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êè (ð³âåíü ïðèáóòê³â, îáñÿã ðåàë³çàö³¿, âåëè÷èíà âèòðàò, ðåí-

òàáåëüí³ñòü òîùî). Ñòðàòåã³÷íå ïëàíóâàííÿ âèçíà÷àº, ùî ³

êîëè õî÷å äîñÿãíóòè îðãàí³çàö³ÿ. Àëå äëÿ äîñÿãíåííÿ ¿¿ ö³ëåé

âàæëèâî çíàòè, ÿê ðåàë³çóâàòè ñòðàòåã³þ, òîáòî ³ñíóº

íåîáõ³äí³ñòü â îïåðàòèâíîìó (ïîòî÷íîìó) ïëàíóâàíí³.

Ðîçãëÿíóòèé ï³äõ³ä äî ñòðàòåã³÷íîãî ïëàíóâàííÿ º êîìïëåêñ-

íèì, ïðîòå êîæíà êðà¿íà áóäóº ñèñòåìó ïëàíóâàííÿ çàëåæíî

â³ä åêîíîì³÷íèõ ³ ñîö³àëüíèõ îñîáëèâîñòåé, ùî ñêëàäàþòüñÿ íà

ïåâíèé ïåð³îä ÷àñó. Â òîé æå ÷àñ ñèñòåìà ïëàíóâàííÿ íå º ñòà-

òè÷íîþ, âîíà çì³íþºòüñÿ çàëåæíî â³ä òèõ ïåðåòâîðåíü, ÿê³ â³ä-

áóâàþòüñÿ ÿê óñåðåäèí³ êðà¿íè, òàê ³ çà ¿¿ ìåæàìè.

Ñïèñîê âèêîðèñòàíèõ äæåðåë

1. Â³ê³ïåä³ÿ. – Ðåæèì äîñòóïó: – http://uk.wikipe-

dia.org/wik/iÏëàíóâàííÿ.

2. Êóçüì³í Î.ª. Òåîðåòè÷í³ òà ïðèêëàäí³ çàñàäè ìåíåäæìåíòó:

íàâ÷àëüíèé ïîñ³áíèê / Î.ª. Êóçüì³í, Î.Ã. Ìåëüíèê. – Ëüâ³â: Íàö³î-

íàëüíèé óí³âåðñèòåò «Ëüâ³âñüêà ïîë³òåõí³êà», 2002. – 228 ñ.

3. Ìåñêîí Ì.Õ. Îñíîâû ìåíåäæìåíòà / Ì. Õ. Ìåñêîí, Ì. Àëüáåðò,

Ô. Õåäîóðè. – Ì.: «Äåëî», 1992. – 702 ñ.

4. Îñíîâí³ ñòàä³¿ (åòàïè) ñòðàòåã³÷íîãî ïëàíóâàííÿ // Àãðàðíèé

ñåêòîð Óêðà¿íè. –Îô³ö³éíèé ñàéò. – Ðåæèì äîñòóïó: –http://ag-

roua.net/economics/documents/category–110/doc–71/

202 Ôîðìóâàííÿ ðèíêîâèõ â³äíîñèí â Óêðà¿í³ ¹ 10 (137)/2012

Ðîçãëÿäàþòüñÿ òåîðåòè÷í³ ³ ìåòîäîëîã³÷í³ àñïåêòè
óïðàâë³ííÿ ãåòåðîãåííèì ³íâåñòèö³éíèì ïîðòôåëåì êî-
ìåðö³éíîãî áàíêó. Âèÿâëåíî ³ ïðîàíàë³çîâàíî îñîáëèâî-
ñò³ ïðîÿâó ³ âèêîðèñòàííÿ ïîðòôåëüíîãî åôåêòó, ùî ìà-
þòü áóòè âðàõîâàí³ ó ïðîöåñ³ îö³íêè ðèçèê³â ³ äîõ³äíîñò³
³íâåñòèö³éíî¿ ä³ÿëüíîñò³ áàíêó.

Êëþ÷îâ³ ñëîâà: áàíê³âñüê³ ³íâåñòèö³¿, óïðàâë³ííÿ ðè-
çèêàìè, äîõ³äí³ñòü, ³íâåñòèö³éíèé ïîðòôåëü, ïîðòôåëü-
íèé åôåêò.

Ðàññìàòðèâàþòñÿ òåîðåòè÷åñêèå è ìåòîäîëîãè÷åñêèå
àñïåêòû óïðàâëåíèÿ ãåòåðîãåííûì èíâåñòèöèîííûì
ïîðòôåëåì êîììåð÷åñêîãî áàíêà. Âûÿâëåíû è ïðîàíà-
ëèçèðîâàíû îñîáåííîñòè ïðîÿâëåíèÿ è èñïîëüçîâàíèÿ
ïîðòôåëüíîãî ýôôåêòà, êîòîðûå äîëæíû ó÷èòûâàòüñÿ â
ïðîöåññå îöåíêè ðèñêîâ è äîõîäíîñòè èíâåñòèöèîííîé
äåÿòåëüíîñòè áàíêà.

Êëþ÷åâûå ñëîâà: áàíêîâñêèå èíâåñòèöèè, óïðàâëå-
íèå ðèñêàìè, äîõîäíîñòü, èíâåñòèöèîííûé ïîðòôåëü,
ïîðòôåëüíûé ýôôåêò.

The article is devoted to the theoretical and methodolo-
gical aspects of commercial bank's heterogeneous invest-
ment portfolio management. It was identified and analyzed
the features of appearing and using of the portfolio effect in
the process of risks and profitability evaluation of bank's in-
vestment activity. 

Keywords: bank investments, risk management, profi-
tability, investment portfolio, portfolio effect.

Ïîñòàíîâêà ïðîáëåìè. Ä³ÿëüí³ñòü êîìåðö³éíèõ áàíê³â íà

ôîíäîâîìó ðèíêó Óêðà¿íè ïðèâåëà äî øèðîêîãî ðîçïîâñþ-

äæåííÿ ïîðòôåëüíèõ ìåòîä³â óïðàâë³ííÿ àêòèâàìè, ùî ñêëà-

äàþòü êðåäèòíî–³íâåñòèö³éíèé ïîðòôåëü. Ç îãëÿäó íà îñîáëè-

âó ðîëü ïîðòôåëþ ö³ííèõ ïàïåð³â ó êîìåðö³éíîìó áàíêó ïåðåä

ìåíåäæìåíòîì áàíêó ïîñòàº çàâäàííÿ åôåêòèâíîãî âèêîðè-

ñòàííÿ ïåðåâàã ïîðòôåëüíî¿ êîíöåïö³¿ óïðàâë³ííÿ àêòèâàìè.

Àíàë³ç äîñë³äæåíü òà ïóáë³êàö³é ç ïðîáëåìè. Ïîëî-

æåííÿ çàãàëüíî¿ òåîð³¿ ³íâåñòèö³éíîãî ïîðòôåëÿ ðîçãëÿäàþòü-

ñÿ â ðîáîòàõ òàêèõ êëàñèê³â åêîíîì³÷íî¿ äóìêè, ÿê Ã. Ìàðêîâ³ö,

Ó. Øàðï, Ð. Áðåéë³, Ñ. Ìàéºðñ, Ë. Ã³òìàí. Íà óïðàâë³íí³ ðèçè-

êàìè ³ îö³íö³ åôåêòèâíîñò³ ³íâåñòèö³é ó ïðîöåñ³ ðåãóëþâàííÿ

³íâåñòèö³éíî¿ ä³ÿëüíîñò³ áàíê³â àêöåíòóþòü óâàãó ó ñâî¿õ äîñë³-

äæåííÿõ À. Áóðºí³í, Î. Âîâ÷àê, Ò. Êåìïáåëë, Äæ. Êîðëàð³,

Î. Ëàâðóøèí, Î. Ëþáóíü, Ð. Ìåðòîí, Ì. Ì³ëëåð, Ô. Ì³øê³í,

Â. Ì³ùåíêî, À. Ìîðîç, Ë. Íåéêîâà, Ë. Ïðèìîñòêà, Ï. Ðîóç. Îä-

íàê íà ïðàêòèö³ ïîºäíàííÿ ïîëîæåíü ïîðòôåëüíî¿ òåîð³¿ ç

óïðàâë³ííÿì ðèçèêàìè ó êîìåðö³éíîìó áàíêó â³äáóâàºòüñÿ íå

øëÿõîì ¿õíüî¿ àäàïòàö³¿ äî ³íñòèòóö³îíàëüíèõ îñîáëèâîñòåé

ä³ÿëüíîñò³ áàíêó, à ÷åðåç åêñòðàïîëÿö³þ çàãàëüíî¿ òåîð³¿ ïîðò-

ôåëÿ íà ðèçèêîâó ä³ÿëüí³ñòü áàíêó. Äîì³íóþ÷èì º ï³äõ³ä, ïðè

ÿêîìó êðåäèòíèé ³ ³íâåñòèö³éíèé ïîðòôåë³ áàíêó âæå ðîçãëÿ-

äàþòü ÿê ºäèíå ö³ëå, à îñü ïðèíöèïè ïîðòôåëüíîãî óïðàâë³í-

íÿ âèêîðèñòîâóþòü îêðåìî äëÿ êðåäèòíîãî ³ äëÿ ³íâåñòèö³éíî-

ãî ïîðòôåë³â. Òàêèé ï³äõ³ä äî âèð³øåííÿ çàâäàííÿ ïîòðåáóº, íà

íàøó äóìêó, äîäàòêîâîãî äîñë³äæåííÿ.

Ìåòà ñòàòò³. Äîñë³äèòè îñîáëèâîñò³ âèêîðèñòàííÿ òåîð³¿

ïîðòôåëÿ ó ïðîöåñ³ óïðàâë³ííÿ ãåòåðîãåííèì ³íâåñòèö³éíèì

ïîðòôåëåì êîìåðö³éíîãî áàíêó ³ ïðîàíàë³çóâàòè îñîáëèâî-

ñò³ ïðîÿâó ³ âèêîðèñòàííÿ ïîðòôåëüíîãî åôåêòó â ïðîöåñ³

ðåãóëþâàííÿ ³íâåñòèö³éíî¿ ä³ÿëüíîñò³ áàíêó.

Âèêëàä îñíîâíîãî ìàòåð³àëó. Âèì³ðþâàííÿ î÷³êóâàíî¿

äîõ³äíîñò³. Â íàøîìó äîñë³äæåíí³ ìè áóäåìî âèõîäèòè ç³
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çì³íþº óÿâëåííÿ ïðî áàíê ³ éîãî ³íâåñòèö³éíó ä³ÿëüí³ñòü), ùî

áàíê âîëîä³º ëèøå äâîìà êëàñàìè àêòèâ³â – ö³ííèìè ïàïå-

ðàìè ³ ïîçèêàìè – ³ ïðàãíå äîñë³äèòè âïëèâ ïîðòôåëþ ö³ííèõ

ïàïåð³â j íà çàãàëüíèé ðèçèê áàíê³âñüêèõ àêòèâ³â ïðè ïðèé-

íÿòò³ äî óâàãè êðåäèòíîãî ïîðòôåëþ k.

Äëÿ îö³íêè î÷³êóâàíèõ íîðì äîõ³äíîñò³ ìîæíà âèêîðèñòàòè

ôîðìóëó:

(1)

äå Pi – ³ìîâ³ðí³ñòü íàñòàííÿ ïåâíîãî ñòàíó åêîíîì³êè ³ çà

ïðèïóùåííÿ çàãàëüíî¿ ê³ëüêîñò³ òàêèõ ñòàí³â n, Rji – íîðìà

äîõ³äíîñò³ ïîðòôåëþ ö³ííèõ ïàïåð³â çà i–ãî ñòàíó åêîíîì³êè,

³ E(Rj) – î÷³êóâàíà íîðìà äîõ³äíîñò³ ïîðòôåëþ ö³ííèõ ïàïåð³â.

Ï³ä «ñòàíîì åêîíîì³êè» ìè ðîçóì³ºìî âñ³ ìîæëèâ³ ìàé-

áóòí³ ñòàíè åêîíîì³êè, ùî ìîæóòü ìàòè ì³ñöå ïðè ðåàë³çàö³¿

âñ³õ ïåðåäáà÷óâàíèõ íàìè ñöåíàð³¿â ¿¿ ðîçâèòêó. Çàçâè÷àé

âèçíà÷àþòü ùîíàéìåíøå òðè ñöåíàð³¿ ðîçâèòêó ïîä³é: ïåñè-

ì³ñòè÷íèé, íîðìàëüíèé ³ îïòèì³ñòè÷íèé. Ó òàáë. 1 íàìè íà-

âåäåíî ïðèêëàä òàêîãî ðîçðàõóíêó, ïðîòå ê³ëüê³ñòü ñöåíàð³¿â

ìè çá³ëüøèëè äî ï'ÿòè.

Îö³íêà ì³íëèâîñò³. Çàãàëüíèé ðèçèê ³íâåñòèö³é íàïðÿìó

ïîâ'ÿçàíèé ç ì³íëèâ³ñòþ ¿õ äîõ³äíîñò³. ßê ïîêàçíèê ðèçèêó

ïîðòôåëþ ö³ííèõ ïàïåð³â, ì³íëèâîñò³ äîõ³äíîñò³ çà ð³çíèõ

ñòàí³â åêîíîì³êè ìîæå áóòè ïðèéíÿòî ¿õíº ñòàíäàðòíå (ñå-

ðåäíüîêâàäðàòè÷íå) â³äõèëåííÿ, àáî .

Ñòàíäàðòíå â³äõèëåííÿ âèçíà÷àºòüñÿ øëÿõîì ðîçðàõóí-

êó çíà÷åííÿ êâàäðàòíîãî êîðåíÿ âàð³àö³¿ äîõ³äíîñò³, àáî 
2 (Rj), äå

(2)

òà

(3)

Ðîçðàõóíêè, çä³éñíåí³ çà öèìè ôîðìóëàìè, ïîêàçóþòü, ùî

ñòàíäàðòíå â³äõèëåííÿ äîõ³äíîñò³ ñòàíîâèòü 1,0 ïðîöåíò

(òàáë. 1).

Çà ïðèïóùåííÿ, ùî äîõ³äí³ñòü ìàº íîðìàëüíèé ðîçïîä³ë,

E(Rj) òà (Rj), ìîæóòü áóòè âèêîðèñòàí³ äëÿ âèçíà÷åííÿ ïî-

êàçíèê³â ðèçèêó ³ äîõ³äíîñò³ ïîðòôåëþ ö³ííèõ ïàïåð³â.

Íà ðèñ. 1 ãðàô³÷íî â³äîáðàæåíî íà âåðòèêàëüí³é îñ³ –

éìîâ³ðí³ñòü çíà÷åíü äîõ³äíîñò³ ³ ñàìèõ äîõ³äíîñòåé – íà ãî-

ðèçîíòàëüí³é îñ³. Òàêîæ âàðòî çàçíà÷èòè, ùî 65 ïðîöåíò³â

(95 ïðîöåíò³â) íîðìàëüíîãî ðîçïîä³ëó ïðèïàäàº íà îäèí

(äâà) ³íòåðâàë âåëè÷èíè ñòàíäàðòíîãî â³äõèëåííÿ â³ä ñå-

ðåäíüîãî E(Rj) [1, ñ. 24].

Çà óìîâè, ùî E(Rj) = 7%, à (Rj) = 1%, ìè ìîæåìî çðîáè-

òè âèñíîâîê, ùî ³ñíóº 65–â³äñîòêîâà éìîâ³ðí³ñòü òîãî, ùî

çíà÷åííÿ äîõ³äíîñò³ ïîðòôåëþ ö³ííèõ ïàïåð³â çíàõîäèìåòü-

ñÿ ó ïðîì³æêó ì³æ 6% ³ 8% òà 95% éìîâ³ðí³ñòü òîãî, ùî çíà-

÷åííÿ äîõ³äíîñò³ áóäå â ïðîì³æêó ì³æ 5% òà 9%.
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Ñòàí åêîíîì³-
êè

Pi
éìîâ³ðí³ñòü

Rji PiRij Rji - E(Ri) [Rji - E(Ri)]
2 Pi[Rji - E(Ri)]

2

1 0,1 0,05 0,005 –0,02 0,0004 0,00004
2 0,2 0,06 0,012 –0,01 0,0001 0,00001
3 0,4 0,07 0,028 0,00 0,0000 0,00000
4 0,2 0,08 0,016 0,01 0,0001 0,00001
5 0,1 0,09 0,009 0,02 0,0004 0,00004

E(Rj) = 0,07 2 (Rj) = 0,0001 

(Rj) = 0,01 

Òàáëèöÿ 1. Ðîçðàõóíîê î÷³êóâàíî¿ äîõ³äíîñò³

Ðèñóíîê 1. Íîðìàëüíèé ðîçïîä³ë äîõ³äíîñò³ ³íâåñòèö³éíèõ ìîæëèâîñòåé
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Ïîðòôåëüíèé åôåêò. Òàêèì ÷èíîì, ìàþ÷è êîíöåïö³þ ðèçè-

êó ³ äîõ³äíîñò³, ìè ìîæåìî äîñë³äèòè ïðèðîäó âïëèâó ïîðòôå-

ëþ ö³ííèõ ïàïåð³â íà ïîêàçíèêè î÷³êóâàíî¿ äîõ³äíîñò³ ³ ðèçèêó

íà âñ³ áàíê³âñüê³ àêòèâè, âêëþ÷àþ÷è ³ êðåäèòíèé ïîðòôåëü.

Ïîçíà÷èìî î÷³êóâàíó äîõ³äí³ñòü ³ ñòàíäàðòíå â³äõèëåííÿ

êðåäèòíîãî ïîðòôåëþ áàíêó ÿê E(Rk) òà (Rk). Î÷³êóâàíà äî-

õ³äí³ñòü áàíêó ³ äèñïåðñ³ÿ äîõ³äíîñòåé ï³ñëÿ ïðèäáàííÿ ö³í-

íèõ ïàïåð³â ìîæóòü áóòè ðîçðàõîâàí³ òàêèì ÷èíîì:

(4)

äå a – ïèòîìà âàãà êîøò³â ³íâåñòîâàíèõ ó ïîðòôåëü ö³ííèõ

ïàïåð³â ç î÷³êóâàíîþ äîõ³äí³ñòþ E(Rj), (1 - a) – ïèòîìà âàãà

êîøò³â ³íâåñòîâàíèõ ó êðåäèòíèé ïîðòôåëü ç î÷³êóâàíîþ äî-

õ³äí³ñòþ E(Rk), ³ 

, (5)

äå – êîâàð³àö³ÿ äîõ³äíîñòåé ïîðòôåëþ ö³ííèõ

ïàïåð³â j ³ êðåäèòíîãî ïîðòôåëþ k – 

(6)

Ó òàáë. 2 íàâåäåíî ïðèêëàä òîãî, ÿê ïîðòôåëü ö³ííèõ ïà-

ïåð³â ìîæå âïëèíóòè íà î÷³êóâàíó äîõ³äí³ñòü ³ ðèçèê óñ³õ àê-

òèâ³â áàíêó. Ðîçðàõóíêè ïîêàçóþòü, ùî äëÿ êðåäèòíîãî

ïîðòôåëþ î÷³êóâàíà äîõ³äí³ñòü (E(Rk)) ñòàíîâèòèìå 6%, à

ñòàíäàðòíå â³äõèëåííÿ ( (Rk)) ÿê ì³ðà ðèçèêó – 2,2%. Ïðîòå

ó âèïàäêó, êîëè ïîðòôåëü ö³ííèõ ïàïåð³â ðîçãëÿäàºòüñÿ â

ïîºäíàíí³ ç êðåäèòíèì ïîðòôåëåì, î÷³êóâàíà äîõ³äí³ñòü

áàíêó ïî óñ³ì àêòèâàì E(Ráàíêó) ñòàíîâèòèìå 6,1%, à ñòàí-

äàðòíå â³äõèëåííÿ ( (Ráàíêó)) 1,86%. Òàêèì ÷èíîì, ïîðò-

ôåëü ö³ííèõ ïàïåð³â íå ò³ëüêè ï³äâèùèòü çíà÷åííÿ î÷³êóâà-

íî¿ íîðìè äîõ³äíîñò³ ïî â³äíîøåííþ äî äîõ³äíîñò³, ùî ïðîïî-

íóºòüñÿ êðåäèòíèì ïîðòôåëåì, à é çàáåçïå÷èòü çìåíøåííÿ

ð³âíþ ðèçèêó áàíêó çà ðàõóíîê çìåíøåííÿ ñåðåäíüîãî êâà-

äðàòè÷íîãî â³äõèëåííÿ çíà÷åííÿ ñòàâîê äîõ³äíîñò³ ïîð³âíÿ-

íî ç êðåäèòíèì ïîðòôåëåì.

Âàðòî çâåðíóòè óâàãó íà òå, ùî ðèçèê áàíêó çìåíøóºòüñÿ ÿê

çà ðàõóíîê òîãî, ùî ñåðåäíüîêâàäðàòè÷íå â³äõèëåííÿ ïîðò-

ôåëþ ö³ííèõ ïàïåð³â áóëî ìåíøèì, í³æ ó êðåäèòíîãî ïîðòôå-

ëþ, òàê ³ òîìó, ùî ïîêàçíèê êîâàð³àö³¿ ìàº íåãàòèâíå çíà÷åííÿ

[2, ñ. 24]. Îòæå, ìîæíà çðîáèòè âèñíîâîê, ùî âïëèâ ïîðòôå-

ëþ ö³ííèõ ïàïåð³â íà ð³âåíü ðèçèêó âñüîãî ïîðòôåëþ àêòèâ³â

áàíêó íå º ïðîñòî ñåðåäí³ì àðèôìåòè÷íèì çíà÷åíü ðèçèêî-

âîñò³ ïîðòôåëþ êðåäèò³â ³ ïîðòôåëþ ö³ííèõ ïàïåð³â (äå ïèòîì³

âàãè ïðîïîðö³éí³ ñóìàì ³íâåñòîâàíèõ êîøò³â), à ìàº òàêîæ

âðàõîâóâàòè çâ'ÿçîê ñòðóêòóðè ñòàâîê äîõ³äíîñò³ ïîðòôåëþ

ö³ííèõ ïàïåð³â ç³ ñòàâêàìè äîõ³äíîñò³ êðåäèòíîãî ïîðòôåëþ çà

ð³çíèõ ñòàí³â åêîíîì³êè (íàïðèêëàä, ïîêàçíèê êîâàð³àö³¿ âïëè-

âàº íà çàãàëüíèé ð³âåíü ðèçèêó áàíêó).

Äëÿ êîíêðåòèçàö³¿ ïîïðàâêè íà êîâàð³àö³þ ìè ìîæåìî çà-

ïèñàòè îñòàíí³é äîäàíîê ó ôîðìóë³ äèñïåðñ³¿ (5) òàêèì ÷èíîì:
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���� �Œ����‡Œ�, 

 ‡ 

����‡��‡æ��, 

 
  

 

-  
    

1 0,1 0,05 0,1 0,00016 -0,02 0,04 -0,0008 -0,00008 

2 0,2 0,06 0,08 0,00008 -0,01 0,02 -0,0002 -0,00004 

3 0,4 0,07 0,06 - - - - - 

4 0,2 0,08 0,04 0,00008 0,01 -0,02 -0,0002 -0,00004 

5 0,1 0,09 0,02 0,00016 0,02 -0,04 -0,0008 -0,00008 

  E = 0,07  E = 0,06 =0,00048  Cov  = - 0,00024 

    =0,022     

 

  

  

 

 

 

 

Òàáëèöÿ 2. Âïëèâ ïîðòôåëþ ö³ííèõ ïàïåð³â íà ðèçèê ³ äîõ³äí³ñòü óñ³õ àêòèâ³â áàíêó âêëþ÷àþ÷è êðåäèòíèé ïîðòôåëü

Ñòàí
åêîíîì³êè

³
Éìîâ³ðí³ñòü

Pi



ÑÎÖ²ÀËÜÍÎ–ÒÐÓÄÎÂ² ÏÐÎÁËÅÌÈ

(7)

äå pjk – êîåô³ö³ºíò êîðåëÿö³¿ ïîðòôåëþ ö³ííèõ ïàïåð³â ç

êðåäèòíèì ïîðòôåëåì.

ßêùî p = 1, öå çíà÷èòü, ùî äâ³ ìîäåë³ äîõ³äíîñòåé º àá-

ñîëþòíî ïîçèòèâíî êîðåëüîâàí³; ÿêùî p < 1, äèñïåðñ³ÿ ÿê

ïîêàçíèê ì³ðè ðèçèêó çìåíøóºòüñÿ, à ìàêñèìàëüíå

çìåíøåííÿ äèñïåðñ³¿ áóäå ó âèïàäêó êîëè p = -1, ùî îçíà-

÷àº àáñîëþòíî íåãàòèâíó êîðåëÿö³þ. Çìåíøåííÿ äèñïåð-

ñ³¿, ùî îáóìîâëåíå êîðåëÿö³ºþ çíà÷åííÿ ÿêî¿ ìåíøå çà

àáñîëþòíî ïîçèòèâíó êîðåëÿö³þ íàçèâàºòüñÿ äèâåðñèô³-

êàö³ºþ.

Íà ðèñ. 2 ïîêàçàíî òðè ð³çí³ ìîäåë³ êîðåëÿö³¿ òà ¿õí³é

âïëèâ íà ðèçèê. Ìîäåë³ äîõ³äíîñòåé äâîõ àêòèâ³â (àáî

ïîðòôåë³â) îäíàêîâî¿ âàðòîñò³, ùî ðîçãëÿäàþòüñÿ îêðåìî

çà ð³çíèõ ñòàí³â åêîíîì³êè, ïîêàçàíî òîíêèìè ë³í³ÿìè, à ¿õ-

íº ïîºäíàííÿ ïîêàçàíî æèðíîþ ë³í³ºþ. Ì³íëèâ³ñòü, àáî ðè-

çèê, êîæíî¿ ìîäåë³ äîõ³äíîñò³ ìîæíà íàãëÿäíî ïîð³âíÿòè,

ñïîñòåð³ãàþ÷è çà âåëè÷èíîþ ¿¿ çá³ëüøåííÿ ³ çìåíøåííÿ çà

ð³çíèõ ñòàí³â åêîíîì³êè.

Ôðàãìåíò À íà ðèñ. 2 ïîêàçóº, ùî ïîºäíàííÿ ó ïîðòôåë³

àáñîëþòíî ïîçèòèâíî êîðåëüîâàíèõ àêòèâ³â íå ïðèâîäèòü

äî ì³í³ì³çàö³¿ ðèçèê³â.

Ç ³íøîãî áîêó, ôðàãìåíò Á ñâ³ä÷èòü íà êîðèñòü òîãî, ùî

òåîðåòè÷íî ìîæíà ïîâí³ñòþ ïîçáàâèòèñÿ ðèçèêó, îá'ºäíàâ-

øè â ïîðòôåë³ áàíêó àêòèâè, ùî ìàþòü àáñîëþòíî íåãàòèâ-

íó êîðåëÿö³þ îäèí ç îäíèì. Ôðàãìåíò Â ïîêàçóº, ùî ðèçèê

ìîæå áóòè çìåíøåíî øëÿõîì êîìá³íóâàííÿ àêòèâ³â, ùî ìà-

þòü çíà÷åííÿ êîðåëÿö³¿ ìåíøå, í³æ ó âèïàäêó àáñîëþòíî¿ ïî-

çèòèâíî¿ êîðåëÿö³¿. Ó öüîìó âèïàäêó îá'ºäíàíà ìîäåëü ìàº

á³ëüø ïëàñêó ôîðìó, í³æ êîæåí ç àêòèâ³â âçÿòèé îêðåìî.

Âèñíîâêè

Òàêèì ÷èíîì, âèêîðèñòàííÿ ïîðòôåëüíîãî ï³äõîäó ó ïðî-

öåñ³ óïðàâë³ííÿ êðåäèòíî–³íâåñòèö³éíèì ïîðòôåëåì áàíêó

ÿê ºäèíèì ö³ëèì äàº çìîãó, çà ðàõóíîê áàãàòîïàðàìåòðè÷íî¿

äèâåðñèô³êàö³¿ ç óðàõóâàííÿì êîðåëÿö³é ãðóï àêòèâ³â çàáåç-

ïå÷èòè ïîºäíàííÿ ñòàëî¿ äîõ³äíîñò³ êðåäèòíî–³íâåñòèö³éíî-

ãî ïîðòôåëÿ ç ì³í³ì³çàö³ºþ ðèçèê³â.
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