МИНИСТЕРСТВО ОБРАЗОВАНИЯ И НАУКИ
РОССИЙСКОЙ ФЕДЕРАЦИИ

Федеральное государственное образовательное учреждение 

высшего образования 

«Саратовский национальный исследовательский
государственный университет имени Н.Г. Чернышевского»

УТВЕРЖДАЮ

Проректор
по учебно-методической работе

д.ф.н., профессор
________________ Е.Г. Елина
«____»______________ 2016 г.

Дополнительная профессиональная программа

повышения квалификации 

УПРАВЛЕНИЕ ФИНАНСОВЫМИ РИСКАМИ 
И ИХ МОДЕЛИРОВАНИЕ
Автор и составитель программы:

	Сидоров С.П. – доцент, доктор физико-математических наук, 
руководитель Института рисков СГУ


Саратов – 2016

СТРУКТУРА ПРОГРАММЫ
Цель – программа направлена на формирование новых компетенций работников производственной, промышленной, финансовой, страховой, учебно-педагогической сфер, связанные с решением задач в сфере управления рисками и их моделированием.

Сфера применения слушателями полученных профессиональных компетенций, умений и знаний:

- оказание консультационных услуг организациям и предприятиям в сфере управления рисками;

- решения задач статистического анализа и обработки данных, исследования закономерностей в экономике, финансовой сфере, социологии, медицине, на производстве, связанных с управлением рисками;

- учебно-методическая работа по направлению управление рисками и их моделирование;

- проведение семинаров-тренингов для работников промышленной, производственной, финансовой (в частности, банковской) сфер по теме управления рисками. 

Срок освоения программы – 108 часов.

Форма обучения – очная с применением дистанционных образовательных технологий.

Планируемы результаты обучения

Слушатель, освоивший программу, должен:

1. Обладать профессиональными компетенциями, включающими в себя способность:
•
проявлять инициативу, брать на себя ответственность в условиях риска и принимать нестандартные решения в проблемных ситуациях;

•
формализовать задачи прикладной области, при решении которых возникает необходимость использования количественных и качественных оценок;

•
ставить и решать прикладные задачи в условиях неопределенности и определять методы и средства их эффективного решения;

•
анализировать данные и оценивать требуемые знания для решения нестандартных задач с использованием математических методов и методов компьютерного моделирования;

•
принимать эффективные решения в условиях неопределенности и риска;

•
использовать, обобщать и анализировать информацию, ставить цели и находить пути их достижения в условиях формирования и развития информационного общества;

•
при решении профессиональных задач анализировать социально-экономические проблемы и процессы с применением методов системного анализа и математического моделирования;

•
применять методы анализа прикладной области на концептуальном, логическом, математическом и алгоритмическом уровнях;

•
применять системный подход и математические методы в формализации решения прикладных задач;

•
готовить обзоры научной литературы и электронных информационно-образовательных ресурсов для профессиональной деятельности.

2. Владеть:
•
методами проведения общего процесса анализа риска и оценивания риска;

•
навыками систематического использования информации для определения источников и количественной оценки риска; 

•
способами и методами проведения процесса нахождения, составления перечня и описания элементов риска; 

•
навыками проведения процесса сравнения количественно оцененного риска с данными критериями риска для определения значимости риска;

•
навыками разработки инноваций в инвестиционной сфере;

•
методами количественного анализа финансовых операций (зависимость конечных результатов от основных параметров операции, сделки, контракта), погашения задолженностей, оценивания эффективности производственных инвестиций.

3. Уметь: 
· применять типовые действия по руководству и управлению организацией в отношении риска, 

· внедрять набор элементов системы менеджмента организации в отношении менеджмента риска;

· действовать в соответствии с практическими рекомендациями по использованию методов анализа, оценки, идентификации и управления рисками;

· анализировать необходимость и возможность применения стандартных или комбинированных инвестиционных продуктов для решения конкретных финансовых проблем;

· использовать финансово-экономические расчеты при решении практических задач, в том числе и при отсутствии достоверной статистической информации; производить наращение по простым и сложным процентам; 

· осуществлять дисконтирование и учет по простым и сложным ставкам процентов; 

· проводить количественный анализ финансовых операций; 

· строить модели количественных оценок; 

· рассчитывать параметры эквивалентного изменения условий контракта; 

· разрабатывать план погашения задолженности; рассчитывать обобщающие характеристики потоков платежей применительно к различным видам финансовых рент; анализировать инвестиционные проекты;

· получать математическую формализацию экономической задачи, связанной с рисковой ситуацией.

· применять к экономической задаче, связанной с рисковой ситуацией, математический метод исследования;

· делать выводы экономического характера из результатов применения математических методов исследования.

4. Знать:
· теоретические основы методов анализа, оценки, идентификации рисков финансовых учреждений;

· теоретические основы методов управления рисками;

· особенности и сферы применения инжиниринговых финансовых стратегий, принципы конструирования новых финансовых инструментов; основные приемы управления финансовыми рисками; методы создания гибридных продуктов для управления рисками в процессе финансирования программ и проектов;

· современные методы финансовых вычислений, возможности их использования в экономических исследованиях и практического применения в банках, инвестиционных компаниях, финансовых отделах производственных и коммерческих организаций, в инвестиционных подразделениях страховых учреждений и пенсионных фондов;

· методику и практику использования математических методов финансово-экономических расчетов (разовые платежи; наращение простых, сложных процентов с конвертацией и без конвертации валюты; наращение по простой, сложной и непрерывной процентной ставке; дисконтирование; номинальная и эффективная ставки процентов; реальная ставка процента; расчёт срока ссуды; инфляция: способы компенсации потерь; потоки платежей: наращенная сумма, величина потока, потоки с постоянными и переменными платежами, виды финансовых рент; финансовая эквивалентность обязательств);

· понятие риска, способы его измерения и общие методы снижения рисков;

· постановку задачи Г. Марковица оптимизации рискового портфеля и свойства эффективных портфелей;

· постановку задачи Д. Тобина оптимизации портфеля с безрисковой компонентой и свойства оптимальных комбинированных портфелей;

· проблему оценивания характеристик ценных бумаг.

1. УЧЕБНЫЙ ПЛАН

Таблица 1

	№

п/п
	Наименование

модулей
	Всего, час.
	В том числе:
	Самостоятельная работа

	
	
	
	Лекции
	Практические занятия (семинары), лабораторные  работы
	

	1
	2
	3
	4
	5
	6

	1.
	Модуль 1. 
Методы количественного анализа рисков
	28
	12
	8
	8

	2.
	Модуль 2.

Рынки капитала
	28
	10
	10
	8

	3.
	Модуль 3. 

Управление рыночным риском
	28
	12
	10
	6

	4.
	Модуль 4.
Портфельное инвестирование
	24
	8
	8
	8

	5.
	Итоговая аттестация 
	междисциплинарный зачет

	Итого
	108
	42
	36
	30


Всего 108 часов

2. КАЛЕНДАРНЫЙ УЧЕБНЫЙ ГРАФИК

Таблица 2

	Дата, проведения занятий (неделя обучения)
	Модуль
	Тема

	1 неделя
	Модуль 1.
Методы количественного анализа рисков
	Тема 1. Введение в оценку облигаций.
Тема 2. Основы теории вероятностей.

Тема 3. Основы статистики.

Тема 4. Методы Монте-Карло.

	2 неделя
	Модуль 2.
Рынки капитала
	Тема 1. Введение в производные ценные бумаги.

Тема 2. Опционы.

Тема 3. Ценные бумаги с фиксированным доходом.

Тема 4. Деривативы с фиксированным доходом.

Тема 5. Фондовые рынки.

Тема 6. Валютные и товарные рынки.

	3 неделя
	Модуль 3. 

Управление рыночным риском
	Тема 1. Определение и измерение рыночного риска.

Тема 2. Управление рыночным риском.
Тема 3. Источники риска.

Тема 4. Хеджирование линейного риска.
Тема 5. Нелинейный риск: опционы

	4 неделя
	Модуль 4.

Портфельное инвестирование
	Тема 1. Оптимальное портфельное инвестирование в финансовые активы

Тема 2. Модели, основанные на одной мере риска.

Тема 3. Оптимизация портфеля финансовых инструментов 
Тема 4. Частичная и полная оценка. VaR методы


3. РАБОЧИЕ ПРОГРАММЫ МОДУЛЕЙ

Таблица 3

3.1. Учебно-тематический план программы

	№ п/п
	Наименование модулей, разделов и тем
	Всего, час.
	В том числе:
	Самостоятельная работа

	
	
	
	Лекции
	Практические занятия (семинары), лабораторные  работы
	

	1
	2
	3
	4
	5
	6

	1.
	Модуль 1.

Методы количественного анализа рисков
	28
	12
	8
	8

	1.1.
	Тема 1. Введение в оценку облигаций.
	8
	4
	2
	2

	1.2.
	Тема 2. Основы теории вероятностей.
	8
	4
	2
	2

	1.3.
	Тема 3. Основы статистики.
	6
	2
	2
	2

	1.4.
	Тема 4. Методы Монте-Карло.
	6
	2
	2
	2

	2.
	Модуль 2.
Рынки капитала
	28
	10
	10
	8

	2.1.
	Тема 1. Введение в производные ценные бумаги.
	4
	2
	2
	1

	2.2.
	Тема 2. Опционы.
	6
	2
	2
	1

	2.3.
	Тема 3. Ценные бумаги с фиксированным доходом.
	6
	2
	2
	2

	2.4.
	Тема 4. Деривативы с фиксированным доходом.
	4
	2
	2
	2

	2.5.
	Тема 5. Фондовые рынки.
	4
	1
	1
	1

	2.6
	Тема 6. Валютные и товарные рынки.
	4
	1
	1
	1

	3.
	Модуль 3. 

Управление рыночным риском 
	28
	12
	10
	6

	3.1.
	Тема 1. Определение и измерение рыночного риска.
	4
	2
	2
	2

	3.2.
	Тема 2. Управление рыночным риском.
	6
	2
	2
	1

	3.3.
	Тема 3. Источники риска.
	6
	2
	2
	1

	3.4.
	Тема 4. Хеджирование линейного риска.
	6
	3
	2
	1

	3.5.
	Тема 5. Нелинейный риск: опционы
	6
	3
	2
	1

	4.
	Модуль 4.
Портфельное инвестирование
	24
	8
	8
	8

	4.1.
	Тема 1. Оптимальное портфельное инвестирование в финансовые активы
	6
	2
	2
	2

	4.2.
	Тема 2. Модели, основанные на одной мере риска.
	6
	2
	2
	2

	4.3.
	Тема 3. Оптимизация портфеля финансовых инструментов 
	6
	2
	2
	2

	4.4.
	Тема 4. Частичная и полная оценка. VaR методы
	6
	2
	2
	2

	5.
	Итоговая аттестация 
	междисциплинарный зачет 

	Итого
	108
	42
	36
	30


Таблица 4
3.2. Учебная программа по модулям

	№
п/п
	Наименование модуля, разделов и тем
	Содержание обучения (по темам в дидактических единицах), наименование и тематика лабораторных работ, практических занятий (семинаров), самостоятельной работы, используемых образовательных технологий и рекомендуемой литературы

	1
	2
	3

	1.
	Модуль 1. Методы количественного анализа рисков

	1.1.
	Тема 1. Введение в оценку облигаций.
	Дисконтирование, текущая и будущая стоимости. Соотношение цена/доходность. Разложение в ряд Тейлора. Производные цены облигации. Интерпретация дюрации и выпуклости. Дюрация и выпуклость портфеля. 

	1.2.
	Тема 2. Основы теории вероятностей.
	Характеристики случайных величин. Одномерные функции распределения. Многомерные функции распределения. Функции случайных переменных. Сумма случайных величин. Портфели случайных величин. Произведение случайных величин.  Распределения преобразований случайных величин. Некоторые функции распределения. Логарифмически нормальное распределение. Биномиальное распределение. Биномиальные величины. 

	1.3.
	Тема 3. Основы статистики.
	Временная агрегация. Портфельная агрегация. Оценка параметра. Проверка гипотез. Регрессионный анализ. Двумерная регрессия. Многомерная регрессия. Ловушки регрессии. 

	1.4.
	Тема 4. Методы Монте-Карло.
	Метод Монте-Карло с одним источником риска. Марковские процессы. Геометрическое Броуновское движение. Моделирование динамики процентных ставок. Биномиальные деревья. Использование имитационного моделирования. VaR. Моделирование цен деривативов. Точность. Метод антитетических переменных. Несколько источников риска. Факторизация Холецкого.

	1.5.
	Практические занятия
	Интерпретация дюрации и выпуклости. Разложение в ряд Тейлор. Понятие вероятности. Оценка значения неизвестного параметра на основе анализа выборки. Проверка гипотез – верификация предположений о данных. Проверка гипотез. Использование метода Монте-Карло для управления рисками.

	1.6.
	Самостоятельная работа
	Интерпретация дюрации и выпуклости. Разложение в ряд Тейлор. Понятие вероятности. Оценка значения неизвестного параметра на основе анализа выборки. Проверка гипотез – верификация предположений о данных. Проверка гипотез. Использование метода Монте-Карло для управления рисками.

	1.7.
	Используемые образовательные технологии
	Использование активных и интерактивных форм проведения занятий, которые включают в себя такие методы и формы проведения аудиторных занятий, как использование электронных обучающих средств, слайдов, компьютерных имитаций и т.п.; разбор в интерактивном режиме конкретных ситуаций, возникающих на практике, в сочетании с внеаудиторной работой студентов с целью формирования и развития профессиональных навыков и компетенций обучающихся.

	1.8.
	Перечень рекомендуемых учебных изданий, Интернет-ресурсов, дополнительной литературы
	Рекомендуемая литература:
1. Сидоров С.П., Захарова Е.А., Хомченко А.А., Гришина Н.П. Модели оптимального портфельного инвестирования : учеб. пособие для студентов механико-математического факультета / С.П.Сидоров [и др.]. – Саратов : Изд-во Сарат. ун-та, 2015. 76 с.: ил.
2. С. М. Васин, В. С. Шутов. Управление рисками на предприятии: учеб. пособие / С. М. Васин, В. С. Шутов. - М. : КНОРУС, 2010. - 298, [6] с. : рис., табл. - Библиогр.: с. 298-299 (38 назв.). - ISBN 978-5-406-00191-2.
3. Сайт http://www.riskmanager.ru/,
Сайт http://nto.immpu.sgu.ru/innovations/publications
4. Сайт http://ri.immpu.sgu.ru/.

	2.
	Модуль 2. Рынки капитала.

	2.1.
	Тема 1. Введение в производные ценные бумаги.
	Обзор рынка деривативов. Форвардные контракты. Оценка форвардных контрактов. Оценка внерыночных форвардных контрактов. Оценка форвардных контрактов с выплатами дохода. Фьючерсные контракты. Оценка фьючерсных контрактов. Своп-контракты. 

	2.2.
	Тема 2. Опционы.
	Вариант Выплаты. Паритет опционов пут и колл. Оценивание опционов. Опционные премии. Досрочное исполнение опционов. Оценка Блэка-Шоулса. Рынки против Модели цен. Другие опционные контракты. Оценивание опционов при помощи численных методов. 

	2.3.
	Тема 3. Ценные бумаги с фиксированным доходом.
	Обзор рынков долговых обязательств. Ценные бумаги с фиксированным доходом. Виды инструментов. Методы котировок. Анализ ценных бумаг с фиксированным доходом. NPV подход. Дюрация. Спот ставки и форвардные ставки. Ипотечные ценные бумаги. Риск досрочного платежа. Финансовый инжиниринг и CMO. 

	2.4.
	Тема 4. Деривативы с фиксированным доходом.
	Форвардые контракты. Фьючерсы. Фьючерсы на евродоллары. Фьючерсы на Т-облигации. Свопы. Котирование (Котировка). Ценообразование. Кэпы и флоры. Свопционы. Биржевые опционы. 

	2.5.
	Тема 5. Фондовые рынки.
	Акции. Оценка. Фондовые Индексы. Конвертируемые облигации и Варранты. Долевые производные. Фондовый индекс фьючерсов. Фьючерсы на одиночные акции. Опционы на акции. Обыкновенные акции. 

	2.6.
	Тема 6. Валютные и товарные рынки.
	Валютные рынки. Валютные свопы. Цена. Товарные рынки. Товары. Оценка фьючерсов. Фьючерсные и ожидаемые цены спот. 

	2.7.
	Практические занятия (семинары)
	Оценка эффективности инвестиционного потока. Разработка планов выполнения финансовых операций. Модели счетов с переменным капиталом. Потоки платежей в условиях риска и неопределённости. Модели оценки стоимости опционов. Анализ чувствительности опционов.

Определение фьючерса. Отличительные особенности форвардных контрактов.  Особенности американского опциона пут. Вычисление величины американского опциона. Построение модели Блэка-Шоулса. Виды облигаций. NPV подход. Использование фьючерса евро-доллар. Приведите пример. 

	2.8.
	Самостоятельная работа
	Оценка эффективности инвестиционного потока. Разработка планов выполнения финансовых операций. Модели счетов с переменным капиталом. Потоки платежей в условиях риска и неопределённости. Модели оценки стоимости опционов. Анализ чувствительности опционов.

Определение фьючерса. Отличительные особенности форвардных контрактов.  Особенности американского опциона пут. Вычисление величины  американского опциона. Построение модели Блэка-Шоулса. Виды облигаций. NPV подход. Использование фьючерса евро-доллар. Приведите пример.

	2.9.
	Используемые образовательные технологии
	Использование активных и интерактивных форм проведения занятий, которые включают в себя такие методы и формы проведения аудиторных занятий, как использование электронных обучающих средств, слайдов, компьютерных имитаций и т.п.; разбор в интерактивном режиме конкретных ситуаций, возникающих на практике, в сочетании с внеаудиторной работой студентов с целью формирования и развития профессиональных навыков и компетенций обучающихся.

	2.10.
	Перечень рекомендуемых учебных изданий, Интернет-ресурсов, дополнительной литературы
	Рекомендуемая литература:
1. Клинов В.Г. Мировые товарные рынки и цены: учебник / В.Г. Клинов, Л.С. Ревенко, Т.И. Ружинская; Моск. гос. ин-т междунар. отношений (ун-т) МИД России, каф. междунар. экон. отношений и внешнеэкономич. связей; под ред. Л.С. Ревенко. – М.: МГИМО-Университет, 2012. – 500 с. – (учебники МГИМО/У/).

2. Хохлов А. В. Мировые товарные рынки : учебник / А. В. Хохлов; Всерос. акад. внеш. торговли Минэкономразвития России, каф. междунар. торговли и внеш. торговли РФ. – Москва: ВАВТ, 2012. - 262 с. 
3. Варламова, Т. П. Валютные операции. Учебное пособие / Т. П. Варламова. – Москва: Дашков и К, 2011. – 270 с.
4. Пашковская, М. В. Мировая экономика : учебное пособие / М. В. Пашковская. – Москва: Market DS, 2011. – 415 с.

5. Понаморенко, В. Е. Валютное регулирование и валютный контроль : учебное пособие / В. Е. Понаморенко. - Москва: Омега-Л, 2012. – 301 с.

Резго, Г. Я. Биржевое дело: учебник / Г. Я. Резго. – Москва : Финансы и статистика: Инфра - М, 2010. – 286 с.

	3.
	Модуль 3. Управление рыночным риском

	3.1.
	Тема 1. Определение и измерение рыночного риска.
	Введение в риски финансовых рынков. VaR как мера риска убытков. VaR: параметры. Элементы системы VaR.  Стресс-тестирование. Денежные потоки под риском. VaR: определение. VaR: недостатки. Альтернативные меры риска. Доверительный уровень. Горизонт. Применение: Базельские правила.

	3.2.
	Тема 2. Управление рыночным риском.
	Рыночные риски. Тенденционный и нетенденционный риски. Рыночный и кредитный риски. Взаимовлияние рисков. Причины убытков: анализ. Влияние и неопределенность. Специфический риск. Разрывы и событийный риск. Скачкообразный процесс. Риск события. Риск ликвидности. 

	3.3.
	Тема 3. Источники риска
	Валютный риск. Валютная волатильность. Корреляции. Риск девальвации. Кросс-курсовая волатильность. Облигационный риск. Цена облигации и волатильность доходности.  Корреляция. Риск глобальный процентной ставки. Риск реальной доходности. Риск кредитного спреда. Риск акций. Волатильность фондового рынка. Форварды и фьючерсы. Товарный риск. Риск товарной волатильности. Риск поставки и риск ликвидности. Упрощение риска. Диагональная модель. Факторные модели. Риск портфеля облигаций. 

	3.4.
	Тема 4. Хеджирование линейного риска.
	Введение к фьючерсному хеджированию. Унитарное хеджирование. Базисный риск. Оптимальное хеджирование. Оптимальный коэффициент хеджирования. Коэффициент хеджирования как коэффициент регрессии. Применение оптимального хеджирования. Срок хеджирования. Бета хеджирование. 

	3.5.
	Тема 5. Нелинейный риск: опционы.
	Оценка опционов. Разложение в ряд Тейлора. Ценообразование опционов. Опцион «Греческие буквы». Чувствительность опционов: Дельта и Гамма. Чувствительность опционов: Вега. Чувствительность опционов: Тета. Ценообразование опционов и «Греческие буквы». Динамическое хеджирование. Дельта и динамическое хеджирование. Распределение опционных выплат. 

	3.6.
	Практические занятия (семинары) (по выбору слушателей)


	Оценивание рисков. Способы оценки рисков. Показатели риска. Индикативные оценки риска. Ранговые оценки риска. Равновесные модели. Показатели волатильности. Классификация методов оценки риска.

Методы оценки риска. Финансовые индикаторы. Рейтинги /скоринг. Статистические модели. Показатели и меры волатильности. Математические и статистические методы, применяемые при оценке рисков. Факторы, влияющие на доходность. Временной спред. Различие абсолютного и относительного риска.

	3.7.
	Самостоятельная работа
	Оценивание рисков. Способы оценки рисков. Показатели риска. Индикативные оценки риска. Ранговые оценки риска. Равновесные модели. Показатели волатильности. Классификация методов оценки риска.

Методы оценки риска. Финансовые индикаторы. Рейтинги /скоринг. Статистические модели. Показатели и меры волатильности. Математические и статистические методы, применяемые при оценке рисков. Факторы, влияющие на доходность. Временной спред. Различие абсолютного и относительного риска.

	3.8.
	Используемые образовательные технологии
	Использование активных и интерактивных форм проведения занятий, которые включают в себя такие методы и формы проведения аудиторных занятий, как использование электронных обучающих средств, слайдов, компьютерных имитаций и т.п.; разбор в интерактивном режиме конкретных ситуаций, возникающих на практике, в сочетании с внеаудиторной работой студентов с целью формирования и развития профессиональных навыков и компетенций обучающихся.

	3.9.
	Перечень рекомендуемых учебных изданий, Интернет-ресурсов, дополнительной литературы
	Рекомендуемая литература:

1. Сидоров С.П., Захарова Е.А., Хомченко А.А., Гришина Н.П. Модели оптимального портфельного инвестирования : учеб. пособие для студентов механико-математического факультета / С.П.Сидоров [и др.]. – Саратов : Изд-во Сарат. ун-та, 2015. 76 с.: ил.
2. Национальные банковские системы. Учебник

Под ред. Рыбина В.И. Издательство «Проспект», 21 янв. 2016 г. – Всего страниц: 442.

	4.
	Модуль 4. Портфельное инвестирование

	4.1.
	Тема 1. Оптимальное портфельное инвестирование в финансовые активы
	Основные понятия финансовых рынков. Оптимальный инвестиционный портфель. Оценка рисков и методы их измерения.

	4.2.
	Тема 2. Модели, основанные на одной мере риска
	Проблема выбора портфеля. Модель Марковица. Модель на основе математического ожидания и абсолютного отклонения доходности. Модель целевого программирования. Value-at-Risk. Модель с использованием меры риска CVaR.

	4.3.
	Тема 3. Оптимизация портфеля финансовых инструментов 
	Иммунизация портфеля фиксированных обязательств. Иммунизация относительно параллельного сдвига кривой доходности. Факторная иммунизация. Динамическая перестройка портфелей. Несистематические риски. Управление риском отдельных финансовых инструментов. Модель Марковица. Теория ожидаемой полезности. Оптимизация портфелей с опционами. Методика SPAN. Динамическая оптимизация портфеля. 

	4.4.
	Тема 4. Частичная и полная оценка. VaR методы
	Частичная оценка. Гамма-Дельта метод. VaR методы. Mетод исторического моделирования. Метод Монте-Карло. Сравнение методов. VaR: Дельта-нормальный метод. Бюджет риска. 

	4.5.
	Практические занятия (семинары)
	Эффекты портфельного инвестирования: случай независимых ценных бумаг, влияние корреляции. Решение задачи Г. Марковица с помощью теоремы Лагранжа. Свойства эффективных портфелей.

Постановка задачи Д. Тобина по оптимизации структуры комбинированного портфеля, решение задачи Д. Тобина с помощью теоремы Лагранжа. Свойства оптимальных комбинированных портфелей.

Модельные предположения и свойства САРМ, САРМ для отдельных ценных бумаг. Модификации САРМ: модель САРМ по версии Блэка при отсутствии безрискового актива, модель  САРМ с учетом различия безрисковых ставок, кредитования и заимствования. VaR методы. 

	4.6. 
	Самостоятельная работа
	Эффекты портфельного инвестирования: случай независимых ценных бумаг, влияние корреляции. Решение задачи Г. Марковица с помощью теоремы Лагранжа. Свойства эффективных портфелей.

Постановка задачи Д. Тобина по оптимизации структуры комбинированного портфеля, решение задачи Д. Тобина с помощью теоремы Лагранжа. Свойства оптимальных комбинированных портфелей.

Модельные предположения и свойства САРМ, САРМ для отдельных ценных бумаг. Модификации САРМ: модель САРМ по версии Блэка при отсутствии безрискового актива, модель  САРМ с учетом различия безрисковых ставок, кредитования и заимствования. VaR методы.

	4.7.
	Используемые образовательные технологии
	Использование активных и интерактивных форм проведения занятий, которые включают в себя такие методы и формы проведения аудиторных занятий, как использование электронных обучающих средств, слайдов, компьютерных имитаций и т.п.; разбор в интерактивном режиме конкретных ситуаций, возникающих на практике, в сочетании с внеаудиторной работой студентов с целью формирования и развития профессиональных навыков и компетенций обучающихся.

	4.6.
	Перечень рекомендуемых учебных изданий, Интернет-ресурсов, дополнительной литературы
	Рекомендуемая литература:

1. Сидоров С.П., Захарова Е.А., Хомченко А.А., Гришина Н.П. Модели оптимального портфельного инвестирования: учеб. пособие для студентов механико-математического факультета / С.П.Сидоров [и др.]. – Саратов: Изд-во Сарат. ун-та, 2015. 76 с.: ил.
2. А. Н. Асаул , Н. А. Асаул, Р. А. Фалтинский. Основы бизнеса на рынке ценных бумаг. Учебник / Под ред. д-ра экон. наук, профессора А. Н. Асаула. - СПб.: АНО «ИПЭВ», 2008. – 207с.


4. ОРГАНИЗАЦИОННО-ПЕДАГОГИЧЕСКИЕ УСЛОВИЯ

При реализации дополнительной профессиональной программы преподавание модулей может осуществляться в форме авторских лекционных курсов и разнообразных видов коллективных и индивидуальных практических занятий, заданий и семинаров, обеспечивающих квалифицированное освещение тематики и минимума содержания, определенных настоящим документом.

Реализация дополнительной профессиональной программы должна обеспечиваться педагогическими кадрами, имеющими опыт профессиональной деятельности по профилю программы. Преподаватели, как правило, должны иметь ученую степень или ученое звание.

Для обеспечения обучения по данной программе необходимы:

· оборудованные аудитории, позволяющие проводить занятия в интерактивной форме;
· мультимедийный проектор;

· доступ в интернет.

5. ФОРМЫ АТТЕСТАЦИИ И ОЦЕНОЧНЫЕ МАТЕРИАЛЫ
Таблица 5
Формы и методы контроля и оценки результатов освоения модулей
	Наименование модулей
	Основные показатели оценки
	Формы и методы

контроля и оценки

	Модуль 1. Методы количественного анализа рисков.
	Знание сущности и видов банковских рисков: кредитного, процентного, операционного и риска несбалансированной ликвидности. Умение действовать в соответствии с практическими рекомендациями по использованию методов анализа, оценки, идентификации и управления рисками.
	Групповой опрос

Тестирование

	Модуль 2. Рынки капитала. 
	Знание основ финансовой математики, финансового инжиниринга. Умение оценивать эффективность инвестиционного потока.
Умение строить модели оценки стоимости опционов и анализировать чувствительность опционов.
	Групповой опрос
Тестирование

	Модуль 3. Управление рыночным риском.
	Знание классификации рисков, основ управления ими как системами менеджмента, компонентов риск менеджмента и математических методов риска. Умение применять типовые действия по руководству и  управлению организацией в отношении риска. Умение внедрять набор элементов системы менеджмента организации в отношении менеджмента риска.
	Групповой опрос.
Отчет о выполнении индивидуальных практических занятий по теме «Источники риска»

	Модуль 4. Портфельное инвестирование.
	Знание общих методов снижения рисков финансовых операций, проблемы выбора портфеля ценных бумаг, методов оптимизации структуры портфеля. 

Умение оценивать характеристики ценных бумаг, на основе однофакторной модели.
Умение решать задачу оптимального портфельного инвестирования с применением программных средств.
	Групповой опрос

Тестирование

	Итоговая аттестация
	Сформированность заявленных 
компетенций
	Междисциплинарный зачет


Оценочные материалы по модулю I.

Примерные тестовые задания:
1. У трейдера есть наличность и фьючерсная арбитражная книга по индексу S&P 500. Какие из нижеперечисленных риск-факторов являются главными?

I. Процентная ставка;

II. Курс обмена;

III. Цена акции;

IV. Риск дивидендов;

Выберите один ответ:

a. I, III и IV;

b. I и III;

c. I и II;

d. I, II, III и IV.
2. Использование сценарного анализа позволяет:

Выберите один ответ:

a. Оценить поведение портфелей при значительных изменениях;
b. осуществления эффективного исторического тестирования;
c. анализ распределения исторических показателей прибылей и убытков в портфеле;
d. Исследование прошлых рыночных потрясений.
3. Какое из следующих утверждений более правильное?

Выберите один ответ:

a. Спекуляторы играют важную роль на фьючерсном рынке, предоставляя ликвидность, которая делает хеджирование возможным, и, оценивая риск, который инвесторы стараются сократить;
b. Когда твой портфель состоит только из акций, ты можешь хеджировать его, купив фьючерс на фондовый индекс;
c. Хеджирование включает дополнительный источник базисного риска поскольку хеджируемый актив тот же, что и во фьючерсном контракте;
d. Инвестор, который обычно использует фьючерсные контракты для хеджирования, не подвергается базисному риску.
4. Если эксцесс у распределения, имеющего дисперсию, как у нормального распределения, больше, чем 3, какое из следующих утверждений истинно?

Выберите один ответ:

a. Недостаточно исходных данных для определения тяжести «хвостов»;
b. Оно имеет ту же тяжесть «хвостов», что и у нормального распределения, поскольку дисперсия осталась без изменений;
c. Оно имеет более тяжелые «хвосты», чем нормальное распределение;
d. Оно имеет менее тяжелые «хвосты», чем нормальное распределение.
5. Дано, что X и Y случайные величины со стандартным нормальным распределением и Cov(X,Y)=0.4. Чему равна дисперсия 5X+2Y?

Выберите один ответ:

a. 29.0;
b. 29.4;
c. 37;
d. 11.0.
6. Чему равен эксцесс нормального распределения?

Выберите один ответ:

a. 2;
b. 0;
c. не может быть определен, так как зависит от дисперсии конкретного рассматриваемого нормального распределения;
d. 3.
7. Замечено, что дневные доходности по спотовым позициям евро против доллара США сильно коррелированны с доходностями по спотовым позициям японской йены против доллара. Это значит, что:

Выберите один ответ:

a. Когда евро укрепляется по отношению к доллару, йена также стремится укрепится по отношению к доллару. Два множества доходностей не обязательно равны;
b. Все ответы неверны;
c. Два множества доходностей стремятся к тому, чтобы быть практически равными;
d. Два множества доходностей стремятся к тому, чтобы быть практически равными по величине, но противоположными по знаку.
8. Аналитик хочет оценить корреляцию между акциями, торгуемыми на франкфуртской и токийской биржах. Он собирает цены закрытия для некоторого набора ценных бумаг, но замечает, что франкфуртская биржа закрывается позже токийской. Как это время расхождения повлияет на систематическое отклонение в значении волатильностей для конкретных акций и корреляцию между любыми двумя акциями, взятыми с разных бирж? Мы получим:

Выберите один ответ:

a. Меньшая волатильность с меньшей корреляцией;
b. Большая волатильность с неизменной корреляцией;
c. Неизменная волатильность с неизменной корреляцией;
d. Неизменная волатильность с меньшей корреляцией.
9. Фундаментальное предположение гипотезы случайных блужданий рыночных доходностей состоит в том, что доходности от одного периода времени до другого статистически независимы. Это предполагает, что:

Выберите один или несколько ответов:

a. все ответы верны;
b. Доходности в некоторый период времени и в следующий не могут быть одинаковыми;
c. Доходности в некоторый период времени и в следующий некоррелированны;
d. Знание доходности в один период времени не может помочь в предсказании доходности в следующий период.
10. К какой группе моделей относятся модели Хо-ли, Халла-Уайта и Хилса, Джэрроу и Мортона?

Выберите один ответ:

a. Логнормальные модели;

b. Не арбитражной модели;

c. Двухфакторные модели;

d. Детерминированные модели.
11. Оценки VaR портфеля опционов были рассчитаны с использованием 1000 независимых, логнормально распределенных базовых активов. Поскольку каждая оценка была сделана с использованием другого набора случайных чисел, было некоторое изменение в ответах; В самом деле, стандартное отклонение распределения ответов был около $ 100,000. Тогда же было решено повторно запустить расчет VaR, используя 10 000 независимых выборок в перспективе. Стандартное отклонение повторных, скорее всего, будет:

Выберите один ответ:

a. около $ 10 000;

b. около $ 100 000 (т.е., никаких изменений по сравнению с предыдущим набором трасс);

c. около $ 30 000;

d. не может быть определена из-за представленной информации.
12. Мартингал – это?

Выберите один ответ:

a. Тип временного ряда;

b. Стохастический процесс с нулевым дрейфом;

c. Процесс основанный на теории Хаоса;

d. Средневозвратный стохастический процесс.
Оценочные материалы по модулю II.

Примерные тестовые задания:
1. Учитывая фактор-Кокса, Ингерсолла и структуру срок-модели Росса и модель Васичека:

I) Дрейф-коэффициенты разные.

II) Включение означало возврат.

III) Коэффициенты стохастического периода, dz, отличаются.

IV) CIR-джамп-диффузионной модели.

Выберите один ответ:

a. I и III-правда;
b. II, III, и IV правда;
c. II и III-правда;
d. Все вышесказанное-правда.

2. Рассмотрим восьмимесячный форвардный контракт на акции с ценой 98 долларов за штуку. Дата поставки – через восемь месяцев от текущего момента. Фирма планирует выплатить дивиденд в размере 1.80 долларов на акцию через четыре месяца. Безрисковые нулевые купонные процентные ставки (непрерывно начисляемые) для разных сроков исполнения будут следующими: меньше или равно 6 месяцам – 4%; 8 месяцев – 4.5%. Теоретическая форвардная цена будет (с округлением до цента):

Выберите один ответ:

a. 96.20;
b. 100.98;
c. 99.18;
d. 99.15.
3. Предположим, что спотовая ставка для пары EUR/USD – 1.05 (то есть на 1 евро можно купить 1.05 долларов). Американский банк выплачивает по ставке сложных процентов, начисляемых ежегодно, 5.5% для срочных годовых долларовых вкладов. Немецкий банк выплачивает по ставке сложных процентов, начисляемых ежегодно, 2.5% для срочных годовых вкладов в евро. Каков будет форвардный обменный валютный курс пары EUR/USD через один год, если считать от текущего момента.

Выберите один ответ:

a. 1.0807;
b. 1.05;
c. 1.0201;
d. 1.0815.
4. Предположим, что долларовый актив не генерирует доход для своего владельца, а инвестор может занимать деньги по безрисковой процентной ставке r. Тогда форвардная цена F в момент времени T и спотовая цена S в момент t для одного актива будут связаны между собой. Если инвестор замечает, что F > S×exp[r(T-t)], тогда он может получить прибыль одним из следующих способов:

Выберите один ответ:

a. занять S долларов на период (T-t) по ставке r, купить актив и заключить длинный форвардный контракт;
b. занять S долларов на период (T-t) по ставке r, купить актив и заключить короткий форвардный контракт;
c. осуществить короткую продажу актива, инвестировать вырученные S долларов под процентную ставку r на период (T-t) и заключить длинный форвардный контракт;
d. осуществить короткую продажу актива, инвестировать вырученные S долларов под процентную ставку r на период (T-t) и заключить короткий форвардный контракт.
5. Какое из нижеприведенных утверждений справедливо для активов, которые сильно положительно коррелированны с процентными ставками?

Выберите один ответ:

a. Стоимости долгосрочного форвардного и долгосрочного фьючерсного контрактов всегда совпадают;
b. Долгосрочные форвардные контракты будут иметь более высокую стоимость по сравнению с долгосрочными фьючерсными контрактами;
c. «Эффектом выпуклости» можно пренебрегать в случае долгосрочных фьючерсных контрактов на такие активы;
d. Долгосрочные фьючерсные контракты будут иметь более высокую стоимость по сравнению с долгосрочными форвардными контрактами.

6. Какое из следующих утверждений об опционах на фьючерсы истинное?

a. Американский опцион колл равен (эквивалентен) величине европейского опциона колл;
b. Американский опцион пут равен величине европейского опциона пут;
c. Паритет пут и колл опционов сохраняется для обоих опционов – американских и европейских;
d. Ни одно из вышеприведенных утверждений не верно.

7. Какое нижнее ограничение для цены европейского опциона

колл с ценой исполнения 80 и длительностью экспирации в 1 год?

Цена лежащего в основе актива – 90, и годовой процент равен 5.

Будем считать, что проценты начисляются непрерывно.

a. 14.61;

b. 13.90;

c. 10.00;

d. 5.90.
8. Какими из следующими способов создается «бычий» спред?

a) Покупка опциона пут с ценой исполнения X=50 и продажа опциона пут с K=55;

b) Покупка опциона пут с ценой исполнения X=55 и продажа опциона пут с K=50;

c) Покупка опциона колл с премией 5 и продажа с премией 7;

d) Покупка опциона колл с ценой исполнения X=50 и продажа опциона пут с K=55.

9. Цена обратной плавающей ставки:

a. возрастает, когда возрастает процентная ставка;

b. уменьшается, когда возрастает процентная ставка;

c. остается постоянной, когда процентная ставка изменяется;

d. ведет себя не так, как было описано выше.
10. Инвестиции в облигации, подлежащие выкупу, могут быть аналитически разложены в:

a. длинную позицию на облигацию, не подлежащую выкупу и короткую позицию в опционе пут;

b. короткую позицию на облигацию, не подлежащую выкупу и длинную позицию в опционе колл;

c. длинную позицию на облигацию, не подлежащую выкупу и длинную позицию в опционе колл;

d. длинную позицию на облигацию, не подлежащую выкупу и короткую позицию в опционе колл.

11. Рассмотрим 9% годовой купон 20-летней облигации под 6% с ценой 134.41. Когда ставка увеличивается на 10bps, цена уменьшается до 132.99 и когда ставка падает на 10bps, цена увеличивается до 135.85. Чему равна измененная дюрация облигации?

a. 11.25;

b. 10.61;

c. 10.50;

d. 10.73.

12. Десятилетняя безкупонная облигация может быть выкуплена ежегодно начиная с начала шестого года. Будем предполагать плоскую кривую доходности в 10%. Чему равна дюрация облигации?

a. 5 лет;

b. 7.5 лет;

c. 10 лет;

d. Нельзя предсказать основываясь на предложенных данных.
13. Грубая оценка DV01 для 2X5 CHF 100 миллионов FRA в котором торговец будет платить по фиксированной и плавающей ставкам.

a. CHF 1,700;

b. CHF (1,700);

c. CHF 2,500;

d. CHF (2,500).
14. В чем различия между соглашением о будущей процентной ставке (FRAs) и фьючерсом евро-доллар?

I. FRAs торгуется на бирже, в то время как фьючерс евро-доллар нет.

II. FRAs имеет большую ликвидность, чем фьючерс евро-доллар.

III. FRAs имеет стандартный размер контракта, в то время как фьючерс евро-доллар нет.

a. только I;

b. только I и II;

c. только II и III;

d. ничего из перечисленного.
Оценочные материалы по модулю III.

Примерные тестовые задания:

1. Сколько приблизительно нужно 3-месячных LIBOR фьючерсов евро-доллар для хеджирования длинной позиции в 100 миллионов на американские казначейские обязательства сроком на 1 год?

a. 100 в короткой позиции;

b. 4,000 в длинной позиции;

c. 100 в длинной позиции;

d. 400 в короткой позиции.
2. Для активов, которые строго положительно коррелированны с процентной ставкой, что из следующего верно?

a. Долгосрочный форвардный контракт будет иметь более высокую цену, чем долгосрочный фьючерсный контракт;

b. Долгосрочный фьючерсный контракт будет иметь более высокую цену, чем долгосрочный форвардный  контракт;

c. Долгосрочный фьючерсный контракт и долгосрочный форвардный контракт имеют всегда одинаковую цену;

d. «Эффект выпуклости» может быть проигнорирован для долгосрочного фьючерсного контракта на данный актив.
3. В товарных рынков, сложные взаимоотношения между спотовыми и форвардными ценами воплощены в товарно-ценовой кривой. Какое из следующих утверждений является верным?

Выберите один ответ:

a. На рынке депорта, скидка форвардной цены по отношению к цене спот представляет собой положительную доходность за товар потребителю;

b. На рынке контанго, скидка форвардной цены по отношению к цене спот представляет собой положительную доходность за товар поставщику;

c. На рынке депорта, скидка форвардной цены по отношению к цене спот представляет собой положительную доходность за товар поставщику;

d. На рынке контанго, скидка форвардной цены по отношению к цене спот представляет собой положительную доходность за товар потребителю.

4. Спотовые цены на кукурузу на 10 апреля составляет 207 центов/бушель. Фьючерсная цена сентябрьского контракта составляет 241.5 центов/бушель. Если хеджеры имеют чистую короткую позицию, то какое из следующих утверждений является наиболее точным в отношении ожидаемой спотовой цены на кукурузу в сентябре?

Выберите один ответ:

a. Ожидаемые спотовые цены на кукурузу выше, чем 207;

b. Ожидаемые спотовые цены на кукурузу ниже, чем 207;

c. Ожидаемые спотовые цены на кукурузу ниже, чем 241.5;

d. Ожидаемые спотовые цены на кукурузу выше, чем 241.5.
5. Какие из следующих рисков необходимо выбрать на рынках товаров при долгосрочной игре и ограниченном наличии денежных средств?

Выберите один ответ:

a. Увеличение депорта;

b. Увеличение контанго;

c. Изменения волатильности сырьевых товаров;

d. Уменьшение выпуклости;

6. Программа нефтяного хеджирования компании Metallgesellschaft AG использует стратегию стек-энд-ролл что в конечном итоге привело к большим потерям. Что можно сказать об этой стратегии. Стратегия связана с:

Выберите один ответ:

a. Покупкой краткосрочных фьючерсов или форвардных контрактов для хеджирования долгосрочного воздействия, следовательно, ожидаемая краткосрочная цена на нефть не будет снижаться;

b. Продажей краткосрочных фьючерсов или форвардных контрактов для хеджирования долгосрочного воздействия, следовательно, ожидаемая краткосрочной цена на нефть будет снижаться;

c. Покупкой краткосрочных фьючерсов или форвардных контрактов для хеджирования долгосрочного воздействия, следовательно, ожидаемая краткосрочная цена на нефть будет снижаться;

d. Продажей краткосрочных фьючерсов или форвардных контрактов для хеджирования долгосрочного воздействия, следовательно, ожидаемая краткосрочной цена на нефть не будет снижаться.
7. Для преобразования стоимости подверженной риску (VaR) для инструментов с однодневным период владения в VaR с десятидневным периодов владения, число VaR, как правило, умножается на:

Выберите один ответ:

a. 2,33;
b. 3,16;
c. 10.00;
d. 7,25.

8. VaR меры должны быть дополнены стресс-тестированием портфеля, потому что:

Выберите один ответ:

a. Значение VaR является правильным только на 95% временном периоде;
b. Критерий VaR показывает, что минимальные убытки = VaR; но не показывают, насколько велики, могут быть потери;
c. Стресс-тестирование сценариев объединяет в себе обоснованные вероятные события;
d. Стресс-тестирование обеспечивает точный максимальный уровень потерь.
9. Анализ стоимости подверженной риску (VaR) должен быть дополнен стресс-тестированием, потому что стресс-тестирование:

Выберите один ответ:

a. Показывает максимальный убыток, выраженный в долларах;
b. Определяет убытки, выходящие за рамки убытков, измеренных VaR;
c. Оценивает поведение портфеля на уровне доверия 99 процентов;
d. Суммирует ожидаемый убыток за целевым горизонтом в рамках минимального доверительного интервала.
10. Какова правильная интерпретация однодневной величины VaR $ 3 млн. с уровнем достоверности 99%?

Выберите один ответ:

a. Ожидается минимальная потеря 3000000$ в 95 из следующих 100 дней;
b. Ожидается максимальная потеря 6000000$ в 2 из следующих 100 дней;
c. Ожидается максимальная потеря 3000000$ в 1 из следующих 100 дней;
d. Ожидается минимальная потеря 3000000$ в 1 из следующих 100 дней.
Оценочные материалы по модулю IV.

Примерные тестовые задания:
1. Какое (одно) из следующих утверждений о риске ликвидности деривативов является НЕ верным?

Выберите один ответ:

a. Ранний разрыв соглашений может негативно влиять на ликвидность, т. к. организации возможно необходимо будет доставить дополнительные средства или рано выполнить контракт, возможно в тот момент, когда организация столкнется с прочим давлением со стороны финансирования или ликвидности;

b. Риск ликвидности – это риск того, что организация не сможет выполнить свои платёжные обязательства к установленным датам или в случае margin call;
c. Риск ликвидности - это риск того, что организация может не иметь возможности компенсировать определённые позиции по предыдущей рыночной цене из-за неадекватной глубины рынка или сбоев на рынке;

d. Организация, которая участвует в биржевых рынках деривативов, имеет потенциальные риски ликвидности, связанные с ранним погашением деривативных контрактов.
2. Какие из ниже перечисленных финансовых инструментов имеют наименьшую ликвидность?

Выберите один ответ:

a. первоклассные корпоративные облигации;

b. погашенные ценные бумаги Казначейства США;

c. действующие ценные бумаги Казначейства США;

d. облигации с плавающей процентной ставкой.

3. «Неликвидным» называется финансовый инструмент, который:

Выберите один ответ:

a. Является внебиржевым (OTC) продуктом;

b. Не торгуется на активном рынке;

c. Нигде не торгуется;

d. Тяжело хеджируется.
4. У какого из следующих товаров должна быть наибольшая волатильность?

Выберите один ответ:

a. EUR/CHF;

b. Сырая нефть;

c. Золото;

d. Облигации японского казначейства.

5. Какое (одно) из следующих утверждений об изменениях исторической кривой доходности казначейских облигаций США является верным?

Выберите один ответ:

a. Изменения долгосрочных доходностей будут приблизительно такими же, как и краткосрочных;

b. БОльшая часть общей изменчивости дохода связано с параллельными изменениями меньшей части в связи с изменениями наклона и остальные - в связи с изменениями кривизны;

c. Изменения долгосрочных доходностей будут больше, чем краткосрочных;

d. Одинаковые изменения и долгосрочных и краткосрочных доходностей будут производить бОльшее изменение цены в краткосрочных инструментах, когда все ценные бумаги торгуются почти по номиналу.
6. Чему равна корреляция между парами JPY/EUR и EUR/USD при следующих волатильностях иностранных обменных курсов?

JPY/USD – 8%.

JPY/EUR –10%.

EUR/USD – 6%.

Выберите один ответ:

a. 30%;

b. -60%;

c. -30%;

d. 60%.

7. У какого из следующих товаров должна быть наибольшая волатильность?

Выберите один ответ:

a. EUR/CHF;

b. Сырая нефть;

c. Золото;

d. Облигации японского казначейства.

8. Какое предположение относительно характера изменений процентных ставок делает схема хеджирования, основанная на методе дюраций?

Выберите один ответ:

a. Все процентные ставки изменяются на одно и то же значение;
b. Легкий параллельный сдвиг в кривой доходности;
c. Изменения процентных ставок высококоррелированны;
d. Любой параллельный сдвиг во временной структуре.

9. Чему равен оптимальный хеджирующий коэффициент на трехмесячный контракт, если квартальное стандартное отклонение спот цены на товар равно 0.57, отклонение фьючерсной цены 0.85, а корреляция между изменениями равна 0.3876?

Выберите один ответ:

a. 0.2135;
b. 0.1893;
c. 0.2599;
d. 0.2381.

10. Какое из следующих утверждений более правильное?

Выберите один ответ:

a. Спекуляторы играют важную роль на фьючерсном рынке, предоставляя ликвидность, которая делает хеджирование возможным, и, оценивая риск, который инвесторы стараются сократить;
b. Хеджирование включает дополнительный источник базисного риска поскольку хеджируемый актив тот же, что и во фьючерсном контракте;
c. Когда твой портфель состоит только из акций, ты можешь хеджировать его, купив фьючерс на фондовый индекс;
d. Инвестор, который обычно использует фьючерсные контракты для хеджирования, не подвергается базисному риску.
11. Инвестор купил краткосрочный свопцион «при своих» у продавца деривативов два дня назад. Опционная премия была выплачена авансом. Какие из следующих факторов риска могут привести к потерям инвестора?

I. Процентная ставка дельта риск

II. Гамма риск

III. Вега риск

IV. Тета риск

V. Кредитный риск контрагента

Выберите один ответ:

a. I и II;
b. I и II и III;
c. I, II, III, IV и V;
d. I, III, IV и V.

12. Если риск определяется как возможность для неожиданных потерь, какие факторы способствуют риску двойного опциона?

Выберите один ответ:

a. Дельта, вега, гамма, rho;
b. вега, rho;
c. Дельта, вега, гамма, тета, rho;
d. Дельта, вега, rho.

13. Какой тип опциона ускоряет время распада?

Выберите один ответ:

a. Опцион «при своих»;
b. Ни один из перечисленных;
c. Опцион с «положительной» внутренней стоимостью;
d. Опцион, цена которого ниже или выше текущей цены финансового инструмента, лежащего в его основе.

14. Трейдер имеет опционную позицию в сырой нефти с дельтой 100 000 баррелей и гамма 50 000 баррелей в долларах, изменяющуюся в цене. Используя методологию дельта-гамма, вычислить VaR для этой позиции, считая, что экстремальное движение нефти составляет $2 за баррель

Выберите один ответ:

a. 300 000 $;
b. 400 000 $;
c. 200 000 $;
d. 100 000 $.
Итоговая аттестация
Примерные вопросы к междисциплинарному зачету:
1. Дисконтирование, текущая и будущая стоимости.

2. Одномерные и многомерные функции распределения.

3. Сумма случайных величин.

4. Временная и портфельная агрегация.
5. Метод Монте-Карло с одним источником риска.
6. Факторизация Холецкого.
7. Разложение в ряд Тейлор. Понятие вероятности.

8. Проверка гипотез – верификация предположений о данных.

9. Обзор рынка деривативов.

10. Фьючерсные контракты и их оценка.

11. Паритет опционов пут и колл.

12.  Ценные бумаги с фиксированным доходом.

13. Ипотечные ценные бумаги.

14. Финансовый инжиниринг и CMO.

15. Биржевые опционы.

16.  Акции. Оценка. Фондовый индекс фьючерсов.
17.  Валютные рынки и свопы.

18.  VaR как мера риска убытков.

19.  Элементы системы VaR.
20.  VaR: определение. VaR: недостатки.

21.  Рыночный и кредитный риски.

22.  Валютный риск.

23.  Фьючерсное хеджированию. 

24.  Оценка опционов.
25. Методы оценки риска и их классификация. 
26.  Основные понятия финансовых рынков.
27.  Модель Марковица.
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