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ПОСТРОЕНИЕ ОПОРНЫХ ТОЧЕК 

И ЗАВИСИМОСТЕЙ ДЛЯ ОЦЕНКИ РИСКА 

КОНЦЕНТРАЦИИ АСЗ

Оценка непредвиденных потерь, обусловленных 
ненулевой концентрацией АСЗ или, что эквивалент-
но, ограниченной диверсификацией АСЗ, является 
дополнением к оценке непредвиденных потерь, 
связанных с неожиданным ухудшением макроэко-
номической среды. Последний фактор сопровожда-
ется случайным ростом вероятностей дефолтов всех 
заемщиков, он учтен в требовании к капиталу как в 
стандартизованном, так и в продвинутом подходе, 
основанном на внутренних рейтингах (ПВР) [5]. При 
этом в регуляторных документах присутствует тре-
бование учета риска концентрации АСЗ, но не пред-
лагается конкретный механизм его осуществления.

Подход к учету концентрации 

кредитных АСЗ

Непредвиденные потери, обусловленные не-
нулевой концентрацией АСЗ, ограниченной объе-
мами активов Аi, i = 1, …, n, моделенезависимо 
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(см. подраздел «Агрегирование рисков и оценка 
разницы требований к капиталу подотчетного 
банка и банка-шаблона» первой части статьи) из-
меряются с помощью стандартного отклонения 
случайных потерь L. 

Приведем упрощающие допущения.
1. Вероятности дефолта для всех заемщиков оди-

наковы (гомогенное приближение) и являются слу-
чайными величинами в соответствии со стандарт-
ными допущениями однофакторной модели1 [27].

2. Активы под риском Аi случайными величи на-
ми не являются (т.е. представляют собой кон станты), 
полагается, что потери после дефолта равны 1.

Обозначим индекс дефолта i-го заемщика 
как xi, т.е. xi = 1 с вероятностью  и xi = 0 с вероят-
ностью 1 – . Значение вероятности дефолта  
любого заемщика i — величина случайная и под-
чиняющаяся распределению произвольного ви-
да, для которого заданы моменты первого и вто-
рого порядка, определяемые параметрами p, :

E[] = p,

E[2] = p2 + 2,

где p — математическое ожидание E от ;
 — параметр непредвиденных потерь в стан-
дартной модели продвинутого подхода соглаше-
ния «Базель II», отвечающий за нестабильность 
вероятности дефолта заемщика;
E — математическое ожидание.

Предполагается, что для каждого случайного 
значения  дефолты заемщиков независимы, т.к. 
они считаются самостоятельными. Тогда:

E[xi] = E[] = p,

E[xi
2] = E[] = p,

 E[xi × xj] = E[2] = p2 + 2, (i ≠ j).  

(7)

Стандартное отклонение случайных потерь 
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Стандартное отклонение потерь L DL   
в первом приближении по HHI примет вид:
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 (8)

Первое слагаемое в формуле (8) (оно же мно-
житель A × ) отражает непредвиденные потери 
для бесконечно диверсифицированного порт-
феля, обусловленные случайным ухудшением 
макроэкономической среды, одинаковым для 
всех. Это слагаемое можно оценить с помощью 
общепризнанной модели Васичека, рекомендо-
ванной Базельским комитетом по банковскому 
надзору. Второе слагаемое — это то, что мы 
ищем, а именно вклад риска концентрации в ка-
питал. 

Окончательно добавочные непредвиденные 
потери, связанные с ограниченной диверсифика-
цией АСЗ, для гомогенного допущения будут оце-
ниваться следующим образом:

1 Стандартная однофакторная модель требований к капиталу в рамках продвинутого подхода, основанного на внутренних рейтингах соглашения «Базель II», дает алгоритм расчета 

капитала, требуемого на покрытие непредвиденных потерь. — Здесь и далее прим. авт.
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 ,N HHI A    (9)

где А — совокупные кредитные активы (кредит-
ный портфель банка);
 — константа, отвечающая за уровень относи-
тельного вклада риска концентрации в капитал;

2
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  — индекс Херфиндаля — Хиршма-

на для портфеля из N активов.
В соответствии со вторым принципом выбора 

опорной точки (см. подраздел «Принципы выбо-
ра опорной точки» первой части статьи) предпо-
лагается существование приемлемой (шаблон-
ной) концентрации HHIБШ, характеризующей рас-
пределение по самостоятельным заемщикам ак-
тивов, для которых риск концентрации уже учтен 
в минимальных требованиях к капиталу, доста-
точных для БШ. Дополнительные требования 
можно представить в следующем виде:
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 (10)

где КАСЗБШ — минимальные стандартные требова-
ния к капиталу под риск КК самостоятельных за-
емщиков.

Если HHI ≤ HHIБШ, то диверсификация считается 
обеспеченной в рамках КАСЗБШ, аллоцированных 
на допустимую концентрацию АСЗ для БШ, при 
этом дополнительные требования к капиталу ну-
левые. Если HHI > HHIБШ, то дополнительные тре-
бования положительны.

Оценка опорного индекса Херфиндаля — 

Хиршмана и требований к капиталу, 

аллоцированных на допустимую 

концентрацию 

С помощью методики расчета опорных (шаб-
лонных) точек для оценки дополнительных тре-
бований к капиталу, связанных с концентрацией 
АСЗ, мы должны получить значения параметров 
формулы (10), а именно величины:

 нормативного требования к HHI для БШ;
 минимальных требований к капиталу КАСЗБШ, 

обеспечивающих вклад риска концентрации для БШ.

Для этого в первую очередь необходимо опре-
делиться с наиболее приемлемой моделью рас-
пределения в портфеле банка активов An, упоря-
доченных по убыванию. Не ограничивая общно-
сти, можно считать, что число активов бесконечно 
и An, очевидно, убывает до нуля при n  ∞, A1 — 
актив максимального объема. 

Простая и вполне приемлемая модель убыва-
ния An — геометрическая прогрессия. 

Упрощающее допущение для оценки опорно-
го HHI: объемы АСЗ после упорядочения по убы-
ванию располагаются в геометрической прогрес-
сии с множителем 1 / Q, Q > 1 и имеют идентич-
ный риск-вес.

Тогда n-й актив экспоненциально убывает 
с увеличением n по формуле:

 1 1
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Почему геометрическая прогрессия убывания 
объема активов является типичной? Это можно 
проиллюстрировать на простом примере, до-
ступном для проверки в открытых источниках 
(например, в разделе «Рейтинги банков» портала 
banki.ru [12]). Рассмотрим поведение упорядо-
ченных объемов привлеченных средств (допу-
стим, в рублях) на рынке межбанковского креди-
тования (МБК) за декабрь 2016 г. для топ-60 бан-
ков (рис. 6). 

Несколько самых крупных межбанковских 
кредитов (привлечение средств «ВТБ Банком Мо-
сквы», «Национальным клиринговым центром», 
ФК «Открытие», Сбербанком России) намеренно 
исключены из расчета как статистические анома-
лии, подобные которым не наблюдаются в кре-
дитном портфеле подотчетного банка, поскольку 
они будут нарушать нормативы (типа максималь-
ного размера риска заемщика Н6 [1], не позволя-
ющего АСЗ превышать уровень 2–4% от совокуп-
ного объема кредитного портфеля). 

Из рис. 6 видно, что регрессионная кривая экс-
поненциального убывания (соответствующая гео-
метрической прогрессии для последовательности 
точек) согласуется с наблюдениями, демонстрируя 



МЕТОД ПРИРАЩЕНИЙ ТРЕБОВАНИЙ К КАПИТАЛУ, РЕАЛИЗОВАННЫЙ ДЛЯ РИСКОВ КРЕДИТНОЙ КОНЦЕНТРАЦИИ (ЧАСТЬ 2)

УПРАВЛЕНИЕ ФИНАНСОВЫМИ РИСКАМИ 03(55)2018  165

коэффициент детерминации R2 на уровне, превы-
шающем 99%. Аналогичное исследование авто-
ром других публичных показателей банковского 
сектора (активы, кредитный портфель, межбан-
ковские кредиты, привлеченные в Банке России, 
и пр.) на основе данных из того же источника по-
казывает аналогичную картину: R2 на уровне, 
превышающем 90%. Собственные измерения ав-
тора, сделанные на основе доступной ему инфор-
мации о кредитных активах банков из закрытых 
источников, также подтверждают типичность 
предложенной выше модели распределения 
объемов.

В Приложении 1 представлена оценка индекса 
Херфиндаля — Хиршмана для банка с геометри-
ческой конфигурацией кредитных активов. При 
оценке учитываются: 

 заданный максимальный размер крупных 
кредитных рисков, определяемый показателем 
Н7 [1];

 заданное отношение капитала к кредитному 
портфелю KA = K / A;

 справедливость предположения о геоме-
трическом характере распределения объемов 
кредитов в портфеле по убыванию. 

Доказывается, что индекс Херфиндаля — Хирш-
мана кредитной концентрации АСЗ для такого бан-
ка будет определяться следующим образом:

1
HHI

N
 ,

 где 
1

40 7 .N H
KA

    
 

  
(12)

Поскольку БШ должен обладать минимальным 
HHI, но таким, чтобы существовало ограниченное 
множество реально существующих банков, у ко-
торых диверсификация выше таковой БШ, требу-
ется провести просмотр значений HHI (12) для 
максимальной выборки параметров банков РФ 
и определить приемлемое граничное значение 

Примечание: по расчетам автора, y = 0,0292e–0,057x, R2 = 0,9911.

Источник: составлено автором по данным портала банковского аналитика «Анализ банков» [14].

Рис. 6. Привлеченные средства на рынке МБК для топ-60 банков за декабрь 2016 г.
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параметра HHI, которое и считать шаблонным 
HHIБШ для оценки дополнительных требований, 
определяемых по формуле (10). 

Исследование оценки эффективного количест-
ва N АСЗ (формула (12)) по показателям банков РФ 
проводилось на отчетную дату 1 декабря 2016 г. 
Мы опирались на следующие значения:

 объем кредитного портфеля A;
 капитал К;
 норматив Н7.

Расчет дает среднюю величину EN = 70, стан-
дартное отклонение dN = 60 (рис. 7).

Разумно предложить уровень концентрации 
БШ, соответствующий количеству эффективных 
АСЗ: NБШ = EN + dN = 130. Он будет соответство-
вать HHIБШ = 0,0076 (0,76%).

Для оценки вклада в капитал риска КК АСЗ для 
БШ, т.е. параметра КАСЗБШ (выражение (9)) и обо-
снования рекомендаций для этого параметра раз-
умно обратиться к формуле (8), с помощью кото-
рой вклад в капитал определяется в явном виде 
(ограниченном метрикой, основанной на стан-
дартном отклонении). Из формулы (8) следует, 

что множитель  в выражении (9) оценивается 
следующим образом:

2 2

.
2

p p 
 



В рамках однофакторной модели, рекомендо-
ванной Базельским комитетом по банковскому над-
зору для оценки требований к капиталу при беско-
нечной гранулированности портфеля, компонента  
вычисляется в явном виде следующим образом [27]:

2 1 1 2
2 ( ( ), ( ), ) ,N N p N p R p   

где R — корреляция с общим фактором однофак-
торной модели, которая оценивается в диапазоне 
0,12–0,24 [2];
N2(x, y, R) — интегральное нормальное двухмер-

 ное распределение 
2 2

1
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a b
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По результатам расчетов для различных уров-

ней вероятности дефолта в портфеле строится 
график (p) в диапазоне R 0,12–0,24 (рис. 8). 

Источник: расчеты автора.
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Рис. 7. Оценка эффективного количества АСЗ по банкам РФ, упорядоченная по убыванию
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Из рис. 8 видно, что верхняя оценка параме-
тра  не превышает 0,6–0,8. Однако следует 
иметь в виду ограниченность подхода, основан-
ного на стандартных отклонениях, поскольку 
оценка непредвиденных потерь будет превышать 
стандартное отклонение в два-три раза2 в зависи-
мости от уровня доверия и модели оценки не-
предвиденных потерь, поэтому оценка параме-
тра  может быть несколько увеличена. Напри-
мер, для HHI = 0,01 вклад концентрации АСЗ в ка-
питал находится на уровне 0,4–0,6% от активов 
при PD = 6% (см. рис. 8). При более строгом под-
ходе он получается примерно в два раза больше. 
В работе М. Горди и Е. Люткебомерт [19] была 
представлена расширенная формула оценки 
вклада концентрации в капитал, полученная с по-
мощью метрики VaR, которая учитывала кредит-
ные риски отдельных АСЗ. В табл. 3 показана 
оценка вклада риска концентрации в капитал, 
рассчитанная для широкого спектра конфигура-
ций банковских портфелей Германии.

Из табл. 3 видно, что оценка параметра  впол-
не согласуется с оценкой зарубежных авторов, 

если учесть возможное его удвоение из-за более 
строгих требований к капиталу, чем «одна сигма». 
Окончательное значение опорных требований к 
капиталу КАСЗБШ =  × HHIБШ может быть получено 
после согласованной с регулятором оценки HHIБШ. 
Текущая рекомендация HHIБШ = 0,0076, обоснован-
ная выше, и предполагаемое (удвоенное) значе-
ние  на уровне 1,4 позволяют предложить 
КАСЗБШ = 1%. Это значение соответствует верхней 
границе оценки вклада в капитал (в процентах от 
активов), которую дали для класса средних порт-
фелей зарубежные коллеги.

ЗАКЛЮЧЕНИЕ

В предложенной работе представлен подход, 
заключающийся в реализации метода прираще-
ний требований к капиталу, связанных с учетом 
реальных отклонений величины рисков от объема 
капитала, покрываемого минимальными требова-
ниями. На этом подходе основан критерий значи-
мости рисков и способ их учета в требованиях 

Рис. 8. Зависимость множителя  от вероятности дефолта 
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2 В технике это называют «правило трех сигм». Оно означает, что при нормальном распределении технического параметра допускается его выход за этот диапазон с вероятностью 

1 – 0,9973 = 0,27%.
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к капиталу. Приращения рассматриваются в пер-
вом (линейном) приближении, более высокие 
приближения не учитываются, т.к. поглощаются 
естественными методическими ошибками, обу-
словленными моделезависимостью первона-
чальной оценки рисков и их параметров. Для ри-
сков кредитной концентрации (активов по при-
знакам (отрасль, регион) и активов, распределен-
ных по самостоятельным заемщикам) подход до-
веден до практического применения, даны обо-
снованные рекомендации опорных параметров 
и формулы их оценки. Все данные, на которых ос-
нован расчет, доступны как для аналитиков бан-
ка, так и для регулятора. Для предлагаемого спо-
соба расчета риска концентраций используются 
стандартные формы и открытая информация Бан-
ка России:

 формы ЦБ РФ, касающиеся данных о риске 
концентраций (в том числе о крупных ссудах, 

рисках концентраций по признакам), регламенти-
рованные в Указании Банка России от 24 ноября 
2016 г. №4212-У [16];

 отчет об уровне достаточности капитала 
для покрытия рисков (форма №808) [3];

 сведения о размещенных и привлеченных 
средствах, представленные на сайте Банка Рос-
сии [13].

Кратко резюмируем методику расчета допол-
нительных требований к капиталу с учетом реко-
мендованных значений параметров (табл. 4).

Совокупные дополнительные требования 
к капиталу, покрывающие риск концентраций, 
будут определяться с помощью простого сум-
мирования результатов расчета требований 
к капиталу для рисков концентрации по при-
знакам и концентрации кредитных активов, рас-
пределенных по самостоятельным заемщикам. 
Полученные совокупные требования для риска 

Портфель Абсолютное число АСЗ Индекс HHI
Вклад риска концентрации 

в капитал, % от активов

Многочисленный Более 4000 Менее 0,0012 0,12–0,13

Средний 1000–4000 0,001–0,011 0,14–0,96

Малый 500–999 0,004–0,011 0,36–1,14

Малочисленный 250–499 0,005–0,031 0,48–3,81

Источник: [19].

Таблица 3. Диапазоны вкладов риска концентрации в капитал 

Риск 
концентрации

Опорное 
требование 
к капиталу

Опорные 
параметры

Базовые кредитные 
активы, взвешенные 

по риску, подлежащие 
учету по видам риска

Формулы расче та 
приращений к требованиям 

и источники данных

Концентрация 
по признакам 
(отрасль / регион)

КПБШ = 1%

Текущее распреде-
ление размещен-
ных средств в раз-
резе отрасль / ре-
гион РФ

 Взвешенные по риску 
кредитные активы, распре-
деленные по видам эконо-
мической деятельности
 Взвешенные по риску 

кредитные активы, распре-
деленные по географиче-
ским зонам

Применяется формула (6), при 
этом расчет осуществляется 
на основании данных из форм 
о рисках концентрации [16] 
с учетом сведений о разме-
щенных и привлеченных сред-
ствах Банка России [13]

Таблица 4. Методика расчета дополнительного капитала для рисков концентраций
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концентрации сравниваются со значением бу-
ферной надбавки к капиталу, и если они его пре-
вышают, то риск концентрации объявляется зна-
чимым и формула требований достаточности ка-
питала корректируется в соответствии с выраже-
нием (4).

Другие виды рисков, которые требуют расчета 
дополнительных требований к капиталу (рыноч-
ный, операционный, процентный риски и риск 
ликвидности), должны быть изучены отдельно, 
необходима практичная методика их учета в об-
щих рамках предложенного подхода.
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концентрации

Опорное 
требование 
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Базовые кредитные 
активы, взвешенные 

по риску, подлежащие 
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приращений к требованиям 

и источники данных
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и нормативов банка
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Индекс Херфиндаля — Хиршмана для модели убыва-
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Для нахождения связи параметра прогрессии Q 
с параметрами реального кредитного портфеля ис-
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где M — количество кредитов, попавших в норма-
тив Н7. 
Из приведенных выражений следует, что:
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Значит, в соответствии с формулой (1) зависимость 
для индекса Херфиндаля — Хиршмана будет следу-
ющей:
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Очевидно, что первый множитель полученной 
формулы должен быть мал для разумных значе-
ний нормативов. Если это не так, то, очевидно, 
концентрация «зашкаливает», чего в случае с БШ 
не может быть по определению. Следовательно, 
можно дать следующую вполне оправданную 
оценку HHI:
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ПРИЛОЖЕНИЕ 1.  

Оценка индекса Херфиндаля — Хиршмана для банка с геометрической конфигурацией кредитных 
активов 
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ПРИЛОЖЕНИЕ 2.  

Оптимальная формула оценки индекса Херфиндаля — Хиршмана по ограниченной выборке 

Точная оценка HHI может быть произведена исходя 
из следующего определения данного индекса:
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где n — полное количество кредитов (т.е. АСЗ) в 
портфеле объемом Ai.
Не ограничивая общности, предполагаем, что si упо-
рядочено по убыванию (s1 ≥ s2 ≥ s3 и т.д.).
Понят но, что HHI должен учесть все, даже самые ма-
ленькие ссуды (например, выдачу кредитных карт 
отдельным физлицам). На практике это невыполни-
мо, да и не нужно, т.к. точность учета риска КК в ка-
пи тале практически удовлетворительна. Достаточно 
построить оценку HHI для m наиболее крупных АСЗ. 
Такая оценка будет приближаться к точному резуль-
тату по мере роста числа учтенных АСЗ, т.е. m. Не ог-
раничивая общности, будем считать, что n = ∞ (по-
лагая, что ссуды с номером i > n равны нулю). Тогда:
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где hhim — остаток.
Для определения остатка hhim общепринято исполь-
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HHI оценивается по разработанной автором фор-
муле:

ˆ
mHHI HHI , где
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Протестируем точность оценки по формуле (1) на 
активах, которые расположены в геометрической 
прогрессии sk = a × qk – 1. Пусть индекс Херфиндаля — 

Хиршмана этой последовательности равен HHI, т.е. 
2

1 1

, 1i i
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Тогда нетрудно получить значения 
1
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на основе которых вычисляется ошибка 

HHI для геометрической последовательности акти-
вов для любого количества m крупнейших активов:

ˆ
0.mHHI HHI

HHI


  

Формула (2), таким образом, обладает оптимальным 
свойством в том смысле, что дает абсолютно точную 
оценку HHI в случае геометрического распределе-
ния АСЗ.
Практическое тестирование формулы (2) на выбор-
ке объемов кредитных портфелей банков (без бан-
ков, входящих в топ-10) (всего в выборке 603 актива, 
точный HHI = 0,014) представлено ниже.

Количество максимальных АСЗ

ˆ
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Зависимость строится от числа крупнейших акти-
вов, вошедших в выборку. 
Расчет на представленной выборке показывает, что 
ошибка оценки HHI по 30 крупнейшим активам не 
превосходит 5%, что более чем приемлемо для при-
менения формулы (2) на практике. 


