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Аннотация статьи на русском языке В работе анализируются инструменты управления финансовыми рисками клиентов банков, включая аналитические и диагностические методы, модели оценки рисков, такие как Value-at-Risk, методы хеджирования и диверсификации и др. Рассматриваются интеграция инструментов в корпоративное управление и их адаптация к клиентской специфике. Статья освещает практическое применение инструментов в банковском секторе России, выявляя универсальные решения и учитывая отраслевые особенности, что может быть полезно специалистам и ученым в области риск-менеджмента.
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В современных условиях экономической нестабильности и растущей глобальной неопределенности эффективное управление финансовыми рисками приобретает решающее значение для устойчивости и развития корпоративных организаций – клиентов российских банков. Современные системы управления рисками требуют интегрированного подхода, который охватывает не только методологические основы, но и разнообразные инструменты, способствующие своевременному обнаружению, оценке и снижению негативного влияния рисковых ситуаций как на инвестиции отдельных клиентов, так и на комплексную инвестиционную стратегию отечественных банков.
Специфика инвестиционных стратегий на российском инвестиционно-финансовом рынке обуславливает весьма узкую направленность, так как высокие процентные ставки по депозитам кредитных организаций обеспечивают вкладчикам стабильный высокий доход. Однако, во второй половине 2025 г. по мере смягчения денежно-кредитной политики ЦБ РФ ожидается снижение ключевой ставки и соответственно сокращение доходов по вкладам. В этой связи многие банковские клиенты уже в настоящее время задумываются над различными способами сохранения и приумножения средств, временно не задействованных в производственно-хозяйственном процессе. Весьма привлекательной для многих альтернативой банковским депозитам выступают различные инвестиционные инструменты финансовых рынков [1]. При этом весьма важно учитывать влияние риска, который сопровождает проведение любых операций, связанных с финансовыми инвестициями и разрабатывать способы его определения и минимизации.
Основные методы управления финансовыми рисками, такие как диверсификация и хеджирование, играют ключевую роль в обеспечении стабильности финансовых инвестиций банковских клиентов. Диверсификация представляет собой стратегию, при которой портфель инвестиций распределяется между различными активами или инструментами. Это позволяет уменьшить риски, связанные с конкретными активами или секторами, и достигнуть более устойчивого и равномерного роста портфеля. Вместо того чтобы концентрировать все ресурсы в одном виде финансовых вложений, инвестор распределяет их между акциями, облигациями, недвижимостью и другими активами, что снижает зависимость от отдельных инструментов и уменьшает вероятность потерь. Хеджирование представляет собой стратегию защиты от потенциальных убытков, возникающих из неожиданных изменений в рыночных условиях. Как правило, оно предполагает использование финансовых инструментов, таких как деривативы (опционы и фьючерсы), которые позволяют инвесторам зафиксировать цены на будущие сделки или создать позицию, компенсирующую возможные убытки от других активов [2]. Таким образом, хеджирование способствует снижению волатильности доходов и защиту вложенного капитала, обеспечивая дополнительный уровень безопасности в инвестиционном портфеле. 
Процессы управления финансовыми рисками банковских корпоративных клиентов должны рассматриваться последовательно. Первый этап включает оценку финансовых рисков. Такая модель, как VaR наиболее широкое применение получила несколько лет назад [3]. На данный момент используется как основа установления нормативов риска активов по отношению к капиталу. Основная цель модели – отобразить информацию о вероятности наступления риска в портфеле, при этом фактор – распределение доходности за определенный интервал времени, который зависит от диапазона колебания доходности. Данное понятие является важным, в том числе в рамках работы с ценными бумагами и позволяет определить именно потери в цене портфеля. Таким образом, принятым интервалов времени считается промежуток от 1 до 10 дней, уровень достоверности которого варьируется от 95 до 99%. Рассмотрим основные плюсы и минусы модели VaR:
В рамках подхода «историческое моделирование» необходимо взять исторические данные, т.е. предыдущие значения финансовых колебаний портфеля. Предположим, что мы имеем данные по портфелю за последние 300 дней. На следующий день портфель не будет отклоняться от предыдущих значений, что означает получение примерно 300 исходов на исследуемый день. Далее мы считаем, что величина распределения по обычному закону основывается на представленном факте, т.е. VaR – это один из множества перцентилей нормального распределения. Следовательно, уровень риска зависит от соответствующего перцентиля, что позволит нам получить интересующий нас показатель. Однако минусы данного метода – отсутствие возможности построения прогнозов при отсутствии исторических показателей, а также невозможность предсказание шоков и так называемых «черных лебедей».
В соответствии с методом ведущих компонентов мы исходим из того, что для любого финансового портфеля возможно выявить определенные характеристики, которые в дальнейшем помогают оценить потенциал актива. Данные характеристики являются основными и предполагают комплект частных производных от стоимости портфеля. В целях вычисления цены инвестиционного портфеля на практике применяется модель Блэка-Шоуза [4]. Данная модель представляет собой корреляцию оценки опциона между временем и его текущей ценой. Так, основываясь на поведении модели, можно понять потенциал и рассчитать функцию с помощью математического анализа, в том числе с помощью построения графических элементов – выпуклость, вогнутость, промежутки возрастания и убывания и т.д. В следствии анализа представленных данных VaR рассчитывается микрокомпонентно, результирующее значение которых является средневзвешенной суммой каждый из микрокомпонентных оценок.
Метод Монте-Карло подобен историческому. Отличие заключается в вычислениях, которые предполагают, что в модель вводятся не исторические данные, а случайно сгенерированные значения. Плюсами данного метода можно считать большое количество ситуаций и симулирование поведения рынка в кризисных и шоковых ситуациях. Минусом считается огромные вычислительные ресурсы, которые требуются для реализации данного подхода. 
Таким образом, банки могут применять линейные и квадратичные модели предсказания стоимости, а также способы вариации и ковариации. В целом оценка модели VaR является основополагающей при работе с инвестиционным портфелем клиента. Но применение представленных моделей без знаний об управлении рисками не будет систематизированно и успешно. Если согласно расчету методом VaR, результат будет равен 0, то резервный капитал не требуется. В то же время альтернативные технологии дефицита могут выявить риск на уровне 50%, что влияет на реализацию и разработку дальнейших мер по минимизации этого показателя. В подобной ситуации можно сделать вывод о том, что вероятность дефицита с учетом больших потерь невелика. 
Помимо рассмотренных методов, существует еще такая обменная система SPAR для расчета гарантийных обязательств. Это метод анализа портфеля, на который также стоит обратить внимание. Поскольку данный метод используется для определения суммы гарантированных обязательств, его основной задачей является определение максимального убытка, который может возникнуть в портфеле в течение торгового дня в большинстве случаев с вероятностью не менее 95%. Анализ SPAR рассматривает 16 возможных сценариев, которые могут изменить рыночные условия [5]. За счет рассмотренной ситуации формируется диапазон значений риска, то есть величины всех потерь для портфеля, состоящего только из одного опциона. Массив рассчитывается ежедневно аналитическим отделом биржи с целью предоставления участникам рынка самой свежей информации.
На основе полученных значений путем арифметических вычислений можно спрогнозировать возможные потери любого портфеля и таким образом рассчитать минимальный размер маржи для портфеля. В этом главное преимущество метода SPAR: сложные арифметические расчеты, связанные с моделью ценообразования опционов, всегда выполняются единожды и централизованно, а остальные расчеты настолько просты, что не требуют больших временных и вычислительных операций.
Второй этап управления рисками финансовых инвестиций – это непосредственно анализ финансовых рисков. На этом этапе необходимо проводить исследования на основе следующих инструментов:
 – методы корректировки ставок дисконтирования,
 – количественные методы для надежных эквивалентов,
 – анализ единичной чувствительности критериев эффективности,
 – стохастический анализ вероятностных распределений,
 – рандомизированные деревья решений,
 – односценарный подход,
 – стохастическое имитационное моделирование,
 – метод, основанный на теории нечетких множеств.
Первый метод заключается в корректировке ставки дисконтирования. Он позволяет корректировать ставку дисконтирования так, чтобы она соответствовала расчетному уровню риска активов, принимаемых на покрытие страховых резервов. В качестве способов реализации этого подхода может быть произведен расчет инфляционного риска по формуле Фишера, либо в соответствии с методом оценки стоимости основных средств (CapitalAssetPricingModel-CAPM), основанном на изменении доходности различных акций, свободно котирующихся на фондовом рынке. 
Следующим методом является метод достоверных эквивалентов или коэффициентов достоверности [3]. Главной его сутью является то, что изменению подлежит не ставка дисконта, а денежные потоки. В расчете сначала находятся достоверные эквиваленты неопределенных денежных потоков, которые в свою очередь представляют математическое ожидание самих денежных потоков. Необходимо отметить, что использования этого инструмента в качестве самостоятельного индикатора недостаточно. Основным недостатком является его однофакторный характер, что, несомненно, влияет на конечные результаты анализа.
Анализ риска портфеля осуществляется с помощью набора математических инструментов, основанных на создании вероятностного распределения значений доходности, нахождении стандартного отклонения средней доходности и расчете коэффициента вариации. Стандартное отклонение позволяет понять, насколько значение оцениваемого параметра отклоняется от его среднего значения в ходе анализа. Это дает нам определенные границы, в которых изменилась рентабельность инвестиционного проекта и, следовательно, предполагается будущая результативность. Применение рассматриваемого метода дает необходимую информацию о чистой выгоде, критериях ожидаемой эффективности и возможности анализа вероятностных распределений. Стоит отметить, что этот метод широко используется в банковской сфере для оценки кредитного риска. Недостатком является то, что сложно определить степень вероятности их распределения и, как следствие, метод несколько субъективен.
Следующий метод, называемый «деревом решений», представляет собой схему [6], формирующую на каждой «ветви» различные решения, имеющие вероятностную оценку и характеризующиеся уровнями риска. Каждый «крестик» указывает на то, что инвесторы приняли решение. Рассматриваемый метод использует переходную матрицу вероятностей. Это последовательность случайных событий с определенным количеством исходов, в которой будущие показатели не зависят от прошлых показателей. В большинстве случаев этот метод используется в ситуациях, когда принимаемые решения сильно зависят от ранее принятых и определяют долгосрочное развитие событий. Недостаток – невозможно определить одну реальную причину, но предусмотрены все возможные риски. Поэтому аналитики не смогут сделать правильных выводов, поскольку вариантов много.
Сценарный подход – это метод анализа рисков, при котором учитываются не только основные исходные данные, но и некоторые другие показатели, возникающие в процессе анализа. 
Например, для оценки процентного риска можно использовать 4 набора сценариев:
· стандартный сценарий, который часто называют «анализом чувствительности»;
· приблизительные прогнозы (наиболее вероятных) сценариев, характеризующих текущую конъюнктуру рынка, и оценку так называемых ожидаемых рисков;
· сценарии VaR, полученные на основе моделирования показателей стоимости основных процентных инструментов, составляющих кривую доходности;
· чрезвычайная ситуация, описывающая возможную кризисную ситуацию.
На практике сценарии VaR используются как отдельные инструменты анализа в управлении рисками. Коэффициент VaR оценивает риск, который представляет собой максимальный краткосрочный ущерб при развитии критических событий [3]. Подразумевается, что это максимальный ожидаемый убыток, с которым инвестор столкнется в течение n-го периода. Но этот подход оценивает только определенные уровни возможностей потерь и не принимает во внимание их масштабы.
Имитационное моделирование или метод Монте-Карло – это процесс создания математической модели для определения заданного показателя, на который влияют смоделированные прогнозы и создание стохастических сценариев при определенных предположениях. Этот метод представляет собой сложный метод расчета VaR. Он основан на моделировании бесконечных сценариев состояния рынка ценных бумаг и расчете финансовых результатов портфеля на конец периода. Полученные данные представлены не в виде одного значения результирующего показателя, а в виде распределения вероятностей по всем возможным значениям (рис. 1). Это позволяет получить комплексные данные и дать оценку рисков инвестиционного проекта. 

Рисунок 1. Пример построения модели Монте-Карло (составлено авторами)

Метод Монте-Карло обычно используется в сочетании с другими экономическими и статистическими методами, но он является более мощным инструментом анализа инвестиционного риска. Основным недостатком данного подхода является сложность реализации. Необходимо определить законы распределения и создать специально адаптированное программное обеспечение для всех расчетов.
Подход теории нечетких множеств основан на методах оценки риска и методах описания информационной неопределенности, которые взаимосвязаны в элементах исходных данных. Если исходные параметры имеют вероятностное описание, то показатели эффективности инвестиций также имеют вид случайных величин с определенным распределением вероятностей. Применение данного метода подразумевает, что инвестор будет осознано идти на риск, при этом приписывая степень его вероятности, которая нуждается в измерении, к каждому из потенциальных сценариев инвестиционного процесса. 
После того как клиент-инвестор получил результаты анализа финансового рынка и определил для себя все возможные риски, банк может рекомендовать принятие различных мер по снижению рисковой нагрузки. Правильно подобранные решения позволят клиентам-инвесторам избежать определенных финансовых потерь в будущем и повысить свою прибыльность. При этом необходимо учитывать современные технические возможности и угрозы при осуществлении финансовых инвестиций в условиях цифровой экономики. Информационные технологии банков и других участников финансовых рынков играют важную роль в управлении финансовыми рисками, предоставляя инвесторам доступ к большому объему данных и инструментам для их анализа. Современные системы управления рисками используют программное обеспечение для автоматизации процессов анализа и принятия решений, что позволяет сократить время и снизить ошибки. Необходимо пристальное внимание уделять кибербезопасности, поскольку в условиях диджитализации существует высокий уровень угроз и рисков, связанных с кибератаками и утечкой конфиденциальной информации. 
Таким образом на основе проведенного исследования отечественного финансового рынка, представляется возможным сформулировать вывод о том, что разработка интегрированной системы управления рисками на финансовых рынках является сложной задачей, требующей использования разнообразных методологических подходов и математических моделей, что позволяет не только количественно оценивать риски, но и выявлять скрытые закономерности, существенно влияющие на качество управленческих решений. Применение коммерческими банками как классических, так и современных методов анализа улучшает прогнозирование и повышает вероятность успешного управления клиентскими инвестиционными портфелями, особенно в условиях неопределенности. Анализ рисков инвестиций необходимо оптимизировать на основе автоматизации и использовании современных информационных технологий (искусственный интеллект, машинное обучение) что может значительно сократить временные затраты и повысить точность результатов. Подобная интеграция современных методов и технологий в управлении рисками финансовых инвестиций банковских клиентов является ключевым фактором для повышения эффективности и устойчивости финансовых стратегий, минимизирующих возможные потери в условиях трансформационных процессов экономики России.
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