðûõ, ÷òî èñïîëüçîâàíèå êîïóëà-ôóíêöèé
ïîçâîëÿåò çíà÷èòåëüíî ñîêðàòèòü êîëè÷åñòâî ñðåäñòâ, âûäåëÿåìûõ â êà÷åñòâå ðåçåðâíîãî
êàïèòàëà ïîä îïåðàöèîííûå ðèñêè. Åñëè ìû ñðàâíèì âåëè÷èíó ðåçåðâíîãî êàïèòàëà, ïîëó-
÷åííóþ â ïðåäïîëîæåíèè êîìîíîòîííîñòè óáûòêîâ, è âåëè÷èíó ðåçåðâíîãî êàïèòàëà, ïîëó-
÷åííóþ ñ èñïîëüçîâàíèåì êîïóëà-ôóíêöèé, òî óâèäèì, ÷òî â ïîñëåäíåì ñëó÷àå ðåçåðâíûé
êàïèòàë âñåãäà ìåíüøå íà 10–50%, ÷åì â ïåðâîì ñëó÷àå.

� Консультации
119

Д
еа

н
Ф

ан
та

ц
ц

и
н

и



Список литературы

BIS. Basel Committee on Banking Supervision. The 2002 loss data collection exercise for operational risk:

summary of the data collected. Bank for International Settlement document, 2003.

Brooks S. P. Markov chain Monte Carlo method and its application // The Statistician. 1997. ¹ 47 (1).

P. 69–100.

Cameron C., Li T., Trivedi P., Zimmer D. Modelling the Differences in Counted Outcomes Using Bivariate Co-

pula Models with Application to Mismesured Counts // Econometrics Journal. 2004. ¹ 7. P. 566–584.

Cherubini U., Luciano E., vecchiato. Copula Methods in Finance. The Wiley Finance Series, 2002.

Choi I. Unit Root Tests for Panel Data // Journal of International Money and Finance. 2001. ¹ 20. P. 249–

272.

Christoffersen P. Elements of Financial Risk Management. Acedemic Press, 2003.

Cruz M. G. Modelling, Measuring and Hedging Operational Risk. New York: Wiley, 2002.

Dalla Valle L., Giudici P. A Bayesian approach to estimate the marginal loss distributions in operational risk

management // Computational Statistics and Data Analysis. 2008. ¹ 52. P. 3107–3127.

Dalla Valle L. Bayesian Copulae Distributions, with Application to Operational Risk Management // Metho-

dology and Computing in Applied Probability. 2008. Forthcoming.

Denuit M., Lambert P. Constraints on Concordance Measures in Bivariate Discrete Data // Journal of Multi-

variate Analysis. 2005. ¹ 93. P. 40–57.

Di Clemente A., Romano C. A Copula-Extreme Value Theory Approach for Modelling Operational Risk // In:

M. G. Cruz (ed.), Operational Risk Modelling and Analysis: Theory and Practice, Risk Books, London, 2004.

Embrechts P., Puccetti G. Aggregating risk across matrix structures loss data: the case of operational risk.

Working Paper, ETH Zurich, 2007.

Engle R. F., Sheppard K. Theoretical and Empirical properties of Dynamic Conditional Correlation Multiva-

riate GARCH. NBER Working Papers, ¹ 8554, 2001.

Engle R. F. Dynamic Conditional Correlation — A Simple Class of Multivariate GARCH Models // Journal of

Business and Economic Statistics. 2002. ¹ 20. P. 339–350.

120
Консультации �

Э
ко

н
о

м
ет

р
и

ч
ес

ки
й

ан
ал

и
з

ф
и

н
ан

со
вы

х
д

ан
н

ы
х

в
за

д
ач

ах
уп

р
ав

л
ен

и
я

р
и

ск
о

м

Òàáëèöà 3

Ðåçóëüòàòû îöåíîê ÃÏ è ÑÎÏ

Òèï ðèñêà i ÃÏ 95% ÃÏ 99% ÑÎÏ 95% ÑÎÏ 99%

1 74 528,044 158 972,50 127 410,69 215 643,86

2 209 042,19 372 002,60 311 679,27 480 297,24

3 3938,9093 375 488,17 247 692,28 867 696,32

4 52 2287,94 2 147 631,5 1 564 485,9 3 539 469,7

5 7973,9140 303 487,86 191 622,96 625 686,14

6 26 839,249 55 567,369 44 637,456 73 431,526

7 42 613,419 208 104,22 148 306,02 360 775,84

8 9223,3096 112 151,18 74 077,702 206 885,85

Ñîâîêóïíûé ðèñê â ñëó÷àå êîìîíîòîííîñòè 896 446,98 3 733 405,4 270 9912,3 6 369 886,5

Ñîâîêóïíûé ðèñê â ñëó÷àå èñïîëüçîâàíèÿ
íîðìàëüíîé êîïóëà-ôóíêöèè

812 585,45 2 388 738,8 1 809 044,9 3 713 432,1
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