Методология исследования стохастических границ в оценке степени возникновения инвестиционного риска банка
Аннотация. Инвестиционная деятельность занимает особое место среди различных направлений банковской деятельности. Это связано с тем, что инвестиционная банковская деятельность может имеет различные формы ее проявления, что обуславливает возможность возникновения целой совокупности инвестиционных рисков. Для анализа возможности возникновения таких рисков в работе предлагается использовать методологию исследования стохастическими границами. В качестве конкретной реализации методологии исследования стохастическими границами рассматривается оценка степени возникновения инвестиционного банковского риска в результате проведения операций с ценными бумагами. Для этого в работе предложена модель, которая оперирует: результатами проведения операций с ценными бумагами; административными и другими затратами банка; объемами собственного капитала и суммарными объемами ценных бумаг банка, которые находятся в его торговом портфеле и портфеле с ценными бумагами на продажу. Также показана возможность проведения различных видов анализа инвестиционного риска с учетом полученных оценок эффективности исследуемой инвестиционной банковской деятельности.
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Введение. Устойчивое и стабильное функционирование современного банка предполагает диверсификацию различных направлений его деятельности.  При этом среди различных направлений такой диверсификации следует, прежде всего, выделить инвестиционную банковскую деятельность. Целесообразность такого рассмотрения связано, прежде всего, с тем, что в условиях дефицита формирования ресурсной базы банка, необходимые дополнительные ресурсы могут быть привлечены посредством фондового рынка. В частности данное направление анализа является предметом исследования таких авторов как C. G. Dunbar [1], F. S. Mishkin [2], K. Ogawa и K. Suzuki [3, 4], J. R. Ritter [5], C. W. Smith [6], где рассматриваются не только различные аспекты осуществления инвестиционной деятельности банка, но и влияние такой деятельности с точки зрения дальнейших возможностей развития банка. 
Рассматривая же непосредственно инвестиционную деятельность банка необходимо учитывать тот факт, что инвестиционная деятельность сама по себе является довольно таки разносторонней, при изучении которой, прежде всего, следует исходить из общего понимания категории "инвестиции". Исходя из такого понимания, инвестиционная деятельность банка может рассматриваться как с точки зрения непосредственного привлечения ресурсов, так и с учетом возможного размещения временного свободных средств на фондовом рынке с целью получения дохода. В качестве разновидности инвестиционной деятельности банка может рассматриваться и посредническая деятельность на фондовом рынке в интересах клиентов банка.

В свою очередь, разнообразие отдельных видов инвестиционной деятельности банка связано с необходимостью отслеживания и предупреждения соответствующих инвестиционных рисков, степень возникновения которых может быть усилена в силу недостаточного развития или присутствия своих проблемных аспектов на фондовом рынке, что в частности является характерным для Украины [7]. 
В тоже время, учитывая целостность поставленных перед банком задач, определяющих последующие пути развития, необходимо рассматривать возникновение и оценку инвестиционного риска, прежде всего, на основе исследования присущей банку экономической динамики его функционирования [8]. При этом адекватный учет экономической динамики функционирования банка делает необходимым рассмотрение статистических параметров осуществления отдельных видов его инвестиционной деятельности, исходя из которых и является возможным рассмотрение тех или иных оценок возникающих инвестиционных рисков. В конечном счете этим и определяется как значимость, так и актуальность выбранной тематики исследования, необходимость ее детального рассмотрения.
Общая методология оценки инвестиционного риска банка и ее взаимосвязь с методологией исследования стохастическими границами. В классическом понимании оценка риска, в том числе и инвестиционного риска, производится на основе определения его меры, исходя из имеющегося набора статистических данных. При этом в качестве меры риска может рассматриваться среднее, дисперсия, среднеквадратическое отклонение исследуемого набора данных [9]. Раскрытие такой меры для определения оценки инвестиционного риска банка предполагает рассмотрение различных показателей его инвестиционной деятельности. В качестве таких показателей могут быть:
убытки или величина дополнительных расходов, возникающих при осуществлении инвестиционной деятельности банка;

величина полученной прибыли в результате осуществления инвестиционной деятельности банка;

изменение общих результатов деятельности банка под влиянием его инвестиционной деятельности;

изменения количественных и качественных показателей, касающихся клиентов банка и многое другое.

В тоже время, как показывает анализ существующих исследований, касающихся вопросов определения рисков функционирования банка, раскрытие оценки меры риска может основываться на учете:
показателей динамики различных финансовых потоков банка, что предполагает рассмотрение явных взаимосвязей между исследуемыми потоками данных [10];

характеристик, отражающих модели нелинейной динамики функционирования банка, которые раскрывают внутренние взаимосвязи исследуемых статистических данных [11].
Тем не менее, как в первом, так и во втором случаях раскрытие оценки меры риска основано классическом определении его оценки, которое предполагает рассмотрение величина риска в качестве меры отклонения действительных значений некоторого параметра исследуемого процесса (в частности это инвестиционная деятельность) относительно предполагаемых оптимальных значений таких параметров [9]:
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 – оценка меры риска, которая может быть выражена либо в долях от целого, либо в процентах;
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 – действительное (текущее) значение некоторого параметра исследуемого процесса;
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 – предполагаемое (оптимальное) значение некоторого параметра исследуемого процесса.

Аналогичным образом определяется и техническая эффективность как оценка формирования необходимых условий и осуществления при таких условиях некоторых экономических процессов или явлений [12], которая согласно исследованиям D. J. Aigner, C. A. Lovell, P. Schmidt, M. J. Farrell в терминах модели стохастической границы может быть записана следующим образом [12, 13]: 
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 – техническая эффективность 
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-го исследуемого процесса или явления, которая может быть выражена либо в долях от целого, либо в процентах;
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 – стохастическая модель 
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-го исследуемого процесса или явления, характеризующаяся его фактическими параметрами;
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 – стохастическая модель 
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-го исследуемого процесса или явления, характеризующаяся его оптимальными (при исключении факторов неэффективности) параметрами.

Таким образом, из представленного выше, прослеживается четкая взаимосвязь между оценкой меры риска и оценкой технической эффективности. Это позволяет сделать вывод о том, что в целом раскрытие оценки меры риска может быть подано в преставлении оценки технической эффективности. Тогда исходя из тематики данной работы оценка меры инвестиционного риска банка в терминах оценки технической эффективности инвестиционной деятельности банка это та величина, которая отражает и характеризует эффективность использования необходимых условий и осуществления при таких условиях тех или иных видов инвестиционной деятельности банка. При этом чем больше оценка технической эффективности исследуемого, тем меньше оценка меры возникновения соответствующего риска, в частности инвестиционного риска банка в разрезе определенного вида его инвестиционной деятельности. Данное утверждение основано на том, что при более высоком значении оценки технической эффективности инвестиционной деятельности банка можно говорить о более эффективном использовании возникающих необходимых условий и осуществления при таких условиях тех или иных видов инвестиционной деятельности банка, а следовательно оценки меры возникновения соответствующего риска снижается.

Следовательно, для рассмотрения оценки меры инвестиционного риска банка необходимо рассмотреть оценку технической эффективности (или далее также просто эффективности) его инвестиционной деятельности, в основе которой находится определенная стохастическая модель исследуемого, построенная при помощи метода анализа стохастическими границами.

Модель и данные для проведения анализа. Сущность метода анализа стохастическими границами заключается в построении границы эффективности методами статистического анализа, позиционировании исследуемого относительно полученной границы эффективности, определении эффективности исследуемого в виде функции, характеризующей достижимость построенной границы эффективности [12, 13, 14, 15, 16]. 

Прежде всего для определения оценки эффективности, в частности инвестиционного риска банка, необходимо определиться с границей такой эффективности, которая, как правило, представляется в виде модели регрессии между зависимой и независимыми переменными [13]. При этом такая модель, прежде всего, учитывает мультипликативные связи независимых переменных.

В частности для анализа инвестиционной деятельности банка, которая характеризуется операциями с ценными бумагами в торговом портфеле банка и портфеле банка с ценными бумагами на продажу, как одного из основных видов осуществления инвестиционной банковской деятельности в Украине, может быть представлена следующей мультипликативной моделью:
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 – суммарный результат, полученный банком от операций с ценными бумагами находящихся в торговом портфеле банка и портфеле банка с ценными бумагами на продажу,



[image: image14.wmf]AD

 – административные и другие затраты банка, которые в частности позволяют реализовывать такой вид его инвестиционной деятельности как операции с ценными бумагами,
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 – собственный капитал банка, который отражает в целом его возможные и необходимые условия для осуществления различных видов деятельности,
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 – суммарный объем ценных бумаг банка, которые находятся в его торговом портфеле и портфеле с ценными бумагами на продажу,
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 – коэффициенты модели.

Целесообразность выбора представленной модели согласуется с существующими подходами, которые рассматриваются для описаний банковской деятельности при использовании метода анализа стохастическими границами [17].

С учетом линеаризации функции (3), формализация аддитивной модели границы для анализа инвестиционной деятельности банка примет следующий вид:
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где
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 – вектор случайных колебаний модели,
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 – вектор, характеризующий техническую неэффективность исследуемой инвестиционной деятельности банка. При этом случайные компоненты формализации модели границы для анализа инвестиционной деятельности банка распределены следующим образом: 
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Тогда эффективность исследуемой инвестиционной деятельности банка рассчитывается следующим образом [18]:
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 – условное математическое ожидание 
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 при оцененных значениях 
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, являющихся составными случайными членами рассматриваемой модели: 
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Из формулы оценки технической эффективности инвестиционной деятельности банка (5) видно, что оценка производится не для одного банка, а для целой их совокупности. Поэтому все переменные модели для формулы (4) представляют собой вектора соответствующих данных для различных банков.


Для апробации предложенного подхода с целью проведения анализа оценки меры инвестиционного риска банка будем рассматривать в частности данные для банков Украины по состоянию на 01.01.2010 года.  Выбор даты для исходных данных исследуемой модели и соответствующих оценок является скорее всего конкретизацией таких данных для того чтобы их можно было перепроверить и сравнить с результатами других исследований. Данные для анализа взяты с сайта Национального банка Украины (www.bank.gov.ua).

Предварительный анализ выбранных данных показал, что из 179 банков, представивших свои статистические данные по состоянию на 01.01.2010 года лишь 88 банков имели положительные значения суммарного результата, полученного от операций с ценными бумагами находящихся в торговом портфеле банка и портфеле банка с ценными бумагами на продажу. Таким образом, можно говорить о том, что у остальных банков величина меры риска проведения соответствующего вида инвестиционной деятельности была значительной по сравнению с теми банками, которые имели положительные результаты от операций с рассматриваемыми ценными бумагами. Следовательно в дальнейшем такие банки для определения оценки их эффективности проведения соответствующего вида инвестиционной деятельности не рассматривались. Более того с целью реализации метода анализа стохастическими границами из выбранной группы банков для последующего анализа были исключены те банки, для которых и другие исследуемые переменные имели нулевые значения. В итоге рассматриваемая группа банков, к которой и был применен метод анализа стохастическими границами, насчитывает 80 банков.

Результаты и их обсуждение. Для реализации метода анализа стохастическими границами с целью получения оценок эффективности проведения определенного вида инвестиционной банковской деятельности и следовательно рассмотрения оценок меры возникновения инвестиционного риска банка была использована программы FRONTIER4.1, которая находится в открытом доступе [19].

В приведенной ниже таблице (расчеты проведены на уровне значимости 0,05) представлены параметры и статистические значения для модели границы эффективности исследуемой инвестиционной деятельности банка для данных по Украине по состоянию на 01.01.2010 года. В частности это: 

значения коэффициентов модели – 
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значение полной дисперсии ошибки – 
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, которое определяет ключевые параметры распределения случайных величин модели 
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значение доли неэффективной составляющей в полной дисперсии ошибки –  
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t-значения рассматриваемых параметров.
	Таблица 1.

Параметры и статистические значения модели в исследовании 
эффективности инвестиционной деятельности банка

	Параметр
	оценка параметров
	t-значение
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	0,13039823E+01
	0,67890586E+00
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	0,64968803E+00
	0,20176734E+01
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Прежде всего данные, представленные в таблице, свидетельствуют о статистической значимости и достоверности рассматриваемой модели. При этом можно говорить о том, что административные и другие затраты банка вместе с суммарными объемами ценных бумаг банка, которые находятся в его торговом портфеле и портфеле с ценными бумагами на продажу оказывают положительное влияние на достижение позитивных результатов от операций с такими ценными бумагами. В тоже время влияние собственного капитала банка в представленной модели является негативным с точки зрения достижение позитивных результатов от операций с ценными бумагами.

Обобщенная гистограмма эффективности исследуемой инвестиционной банковской деятельности в Украине по состоянию на 01.01.2010 года представлена на рисунке (данные рисунка являются обобщением еще одного результата выполнения программы  FRONTIER4.1, которая дает представление об исследуемой эффективности в разрезе каждого банка из рассматриваемой выборки).
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Как видно из представленного рисунка большая часть рассматриваемых эффективностей смещена в лево по оси абсцисс, что свидетельствует о незначительном значении оценки технической эффективности инновационной деятельности для большинства исследуемых украинских банков. В частности среднее значение оценки эффективности исследуемой инвестиционной банковской деятельности в Украине по состоянию на 01.01.2010 равняется 0,2963 (или 29,63%). Следовательно можно говорить о том, что и оценка степени возникновения инвестиционного риска в среднем для банков Украины является довольно таки высокой. При этом, например, группа наибольших банков Украины имела среднюю оценку эффективности исследуемой инвестиционной деятельности по состоянию на 01.01.2010 на уровне 0,3669 (или 36,69%). Следовательно оценка меры возникновения инвестиционного риска для группы наибольшие банки Украины является меньшей нежели в среднем для всех банков Украины.

Если непосредственно говорить о конкретных банках, то проведенный анализ позволяет констатировать, что наибольшее значение оценки эффективности исследуемой инвестиционной деятельности по состоянию на 01.01.2010 года (0,7064), а следовательно и наименьшую оценку меры возникновения инвестиционного риска имеет IНТЕРБАНК, в частности результат которого от операций с ценными бумагами находящихся в торговом портфеле банка и портфеле банка с ценными бумагами на продажу были одними из наибольших в сравнении с имеющимися административными и другими затратами, объемами собственного капитала. В тоже время наименьшую оценку эффективности исследуемой инвестиционной деятельности по состоянию на 01.01.2010 года (0,0032), а следовательно и наибольшую оценку меры возникновения инвестиционного риска имеет банк УКРАИНСКИЙ КАПИТАЛ. При этом в качестве факторов влияющих на формирование такой низкой оценки эффективности исследуемой инвестиционной деятельности банка УКРАИНСКИЙ КАПИТАЛ следует указать несоответствие полученных результатов от операций с ценными бумагами в сравнение с величиной административных и других затрат банка, а также имеющихся у банка объемов собственного капитала.

Выводы. Таким образом, в работе показана целесообразность применения методологии исследования стохастических границ для оценки меры возникновения инвестиционного риска банка. Применение такого подхода позволяет не только получить оценку эффективности исследуемой инвестиционной банковской деятельности, оценку меры возникновения соответствующего инвестиционного риска, но и рассмотреть факторы влияющие на определение таких оценок. В частности в качестве таких факторов рассмотрены: административные и другие затраты банка, объемы собственного капитала и суммарные объемы ценных бумаг банка, которые находятся в его торговом портфеле и портфеле с ценными бумагами на продажу. Анализ рассматриваемых факторов позволяет сделать выводы об их влиянии на величину оценок эффективности исследуемой инвестиционной банковской деятельности и меры возникновения соответствующего инвестиционного риска. В тоже время показано, что рассматриваемый подход к оценке меры возникновения соответствующего инвестиционного риска банка может быть применен для проведения сравнительного анализа эффективности проведения инвестиционной деятельности между различными баками, или для одного банка с учетом временного фактора. В конечном счете это позволяет строить различны процедуры анализа, касающиеся оценок степени возникновения инвестиционного риска банка.
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