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Статья посвящена финансовым рискам, возникающим в банковской системе. 
Различают рыночные, операционные, кредитные риски и риски ликвидности, которые пере-
ходят один в другой и при выходе за пределы финансовой системы – в реальный сектор эко-
номики – порождают системный кризис, который приводит к разрушительным послед-
ствиям для экономики государства. В работе предлагается модель распространения финан-
совых рисков по банковской системе с использованием компартментной модели. Компарт-
ментные модели применяются в таких научных направлениях, как биология, экология и ме-
дицина. Основная идея компартментных моделей – это разделение субъектов на группы и 
описание перехода субъектов из одной группы в другую обыкновенными дифференциальными 
уравнениями. Предложенная компартментная модель позволяет оценить динамику распро-
странения финансового риска в банковской системе, а также при установке некого порога 
значения «погибших» банков, возможность перехода рисков из финансового в реальных сек-
тор экономики. 
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ВВЕДЕНИЕ 

Финансовый риск – это достаточно об-

ширное понятие, включающее в себя любые рис-

ки, связанные с движением финансовых потоков. 

Определение финансового риска как «вероятности 

потерь финансовых ресурсов» либо «вероятности 

отклонения доходов от инвестирования от запла-

нированной величины» на наш взгляд не совсем 

корректны, так как отождествляют понятия 

«риск» и «вероятность». Корректнее определить 

риск как «отклонение финансовых потоков от 

ожидаемого значения». Однако на макроэкономи-

ческом уровне такое определение также не может 

быть верным, так как финансовые риски включают в 

себя в том числе и риски ликвидности, которые при 

выходе из финансовой сферы в сферу реальной эко-

номики порождают системные риски, которые в 

свою очередь выливаются в системные кризисы. 

Отметим, что вопросы оценки финансовых рисков 

освещены в трудах многих авторов [1-5].  

По определению [6] системный риск – это 

возможность возникновения сбоя в предоставле-

нии финансовых услуг, который вызывается 

ухудшением состояния всей финансовой системы 

или ее части и имеет потенциальные серьезные 

отрицательные последствия для реальной эконо-

мики.  По примеру общемирового финансового 

кризиса 2008 года можно сказать, что системный 

риск порождается четырьмя видами финансовых 

рисков: операционный риск, рыночный риск, кре-

дитный риск и риск ликвидности. В 2008 году 

банки выдавали ипотечные кредиты недобросо-

вестным заемщикам (операционный и кредитный 

риски), затем получали средства от продажи взя-

того в ипотечный кредит жилья. После падения 

цен на жилье (рыночный риск) банки перестали 

получать ожидаемую прибыль и возник риск лик-

видности, усугубленный продажей банками про-

изводных ценных бумаг, обеспеченных ипотекой 

(кредитно-дефолтные свопы). Рынок таких дери-

вативов был весьма объемен, поэтому при сбое в 

платежах по данным бумагам пострадали не толь-

ко банки и хедж-фонды, но и субъекты реальной 

экономики [7]. Различают два механизма распро-

странения финансовых рисков. Первый – "эффект 

домино" – связан с невыполнением обязательств по 

кредитам. Финансовые организации связаны между 

собой цепочкой требований и обязательств. На кре-

дитные обязательства выпускается множество дери-

вативов (производных контрактов). Когда одно из 

звеньев цепочки не выполняет свои обязательства, 

кризис может распространиться на всю финансовую 

систему и далее коснуться и реальной экономики. 

Второй механизм возникновения систем-

ного риска – это "эффект заражения". Если одно 

из звеньев финансовой системы показывает себя в 

невыгодном свете (например, падают котировки 

акций), то снижается доверие инвесторов ко всему 

сектору, осуществляющему подобные операции 

или даже находящемуся в том же регионе. Инве-

сторы массово забирают свои средства из финан-

совых организаций, и возникает кризис ликвидно-

сти. Эффект домино и эффект заражения   не ис-

ключают друг друга. При наступлении эффекта 

домино эффект заражения неизбежно наступает. 

В следующей работе мы предложим мо-

дель, показывающую трансформацию кредитного 

и рыночного рисков в риск ликвидности, порож-

дающий системный кризис.  

Мерой чувствительности к процентному 

риску выступает дюрация [6]. Это срок обязатель-

ства или требования, взвешенный по денежным 

потокам. Связь между изменением процентной 

ставки и ценой облигации показывает формула 

Макоули (1): 
∆𝑃

𝑃
= −𝐷

∆𝑟

1+𝑟
,    (1) 

где ∆𝑃 – изменение цены облигации, 

𝑃 – текущая цена облигации, 

r – текущая рыночная процентная ставка, 

∆𝑟 – предполагаемое изменение процент-

ной ставки, 

D – дюрация облигации. 

Очевидна обратная зависимость рыночно-

го риска от дюрации. Формулу (1) можно приме-

нить не только к облигациям, но и ко всем требо-

ваниям и обязательствам банка или любой другой 

финансовой компании. На данном утверждении 

основана стратегия иммунизации – балансирова-

ние требований и обязательств по дюрации. Пра-

вило иммунизации состоит в том, что дюрация 

взвешенных по относительным долям требовани-

ям должна быть равна дюрации взвешенной по 

относительным долям обязательств.   

Также отметим, что вместо процентной 

ставки в формуле дюрации можно брать, к приме-

ру валютный курс и тогда уже иммунизировать 

валютные требования и обязательства. Таким об-

разом, формулу дюрации можно адаптировать к 

любому рыночному риску. 

МЕТОДЫ  

В качестве основы исследования мы возь-

мем компартментную модель. Компартментные 

модели изначально зародились в биологических и 

околобиологических научных дисциплинах, таких 

как непосредственно биология, а также экология и 
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эпидемиология. Компартментные модели – это 

один из методов имитационного моделирования 

процессов, развивающихся во времени. Основная 

идея такого рода моделей – это разбиение субъек-

тов (например, популяции) на какие-либо группы 

(компартменты) и описание взаимодействий меж-

ду группами с использованием обыкновенных 

дифференциальных уравнений. 

Одной из первых компартментных моде-

лей является модель Лотки – Вольтерра или мо-

дель Хищник – Жертва [8]. Данная модель делит 

популяцию на две группы – жертвы, которые раз-

множаются и хищники, которые поедают жертв, 

размножаются, а без возможности поедать жертв 

умирают. Естественную смерть модель игнориру-

ет. Взаимодействие между двумя компартментами 

описываются следующей системой уравнении. 

 
𝑑𝑥

𝑑𝑡
=  𝛼𝑥 − 𝛽𝑥𝑦  

𝑑𝑦

𝑑𝑡
=  −𝛾𝑦 + 𝛿𝑥𝑦, (2) 

где x – численность жертв, 

𝑦 – численность хищников,  

𝛼 –коэффициент рождаемости жертв, 

𝛽 –коэффициент уничтожения жертв хищниками, 

𝛾 –коэффициент убыли голодных хищников, 

𝛿 –коэффициент воспроизводства сытых хищников. 

Согласно модели, скорость прироста по-

пуляции жертв пропорциональная их рождаемо-

сти и скорости уничтожения их хищниками, а 

скорость прироста популяции хищников пропор-

циональна убыли голодных и размножаемости 

сытых хищников. На данный момент модель Лот-

ки – Вольтерра имеет множество дополнений и 

модификаций, широко используемых в биологии. 

Поскольку мы будем делать попытку ис-

следования распространения финансового риска 

по банковской системе и его переход на реальный 

сектор, нам ближе другая известная компартмент-

ная модель – модель распространения эпидемии. 

 Простейшей такой моделью является модель 

SIR [9] (Susceptible, Infected, Recovered/Removed), 

разработанная исследователями вируса Эбола и 

получившая широкое распространение и множе-

ство дополнений и модификаций во время панде-

мии   Covid-19. Согласно SIR популяция делится 

на три группы: восприимчивые, инфицированные 

и выздоровевшие/умершие.  

Последнюю группу целесообразнее 

назвать «выздоровевшие», так как численность 

популяции предполагается неизменной.  

Модель SIR описывается следующей систе-

мой обыкновенных дифференциальных уравнений: 
𝑑𝑆

𝑑𝑡
=  −

𝛽

𝑁
𝐼S

𝑑𝐼

𝑑𝑡
=  

𝛽

𝑁
𝐼S -𝛾𝐼

𝑑𝑅

𝑑𝑡
=  𝛾𝐼 , (3) 

где S – численность восприимчивых индивидов, 

 

I – численность заразившихся индивидов, 

R – численность переболевших индивидов, 

𝑁 – численность населения, 

𝛽 – коэффициент интенсивности контактов инди-

видов с последующим инфицированием, 

𝛾 – коэффициент интенсивности выздоровления 

инфицированных индивидов. 

Согласно модели SIR численность воспри-

имчивых уменьшается пропорционально числу 

контактов с инфицированными, численность ин-

фицированных растет пропорционально числу 

контактов восприимчивых и инфицированных и 

уменьшается пропорционально времени. Интен-

сивность эпидемии, то есть число одномоментно 

болеющих индивидов определяется соотношени-

ем коэффициента интенсивности контактов инди-

видов с последующим заражением и коэффициен-

та интенсивности выздоровления заболевших ин-

дивидов. В дальнейшем модель SIR развилась в 

такие модификации как SEIR (учет инкубацион-

ного периода), SIRS (предполагает повторное за-

ражение) и др. 

РЕЗУЛЬТАТЫ И ОБСУЖДЕНИЕ 

В качестве субъектов модели мы выберем 

коммерческие банки, точнее суммарные пассивы 

банков в процентном выражении.  Поскольку 

субъектами выступают не банки как таковые, в 

дальнейшем корректнее называть данные субъек-

ты модели «юнитами».  Компартментная модель 

рассматривает переход рыночного риска в риск 

ликвидности и последствия кризиса ликвидности 

в банковской системе. Стартом процесса является 

возникновение какого-либо рыночного риска. 

Юниты в рамках одной страны, общее количество 

которых составляет 100%, мы разделим на 4 ком-

партмента.  

S – «Susceptible» – восприимчивые – 

условно «здоровые» юниты, то есть те юниты, ко-

торых пока не коснулся рыночный риск (мы пред-

полагаем, что кредитный риск в той или иной сте-

пени есть у всех без исключения банков). 

I – «Infected»  – зараженные – юниты, ко-

торых уже коснулся рыночный риск и породил в 

них начало риска ликвидности. 

B – «Bankrupted» – юниты, окончательно 

пораженные риском ликвидности. Здесь необхо-

димо установить некий порог нашего количе-

ственного показателя (относительной суммы сче-

тов юридических лиц) при достижении которого 

риск перейдет в системный и возникнет всеобщий 

финансовый кризис. 

R – «Recovered» – выздоровевшие. По-

скольку при возникновении кризиса ликвидности 
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государство и центральный банк оказывают ком-

мерческим банкам прямую и косвенную поддерж-

ку, мы не исключаем того, что банки могут пре-

одолеть риск ликвидности и не дать финансовым 

рискам выйти за пределы финансовой системы. 

Обратим внимание на то, что в компартмент 

«Recovered» можно перейти только из компарт-

мента Infected. 

В качестве коэффициентов модели мы 

предлагаем следующие: 

𝛼 – коэффициент интенсивности рыночно-

го риска. Он показывает сколько юнитов станут 

зараженными за единицу времени.  

𝛿 – коэффициент чувствительности к ры-

ночному риску. Он показывает сколько юнитов 

перейдут из состояния заражённых в состояние 

банкротов за единицу времени. 

𝜀 – коэффициент реабилитации. Данный 

коэффициент показывает, сколько юнитов смогут 

преодолеть «заражение» за единицу времени.  

Возникает вопрос, каким образом задавать 

коэффициенты модели. Точная формула, по наше-

му мнению, требует дополнительных исследований 

прикладного характера, но проанализировать, от 

чего зависят данные коэффициенты мы можем. 

Коэффициент 𝛼  зависит от интенсивности 

рыночного риска. К примеру, если это риск изме-

нения валютного курса, то коэффициент 𝛼 зависит 

от того, на сколько процентов курс изменился. 

Также в коэффициент следует включить некото-

рый показатель банковских взаимодействий, что-

бы учесть скорость распространения заражения 

между банками. Коэффициент 𝛿 очевидно следует 

связать с дюрацией обязательств, так как именно 

дюрация выступает мерой чувствительности к 

рыночному риску. Но поскольку дюрация  это по 

сути своей срок, данный коэффициент должен 

быть скорректирован к безразмерной величине.  

В коэффициент 𝜀 следует включить в 

первую очередь поддержку государства, а также 

запасы ликвидности.  Отметим, что все три коэф-

фициента должны быть приведены к определен-

ной размерности. Каждый из коэффициентов по-

казывает, сколько процентов юнитов перейдет из 

одного компартмента в другой за один временной 

период, поэтому все коэффициенты модели долж-

ны быть как минимум меньше единицы (если, 

например, коэффициент 𝛼 равен единице, то все 

юниты заразятся в первый же период).  

Итак, на первом шаге мы имеем S (100%) 

банков в компартменте «Susceptible». Возникает 

некоторый рыночный риск с интенсивностью 𝛼. 

Данный риск может быть каким угодно: ценовым, 

валютным, товарным, процентным. Тогда на пер-

вом шаге банки перейдут из компартмента 

«Susceptible» в компартмент «Infected» со скоро-

стью 𝛼𝑆. Из компартмента «Infected» банки будут 

переходить в два компартмента в зависимости от 

чувствительности к рыночному риску и коэффи-

циента реабилитации. Скорость перехода в ком-

партмент «Bankrupted» равна 𝛿𝐼, а скорость пере-

хода в компартмент «Recovered» – 𝜀𝐼. 

Прежде, чем формировать и решать систе-

му обыкновенных дифференциальных уравнений, 

изобразим нашу компартметную модель (рис. 1) В 

компартментных моделях выходящие из ком-

партментов стрелки означают отрицательные ко-

эффициенты, а входящие – положительные. Таким 

образом, мы получаем следующую систему диф-

ференциальных уравнений: 
𝑑𝑆

𝑑𝑡
=  −𝛼S 

𝑑𝐼

𝑑𝑡
=  𝛼𝑆 − 𝛿𝐼 − 𝜀𝐼   (4) 

𝑑𝐵

𝑑𝑡
=  𝛿𝐼 

𝑑𝑅

𝑑𝑡
=  𝜀I. 

Решение системы обыкновенных диффе-

ренциальных уравнений (4) реализуем с помощью 

модуля solve_ivp библиотеки Python Scipy. Для 

решения необходимо задать начальные условия. В 

начальный момент времени 100 процентов пасси-

вов банков находятся вне опасности, поэтому 

принадлежат компартменту «Susceptible».. 

 

 

 

 

  

 

 

 
 

Рис. 1. Компартментная модель распространения финансового риска 

Fig. 1. Compartment model of financial risk spread 
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Остальные компартменты «пустые», то есть 

начальные значения переменных I, B и R равны ну-

лю. Развитие процесса во времени в первую очередь 

зависит от коэффициентов модели. Например, при 

высоком значении коэффициента чувствительности 

к рыночному риску будет расти компартмент 

«Bankrupted», а при высоком значении коэффициен-

та реабилитации – компартмент «Recovered».  

На данном этапе исследования мы возьмем 

условные значения коэффициентов модели: 

𝛼 = 0,01 (за единицу времени заражается 1% 

юнитов);  

𝛿 = 0,003 (за единицу времени кризис ликвид-

ности наступает у 0,3% юнитов); 

𝜀 = 0,005 (за единицу времени восстанавлива-

ются 0,5% юнитов). 

На рис. 2 показано распространение фи-

нансовых рисков во времени согласно представ-

ленной модели. В качестве временного периода 

выбрано два года. С заданными коэффициентами 

пик заражаемости наступает меньше, чем через 

100 дней после возникновения рыночного риска. 

Затем юниты переходят в компартменты 

«Bankrupted» и «Recovered». 

 К концу периода ситуация становится 

стабильной, все юниты находятся в двух послед-

них компартментах, то есть они либо реабилити-

рованы, либо «погибли».  

Поскольку мы выбрали коэффициент реа-

билитации больший, чем коэффициент чувстви-

тельности, выздоровевших юнитов больше.  

  

 

Рис. 2. Визуализация модели распространения финансового риска 

Fig. 2. Visualization of the financial risk spread model  

 

Если выбрать порогом 50% «погибших» 

юнитов, то системный кризис в нашем примере не 

наступает, однако финансовая система пострадает 

весьма существенно. На данном этапе исследова-

ния говорить о практическом применении предла-

гаемой модели еще рано. Во-первых, мы не имеем 

точных формул коэффициентов, во-вторых, фи-

нансовый рынок даже в рамках одной страны – 

это весьма сложный механизм с разнообразным 

взаимодействием его субъектов. 

 Однако, некоторые общие выводы сделать 

мы можем. Основной результат можно сформули-

ровать следующим образом. Даже при относи-

тельно небольшом рыночном риске и при под-

держке государства и запасе ликвидности, пре-

вышающих чувствительность банковской системы 

к рыночному риску, удар по финансовой системе 

может быть нанесен весьма болезненный. Хруп-

кость финансовой системы подтверждается исто-

рией и практикой.  

Также, немаловажной является оценка 

сроков восстановления финансовой системы. Да-

же при малом значении интенсивности рыночного 

риска и чувствительности к нему, система стаби-

лизировалась за срок, превышающий год. 
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