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Поäхоä на основе внутренних рейтинãов заеì-
щиков (IRB-поäхоä иëи ПВР в российской реãу-
ëятивной практике) быë преäëожен Базеëüскиì
коìитетоì по банковскоìу наäзору äëя креäитных
орãанизаöий (в реäакöии станäартов Базеëü II —
сì. http://www.bis.org/publ/bcbs107.htm), ÷üи внут-
ренние систеìы управëения рискоì развиты в
äостато÷ной степени, ÷тобы испоëüзоватü «про-
äвинутые» ìатеìати÷еские ìоäеëи и ìетоäы, в
сìысëе возìожностей аëãоритìизаöии и автоìа-
тизаöии поäхоäов, а также наëи÷ие высококваëи-
фиöированных ìатеìатиков в составе øтата со-
труäников. Данный поäхоä сëужит аëüтернативой
ãоразäо боëее простоìу станäартизированноìу
поäхоäу. Оäнако ПВР не отìеняет необхоäиìости
и важности фунäаìентаëüноãо анаëиза финансо-
воãо поëожения заеìщика, а, напротив, скорее
сëужит еãо «наäстройкой». В общих ÷ертах ПВР
преäставëяет собой поäхоä к оöенке креäитных
рисков банков на основе рейтинãов заеìщиков,
которые устанавëиваþт саìи банки. Рейтинãовая
систеìа преäставëяет собой ìатеìати÷ескуþ ìо-
äеëü, на вхоäе которой — аãреãированные коëи-

÷ественные и ка÷ественные показатеëи заеìщи-
ков, а на выхоäе — опреäеëенный креäитный рей-
тинã с соответствуþщиìи вероятностüþ äефоëта и
норìой резервирования.
В 2014—2015 ãã. Банк России äетаëизироваë и

уто÷ниë позиöиþ по ПВР, изäав Указание Банка
России от 06.08.2015 № 3752-У «О поряäке рас-
сìотрения Банкоì России хоäатайств банков о
приìенении поäхоäа на основе внутренних рей-
тинãов к рас÷ету креäитноãо риска», а также По-
ëожение Банка России от 06.08.2015 № 483-П
«О поряäке рас÷ета веëи÷ины креäитноãо риска на
основе внутренних рейтинãов», отäеëüно отìе÷ая
искëþ÷итеëüнуþ важностü внутренних рейтинãо-
вых систеì äëя эффективноãо управëения риска-
ìи. Иìенно на основе инфорìаöии об ожиäаеìоì
профиëе риска банка, ка÷естве еãо активов, потен-
öиаëüных позитивных иëи неãативных изìенений
в основных показатеëях äеятеëüности и приниìа-
þтся управëен÷еские реøения по реаëизаöии той
иëи иной стратеãии развития. В этоì сìысëе ПВР
сëужит отëи÷ныì приìероì поäхоäа к оöенке
риска, напряìуþ вëияþщеì на такие аспекты сис-
теì риск-ìенеäжìента банка, как äосозäание ре-
зервов на возìожные потери, перехоä на боëее
проäвинутые ìоäеëи рас÷ета кëþ÷евых инäикато-
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ров рынка, поëитика управëения сро÷ностüþ ак-
тивов и пассивов.
Есëи рассìатриватü банк и совокупностü еãо

заеìщиков как заìкнутуþ систеìу, то ìожно ут-
вержäатü, ÷то коëи÷ественные и ка÷ественные
показатеëи заеìщиков поëностüþ опреäеëяþт еãо
пëатежеспособностü, а, сëеäоватеëüно, и вероят-
ностü äефоëта. Оäнако, поскоëüку упоìянутая
систеìа в äействитеëüности не явëяется заìкну-
той, то необхоäиìо у÷естü внеøние ìакроэконо-
ìи÷еские факторы. Так, о÷евиäно, ÷то вероят-
ностü äефоëта заеìщика возрастает в периоäы
эконоìи÷еских спаäов, и, напротив, снижается в
периоäы эконоìи÷еских поäъеìов. Наприìер, со-
ãëасно некоторыì иссëеäованияì [1—3], ряä ìак-
роэконоìи÷еских показатеëей, наприìер, теìп
роста ВВП, корреëируþт со зна÷ениеì вероятнос-
ти äефоëта.
В настоящей статüе остановиìся на пробëеìе

у÷ета вëияния äеëовоãо (эконоìи÷ескоãо) öикëа
на финансовые показатеëи заеìщиков банка, а
зна÷ит, и на все основные показатеëи их в раì-
ках ПВР, оказываþщие зна÷итеëüное вëияние на
ка÷ество управëения рискаìи. В соответствии с
äействуþщиìи поäхоäаìи Банка России, соäер-
жащиìися в упоìянутых äокуìентах, креäитные
орãанизаöии в проöессе оöенки креäитноãо риска
на основе внутренних ìоäеëей, как опреäеëенноãо
этапа риск-ìенеäжìента, äоëжны у÷итыватü всþ
иìеþщуþся инфорìаöиþ как о заеìщике, так и о
состоянии рынка и эконоìи÷еской ситуаöии. Со-
ãëасно иìеþщиìся приìераì ìежäунароäной
практики и опыта российских банков, ряä креäит-
ных орãанизаöий не усìатриваþт существенноãо
вëияния сìены периоäов эконоìи÷ескоãо öикëа
на кëþ÷евые параìетры рейтинãовых систеì. Дру-
ãие банки, напротив, уäеëяþт этоìу äовоëüно
боëüøое вниìание. Оäновреìенно отìетиì, ÷то в
российской практике приìеры у÷ета изìенений
эконоìи÷ескоãо öикëа преäставëены искëþ÷итеëü-
но в раìках преäëоженных Базеëеì II поäхоäов.

1. ÐÅÉÒÈÍÃÎÂÀß ÔÈËÎÑÎÔÈß Â ÑÎÎÒÂÅÒÑÒÂÈÈ
Ñ ÐÅÊÎÌÅÍÄÀÖÈßÌÈ ÁÀÇÅËß II

Существуþт äве так называеìых рейтинãовые
фиëософии (rating philosophy). Оäна из них носит
название «в ìоìент вреìени» (point-in-time, PIT)
и позвоëяет опреäеëитü вероятностü äефоëта, как
сëеäует из терìина, в конкретный ìоìент вреìе-
ни, т. е., приниìая во вниìание ожиäаеìое изìе-
нение эконоìи÷ескоãо öикëа. Друãая называется
«в те÷ение öикëа» (through-the-cycle, TTC). Она
преäпоëаãает изìерение среäней вероятности äе-

фоëта за весü эконоìи÷еский öикë, т. е. в ее осно-
ву заëожены некоторые усреäненные показатеëи
эконоìики (рис. 1).
В раìках ìежäунароäной практики преäпо÷те-

ние за÷астуþ отäается фиëософии TTC, поскоëüку
она позвоëяет обеспе÷иватü стабиëüностü требова-
ний к капитаëу, ÷то в своþ о÷ереäü соответствует
ожиäанияì как реãуëятора (в ÷асти отсутствия рез-
ких коëебаний веëи÷ины äостато÷ности капитаëа),
так и акöионеров (в ÷асти стабиëüноãо äохоäа).
Моäеëи в раìках TTC, строятся, наприìер, с

поìощüþ ìоäеëи «переìенноãо коэффиöиента»
(Variable Scalar Approach), позвоëяþщей транс-
форìироватü ìоäеëü PIT в TTC, искусственно
снижая вероятностü äефоëта в периоäы потерü и,
наоборот, повыøая ее в периоäы роста äо неко-
тороãо зна÷ения, соответствуþщеãо среäней ве-
роятности äефоëта, вы÷исëенной за äоëãосро÷-
ный периоä.
Опиøеì форìаëüно, как работает эта ìоäеëü.
Шаг 1. Опреäеëяеì среäнþþ вероятностü äе-

фоëта по портфеëþ за äоëãосро÷ный периоä (по-
ëожиì, она составëяëа 0, 05).
Шаг 2. Опреäеëяеì среäнþþ вероятностü äе-

фоëта с испоëüзованиеì текущей рейтинãовой ìо-
äеëи PIT (поëожиì, она составиëа 0,025).
Шаг 3. Опреäеëяеì искоìый коэффиöиент пу-

теì äеëения истори÷еской вероятности äефоëта
(за äоëãосро÷ный периоä) на вероятностü äе-
фоëта соãëасно ìоäеëи (в наøеì сëу÷ае поëу÷иì:
0,05/0,025 = 2).
Шаг 4. Корректируеì резуëüтаты рейтинãовой

ìоäеëи PIT на поëу÷енный коэффиöиент. Ясно,
÷то среäняя вероятностü äефоëта по поëу÷енной
скорректированной ìоäеëи буäет соответствоватü
вероятности äефоëта по портфеëþ за äоëãосро÷-
ный периоä (т. е. как в ìоäеëи TTC).

Рис. 1. Зависимость вероятности дефолта от времени в рамках
рейтинговых философий PIT и TTC
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2. ÌÀÒÐÈÖÛ ÌÈÃÐÀÖÈÉ

Ввеäеì понятие ìатриöы ìиãраöий (ìатриöы
перехоäных вероятностей). Матриöей ìиãраöий за
периоä вреìени [t, t + Δt] назовеì ìатриöу

Q(Δt) ≡ Q(t, t + Δt) = ,

ãäе ее эëеìенты

qij(Δt) ≡ P[R(t + Δt) = j |R(t) = i] ≥ 0,  ∀i, j ∈ S,

преäставëяþт собой вероятностü за проìежуток
вреìени Δt поìенятü рейтинã с i (в ìоìент вре-
ìени t) на j (в ìоìент вреìени t + Δt), S = {1,
2, ..., n} — ìножество рейтинãовых оöенок. Рей-
тинãу 1 соответствует наивысøий рейтинã, рей-
тинãу n — äефоëт.
Виäно, ÷то n-й стоëбеö ìатриöы ìиãраöий со-

стоит из вероятностей äефоëта äëя всех рейтинãо-
вых øкаë.
В основе проöесса рейтинãовых ìиãраöий ëе-

жат äва преäпоëожения:
проöесс явëяется ìарковскиì [4] — вероят-
ностü перехоäа в некое буäущее состояние j за-
висит тоëüко от текущеãо состояния и не зави-
сит от тоãо, какой рейтинã быë ранее, форìаëü-
но это выãëяäит так:

P[R(t + Δt) = j |R(t), R(t – 1), R(t – 2) ...] =
= P[R(t + Δt) = j |R(t)],  ∀j ∈ S;

оäнороäностü по вреìени — вероятности пере-
хоäа зависят тоëüко от конкретноãо проìежутка
вреìени Δt, т. е. иìееì сеìейство ìатриö пере-
хоäа

Q(Δt) ≡ Q(t, t + Δt) = Q(t – k, t – k + Δt)  ∀k.

Напоìниì, ÷то в теории сëу÷айных проöессов
ìарковской öепüþ называется посëеäоватеëüностü
с коне÷ныì (äискретное вреìя) иëи с÷етныì (не-
прерывное вреìя) ÷исëоì событий, таких, ÷то при
усëовии фиксированноãо настоящеãо буäущие
зна÷ения проöесса не зависят от проøëоãо.
В äискретноì вреìени обозна÷иì за Ni(t) ÷исëо

заеìщиков с рейтинãоì i в ìоìент вреìени t, а за
Nij(t, t + 1) — ÷исëо заеìщиков, ÷ей рейтинã сìе-
ниëся с i на j на ìоìент вреìени t + 1.
Тоãäа ÷астота ìиãраöии [5]

(t, t + 1) = ,  t = 1, 2, ..., T.

С у÷етоì оäнороäности ìарковской öепи по
вреìени поëу÷иì оöенку ìаксиìаëüноãо правäо-
поäобия äëя ÷астоты ìиãраöии (вероятности пере-
хоäа) на ãоризонте в ãоä:

 ≡ (1) = wi(t) (t, t + 1) =

= Nij(t)(t, t + 1)/ N_ij(t) = Nij/Ni.

Зäесü wi(t) = Ni(t)/ Ni(t) — веса за соответст-

вуþщий периоä t. Такиì образоì, ÷астота ìиãра-
öии ìожет бытü опреäеëена ÷ерез отноøение
поëноãо ÷исëа заеìщиков, рейтинã которых из-
ìениëся с i на j, к поëноìу ÷исëу заеìщиков с
рейтинãоì i в конкретноì ìоìенте вреìени.
В сëу÷ае непрерывноãо вреìени ввеäеì поня-

тие ìатриöы интенсивности перехоäов (иëи про-
извоäящей ìатриöы). Таковой буäеì называтü
ìатриöу

Lt ≡ {λij(t)}ij ∈ S,

в которой кажäый неäиаãонаëüный эëеìент λij(t),

i ≠ j преäставëяет собой функöиþ зависиìости
интенсивности перехоäа (изìенения рейтинãа) от
вреìени; äиаãонаëüные эëеìенты заäаþтся как

λii(t) ≡ λi(t) = – λij(t); такиì образоì, суììа эëе-

ìентов кажäой строки ìатриöы Lt равна нуëþ.

Вероятностü ìиãраöии рейтинãа за произвоëü-
ный проìежуток вреìени τ:

P[R(t + Δt) = j |R(t) = i] = λij(t)τ,  i ≠ j.

При усëовии оäнороäности по вреìени λij(t) = λij,

и оöенка ìаксиìаëüноãо правäопоäобия äëя ин-
тенсивностей перехоäа иìеет виä:

Nij(0, T )/ Yi(s)ds, i ≠ j, 

ãäе Nij(0, T ) — общее ÷исëо перехоäов от рейтинãа i

к рейтинãу j за весü рассìатриваеìый периоä вре-
ìени; Yi(s) — ÷исëо заеìщиков, отнесенных к

рейтинãу i в ìоìент вреìени s; интеãраë Yi(s)ds,

такиì образоì, опреäеëяет совокупное вреìя, ко-
торое все заеìщики выборки нахоäиëисü отнесен-
ныìи к рейтинãу i.

q11 Δt( ) ... q1n Δt( )

... ... ...
qn1 Δt( ) ... qnn Δt( )⎝ ⎠

⎜ ⎟
⎜ ⎟
⎜ ⎟
⎛ ⎞

q̂
ij

Nij t t 1+,( )
Ni t( )

----------------------------

q̂
ij

q̂
ij

t 1=

T

∑ q̂
ij

t 1=

T

∑
t 1=

T

∑

t 1=

T

∑
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∑
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0

T

∫

0
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∫
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Оöенку äëя ìатриöы интенсивности перехоäов
ìожно преäставитü в виäе ìатри÷ной экспоненты
[6, с. 131]):

(Δt) = (t + Δt) =  = exp(t ) ,

ãäе exp(t ) = diag( ... ) — äиаãонаëüная ìат-

риöа с αl собственныìи зна÷енияìи ìатриöы ,

 — ìатриöа, составëенная из собственных век-

торов ìатриöы , экспонента  ìожет бытü

разëожена в ряä Тейëора:  = .

Описанные ìатриöы ìиãраöий по своей сути
сëужат вспоìоãатеëüныì статисти÷ескиì инстру-
ìентоì, позвоëяþщиì оöенитü, наскоëüко веро-
ятно неãативное (реже — позитивное) изìенение
креäитноãо рейтинãа заеìщика и, соответственно,
к какиì потеряì äëя банка это ìожет привести.
Пожаëуй, наибоëее поäробно ìатриöы ìиãра-

öии в заäа÷ах ìоäеëирования креäитноãо риска, а
также иных эконоìи÷еских и финансовых заäа÷
ìоäеëируþтся с поìощüþ ìарковских öепей. Это-
ìу посвящены как фунäаìентаëüные труäы [7],
так и иссëеäования реãуëятивных орãанов (напри-
ìер, неìеöкоãо Бунäесбанка [8]. Поäробное ис-
сëеäование испоëüзования ìатриö ìиãраöии быëо
провеäено Наöионаëüныì банкоì Хорватии [9].
В неì, в ÷астности, описано приìенение ìеханиз-
ìа ãенераöии выборок по Гиббсу (описание в об-
щеì виäе сì., наприìер, в работе [10] äëя уто÷не-
ния ìоäеëирования ìатриö ìиãраöии с поìощüþ
öепей Маркова путеì оöенки совìестноãо распре-
äеëения сëу÷айных веëи÷ин, а также äëя ìиниìи-
заöии апостериорноãо ìатеìати÷ескоãо ожиäания
функöии потерü при ìиãраöии рейтинãов испоëü-
зуется байесовская оöенка реøения. Наконеö, от-
ìетиì еще ìоäеëирование ìатриö ìиãраöии с по-
ìощüþ обобщенной ëинейной ìоäеëи GLM [11].
Две ìоäификаöии этой ìоäеëи (GLMM) — ìар-
жинаëüная (marginal) и перехоäная (transitional) —
опреäеëяþт рейтинã как ëинейнуþ функöиþ пре-
äыäущих состояний с разëи÷ныìи на÷аëüныìи
äопущенияìи [12]. Функöия, как правиëо, ищется
ìетоäоì наибоëüøеãо правäопоäобия.
В российской практике ìатриöы ìиãраöии ис-

поëüзуþтся по боëüøей ÷асти в справо÷ных öеëях.
Так, в äовоëüно поäробноì руковоäстве по ваëи-
äаöии рейтинãовых систеì, составëенноì Ассо-
öиаöией российских банков в сотруäни÷естве с
ряäоì веäущих консаëтинãовых коìпаний и кре-
äитных орãанизаöий [13], роëü ìатриö ìиãраöий
описана äовоëüно кратко. Их анаëиз провоäят äëя

выявëения, наскоëüко стабиëüны рейтинãи отäе-
ëüных кëиентов, при÷еì банк саìостоятеëüно оп-
реäеëяет критерии по признаниþ рейтинãов ста-
биëüныìи (сì. с. 26 этоãо руковоäства).
Обзор русскоязы÷ных работ, посвященных

приìенениþ ìатриö ìиãраöии äëя оöенки сущес-
твенности вëияния изìенения эконоìи÷ескоãо
öикëа, а также вероятных ухуäøений финансовоãо
поëожения заеìщиков на показатеëи рейтинãовых
систеì банков, и, как сëеäствие, показатеëи их
äеятеëüности, показаë резуëüтаты, анаëоãи÷ные
упоìянутыì. Так, в ряäе работ выпоëнен общий
анаëиз рейтинãовых систеì с указаниеì ìатриö
ìиãраöий как анаëити÷ескоãо инструìента, при-
ìеняеìоãо банкаìи (сì., наприìер, работу [14]) и
ìежäунароäныìи рейтинãовыìи аãентстваìи [15].
В äруãих работах ãоворится о приìенении ìатриö
ìиãраöии äëя оöенки изìенений справеäëивой
стоиìости финансовых инструìентов в öеëях рас-
÷ета креäитноãо риска [16]. Наконеö, ìатриöы
ìиãраöии привоäятся в раìках общеãо повество-
вания о ПВР [17, 18].
Мы же, как быëо сказано, буäеì поëüзоватüся

не тоëüко ìатриöаìи ìиãраöии креäитных рей-
тинãов, но и ìатриöаìи ìиãраöии состояний эко-
ноìики. Совìестиì эти äва инструìента äëя
оöенки вероятности изìенения рейтинãа заеìщи-
ков в усëовиях ìеняþщейся эконоìи÷еской и фи-
нансовой конъþнктуры. Кроìе тоãо, рассìотриì
ряä связанных прикëаäных заäа÷, связанных с уп-
равëен÷ескиìи реøенияìи в банке, по созäаниþ
резервов креäитныìи орãанизаöияìи, коëи÷ест-
венноìу оãрани÷ениþ профиëя риска и äр.

3. Ó×ÅÒ ÝÊÎÍÎÌÈ×ÅÑÊÎÃÎ ÖÈÊËÀ

Без оãрани÷ения общности внутри эконоìи-
÷ескоãо öикëа опреäеëиì три фазы — поäъеì (бу-
äеì отìе÷атü инäексоì E от expansion), спаä (C от
contraction) и стабиëüное состояние (N). Трехфаз-
ный эконоìи÷еский öикë, пожаëуй, äовоëüно хо-
роøо характеризует посëеäние 20 ëет ситуаöии в
российской эконоìике. При необхоäиìости ÷исëо
фаз ìожет бытü изìенено, ÷то потребует ëиøü äо-
бавëения и искëþ÷ения äопоëнитеëüных параìет-
ров систеìы. Поëожиì äëя опреäеëенности, ÷то в
ìоìент вреìени t систеìа нахоäится в периоäе
эконоìи÷ескоãо поäъеìа.
Матриöа

S(1) ≡ S(t, t + 1) = 

Q̂ Q̂ e Δt( )L̂ V̂ D̂ V̂
1–
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∞
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характеризует трехфазный öикë, ãäе ϑ — вероят-
ностü тоãо, ÷то в ìоìент вреìени t + 1 эконоìи-
÷еский рост сохранится (ìы преäпоëожиëи, ÷то в
ìоìент вреìени t набëþäается эконоìи÷еский
поäъеì), ϕ — вероятностü тоãо, ÷то в ìоìент вре-
ìени t + 1 эконоìи÷еский рост сìенится стабиëü-
ныì периоäоì, (1 – ϑ – ϕ) — вероятностü тоãо, ÷то
в ìоìент вреìени t + 1 наступит эконоìи÷еский
спаä, ζ, δ, ε и γ — анаëоãи÷ные веëи÷ины из преä-
поëожения, ÷то в ìоìент вреìени t систеìа нахо-
äиëасü в иноì периоäе эконоìи÷ескоãо öикëа.
Указанные вероятности сëужат внеøниìи па-

раìетраìи äëя наøей ìоäеëи и ìоãут бытü поëу-
÷ены с поìощüþ описанноãо ранее аëãоритìа äëя
ìарковских öепей с непрерывныì вреìенеì äëя
соответствуþщей ìатриöы ìиãраöий LS. Скажеì,

интенсивностü перехоäа  ìожет бытü вы÷исëе-

на как отноøение ÷исëа перехоäов от эконоìи÷ес-
коãо поäъеìа к эконоìи÷ескоìу спаäу за рассìат-
риваеìый периоä к обøей äëитеëüности фаз эко-
ноìи÷ескоãо поäъеìа за этот периоä. Анаëоãи÷но
ìоãут бытü поëу÷ены интенсивности остаëüных
перехоäов [19].
В усëовиях кажäой рассìатриваеìой фазы рей-

тинãи заеìщиков изìеняþтся по-разноìу. Обоз-
на÷иì ÷ерез QE, QN и QC ìатриöы ìиãраöий äëя

фаз эконоìи÷ескоãо öикëа. Эти ìатриöы ìоãут
бытü построены на основе набëþäений ìиãраöий
внутри рейтинãовой øкаëы в соответствуþщие пе-
риоäы эконоìи÷ескоãо öикëа.
Сìеøанный проöесс, у÷итываþщий как изìе-

нения в эконоìике, так и непосреäственные ìиã-

раöии рейтинãов, ìожно преäставитü оäноперио-
äи÷еской ìатриöей перехоäа

M(1) ≡ M(t, t + 1) =  =

= .

Все эëеìенты ìатриöы M явëяþтся неотриöа-
теëüныìи ìатриöаìи, суììы эëеìентов кажäой
строки которых равны 1.
Рассìотриì произвоëüноãо заеìщика с рейтин-

ãоì i в ìоìент вреìени t в усëовиях эконоìи÷ес-
коãо поäъеìа. Вероятностü тоãо, ÷то рейтинã этоãо
заеìщика в ìоìент вреìени t + 1 буäет понижен
äо j в усëовиях, ÷то эконоìи÷еский поäъеì сìе-
нится стабиëüныì периоäоì, соãëасно ìатриöе M,
естü ϕqijN. Дëя тоãо ÷тобы опреäеëитü это, обратиì

вниìание на ìатриöу M2 = ϕQN, явëяþщуþся ìат-

риöей перехоäа при сìене эконоìи÷ескоãо роста
на стабиëüный периоä, и найäеì в ней искоìый
эëеìент, заäаþщий вероятностü изìенения рей-
тинãа с i на j.
Дерево трехфазноãо эконоìи÷ескоãо öикëа

преäставëено на рис. 2. Оно построено из преä-
поëожения, ÷то в текущий ìоìент вреìени пери-
оä эконоìи÷ескоãо поäъеìа. Отсþäа ëеãко ìожно
найти, наприìер, ìатриöу QE(1) ≡ QE(t, t + 1). Дëя

этоãо нужно найти коìбинаöиþ вероятностей пе-
рехоäа фаз эконоìи÷ескоãо öикëа и саìих воз-

λ̂EC

M1 M2 M3

M4 M5 M6

M7 M8 M9⎝ ⎠
⎜ ⎟
⎜ ⎟
⎜ ⎟
⎛ ⎞

ϑQE ϕQN 1 ϑ– ϕ–( )QC

ζQE δQN 1 ζ– δ–( )QC

 εQE 1 ε– γ–( )QN γQC⎝ ⎠
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⎜ ⎟
⎜ ⎟
⎛ ⎞

Рис. 2. Дерево трехфазного экономического цикла с условием периода экономического роста в момент времени t



ÓÏÐÀÂËÅÍÈÅ Â ÑÎÖÈÀËÜÍÎ-ÝÊÎÍÎÌÈ×ÅÑÊÈÕ ÑÈÑÒÅÌÀÕ

42 CONTROL SCIENCES ¹ 4 • 2016

ìожных перехоäов E(t) → E(t + 1), E(t) → N(t + 1)
и E(t) → C(t + 1):

QE(1) ≡ X ≡ M1 + M2 + M3 =
= ϑQE + ϕQN + (1 – ϑ – ϕ)QC.

Анаëоãи÷но:

QN(1) ≡ Y ≡ M4 + M5 + M6 =
= ζQE + δQN + (1 – ζ – δ)QC,

QC(1) ≡ Z ≡ M7 + M8 + M9 =
= εQE + (1 – ε – γ)QN + γQC.

Обозна÷иì L = (X Y Z ) и F = (M1 M2 M3).

Дëя нахожäения ìатриöы ìиãраöий за äва пе-
риоäа приìеняеì тот же приеì:

QE(2) = M1QE(1) + M2QN(1) + M3QC(1) =

= M1X + M2Y + M3Z = FLT.

О÷евиäно, ÷то соãëасно наøей ìоäеëи эконо-

ìика в ìоìент вреìени n буäет иìетü 3n путей раз-
вития. Кроìе тоãо, ìожно показатü, ÷то ìатриöа
ìиãраöий за периоä вреìени äëиной n ≥ 2 опреäе-

ëяется выражениеì QE(n) ≡ FMn – 2LT.

Анаëоãи÷но опреäеëиì и ìатриöы QN(n) и
QC(n), поëожив F = (M4 M5 M6) и F = (M7 M8 M9)
соответственно.
Итак, ìы построиëи трехфазнуþ ìоäеëü, со÷е-

таþщуþ в себе возìожностü оöенки вероятности
изìенения рейтинãа с те÷ениеì вреìени с у÷етоì
преäпоëаãаеìой ситуаöии в эконоìике.

4. ÇÀÄÀ×È ÎÖÅÍÊÈ ÐÀÇÌÅÐÀ 
ÄÎÑÎÇÄÀÂÀÅÌÎÃÎ ÐÅÇÅÐÂÀ

Приìениì описанный поäхоä у÷ета вëияния
изìенения эконоìи÷ескоãо öикëа во вреìени к
реøениþ вопросов управëения капитаëоì креäит-
ной орãанизаöии.
Приìеì ÷то, рейтинãовая систеìа состоит из n

разëи÷ных рейтинãовых оöенок, т. е. S = {1, 2, ...,
n} — ìножество рейтинãовых оöенок, ãäе 1 — на-
ивысøий рейтинã, а n — äефоëт.
Кажäой рейтинãовой оöенке k ∈ S соответству-

ет ÷исëо αk, которое ìы назовеì норìой резерви-
рования. Оно опреäеëяет относитеëüный разìер
(в проöентах) резерва, который äоëжен бытü сфор-
ìирован по ссуäе заеìщика с рейтинãоì k соãëас-
но свойстваì рейтинãовой систеìы креäитной ор-
ãанизаöии, т. е. это внутренний параìетр систеìы.
Обозна÷иì ÷ерез {Lm}m ∈ N ìножество ссуä, со-

ставëяþщих креäитный портфеëü банка. Рассìот-

риì произвоëüнуþ ссуäу из портфеëя Lm. Пустü в
ìоìент вреìени t она быëа отнесена к рейтинãу i,
а затеì в ìоìент вреìени t + 1 рекëассифиöиро-
вана в рейтинã j.
Тоãäа по ссуäе Lm разìер резерва, который не-

обхоäиìо äофорìироватü всëеäствие рекëассифи-
каöии, составит:

 = Lm(αj – αi).

В сëу÷ае есëи αj < αi, зна÷ение  < 0, т. е. ре-

зерв нужно восстановитü, поскоëüку рейтинã заеì-
щика уëу÷øиëся.
Опреäеëиì, как и ранее, ìатриöу ìиãраöий

Q(Δt).

О÷евиäно, qij = 0, поскоëüку суììы эëе-

ìентов qij постро÷но равны нуëþ. В öеëях оöенки
рассìотриì тоëüко такие изìенения рейтинãа, при
которых он ухуäøается (неãативный сöенарий).
Дëя кажäой ссуäы L опреäеëиì выборо÷ное ìа-

теìати÷еское ожиäание:

R = L(αj – αi)qij = L (αj – αi)qij.

Данное выражение заäает среäний разìер ре-
зерва, который äоëжен бытü äофорìирован по
ссуäе L в сëу÷ае ухуäøения рейтинãа заеìщика m
с рейтинãоì i.
Рассìотриì пару приìеров практи÷ескоãо при-

ìенения конöепöии ìатриö ìиãраöии в ÷асти воп-
росов управëения капитаëоì банка.
Пример 1. Опреäеëение разìера резерва на возìож-

ные потери по ссуäаì к äофорìированиþ.
Вновü рассìотриì ìножество ссуä {Lm}m ∈ N. Кажäая

ссуäа, соãëасно рейтинãовой систеìе креäитной орãани-
заöии, иìеет какой-то рейтинã im в ìоìент вреìени t.

Тоãäа выборо÷ное ìатеìати÷еское ожиäание по всеìу
креäитноìу портфеëþ

R = Lm(αj – ) .

Это выражение заäает среäний разìер резерва, кото-
рый äоëжен бытü äофорìирован по всеìу креäитноìу
портфеëþ в сëу÷ае ухуäøения рейтинãов заеìщиков.

Поëожиì, ÷то в раìках проöесса ìониторинãа рис-
ков рассìатривается нескоëüко вероятных сöенариев
изìенения эконоìи÷еской ситуаöии. Кажäоìу сöена-

риþ соответствует своя ìатриöа ìиãраöий Q p(Δt), у÷и-
тываþщая те иëи иные преäпоëаãаеìые события (на-
приìер, ÷то в усëовиях эконоìи÷ескоãо спаäа вероят-
ности снижения креäитноãо рейтинãа растут, в усëовиях
поäъеìа — наоборот). В на÷аëüный ìоìент вреìени t
факти÷еский разìер сфорìированноãо резерва на воз-

Rmij

Rmij

j 1=

n

∑ Rmij

j i>
∑

j i>
∑

m N∈
∑

j i>
∑ αim

qim j
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ìожные потери по ссуäаì равняется Rt (по äанныì фи-

нансовой от÷етности).
Рассìотриì ряä веëи÷ин

 = Lm(αj – ) ,

ãäе  — эëеìенты ìатриöы Q p(Δt).

Отсþäа в усëовиях рассìатриваеìых сöенариев ìак-
сиìаëüный разìер резерва к äосозäаниþ опреäеëится из

попарноãо сравнения поëу÷ивøихся зна÷ений  и

факти÷ескоãо зна÷ения Rt:

ΔR = {  – Rt}.

Описанная конöепöия вновü у÷итывает тоëüко неãа-
тивный эффект изìенения эконоìи÷еской ситуаöии, т. е.
тоëüко вероятности ухуäøения рейтинãа. Поëожитеëü-
ный эффект (вероятности повыøения рейтинãа) также

ìожет бытü у÷тен. Дëя этоãо в выражении äëя  бу-

äеì суììироватü по всеì рейтинãаì j, т. е.

 = Lm(αj – ) .

Привеäенный ìетоä ìожет статü поëезныì инстру-
ìентоì принятия реøений при оöенке структуры кре-
äитноãо портфеëя в разрезе рейтинãов. В то же вреìя,
поскоëüку поëу÷енная форìуëа неявно (÷ерез относи-
теëüные зна÷ения äоëей резервирования αj) характери-

зует рейтинãовуþ систеìу банка, то неуäовëетворитеëü-
ные резуëüтаты рас÷етов ìоãут бытü основаниеì äëя
корректировки этой систеìы.
Пример 2. Опреäеëение оãрани÷ений на разìер от-

äеëüных кëассов креäитных требований.
Рассìотриì теперü систеìу укрупненно в раìках оп-

реäеëенноãо кëасса креäитных требований. Веëи÷ина,

заäанная в виäе (αj – αi)qij, опреäеëяет выборо÷ное

среäнее проöентноãо разìера ссуäы к äофорìированиþ
в сëу÷ае ухуäøения рейтинãа. Просуììируеì привеäен-
ное выражение по всеì i. О÷евиäно, при этоì ìы пере-
береì все ссуäы наøеãо креäитноãо портфеëя, поскоëüку

L = L1 ∪ L2 ∪ ... ∪ Ln.

Такиì образоì, совокупный относитеëüный разìер
резерва на возìожные потери, который äоëжен бытü äо-
форìирован по всеìу портфеëþ, выражается как

R% = vi(αj – αi)qij,

ãäе vi = Li/L — äоëя ссуä с рейтинãоì i в совокупноì

портфеëе рассìатриваеìоãо типа креäитных требований.
Уìножив поëу÷енное выражение на совокупный

разìер креäитноãо портфеëя L, поëу÷иì коëи÷ествен-
нуþ оöенку резерва в усëовиях неãативноãо сöенария:

R = R%L = L vi(αj – αi)qij.

С позиöий управëения рискаìи креäитной орãани-
заöии эта веëи÷ина не äоëжна превыøатü иìеþщийся
запас капитаëа.

Опреäеëиì норìатив äостато÷ности капитаëа, кото-
рый характеризует способностü банка нивеëироватü воз-
ìожные финансовые потери за свой с÷ет, не в ущерб
своиì кëиентаì, как k = K/RWA, ãäе K — капитаë кре-
äитной орãанизаöии, RWA — взвеøенные по риску ак-
тивы (суììа произвеäений зна÷ений креäитных требо-
ваний на коэффиöиенты риска по ниì).

Дофорìирование резервов по ссуäаì уìенüøает ка-
питаë креäитной орãанизаöии. Поëожиì, β — ìини-
ìаëüное зна÷ение норìатива äостато÷ности капитаëа,
установëенное систеìой управëения рискаìи банка.

Тоãäа ìаксиìаëüное зна÷ение резерва A, который
ìожет бытü äофорìирован по ссуäаì креäитноãо порт-
феëя, опреäеëится из уравнения:

β = ,

т. е. A = .

Отсþäа оãрани÷ение на разìер резерва, который ìо-
жет бытü äофорìирован без крити÷ескоãо вëияния на
капитаë креäитной орãанизаöии:

L vi(αj – αi)qij ≤ A.

Из äанноãо соотноøения поëу÷иì сëеäуþщий прак-
ти÷еский вывоä. Рассìатривая рейтинãовуþ систеìу
креäитной орãанизаöии äëя опреäеëенноãо кëасса кре-
äитных требований в усëовиях неãативноãо сöенария,
ìы ìожеì указатü ìаксиìаëüный разìер совокупных
креäитных требований этоãо кëасса — такой, при кото-
роì äаже при неãативноì исхоäе с управëен÷еской то÷-
ки зрения не буäут наруøены требования по запасу äо-
стато÷ности капитаëа банка:

L ≤ A/ vi(αj – αi)qij

иëи, с у÷етоì выражения разìера резерва ÷ерез капитаë
и взвеøенные по риску активы,

L ≤ (K – βRWA)/(1 – β) vi(αj – αi)qij.

Поëу÷енная форìуëа, с оäной стороны, позвоëяет
оöенитü оптиìаëüный разìер креäитных требований,
т. е. она ìожет найти свое приìенение в ìониторинãе
рисков, с äруãой стороны, неуäовëетворитеëüные ре-
зуëüтаты рас÷етов (наприìер, неправäопоäобно низкое
зна÷ение L) ìоãут статü при÷иной, как и в ранее рас-
сìотренной заäа÷е, корректировки рейтинãовых систеì.

ÇÀÊËÞ×ÅÍÈÅ

Дëя у÷ета эффекта вëияния эконоìи÷ескоãо
öикëа на рейтинãовые систеìы креäитных орãа-
низаöий ìоãут бытü поëезны ìатриöы ìиãраöий,

Rt 1+
p

m N∈
∑
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построенные на основе конöепöии ìарковских
öепей. В совокупности они преäставëяþт собой
поëезный статисти÷еский инструìент äëя реøе-
ния øирокоãо круãа заäа÷ в раìках оöенки кре-
äитноãо риска. Построение такой ìатриöы потре-
бует опреäеëенных усиëий в ÷асти поиска реëеван-
тной статистики на рассìатриваеìоì ãоризонте
вреìени, оäнако öеëü оправäывает среäства, пос-
коëüку у÷ет изìенений в эконоìике преäставëяет
собой оäну из саìых существенных труäностей в
проöессе созäания рейтинãовых систеì в раìках
поäхоäа внутренних рейтинãов.
Построена ìоäеëü трехфазноãо эконоìи÷еско-

ãо öикëа, которая при жеëании ìожет бытü сокра-
щена иëи расøирена в зависиìости от приорите-
тов äетаëизаöии. В то же вреìя с поìощüþ ìатриö
ìиãраöии ìожет бытü реøен и ряä практи÷еских
управëен÷еских заäа÷, äве из них рассìотрены в
настоящей статüе. Заäа÷и, связанные с оöенкой
äопустиìых разìеров креäитноãо портфеëя, а так-
же приниìаеìых рисков в терìинах разìера äосо-
зäаваеìоãо резерва составëяþт существеннуþ äо-
ëþ функöионаëа систеì управëения рискаìи кре-
äитных орãанизаöий.
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