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TUKOPAT BAHKJIAPUJIA PUCKJIAPHU BAXOJIALLJIA VALUE AT
RISK METOJMUJIAH ®OVMIAJTAHMIII

Aboypacynoe /Kaxonzup
Vs6exucmon Pecnyoauxacu Bank-monus akademusicu
MYCMAaKUL U31aHY8YUCU

bank puckiapu MOHETap Ba HOMOHETAp HyKTaW Ha3apJaH Typjapra axpaTwviiu
ylapHu Oaxoyiall Ba OJJMHU OJIMIITa KapaTWiraH yCyJd Ba METOMJIApHH XaM
TU3UMJIAIITHPUIITHY Y3ua udoaanad 6epaau. bank puckiapunu OomkapuIira HucoaTaH
TypJid XaJKapo TAalIKWIOTIap Ba OaHKJIApPHUHI TaBCUSBUHN XapakTepra sra OYyiraH
METO/JIapU  MaBXKYJJIUTHMHU Tabkuaiam Jjo3uM. [llyHuHTIEeKk, OaHK pHUCKIApUHU
OJITMHIAH aHUWKJAII Ba yJapHU OaxoJalmira KapaTWiraH SKOHOMETPUK MOJEIUIap XaM
OOopKH ynap/iaH ky1iad 6ankimap goiiganaHaéTraHINIu XaM axaMUsITra 3ra XucoOIaHaIu.

Homonerap puckimapuu Oaxoyiali  Ba  yJapHU  OOIIKAPHINJIA  MOJHUSBHMA
KypcaTKUWwiIapHU y3u OWiaH TaxJIMJUIApHU  aMalira  OIIUPHUIN  XyJOCaJapHH
IaKJUTAHTHPUIITAa TYJAKOHJIM HMKOHUAT sApaTtud Oepmaiinu. By sca, OGaHKIapHUHT
MOJIMSIBUM KYpPCAaTKUWIAPHU TaxJIMIMAaH Oomka (aonusTiaapHu Oaxojail 3apyparura
Iyd KeJMIIUHYU y3uaa akc TTHpaau. MacaiaH, OaHKIApHUHT PENyTalOH PUCK OWIIaH
OOFJIMK TEeHACHIMUIapUIa OAHKIAPHUHT aKTUB Ba MACCUB ONEPaLUsIIADUHUHT aXaMUATH
MaBxkyZ Oynamail komanu. IyHuUHTZAEK, MOJUSABHM KypcaTKUWiIapHU Oaxosamra
KapaTWiralH METO/IJIap OPKaJIM PEIMyTalMOH PUCKHU 0axoJialll UMKOHCHU3, €0 Yilmaiimus.

OukpuMuzua, OaHKIap/a BYXKyJra KelaJuraH pUCKIApHU aHMKJIAIl Ba OaxoJarl
KUXATHJIaH METOJIAPHU TYFPU TaHJIAIl MyXUM axaMusT kacO ataau, Ae6 yitmaiimus. [y
OboucnaH, xap OWp PHUCKHUHT XYCYCUSITUHH, KeIuO dYukuinl cabadnmapu, YyHHHT
JTABOMUMINTY Ba TAhCUP JapaKaCUHU MHOOATTa OJTaH XOJJAAPUCKIApHU OOIIKapUIITa
HucOaTaH €HAIyBJIapHU WIUIA0 YWKHUIN J0N3apOnuk kacd staau. Macanan, Oupop
OaHKHUHT XyAyIud (Guiuanuaa MaBxKyJ KpeauT pUCKUA Oolika (uimaniapra TYIUK
Tabcupra sra OynMmaiau. JlekuH, penyTanvoH pUCK OujlaH OOFJMK XoJsaTiap 3ca
OaHKHUHT KWYMK OMp OYyIuMuIa ByKyAra Keincana, OyTyH pecinyOiauKagard Ma3kyp OaHk
TYy3UJIMacura y3 TAbCUPUHU YTKA3UILIN TAOMUI X0 XUCOOIaHaIu.

MoneTtap puckiap TapKuOura KUPYBUM KpEAUT DPHUCKUA OaHkiap (aonusTuaa
ce3usiapiii Tabcupra sra xucoOnanaau. Kpenut onepanusiiapy OaHKJIAPHUHT AKTUB
onepauusyiapu Oyicana, y OunaH OOFIMK XaTapJapHUHT BY)XKyJra KeIWIId OaHK
daonusaTHAA IOKOPUM Tabcupra sra OyiraH MOJUSBUNA KypcaTKUWwiapiaH Oupu
xucobnanaau. by sca, OaHkiap TOMOHUAAH KPEAUT OJYBUMHU KPEIUT KalTapa OJMIL
KOOWJIMSATUHYU aHUKJAIl Ba yHU Oaxonama aTpoduinya TaxJIMIHU aMaira OMIMPHUIIHU
TaK030 3Tau.

bank puckmapu Tapkubuma MoHeTap OMWUIapAaH Oupu — Oy 0030p pHUCKH
xucobnanaau. bo3op KOHIOHKTypacugaru ysrapuiuiap HaTikKacuga OaHK aKTUBIApU
noptdenuaara SXTUMOJIUN WYKOTUIIUTAPHUA AaHWKJIAINra XWU3MaT KHJIQJuUTaH PHCKKA
toptuwiran kuiimar (Value at Risk) Mmeronu 6unan amanra ommpuiand. Maskyp METoj
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MUKIOPUM JKMXATIaH 0030p Y3rapuiuiapd TabCUPUIATH MOJUSIBUN WYKOTHIILIAPHU
Oaxonamira Xu3Mar Kwiaad. Ym0y MeToajgaH Kymiad MoJius HMHCTUTYTJIapu
doipananangu. Taxnaun »TwnaguraH wmynagataa OaHK — aKTUBJIapu, mopTdoarnocu
KaOuapaaru MOJIUSBUAN HyKoTUIIIapHU 0ax0i1a0 Oepuinra xusmat Kuiaau. [IlyHuHraexk,
Ma3Kyp METOJ| KeHTI TapKaJTraH MOJHUSBUNA PUCKHHM aHWKJAII Ba OaxoJialigaru TaHUKJIA
EnaanryBiapaan Oupu xucobianaau, necak Mmyoomara OyamManu.

Puckka topTuiran xKuiimMaTHH Oaxonaiiga Katop ¢opMynia Ba MOZEIIAp MaBXKy[
xucobnanaau. bynap cupacura KyiuaaruiapHu KAPUTHIIT MyMKHH:

AHbaHaBUI MeTO — OHp M JaBOMUIA OOIIJIAaHFUY Ba SIKYHJIAHTaH KyH JaBpHUIard
KUWUMATHUHT y3ap0O YUFYHJIUTA aCOCHIA BYXKyJra KeJaJuraH WYKOTHUIIHW aHMUKJIAIIra
Kapatunaau. bynna kyiunaru gpopmynanan doiganianunagm:

K, = ke (—) (1.1)

K(n-1)

K, — puckka TopTuiran Kuiimar, Kx — KHAMaT OJIMHIaH KyHJap COHH, Ky — KMAMar
OJTMHTaH HaBOATIark KyH.

T.Jlanrn Ba Oomikanap OaHKIapAa PUCKKA TOPTUITaH KUMMaTHU 0axoJiaiiijia pUucHU
Oowkapumra HUCOATaH WIMHA XyjnocanapHu Oepu® Vyrumanu [1]. bupunumpas,
KalUTaTHAHT PUCKKA TOPTWITAH KUMMATHHH OOLIKapwil OaHKIap TYJIOB KOOWIHMATU
IOKOpH OYNTaH JaBp/ia aKTUBIAP PUCKUHU KaMaWTUPHILTA XHU3MAT KUJIUIIH, MKKHHUUIAH
TYnoBra naékaTinu OaHKIAp aKTUBIAP PUCKUHU TMACAUTHPHUIN OPKAIH EHO3UTIAPHH
CyFypTajiall XapaxaTJIapuHi KaMauTUPUILK, YYUHYUJAH PUCKKAa TOPTWITaH KUWMAaTHU
Oomkapum (oHuga OaHKIAPHUHT PHUCKIAPHU KaMaWTUPHUII XapaKTepu YJIApHUHT
WHBECTUIIMOH (aoNMsATHAArd Yy3rapunuiapra Ce3yBUAHJIMKHU KaMaWTHUPHUIIN  Ba
TYPTUHUKJAH OaHK aKIMOHEepJapW PUKKAa TOPTWITaH Kamutan Oyiinua Tamabiapaad
MaHpaaTnop XxucobIaHUIU acociad Oepuiras.

1-skaaBaJ
Puckka topruiarad kuitmat (VaR) MeTosiapu coJIMIITUPMA XYCYCUSITIIAPH

Me3oH JAucnepcuon- AHBaHABHI METO/ MoHTe-KapJio MeToAH
KOBAPUILMOH
MeTOaM
O auinuru Onnuit S"pTaqa onaui Mypakkab
DoiiTaaHUITU TN Ocon Ocon Mypakka0
Xucobuam napaxacu | Tes Vpraua Cexun
Takcumor Hopwman takcumot Nyk Hopwmai takcumor
3XTUMOJLUIUTH
OMusap coHu Yeknanran YexnagMmaran YeknaHral

Puckka TopTuiaraH KuiiMaTHH OaxONAaITHUHT HaBOATIAarm METOIW — JUCIIEPCHUOH-
koBapuimoHn metoau (The variance-covariance method) xucobmanaau. Maskyp mMeTon
OpKamu MUKIOp KypcaTKUWiIapu KeNaKaKJard Y3rapulllapHA aHUKIAll y9yH
doitnanaaum MyMKkuH. ByHa MOTUSBUN KYPCATKUIHHUHT MIAKUIAHUIIIATA TAHCHP STYBUU
OMIUIAPHU TH3UMJIAIITHPUINTA UMKOH TyFuiaau. ByHna TYFpu 4HM3WKIW, JOTHUCTUK
perpeccusiiad oiataHuIl MyMKHH OYIau.

214

— e T T T T



[1.AHnyHac Ba OolIKajgap TOMOHHUJIAH BAIIOTAJIap KYypCU OapKapopiurura Tabcup
ATYBYH OMUJIJIApHU Oaxosiaiira bTu0op KapaTuiaau [2]. 8Ta 1aBIaTHUHT BATFOTACUHUHT
KYHJIUK Y3rapuil TEHJCHUUSJApUHU PUCKKAa HUcOATaH CE3yBUAHJIMTUHU Oaxojalira
xapakat Kwiaau. [IlyHuHriek, yiaap TOMOHUIaH PUCKKA TOPTUIITaH METOIJIAPHUHT ¥3apo
(dapkiu Ba yCTYH KUXATJIAPUHU XaM KUECUN Tax I ATUO YTUIIaAW. YdTa METOJTHUHT
¥3Ura Xoc XyCyCUSITIIapUHH Kyiuaaru 1->xkajiBania KeITUPUIIAIN.

[IyHUHT IEK, TUCTIEPCUOH-KOBAPUIIMOH MaTPUIIACUHU TY3HUII OPKAJIUA KYpcaTKU4iap
YypTacugaru y3apo OOFIHMK Y3rapHUIlHU aHUKJIA MyMKUH Oynanu. Bynna Oup kypcatkud
WuYuga Ba KYpCaTKUWIapapo Y3rapuiniapHu OOFIWMK XO0JIa TaxJ I KUIUIITa WMKOH
Tyrunaau. by Ounan sca, aiipuM WiIMHUN XyJlocajJapHH MAKJUIAaHTUPUILTA Ba acociallra
apT-IIAPOUT SAPATUIIAN.

1-pacmma kypcaTwiiran JIUCIIEPCHOH-KOBapHalMsl MATPUIIACMHUHT  Ha3apuid
KUXATIAH KYpUII MyMKHH.

Va ‘ab Caec Cad Cae

Cu..-?j- Vi Cn"u' Gh,:.lf Gh.r'
{:?rre Na Cju";.-r: 1’(: C:*-n' IC:'-r- e
Cad Cha Ceua 4 Cle
Gﬂ N ' W= Cﬁ'_{" Cﬁf NE -V;

1-pacMm. lucnepcuoH-KOBapUaNusi MATPULACH TY3WIHIIU

Macanan, Gankiapaa 0030p PUCKMHU XHMCOOJAll JaBOMHUAA BaOTa KYPCHHUHT
IAKJJIAHUIIIATA TabCUp ATYBYM OMWUIAPHM  Tu3uMiamTupuiga 1.4-pacMmia
KEeJITUPUITaH MaTpuIila MoAenuaaH (poraananiud prucKKa TOPTHITaH KUAMATHA aHUKJIaI
MyMKHH OYynmamu. ByHma BamioTa KypCHMHHHT IIaK/UTAHWINK JaBpuaa (ows craBkacw,
TYJIOB OAJIAHCHHHWHT JKOPHH oOmepanusyiapd Ba WIMHA TaAKAKOTIApra KUAJWHTaH
Xapakariaap KaOWIApHUHT Y3rapuimd (QOHHMIAa KalWcHu KypcaTKud OwjlaH KaHmai
OOFMKJIMK/A TPSH TAIIKWIT 3TaéTraHINTUHA aHUKJIAIl MyMKUH OYnaau. byHma nuronant
nucriepcust V (variance) Oup KypcaTkud Joupacuaaru y3rapyBUaHINK €KW TAKCUMOTHUHT
BYXKyJIra KETUIINHU TYIIyHTUpUO Oepamu. YHuM Ou3z xyhugaru 1.2-gopmyna acocuaa
XUCOOJAaHUTIIMHY KYPUIITUMU3 MYMKHH.

Var(X) = 2 (Xi - X )2/ N = x2/ N (1.2)

X — KypcaTkuwiap KaTOpUHUHT ypTaya KuimaTtu, N — KypcaTKuwiap COHU

Kaiicu kypcarkuynaru nucnepcust KodQPUIUEHTH Tapa)kKaCUMHT SHT KaTTa Ba SHT
KUK MUKIOPJIApUHU aHUKJIAra épaam Oepaiu.

KoBapuanus xodduimeHTd HMKKUTA TaHJAHTaH KYPCATKUYHUHT OUp KaTop
JoMpacH KaHjal y3rapaéTraHjuruiu kypcatud Oepaau. Oy 1.4-pacmaaru MaTpuilaHUHT




.

auaroHan OyimaraH KaTop Ba YCTyH KecHIIManapu Kod3(pQUIIMEHTIapu acocujia
tonwiaad. Maskyp koBapuanus kodpduinmentd Kyvuparu 1.3-gopmyna acocuna
XucoOJ1aHaIu:

Cov(X,Y)=2(Xi-X) (Yi-Y)/N=Zxyi/N (1.3)

bynna, X — OupuHYM KypcaTkuuiap KaTopu ypTayacu, Y — UKKUHUM KypcaTKUdiap
KaTopu yprauacu, N — KypcaTKuwiap COHH.

M.®Deppenpa Ba 6omIKaIap TOMOHUAAH MUJUTHNA (POM3 CTaBKacH Ba aIMallyB KypcH
VypTacugaru koBapuanus ko3QQUIMEHTHHU aHUKJIAITa XapakaT Kuiaau [9]. YiaapHuHr
¢buKkpuya, TaHJIaHTaH KypcaTKAWIap YpTacuaard KoBapuanus KO3 UIEHTH THXKOpaT
OaHKJIapH y4yH pEryJisiTUB KalMTallra SHT KaM XapaxaT KWIUII Oopacuia Kapop Kaly
Kuiiira €épjam OepulImHu acocsiab oepau.

Puckka TopTriiran KuiiMaTHU aHUKJIAIIHUHT siHa OUp MeToaiapuaad oupu — MoHTe-
KapJo MeToau O6VIub, pucKHU OaxoJaliia ajJoxXuaa axaMHusITra ara Xuco0JIaHau.

C.OmmoHr Ba 6o1IKaiap TOMOHUAAH 010 OOPHIITaH TaIKUKOT/Aa PUCKKA TOPTUIITaH
KUHMaTHH 0axOJIalllHUHT aHbaHBUM Ba MOHTE-KapJio METOAM YpTacuaaru y3apo dhapkiu
KUXATIApHU aHukiamra xapakar kwiaga [10]. VYmap VyHTa ddona 06030pu
MabJIyMOTIapuaaH (oiganaHraH XojjJa WKKA METOJ acocHia aloxXuia Tap3/aa
PUCKJIapHU aHUKJIAITa YbTHO0p Oepumianu. YinapHUHT pukpruda, MoHTE-Kapiio METOIH
HUCOaTaH aHUKPOK HATH KAIAPHU MIAK/UIAHTHUPUIITA XU3MaT KUJITaH.

YMymMmaHr oinrasaa, MOHTe-Kapjio METOIM KypcaTKUWiap XaKMH KaTTa Ba
Yy3rapyBUHJIADHUHT JABPUIINTH y30K Oynran paBpiapia Oynranma QoimanaHunr
doitnamn xucobmanaau. llyHuHrAek, Ma3Kyp METOJI OpKaldW KYyHJIUK Ba XadTajauk
Vy3rapuluiapHid XaM TaxXJIJd KWIUIIra UMKOHUAT MaBxyn Oynu6. bank aktusnapu
KaTHUMU TapaxacuHu O6axoJiaiira Xu3MaT KAJaau.

busnunrua, Gankimapaa 0030p PUCKMHM Oaxojaliga pUCKKa TOPTWITaH KHMAT
(VaR) ycynuauHr Oup Heua METOJUIapyd MaBXKyJll 2KaH. Maskyp MeTojjap OpKaliu
OaHKJIap/ia aKTUBJIAPHUHT KAaWTUM Japa)kacUrd TabCUp ATYBUYM OMUJUIAPHU aHUKJIAII,
BaJIIOTA KypCHJIaru Y3rapuILIapHUHT OAHK aKTUB Ollepalysijapura TaCUpuHU 0axoamiga
doitnamannm mymkuH. Iy Goucaan, 6GaHkimapaa 0030p PUCKMHHM OaxoJjaliga BaltoTa
Kypcu Ba ou3 craBkacura OOFJIMK XOJJa TaXJIWJJIAPHU aMajira OLIMPHUILI MakKcajra
MyBOUK OYmap sKkaH.
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