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Необходимость лаборатории с точки зрения достижения целей инновационной образовательной программы. 
Создание лаборатории по финансовой инженерии и риск-менеджменту (далее в тексте – Лаборатории) имеет основной целью стимулировать фундаментальные и прикладные исследования, вводить их результаты в учебный процесс, способствовать интеграции профессионального сообщества и его пополнения молодыми исследователями и преподавателями, вовлекать наиболее способных студентов и аспирантов в процесс исследований и преподавания.

Перспективность направления деятельности Лаборатории объясняется теми качественными и количественными изменениями, которые произошли в финансовой индустрии за последние пару десятилетий. Имеется ввиду прежде всего внедрение в бизнес целого спектра инновационных финансовых продуктов и схем, непосредственно связанных с передовыми научными исследованиями, существенно усложнившие финансовые и актуарные расчеты и способы управления риском. 

Убедительным свидетельством роста  практической значимости направления стало создание индустрии риск-менеджмента, интенсивная разработка специализированного программного обеспечения, рост профессиональных ассоциаций и, наконец, признание и обобщение передовой практики риск-менеджмента Базельским комитетом во втором соглашении о достаточности капитала. 

В финансовой теории по данной тематике наблюдается экспоненциальный рост публикаций и изданий, в образовании происходит повсеместное создание магистерских и аспирантских программ по финансовой инженерии, риск-менеджменту, актуарной науке и математическим финансам.

Не вызывает сомнений, что российскому рынку предстоит освоить эти направления в ближайшие 2-5 лет. В настоящее время отдельные направления получили в нашей стране интенсивное развитие, например, секьюритизация. Поэтому необходимо готовить, с одной стороны, новое поколение финансовых инженеров риск-менеджеров и актуариев, которые будут востребованы рынком, а с другой стороны – новое поколение молодых исследователей и преподавателей по указанным направлениям.

Этим целям, в том числе, отвечает магистерская программа "Управление рисками и актуарные методы", созданная в 2005 г. на кафедре управления рисками и страхования. Создание Лаборатории будет способствовать улучшению качества образования, в особенности для студентов магистратуры и аспирантов, решать задачу формирования способностей к исследовательской работе и практическому использованию результатов фундаментальных и прикладных исследований по актуальной тематике, как в научном, так и в практическом отношении.

Высшая школа экономики, являясь одним из лидеров экономического образования в России, должна стремиться к сохранению этого лидерства в перспективе. В этом контексте, Лаборатория должена стать той адекватной формой организации, которая способна сконцентрировать квалифицированные кадры как для проведения исследований, так и для обеспечения качественного образования в новой, перспективной для нашей страны области.
Цель и задачи лаборатории

Лаборатория призвана развивать исследования в области современной финансовой инженерии, риск-менеджмента и акуарных методов как в финансовых институтах, в том числе в банках,  инвестиционных  и страховых компаниях, так и в компаниях реального сектора, а также вырабатывать и обеспечивать передовой уровень и современные формы образования в этих областях. 

Осуществление инноваций в финансах, что составляет основной предмет деятельности финансового инженера, риск-менеджера или актуария,  предполагает наличие концептуального видения ситуации, выходящего за рамки текущей рутинной работы. Выпускник университета, в особенности магистратуры, должен видеть возможности для анализа и преобразования существующих бизнес-процессов, разработки новых финансовых схем, подходов к моделированию экономической и финансовой среды. Для этого им должны восприниматься и использоваться новейшие разработки в области фундаментальных и прикладных исследований.

Тем самым создание Лаборатории будет способствовать органическому соединению образовательного и исследовательского процесса, решая задачу стимулирования преподавателей к активному вовлечению в учебный процесс результатов исследований (в первую очередь, собственных разработок), а также в интеграции студентов в исследовательский процесс, прививая им навыки творческого научного поиска и аппробации полученных результатов.

Основные направления деятельности лаборатории

1. Накопление финансово-экономической информации, необходимой для проведения эмпирических исследований

Приобретение услуг по сбору статистических баз данных является главным условием, обеспечивающим  возможность  прведения исследования. При этом  основой научных исследований являются систематизированные данные, в том числе произведенные специально для нужд данного исследования. 

Следует особо отметить, что на сегодняшний день ни один из основных поставщиков информации по финансовым рынкам (биржи и информационные агентства, такие как Bloomberg, Reuters и т.д.) не обеспечивает накопление исторических данных в том виде, который необходим для планируемых исследований. Речь идет о высокочастотных финансовых данных, описывающих глубину рынка, которые содержат не только потиковую информацию по сделкам, но и по выставляемым заявки, включая котировки спроса и предложения. Это приводит к очень большим объемам данных, требующих нестандартные подходы и специализированную вычислительную технику. Необходимо также иметь новостную информацию для определения реакции рынка, в том числе времени релаксации.

Таким образом, необходимо наладить процесс ретроспективного накопления статистической информации из различных источников, их структурирование, фильтрацию и хранение. Это предполагает разработку технологий сбора, обработки, анализа, представления данных.

При условии обеспечения необходимымми средствами Лаборатория обеспечит доступ к созданным базам статистических данных студентам, аспирантам, преподавателям и научным сотрудникам университета, предоставляя тем самым информационно-статистическое обеспечение образовательного процесса и научных исследований.

2. Проведение исследований в области эмпирических финансов по изучению микроструктуры финансовых  рынков. 

В первую очередь накопленные данные предполагается использовать для построения и анализа моделей рыночной ликвидности, включая описание глубины рынка и определение подходов к формализации релаксации рынка. 

Основное внимание предполагается уделить рынкам облигаций в странах зоны Евро, Швейцарии и России, а также рынкам производных финансовых инструментов для тех торговых площадок, где имеется электронная система торгов и соответствующий рынок является достаточно ликвидным. К таким биржам относятся EUREX, LIFFE-EURONEXT. При этом наибольший интерес представляют опционы и фьючерсы на индексы FTSE, DAX.

Потенциальные партнеры:

· Европейская комиссия по облигациям

· Гильдия инвестиционных и финансовых аналитиков

3. Разработка моделей ценообразования структурированных финансовых продуктов и хеджирования обусловленных обязательств.

В финансовой математике интенсивно развивается направление, связанное с использованием нового поколения моделей, основанных на использовании подхода ожидаемой полезности. Этот подход позволяет включать в модель различные сложные с точки зрения моделирования эффекты, связанные с наличием трансакционных издержек, учетом ликвидности рынка, наличем кредитных рисков по контрактам и т.д. При помощи этого подхода возможно исследовать такие новые инструменты, как страховые контракты с вложенными гарантиями по доходности, а также привязанные к фондовым индексам. Эта же методика позволяет строить управление портфелем из опционов и фьючерсов, оптимизирующее ликвидационную стоимость. Кроме того, она позволяет строить рациональные стратегии ликвидации портфеля для рынков с низкой ликвидностью.

4. Оценка рисков и управление рисками

Разработка новых методик с использованием в учебном процессе в областях оценки и управления:

· Рыночными рисками

· Кредитными рисками

· Операционными рисками

Разрабатываемые методики будут интенсивно использовать системы интеллектуального анализа данных, экспертные системы и системы поддержки принятия решений. Вычислительная техника, планируемая для оборудования Лаборатории, может быть использована, в том числе, для создания кластеров и проведения параллельных вычислений при решении трудоемких вычислительных задач по риск-менеджменту.
В случае создания лаборатории возможно заключение партнерских отношений с крупнейшими международными производителями программного обеспечения с целью обучения студентов работе с соответствующими продуктами по риск-менеджменту а также для исследовательской работы. В этом случае в распоряжение Лаборатории могут быть безвозмездно предоставлены дорогостоящие программноые продукты (стоимостью порядка 0,5 – 5 млн. $). 
5. Актуарные исследования.

Развитие актуарных исследований является весьма важным и актуальным направлением.  В настоящее время в России отсутствуют специализированные научные центры, которые вели бы такого рода исследования. В то же время в различных областях страхования и пенсионного обеспечения уже накоплены значительные объемы статистических данных, которые требуют обработки и использования их для решения возникающих в этих областях практических проблем. 

В число приоритетных направлений актуарных исследований входят:

· Исследования в области государственного и корпоративного пенсионного обеспечения (моделирование пенсионных систем, выработка методик и нормативных документов, анализ данных и построение актуарных таблиц)

· Исследования в области автострахования, в том числе ОСАГО (анализ статистических данных, анализ тарифной политики, выработка методических рекомендаций и нормативных документов)

· Прикладные и методические исследования в области применения в России стандартов МСФО (в части, касающейся актуарных аспектов: МСФО для страховых компаний, оценка по МСФО корпоративных пенсионных и социальных программ)

· Развитие методов динамического моделирования риска, построение моделей денежных потоков для страховых и пенсионных систем

Потенциальные партнеры:

· Всероссийский союз автостраховщиков

· Гильдия актуариев

· Коллегия пенсионных актуариев России

· Страховые компании и пенсионные фонды

· Государственные регулирующие структуры (МЭРиТ, МФ, ФСФР)

· Международные организации

Исследования в актуарной области могут носить теоретический, методический, экспертный, либо прикладной характер. Возможно выполнение прикладных и методических разработок, а также актуарной экспертизы по договорам с российскими партнерами. 
6. Освоение программных пакетов по анализу данных и моделированию

Предполагается обучение работе с информационными терминалами (Bloomberg, ММВБ), а также прикладными пакетами по анализу данных и моделированию, и активное использование этих навыков в исследовательских проектах.

Преподаватели и студенты должны владеть современными аналитическими инструментами анализа статистических данных, а также анализа рынков с использованием стандартных пакетов программного обеспечения. 

Основной объект и темы исследований


Лаборатория создается для исследования реальных процессов в финансах и страховании и их моделирования, для разработки методов и моделей управления рисками в экономических организациях, а также адаптации уже разработанных моделей и методов к условиям российской действительности. 

Одной из тем исследований будет разработка универсальной методики оценки стоимости портфеля ценных бумаг и производных финансовых инструментов с учетом ликвидности рынка, которая была бы пригодна для целей управления рисками.

Другим приоритетным направлением исследований Лаборатории будет актуарная область: анализ статистических данных по страхованию жизни и пенсионному страхованию и по рисковому страхованию (в частности, автострахование); оценка вероятностей страховых случаев и разработка актуарных таблиц; построение актуарных моделей и разработка методик актуарного оценивания (в том числе ​​– для целей регулирования деятельности страховых компаний и пенсионных фондов).

Научные и организационные заделы

К проведению научно-исследовалтельских работ Лаборатории планируется привелекать сотрудников кафедры Управления рисками и страхования, имеющих большой задел в области разработки передовых методов управления рисками, финансового и актуарного моделирования, а также практической аналитической работы в области управления рисками, страхования, производных финансовых инструментов, актуарной деятельности, имеющих необходимый опыт в области реализации различных проектов научного, аналитического, прикладного характера.

Важно также отметить, что ведущие сотрудники кафедры являются признанными экспертами в этих областях, поддерживают связи с российским и международным экспертным сообществом, что создает необходимую почву для реализации различных проектов. 

Из работ последнего времени можно выделить:

​– разработку оригинальных  методик построения безрисковой кривой доходности и выбора оптимальной кривой среди синусоидально-экспоненциальных сплайновых аппроксимаций по заказу Европейской комиссии по облигациям; 

– реализацию методики вычисления параметров совместного распределения пропущенных данных на основе байесовского подхода;

​– разработку модели кредитных рисков банков по заказу Агентства по страхованию вкладов; 

–  разработку актуарной модели пенсионной системы Кыргызстана для целей планирования пенсионной реформы по проекту Всемирного банка;

​– разработку и апробацию методики актуарного оценивания негосударственных пенсионных фондов. 

Формы работы со студентами и аспирантами


Лаборатория должна стать одним из необходимых элементов в процессе обучения и профессионального совершенствования студентов и аспирантов, способствуя их привлечению к начно-инновационной деятельности. 

Основная форма работы со студентами и аспирантами – их привлечение к научной деятельности, аналитическим и прикладным проектам, реализуемых в рамках  Лаборатории.  

Планируется привлечение сотрудников Лаборатории к проведению семинарских занятий на кафедре управления рисками и страхования с применением результатов последних исследований в качестве иллюстрационного материала.

Планируется также, что лаборатория станет центром развития технических навыков работы с данными и необходимым программным обеспечением.  

План семинарской деятельности

Под эгидой Professional Risk Manager’s International Association будут проводиться семинары с привлечением ведущих практиков и представителей академических кругов, заинтересованных в соответствующих научных исследованиях,  с использованием материалов в учебном процессе.

Планируется проведение научно-прикладного семинара, на котором студенты и аспиранты будут обсуждать свою работу и полученные результаты.
Предполагаемые результаты деятельности в 2006 г.

· Разработка методики оценки кредитных рисков по портфелю обязательств банков контрагентов.

· Адаптация методики вычисления распределения параметров совместного распределения пропущенных данных к условиям российского рынка.

Предполагаемые результаты деятельности в 2007 г.

· Адаптация методики построения безрисковой кривой доходности по результатам торгов облигаций различного кредитного качества к условиям российского рынка.

· Подготовка методики получения, хранения, фильтрации, отбора и обработки высокочастотной рыночной информации по результатам торгов производными финансовыми инструментами и накопление этой информации в базе данных.

Использование результатов деятельности в учебном процессе

Функционирование Лаборатории должно способствовать формированию у студентов компетенций, необходимых для их эффективной деятельности в будущем. Это, во-первых, компетенции общего характера, такие как:

− постоянное отслеживание новейших достижений в областях риск-менеджмента, финансовой инженерии и актуарного дела,

− владение навыками ведения индивидуальных научных исследований в указанных областях,

− умение организовывать коллективные исследовательские проекты,

− умение использовать результаты исследований в практической деятельности.

Это, во-вторых, специальные компетенции, такие, как:

− умение организовать и реализовать полный проектный цикл, включая подготовку программы исследования, разработку инструментария, проведение эмпирических

исследований, ввод, обработку и анализ данных, написание итогового аналитического отчета,

− умение оценить качество и репрезентативность эмпирических данных,

− навыки работы со стандартными математическими и статистическими пакетами  MATLAB, Statistica и др., 

− навыки планирования и организации проведения исследований.

По итогам проведения исследований будут подготовлены оригинальные научные публикации, аналитические отчеты, статистические сборники, методические материалы и рекомендации, которые будут интенсивно использоваться в соответствующих учебных курсах.

Структура и состав лаборатории (с указанием фамилий преподавателей и сотрудников, аспирантов и студентов)

Заведующий лабораторией – заведующий кафедрой управления рисками и страхования профессор, к.ф.-м.н. Смирнов С.Н.

Основной состав из числа научных сотрудников, преподавателей, аспирантов и студентов ГУ-ВШЭ:

· профессор, д.ф.-м.н. Завриев С.К.

· к.ф.-м.н. Шоломицкий А.Г.

· доцент, к.ф.-м.н. Белкина Т.А.

· Косьяненко А.В., студент магистратуры Кафедры управления рисками и страхования (кадровый резерв) 
Кроме того, к участию в проектах, реализуемых Лабораторией, будут привлекаться другие сотрудники и преподаватели ГУ-ВШЭ, а также студенты и аспиранты, отбор которых будет проводиться на конкурсной основе.

Размеры софинансирования со стороны факультета 


После прекращения финансирования в рамках Инновационного проекта будет необходимо софинансирование со стороны факультета ставок сотрудников Лаборатории:


– научный сотрудник – 1 ставка,

– ведущий инженер – 1 ставка. 


Кроме того, потребуется финансирование сопутствующих расходов (расходные материалы, поддержание компьютерной техники в рабочем состоянии и т.п.).
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