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�±¨�½õ ý�Â� üÜõ�ä ý�ûñÀõ ü¨¤Â��û��ø À±¨ ý¤�±µä� ×Æþ¤
Àª¤� ü¨��ª¤�î ý�õ�÷ö�þ��üÜØ÷�÷ ��úª:�Þ�û�¤ À���¨�ü÷�õ¥ ���ª Âµî¢üª�¢�¢ ßÆ� Âµî¢

1390 ¤�þÂúª





¤¢�Â� ø Âû��¡ ø �þ�ä ¤¢�õ ø ¤À� �� ÝþÀÖ�Ý÷��Âúõ



ÂØÈ� ø ü÷�¢¤Àì
ý�Â� �î ü÷�Æî üõ�Þ� ø Ý�úê Âµî¢ ,üª�¢�¢ Âµî¢ ,ü÷�µ¨�� Âµî¢ ,ü÷�õ¥ Âµî¢ ��þ�ä À���¨� ¥� Ý÷�¢üõ �¥� ¢�¡ Â�¤��¿Þè ø ¤�þ �î ü÷�µ¨ø¢ üõ�Þ� ¥� ß��»Þû .Ýþ�Þ÷ ÂØÈ� ,À��îüõ©�� ��� ø ¥Âõ ßþ� Ù�ûÂê ø ÝÜä ý�µä�.�¤�¢ ý�ùÄþø ÂØÈ� À÷¢�� �Àõ ßþ� ¤¢ ßõ

¤�ú�



ùÀ�Ø�Û��ì �f õ�î ö� ¤��� Ýû ¥��û �î ¢�¢  ¤ �û¤�Èî ¥� üã�¨ø ¼Î¨ ¤¢ üó�õ ¤�¢��õ�¢ ý�ûö�Â½� Â�¡� ý�ûñ�¨ ¤¢¥� �ú÷� ×Æþ¤ á��÷� ü¨¤Â� ø À÷Â�ðüõ ¤�Âì ��ØÈõ ö�Ø�� í�÷ ¤¢ �û×÷�� ,üþ�ûö�Â½� ß��� ¤¢ .´¨� ùÀû�Èõý¤�±µä� ×Æþ¤ �ûö� ßþÂµÞúõ ¥� üØþ ø ¢¤�¢ üÔÜµ¿õ á��÷� ý¤�ÀØ÷�� ¤¢ ×Æþ¤ .´¨� ¤�¢¤�¡Â� ý¢�þ¥ ´�Þû�.´¨� ö� ü���Ç�� ø ý¤�±µä� ö�þ¥ âþ¥�� ü¨¤Â� ý¤�±µä� ×Æþ¤ ý¥�¨ñÀõ üÜ¬� é�Àû� ¥� üØþ .´¨�ùÀª Û�Þ½� ×Æþ¤ ö���õ �� À÷À�Þì�ä ,¢�¡ üþ�Îä� ���úÆ� À±¨ üÏ��µ�� �þ�õÂ¨ ß��ã� ¤�Ñ�õ �� �û×÷��×Æþ¤ Ýú¨ ß��ã� .À��î �±¨�½õ ,¢�ªüõ �µÔð 1×Æþ¤ Ýú¨ ö� �� �î �¤ ý¢�Êµì� Ç¿� �þ ýÂµÈõ Âû Í¨��ø üó�õ ý�û¤���� À�÷�õ 2ü��õ�ãõ ý�ûâ®�õ ý�Â� ÂµÈ�� ø ´¨� üó�õ ×Æþ¤ ´þÂþÀõ ¤¢ üÞúõ ¶½±õ ,À±¨×Æþ¤ .´¨� ù¢�� ���� ¢¤�õ 4ý���ª�� ý�ûÝú¨ �±¨�½õ ¤¢ ,«�¡ ¤�Ï �� ø ´¨� ùÀª �ãó�Îõ 3�ûÀ±¨Âþ¥.´¨� ü��õ�ãõ ý�ûâ®�õ ×Æþ¤ Ýú¨ ¥� üÎ¡ üã��� üÜî ´ó�� ¤¢ À±¨ Ûî�þ�¹� ¥� ù¢�Ôµ¨� � � �Áó ,´Æ�÷ ö�þ¥ ¤¢ ¤�ÁðÂ� ��b � Ûõ��ä ¥� üÎ¡ â�� � �f õø�ó ,ö�þ¥ Â�çµõ ��ø À±¨ ¼Î¨ ¤¢�þ�¹� Ýúõ ý�ûüðÄþø �ÜÞ� ¥� .¢�ªüõ �þ�¹� ö� ¤¢ ¤�ÁðÂ���b � Ûõ��ä �� ö�þ¥ üê¢�Ê� Â�çµõ 5Ù�þÀê�ûÛõ�ä À�� ö�õ�b�� Â���b � À�÷�õ ,�þ�¹� �� ü��Þ� ö¢Âî �ê�®� ö� ��þ�û �õ� ´¨� ö�þ¥ ö¢Âî üÎ¡ ,Ù�þÀê�û¤¢ �¤ °¨��õ ×Æþ¤ Çª�� ,�þ�¹� ��Þ� ¥� ×þ Âû ý�Â� ö���üõ �þ�¹� ßþ� ¥� ù¢�Ôµ¨� ¥� Àã� .´¨� ×Æþ¤ø �¤�� É¡�ª ,§¤�� Ûî É¡�ª Ûõ��ä ×Æþ¤ Ýú¨ ,Ûõ��ä ý¤�¢��ãõ ö���õ �� ���� �� ö�þ�� ¤¢ .´êÂð ÂÑ÷.Àþ¢Âð �±¨�½õ ßØÆõ ø ß�õ¥ ´Þ�ì É¡�ª
Risk Contribution 1Position 2Subportfolio 3Marginal Contribution 4Hoe�ding 5¸��



´¨Âúê
¸�� : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : ùÀ�Ø�ù¢ : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : �õÀÖõÇûøÄ� ü¨��ªá�®�õ 11 : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : á�®�õ �¤øÂ® 1.13 : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : á�®�õ ����¢� ¤øÂõ ø Ý�û�Ôõ 2.16 : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : ö� ý�û¤�Øû�¤ ø ñ�� �µ�Þî 3.19 : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : ü�Â¹� ����¢� Â� ý¤øÂõ 4.112 : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : ý¤�±µä� ×Æþ¤ ¥� ýÂÊµ¿õ �»¿þ¤�� 5.113 : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : ý¤�±µä� ×Æþ¤ ýÂ�ðù¥�À÷� 6.113 : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : ¢ÂÔ�õ �¤�¬ �� ýÂµÈõ ×Æþ¤ 1.6.114 : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : ��ø À±¨ üûøÂð ×Æþ¤ 2.6.114 : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : ��ø À±¨ ý¤�±µä� ö�þ¥ 7.1Çª



15 : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : ��ø À±¨ ¤¢ ö�þ¥ â���õ 1.7.1á�®�õ ����¢� ¤øÂõ 217 : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : ý¤�±µä� ×Æþ¤ ý�ûñÀõ üó�Þ�� ¤øÂõ 1.217 : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : ý¤�µ¡�¨ ý�ûñÀõ 1.1.218 : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : ýÀ���±�¤ ý�ûñÀõ 2.1.219 : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : �µê�þÇû�î ý�ûñÀõ 3.1.221 : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : üÜõ�ä ý�ûñÀõ Â� ý��õÀÖõ 2.225 : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : üÜõ�ä À�� üÚµÆ��ø 3.2Ûõ��ä ×Æþ¤ Ýú¨ ��úÔõ 326 : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : üÜõ�ä ý�ûñÀõ ¥� ù¢�Ôµ¨� �� ö�þ¥ �±¨�½õ 1.328 : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : ý¢�Êµì� �þ�õÂ¨ 2.329 : : : : : : : : : : : : : : : : : : �þ�õÂ¨É�Ê¿� ø �ø��µõ ×Æþ¤ ý�ûù¥�À÷� 1.2.334 : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : ý¢�Êµì� �þ�õÂ¨ Ýú¨ 2.2.338 : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : ×Æþ¤ Ýú¨ 3.340 : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : :Å÷�þ¤��î �þ�� Â� ×Æþ¤ ý�ûÝú¨ 1.3.340 : : : : : : : : : : : : : : : íÀ¬ �þ�� Â� ×Æþ¤ ý�ûù¥�À÷� ý�Â� ×Æþ¤ Ýú¨ 2.3.344 : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : ¤�Ñµ÷� ¢¤�õ ©�þ¤ ý�Â� ×Æþ¤ Ýú¨ 3.3.3´Ôû



48 : : : : : : : : : : : : ×Æþ¤ Ýú¨ ¥� ù¢�Ôµ¨� �� ý¥�¨á��µõ ø �îÂÞ� ×Æþ¤ ýÂ�ðù¥�À÷� 4.349 : : : : : : : : : : : : : : : : À±¨ ý�ûâ®�õ ×Æþ¤ �� ���� �� À±¨ ×Æþ¤ ýÂ�ðù¥�À÷� 5.349 : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : �Ôî¢�¡ ý�ûÝú¨ 1.5.350 : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : :ý�Þ÷ ý�ûÝú¨ 2.5.350 : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : (ÂÜþø� É�Ê¿�) ý���ª�� ý�ûÝú¨ 3.5.350 : : : : : : : : : : : : : : : : : : : ×Æþ¤ ×���ÞµÆ�¨ Ûõ��ä Ýú¨ ø Ù�þÀê�û �þ�¹� 6.351 : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : Ù�þÀê�û �þ�¹� 1.6.352 : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : ×Æþ¤ ×���ÞµÆ�¨ Ûõ��ä ý�ûÝú¨ 2.6.353 : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : �Ôî¢�¡ ý�ûÝú¨ 3.6.353 : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : :ý�Þ÷ ý�ûÝú¨ 4.6.353 : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : ý���ª�� ý�ûÝú¨ 5.6.354 : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : À±¨ ý¤�±µä� ×Æþ¤ �±¨�½õ ¤¢ ¢Â�¤�î 6.6.355 : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : Ù�þÀê�û �þ�¹� ¢Â�¤�î ¤¢ üÜÞä ¶��±õ 7.6.356 : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : �µÆ±Þû Ûõ��ä ×Æþ¤ Ýú¨ Â�±ã� 8.6.3ý¤�±µä� À±¨ ×þ ý�Â� ×Æþ¤ ý�ûÛõ�ä Ýú¨ �±¨�½õ 459 : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : Õ�Ö½� ©ø¤ üêÂãõ 1.461 : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : Õ�Ö½� ¤¢ ù¢�Ôµ¨� ¢¤�õ ñÀõ 2.462 : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : Õ�Ö½� ¤¢ ù¢�Ôµ¨� ¢¤�õ ý�ûÂ�çµõ Ó�¬�� 3.4
´Èû



64 : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : ý¤ø�¢Âð ©ø¤ ø �ûù¢�¢ 4.469 : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : ñ�Ø÷ ñ�Þµ�� §�¨�Â� ×Æþ¤ ý�ûÝú¨ ©¤��ð 5.476 : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : üó��µõ ý�ûñ�¨ §�¨�Â� ×Æþ¤ ý�ûÝú¨ ©¤��ð 6.481 : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : ñ�Ø÷ ý�û�÷�µ¨� §�¨�Â� ×Æþ¤ ý�ûÝú¨ ©¤��ð 7.486 : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : ýÂ�ð�¹�µ÷ 8.487 : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : �û¢�ú�È�� 9.488 : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : â��Âõ91 : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : üÆ�ÜÚ÷� �� ü¨¤�ê ý�õ�÷ù��ø95 : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : ü¨¤�ê �� üÆ�ÜÚ÷� �õ�÷ù��ø

�÷



�õÀÖõé�Àû� ¥� Àª�� �µª�¢ �¤ ßØÞõ ×Æþ¤ ßþÂµÞî ø ¤�Ñµ÷� ¢¤�õ ¢�¨ ßþÂµÈ�� �î ý¤�Ï ,���úÆ� À±¨ ´þÂþÀõ©ÂµÆð ��÷ ø À�û¢üõ ���¤� ��Æ¨�õ ßþ��î ü��õÀ¡Çþ��ê� ø �û×÷�� �ã¨�� �� ù¥øÂõ� .´¨� �û×÷�� Ýúõ.´¨� �µê�þ ´�Þû� Ç�� ¥� Ç�� ×Æþ¤ á�®�õ ,�û×÷�� ��¢�±õ Ý¹� ø üØ÷�� ß�� üÏ�±�¤� ý�û¤����ý�Â� 9¤�¥�� ×Æþ¤ ø 8üÚ�þÀÖ÷ ×Æþ¤ ,7ý¤�±µä� ×Æþ¤ ,6ü���ÜÞä ×Æþ¤ ö�»Þû üÔÜµ¿õ ý�û×Æþ¤ý¤�±µä� ×Æþ¤ �f ·õ .´¨� ý¢�þ¥ ´�Þû� ý�¤�¢ ��÷ �û×Æþ¤ ßþ� ö��õ ¯�±�¤� üêÂÏ ¥� .¢¤�¢ ´�Þû� �û×÷��üó�Þµ�� ö�þ¥ ü¨¤Â� ý�Â� .¢�ªüõ ×÷�� ¤¢ üÚ�þÀÖ÷ ×Æþ¤ ¢�¹þ� �� Â¹�õ ���úÆ� ´¡�¢Â�¥�� ¤¢ ö�þÂµÈõø ß�óø� .¢�ªüõ �ÂÎõ 10×Æþ¤ ù¥�À÷� ��úÔõ üó�õ ��Æ¨�õ ß��»Þû ø üó�õ ý�û¤�¥�� ¤¢ ö� ü���Ç�� ø¤��ãõ é�Â½÷� ¤¢ �î �Â� ´Æ�÷ ßØÞõ ù¥�À÷� ßþÂµú� ù¥�À÷� ßþ� .´¨� ¤��ãõ é�Â½÷� ×Æþ¤ ù¥�À÷� ßþÂ�ù¢�¨¢�¹þ� �� Â¹�õ �î ü��Â��ç�)ù¢¥�� üÔ�õ ��Â��ç� �û×÷�� ý�Â� �î üó�� ¤¢ ,¢�ªüõ �µêÂð ÂÑ÷ ¤¢ ��Â��ç� üõ�Þ�¢�ªüõ éÂÏÂ� ý¢øÀ� �� (Å÷�þ¤�øÝ�÷) ¤��ö�þ¥ ���� Å÷�þ¤�ø �±¨�½õ �� ÛØÈõ ßþ� .´¨� Ýúõ (¢�ª ö�þ¥©¥¤� ø 11ÂÎ¡­Âãõ ¤¢ ©¥¤� À�÷�õ ��÷ ýÂÚþ¢ ×Æþ¤ ý�ûù¥�À÷� .¢¤�¢ ¢��ø ýÂÚþ¢ ��ØÈõ ö��»Þû üóø.À÷�ùÀª üêÂãõ �ûñ�¨ ñ�Ï ¤¢ 13¤�Ñµ÷� ¢¤�õ ©�þ¤ ø 12üÏÂª ÂÎ¡­Âãõ ¤¢�¤ Å÷�þ¤�ø ��ØÈõ �î À÷¢�� üþ�ûüðÄþø ý�¤�¢ �î ¢Âî ÓþÂã� �¤ ×Æþ¤ ý�ûù¥�À÷� ¥� ý�ù¢¤℄2[14Â÷� �¤�.À�õ�÷ 15Ý¹Æ�õ ×Æþ¤ ý�ûù¥�À÷� �¤ �ûö� ø À�µª�À÷ýÂµÞî ��þ�û �� ×÷�� ø À÷�ªüõ ß��ã� À±¨ ¤¢ ß�þ�� ø Í¨�µõ ,��� ×Æþ¤ �� Â¬��ä ,×Æþ¤ ýÂ�ðù¥�À÷� ¥� Å�,À÷¤�¢ Â���b� À±¨ ¤¢ üÜî �¤�¬ �� �î üÜõ��ä Âð� ßþ� Â� ùø�ä .Àû¢üõ Çª�� �¤ �û�µ¨¢ ßþ� ¥� ×þ Âû ×Æþ¤Operational Risk 6Credit Risk 7Liquidity Risk 8Market Risk 9Risk Measure 10Value at Risk (VaR) 11Conditional Value at Risk(CVaR) 12Expe
ted Shortfall (ES) 13Artzner 14Coherent Risk Measures 15ù¢



��Â��ç� ö���üõ ,À±¨ Ûî ×Æþ¤ ß��ã� ¤�Ñ�õ �� ,���úÆ� ×�×� ×Æþ¤ ��Â��ç� ü¨¤Â� ý�� �� À÷�ª ß��ã�ö� Ûõ��ä �þ ø �ûÀ±¨ Âþ¥ ,�Üõ�ãõ ß�êÂÏ ,À±¨ ý���� Â���� ¢¤�õ ¤¢ �õ�¢� ¤¢ .¢Âî ü¨¤Â� �¤ ö�î Ûõ��ä ßþ�.Àª Àû��¡ ¶½����úÆ� á��÷� Û·õ) ÂÚþ¢ üó�õ ý�û¤���� �þ �ûÀ±¨ Âþ¥ ¥� Ýä� ,À±¨ ���� Â���b� �� À÷À�Þì�ä �û×÷�� ×Æþ¤ ö�ÂþÀõ��Þ�ÞÊ� À±¨ ×Æþ¤ ¤¢ �� Âû Ýú¨ �±¨�½õ �� �� À��î ü¨¤Â� Ûî ö�þ¥ ø À±¨ ý¤�±µä� ×Æþ¤ ¤¢ �¤ (Õþ��ø øùÀª ¢�ú�È�� ×Æþ¤ Ýú¨ �±¨�½õ ¤¢ ¢ÂØþø ¤ ø¢ ñ�� �� �� ¤�Ñ�õ ßþ� �� .À��î £�¿�� ýÂ��¤�î üØÆþ¤ ´þÂþÀõÀ�÷�õ ü��ä�®�õ ö� ñ�±÷¢ �� ø Àª ��¹÷� ü��õ�ãõ ý�ûâ®�õ ý�Â� ×Æþ¤ Ýú¨ �±¨�½õ ,ñø� ¢ÂØþø ¤ ¤¢ .´¨�ùÀª ��¹÷� ý�û¤�î �ÜÞ� ¥� .´êÂð ¤�Âì ���� ¢¤�õ �û×÷�� üì�Ö� ø üÖ�Ö� ö�þÂµÈõ ý�Â� ×Æþ¤ Ýú¨ ß��ã��±¨�½õ ý¤�¹� ý�ûù�Ú�� ø �ûÀ±¨ Âþ¥ ø �û¤���� ý�Â� �¤ ×Æþ¤ Ýú¨ �î ´¨� ℄25[16�ª�� ��Ö�Ö½� ���õ¥ ßþ� ¤¢É�Ê¿� �û×÷�� é�Àû� ¥� üØþ ,À�îüõ Û�Þ½� À±¨ Ûî �� üØÆþ¤ ,À±¨ ¥� �� Âû �î üþ�¹÷� ¥� .´¨� ù¢Âîý�Â� ×Æþ¤ Ýú¨ ß��ã� �� .À�û¢ Çª�� �¤ �ú÷� üó�Þµ�� ö�þ¥ ÕþÂÏ ßþ� �� �� ´¨� ���� ßþ� �� üÏ��µ�� �þ�õÂ¨.À�îüõ ùÂ�¡£ ,Àµê�üõ ë�Ô�� ñ�Ø÷ �î üãì��õ ý�Â� �¤ �¥� üÏ��µ�� �þ�õÂ¨ ×÷�� ,�� Âû�� �¤ ×Æþ¤ ßþÂµÈ�� ×÷�� ý�Â� ���� �þ �� ��Àî �î ßþ� �f ·õ ,¢¤�¢ ù�ÂÞû �� �¤ üþ�þ��õ ×Æþ¤ Ýú¨ �±¨�½õ�ûö� ×�×� ü¨¤Â� �î À�µÆû ����õ ö�ð�÷�ð ���úÆ� ¥� üð¤�� À±¨ �� �û×÷�� ÂÚþ¢ ý�¨ ¥� üóø .¢¤�¢ ù�ÂÞû.´Æ�÷ ü÷�¨� ¤�î ü��±¨�½õ à�½ó ¥�,¢ÂØþø ¤ ßþ� �� .´¨� À±¨ ×Æþ¤ ¤¢ ö�î ¢�Êµì� Ûõ��ä Â���b� ü¨¤Â� ´¨� �ÂÎõ ���õ¥ ßþ� ¤¢ �î üõø¢ ¢ÂØþø ¤¥� ý��ä�Þ¹õ ¥� ×÷�� ���úÆ� À±¨ ¢�ªüõ­Âê ü�¤�±ä �� .´Æ�÷ ��� Ý¹� �� ��±¨�½õ ��¹÷� �� ý¥��÷ö�þ¥ Â� Â��õ Ûõ��ä ý�Â� ×Æþ¤ Ýú¨ ©ø¤ ßþ� ¤¢ .¢ÂþÁ�üõ Â���� üµîÂª «�¡ Ûõ��ä ø ö�î ¢�Êµì� Ûõ��ä.¢�ªüõ ü¨¤Â� À±¨üÎ¡ á�Þ¹õ �¤�¬ �� ö���üÞ÷ �¤ À±¨ Ûî ×Æþ¤ ,Û±ì ¢ÂØþø ¤ é�¡Â� �î ´¨� ö� ñÀõ ßþ� ý�ûÇó�� ¥�.´¨� Ù�þÀê�û �þ�¹� ¥� ù¢�Ôµ¨� Çó�� ßþ� Â� �±Üè ý�Â� �ÂÎõ ý�ûùÀþ� ¥� .´ª�÷ ö� Ûõ��ä ×Æþ¤ Ýú¨�� �¤ À±¨ ö�þ¥ ö���üõ ,´¨� ßØÞõ�÷ �þ ø ¤��ª¢ À±¨ Â¬��ä ×�×� °Æ�Â� À±¨ ö�þ¥ �±¨�½õ �î üõ�Ú�û.¢Âî ñÀõ Â��õ Ûõ��ä °�îÂ� °Æ�Â� Ù�þÀê�û �þ�¹� ¥� ù¢�Ôµ¨��þ�¹� ��Þ� .´¨� ùÀª ù¢�Ôµ¨� ℄13[ ��Þó ℄24[ Û��¨ À�÷�õ üÔÜµ¿õ ¢�Âê� ��Ö�Ö½� ¤¢ Ù�þÀê�û �þ�¹� ¥�Tas
he 16ù¢¥�þ



ö� ¤¢ ¢���õ Ûõ��ä Í¨�� ×Æþ¤ Çª�� ßþÂµú� ,�þ�¹� ¤¢ �ÜÞ� Âû .´¨� üó�õ Â�±ã� ý�¤�¢ ×þ Âû Ù�þÀê�û.¢�ªüõ ��¹÷� Ûõ�ä ö� �� �µÆ��ø ý�û¤���� ¥� ù¢�Ôµ¨� �� Ûõ�ä Âû ×Æþ¤ Çª�� ø À�îüõ ö��� �¤ �ÜÞ�Â�è ö�þ¥ ø ¤�Ñµ÷� ¢¤�õ ö�þ¥ �Àµ�� .´¨� ùÀª �µêÂð ÂÑ÷ ¤¢ ×÷�� üþ�Îä� ���úÆ� ¥� ýÀ±¨ �õ�÷ö�þ�� ßþ� ¤¢ßµêÂð ÂÑ÷ ¤¢ �� Å³¨ .´¨� ùÀª �±¨�½õ ö�þÂµÈõ Í¨�� ×÷�� �� ùÀª Û�Þ½� üãì�ø ö�þ¥ ß��»Þû ø ùÂÑµ�õ.´¨� ùÀª ü¨¤Â� ×÷�� �� üÜ�Þ½� ö�þ¥ ø Ûõ��ä ßþ� ö��õ �Î��¤ ,ö�î ¢�Êµì� Ûõ��ä ¥� ý��ä�Þ¹õ×Æþ¤ Ýú¨ ,ö�î ¢�Êµì� Ûõ��ä ö��õ üÚµÆ±Þû ß��»Þû ø ö�þ¥ üðÀ�û¢¼�®�� ¤¢ Ýúõ Ûõ��ä ��¿µ÷� ���÷�µ¨� ý�ûÂµÜ�ê °Æ�Â� ùÀª �±¨�½õ×Æþ¤ ý�ûÝú¨ ö�þ�� ¤¢ .´¨� ùÀª �±¨�½õ Ûõ��ä ßþ� ö�õ�Þû ø ¢ÂÔ�õ.À�µêÂð ¤�Âì ü¨¤Â� ¢¤�õ ñ�¨ ø ñ�Ø÷ ñ�Þµ�� ,ñ�Ø÷ùÀª �ÂÎõ ü��¿µ÷� á�®�õ ´�Þû� ø �¤øÂ® ø ´¨� �µê�þ «�Êµ¡� ÇûøÄ� ü¨��ª á�®�õ �� ñø� ÛÊê�õ�÷ö�þ�� ¤¢ ù¢�Ôµ¨� ¢¤�õ Ý�û�Ôõ Å³¨ .¢�ªüõ �µ¡�¢Â� á�®�õ ����¢� ü¨¤Â� �� ÛÊê ßþ� ¤¢ ß��»Þû .´¨�ø �û×÷�� Â � �¤�Ñ÷ ý�Â� ñ�� �µ�Þî ý¢�ú�È�� ý�û¤�Øû�¤ Àã� Ç¿� ¤¢ .´¨� ùÀª ���¤� ÂÊµ¿õ ¤�Ï ��×Æþ¤ ���õ¥ ¤¢ �î ü��¿µ÷� á�®�õ �� ���� �� �ø¢ ÛÊê ¤¢ .´¨� ùÀª ö��� ÂÊµ¿õ ¤�Ï �� üó�õ ��Æ¨�õ×Æþ¤ ü�Â¹� ����¢� ø ý¤�±µä� ×Æþ¤ ýÂ�ðù¥�À÷� ß��»Þû ø �»¿þ¤�� «�Ê¡ ¤¢ ü��½�®�� ,´¨� ý¤�±µä�ø À÷�ùÀª ¤øÂõ üó�Þ�� ¤�Ï �� ý¤�±µä� ×Æþ¤ ¤¢ ù¢�Ôµ¨� ¢¤�õ ý�ûñÀõ ÛÊê ßþ� ¤¢ .´¨� ùÀª ���¤� ý¤�±µä�.À÷�ùÀª ü¨¤Â� ø üêÂãõ üÜõ�ä ý�ûñÀõ ÛÊê ý�úµ÷� ¤¢ø Ù�þÀê�û �þ�¹� ,ö� á��÷� ø ×Æþ¤ Ýú¨ ,×Æþ¤ ù¥�À÷� ,ý¢�Êµì� �þ�õÂ¨ ¶��±õ ö��� �� ��÷ ��¨ ÛÊê ¤¢.¢�ªüõ �µ¡�¢Â� ×÷�� ���úÆ� À±¨ ¤¢ ö� ¥� ù¢�Ôµ¨� üÚ÷�Ú�ø ¸þ�µ÷ Û�Ü½� ,ù¢�Ôµ¨� ¢¤�õ ��ø À±¨ ý�Â� ¸þ�µ÷ ©¤��ð ���¤� ø �ûù¢�¢ üêÂãõ ,Õ�Ö½� ©ø¤ �� ��÷ �¤�ú� ÛÊê.´¨� ùÀª ù¢�¢ «�Êµ¡� ü�� ý�û¤�î ý�Â� ¢�ú�È�� ���¤�

ù¢¥�ø¢



ñø� ÛÊê
ÇûøÄ� ü¨��ªá�®�õ

:�õÀÖõÝ�û�Ôõ Å³¨ ø ´¨� ùÀª ���¤� ö� ��¿µ÷� Ûþ�¢ ø Õ�Ö½� á�®�õ «�Ê¡ ¤¢ ù���î ü½�®�� ÛÊê ßþ� ¤¢ý�Â� ñ�� �µ�Þî ý¢�ú�È�� ý�û¤�Øû�¤ ÛÊê ßþ� ¤¢ .´¨� ùÀª ���¤� ÂÊµ¿õ ¤�Ï �� �õ�÷ö�þ�� ¤¢ ù¢�Ôµ¨� ¢¤�õ�� ���� �� Å³¨ .´¨� ùÀª ö��� ö�þ¥ ¤�ÀÖõ ø ö�þ¥ ���� �±¨�½õ üÚ÷�Ú� ø üó�õ ��Æ¨�õ ø �û×÷�� Â� �¤�Ñ÷ø ö�Âþ� ¤¢ ü�Â¹� ����¢� ,�»¿þ¤�� ¢¤�õ ¤¢ ü��½�®�� ´¨� ý¤�±µä� ×Æþ¤ «�Ê¡ ¤¢ �î ü��¿µ÷� á�®�õ.´¨� ùÀª ���¤� ý¤�±µä� ×Æþ¤ ýÂ�ðù¥�À÷� ß��»Þû ø �û¤�Èî Âþ�¨
á�®�õ �¤øÂ® 1.1�û×÷�� ý�Â� °�È÷ ø ¥�ÂêÂ� üþ�ûñ�¨ ,ö�ø�Âê ×��î ø ï¤�� ý¤�±µä� ý�û¢�Àþø ¤ á�ìø Û�ó¢ �� Â�¡� ý�ûñ�¨¥� Ç�� ý¤�±µä� ×Æþ¤ �î À÷�ªüõ ����õ üó�õ ö�Â½� �� �û×÷�� ü÷�õ¥ ´¨� ÀÖµãõ ℄23[1üØ��¨ .´¨� ù¢��.À�ª�� �µª�¢ ,À�Sinkey 11



.Ý��îüõ ù¤�ª� �ú÷� ¥� üÈ¿� �� Ûþ£ ¤¢ �î Àµê�üõ ë�Ô�� üÔÜµ¿õ Ûþ�¢ �� ý¤�±µä� ×Æþ¤´ã�¬ ý�Â� ü÷�Â½� Íþ�Âª ¥øÂ� .1ýÂµÈõ ü��Æ�À� .2Ï�Æì� À�¨¤Â¨ ¼�½¬ Ý�Ñ�� �Àä .3üã�±Ï �¢��� .4ý¤ø�âÞ� �¤ ¢�¡ ö�þÂµÈõ üó�õÂ�è ø üó�õ ��ä�Ï� ,�û×÷�� �î ´¨� �¥� ý¤�±µä� ×Æþ¤ ýÂ�ðù¥�À÷� ý�Â�ö�þÂµÈõ §Âµ¨¢ Û��ì ��ä�Ï� �f �Þãõ .À÷�ªüõ �µêÂð ÂÑ÷ ¤¢ ×÷�� üì�Ö� ö�þÂµÈõ �õ�÷ö�þ�� ßþ� ¤¢ .À��îùÀª ÂÈµ�õ ý�û¤�õ� ø üó�õ ý�û�¤�¬ Ûõ�ª ,ýÞa î ��ä�Ï� ñø� �µ¨¢ .¢�ªüõ Ý�ÆÖ� �µ¨¢ �¨ �� üì�Ö�ø ù�Ú�� ´�ó�ãê �Ö��¨ ø ´þÂþÀõ ��Â¹� Â�Ñ÷ üÔ�î ��ä�Ï� ,�ø¢ �µ¨¢ ,ý¢�Êµì� ø üó�õ Â±µãõ �î�Âõ Í¨��´�ã®ø ø ���úÆ� ´¡�¢Â�¥�� ��ä�Ï� ,��¨ �µ¨¢ ø ü¨Â��Æ� ��Æ¨�õ ù�ðÀþ¢ ¥� üó�õ ý�û�¤�¬ ´�ã®øýÂ�ðÝ�ÞÊ� ���úÆ� �Îä� �Àä �þ �Îä� ¢¤�õ ¤¢ ´¨� ¤¢�ì ×÷�� ��ä�Ï� ßþ� ý¤ø�âÞ� �� .ù�Ú�� ý¤�±µä��Àä �þ ¢��ø üó�õ ý�Ìê ��±� ýÞa î Û�Ü½� ¤¢ �õ� .Àû¢ Çû�î �¤ ¢�¡ ���úÆ� À±¨ ý¤�±µä� ×Æþ¤ ø À�î.´¨� ¤�¢¤�¡Â� ý¤��Æ� ´�Þû� ¥� ý¤�±µä� ×Æþ¤ ø ý¢�Êµì� Í�½õ ö��õ ý��Î��¤ ¢��ø¥� ×þ Âû ×Æþ¤ Ýú¨ �±¨�½õ ø ö�þ¥ ¤¢ ¤�ÁðÂ���� Ûõ��ä °Æ�Â� ,À±¨ ý¤�±µä� ö�þ¥ ø ñ�Ø÷ ñ�Þµ�� ¢¤ø�Â�×Æþ¤ Çû�î �� ¤¢�ì À±¨ ���� ×Æþ¤ Ýú¨ ¥� üû�ð� �� ×÷�� ×Æþ¤ ´þÂþÀõ �Âþ¥ ´¨� ´�Þû� ���� Ûõ��ä¥� Õ�Ö½� ßþ� ¤¢ .À�îüõ ×Þî ��÷ ��ø À±¨ ý¤�Áð´Þ�ì �� À±¨ ���� ×Æþ¤ Ýú¨ �±¨�½õ ,¢�ªüõ 2�îÂÞ�Û�Ü½� ý�Â� ñÀõ ßþ� ¢�ªüõ ù¢�Ôµ¨� ý¢�Êµì� ö�î ý�ûÂ�çµõ ø üµîÂª «�¡ ý�ûÂ�çµõ ý��±õ Â� üóÀõñ�Ï üû���î Û�ó¢ �� .¢�ªüõ ù¢�Ôµ¨� Â�¡� ý�ûñ�¨ ¤¢ ö�Âþ� ü¬�Ê¡ ý�û×÷�� ¥� üØþ �� ¯��Âõ ý�ûù¢�¢.À÷�ªüõ ¢¤�ø ��¢�ãõ ¤¢ �÷��û�õ Â���� �� �ûù¢�¢ ü¨¤Â� ¢¤�õ ü÷�õ¥ ù¤ø¢Con
entration Risk 2
2



á�®�õ ����¢� ¤øÂõ ø Ý�û�Ôõ 2.1Àã� �� �µÆ� â���õ ßþ� ¥� ��Àî Âû �µ±ó� �î ,´ê�þ ö���üõ üÞÜä ÓÜµ¿õ â���õ ¤¢ ×Æþ¤ ¥� ý¢Àãµõ Óþ¤�ã�3:�ÜÞ� ¥� À÷�ù¢Âî ���¤� �¤ ×Æþ¤ ¥� ü�ø�Ôµõ ÓþÂã� ,¢�¡ Àþ¢ �þø�¥ �þ �ó�Æõ�¤ ü÷�õ¥�¨ �þ �Æ¨�õ ,´îÂª Àõ�¤¢ °Æî ö��� �þ üþ�¤�¢ ýùÀ�þ� �þ ñ�� �î ý��� Âû ¥� ´¨� �¤�±ä ×Æþ¤.À�îüõ ÀþÀú�.üþ�¤�¢ ö� ¥� üª�÷ ü�� ù¢¥�� üó�Þµ�� Â��ç� ¥� ´¨� �¤�±ä üþ�¤�¢ ×þ ×Æþ¤ö�þ¥ ñ�Þµ�� �fêÂ¬ �õ ÂÑ÷ ¢¤�õ ×Æþ¤ �î üó�� ¤¢ .¢Â�ðüõÂ� ¤¢ �¤ ö�þ¥ ñ�Þµ�� Ýû ø ¢�¨ ñ�Þµ�� Ýû ×Æþ¤)(.¢�ªüÞ÷ ¢�¨ ñ�Þµ�� Ûõ�ª ø ¢Â�ðüõÂ� ¤¢ �¤´ó�� ×þ �þ ø �ãì�ø ×þ ,Ý�ÞÊ�×þ ý�Â� ùÀª ü���Ç�� âê��õ ø �þ��õ ¤¢ Â��ç� ñ�Þµ�� ¥� ´¨� �¤�±ä ×Æþ¤.ùÀ�þ� ¤¢üó�õ ý�û¤�¥�� ¤¢ .À�î ¢øÀ½õ �þ ø ÀþÀú� ¢�¡ éÀû �� öÀ�¨¤ ý�Â� �¤ ¢�Âê� üþ�÷��� ù�Öó�� ¤�Ï �� �î ý��� Âûö¢�¢ ´¨¢ ¥� ö�Øõ� ø ¢�ªüõ �µêÂð ÂÑ÷ ¤¢ ¤�Áð�þ�õÂ¨ ¤�Ñµ÷� ¢¤�õ ù¢¥�� ÕÖ½� �Àä ñ�Þµ�� ö���ä �� ×Æþ¤.´¨� ö� ��Þ� �þ �þ�õÂ¨ ¥� üÈ¿�ùÀ�û¢ö�È÷ ¢�þ¥ ¤��ãõ é�Â½÷� ø ´¨� ý¤�Áð�þ�õÂ¨ ù¢¥�� ü¿þ¤�� ù¢¥�� ¤��ãõ é�Â½÷� ö���õ Õ�ì¢�÷ ø ù¢�¨ ¤�Ï ��.´¨� ¢�þ¥ ×Æþ¤ö�¤�Áð�þ�õÂ¨ .¢�� ù¢¥�� ø ×Æþ¤ ß�� ¯�±�¤� ,Àª �ÂÎõ ℄16[4�µþø�î¤�õ Í¨�� üó�õ ¶��±õ ¤¢ �î ü¨�¨� ùÀþ� Â÷ üµóø¢ �®Âì ë�¤ø� ñ�·õ ý�Â� .À���þ ´¨¢ ýÂ���� ¤�Ñµ÷� ¢¤�õ ù¢¥�� �� Â���� ×Æþ¤ ñ�±ì �� À÷¤�¢ ¤�Ñµ÷�°��Âõ �� üµóø¢ Â�è ý�û´îÂª ñ�Ø÷ ñ�Þµ�� �î �Â� ,À÷¤�¢ üµóø¢Â�è ý�û´îÂª ë�¤ø� �� ´±Æ÷ ýÂµÞî ù¢¥��üµóø¢ Â�è �®Âì ë�¤ø� ¤¢ Â�ÂþÁ�×Æþ¤ ö�¤�Áð�þ�õÂ¨ �î ´¨� Û�ó¢ ß�Þû �� ,´¨� ´óø¢ ñ�Ø÷ ñ�Þµ�� ¥� ÂµÈ��.À��îüõ ý¤�Áð�þ�õÂ¨Investopedia.
om,Investorwords.
om,E
onomi
di
tionary.
om,Defaultrisk.
om: ý�û´þ�¨ ¥� �f�ÀÞä ×Æþ¤ Óþ¤�ã� 3.´¨� ùÀª ý¤ø�¢ÂðMarkowitz 43



:×Æþ¤ ´þÂþÀõý�Â� � ÷�û�ð � ��Àì� ÕþÂÏ ¥� ´�ó�ã ê ×þ ¤� �ö� þ¥ ¤� �� Çû�î ö� éÀû �î ´¨� ýÀ� þ�Â ê ×Æþ¤ ´þÂ þÀõ�� 1960 �û¢ ¤¢ ¤�� ß�µÆ¿÷ á�®�õ ßþ� .´¨� �ú÷� ¥� ���µ�� ý�Â� ý�þ¤�õ�÷Â� ø �µ¨��¡�÷ �¢��� ü���Ç��.Àª ù¢�Ôµ¨� ×Æþ¤ Çª�� ý�û×��Ø� ü¨¤Â� ¤�Ñ�õ.´¨� ý¤�±µä� ×Æþ¤ �ûö� ßþÂ�Ýúõ ¥� üØþ �î ¢�ªüõ Ý�ÆÖ� üÔÜµ¿õ ý�û�¡�ª �� ý¤�ÀØ÷�� ¤¢ ×Æþ¤.´¨� ùÀª ù¢�¢ ¼�®�� Âþ¥ ¤¢ ÂÊµ¿õ ¤�Ï �� À�µÆû ����õ ö� �� �û×÷�� �ÜÞ� ¥� üó�õ ¢�ú÷ Âû �î üþ�û×Æþ¤��ø áÂê �þ Û¬� Â�¡�� �� ´¡�¢Â�¥�� �þ ´¡�¢Â�¥�� �Àä ¥� üª�÷ ý�ûö�þ¥ �� ¯��Âõ ×Æþ¤ :5ý¤�±µä� ×Æþ¤.¢�¢¤�Âì ��Æ�éÂÏ �þ ùÀ÷Â�ð��ø éÂÏ ¥�Àúã� �� ÛÞä �Àä ¥� üª�÷ ×Æþ¤ Â�Õ�ì¢ ¤�Ï �� ø ýÂµÈõ éÂÏ ¥� Â÷ À�÷�õ) ¤�¥�� Ûõ��ä ��÷�¨�÷ ø ��Â��ç� §�¨� Â� �ûüþ�¤�¢ ÛÞµ½õ ý�ûö�þ¥ �� ¯��Âõ ×Æþ¤ :6¤�¥�� ×Æþ¤×Æþ¤ ßþ� ýÂ�ðù¥�À÷� ¤��ãõ ø ¢�ªüõ �µÔð Ýû ×���ÞµÆ�¨×Æþ¤ ö� �� �î (... ø ��ú¨ ´Þ�ì ,ùÂú�  Â÷ ,¥ ¤�.´¨� ´îÂª ý�µ� �f �Þãõ.¢�ªüõ �µêÂð ÂÑ÷ ¤¢ üØ��Ø� ý�Î¡ ø ��ì�Ô�� �þ ü÷�Æ÷� ��û�±µª� ¥� üª�÷ ×Æþ¤ �fõ�Þä :7ü���ÜÞä ×Æþ¤ø üµþÂ þÀõ ��û�±µª� ,(À�û¢üõ ù�±µª� ��ä�Ï� ö�Âð�Üõ�ãõ �î üµ�ãì�õ) À�÷�õ °ÜÖ� Ûõ�ª ×Æþ¤ ßþ�,��ä�Ï� ¤¢ ÉÖ÷ ¥� üª�÷ ´¨� ßØÞõ üØ��Ø� ý�Î¡ .´¨� ö�õ¥�¨ Û¡�¢ ¼�½¬�÷ �þ üê�î�÷ ý�ûÀ�þ�Âê�� ´ã�¬ Âû ý�Â� ü���ÜÞä ×Æþ¤ .Àª�� ö�õ¥�¨ ¼Î¨ ¤¢ üÜØÈõ Âû üÜî ¤�Ï �� �þ ,��õ�ãõ ÍÜè ©¥�¢Â��ûù¢�¢ ù�Úþ�� ø ü��ä�Ï� ý�ûß�ª�õ ßµê¤ ß�� ¥� �þ ü��Â¡ ö�� ü�¢��� Ûõ�ª ø ¢�ªüõ ÓþÂã� ü¬�Êµ¡� ¤�Ï.¢�ª ¤�¥�� ø ý¤�±µä� ý�û×Æþ¤ �� Â¹�õ ´¨� ßØÞõ ü���ÜÞä ×Æþ¤ .¢�ªüõ ��÷�� Ûî ¤¢ ü÷�÷�ì ×Æþ¤ .Àª�±÷ ��¹÷� Û��ì ü÷�÷�ì ÂÑ÷ ¥� �Üõ�ãõ ×þ �î ¢�ªüõ �ÂÎõ ü÷�õ¥ :8ü÷�÷�ì ×Æþ¤Âþ¥ ý�Â� ü÷�÷�ì ÂµÆ� ñ�±÷¢ �� �Üõ�ãõ ×þ ¤¢ ö�þ¥ �¤�¬ ¤¢ �Üõ�ãõ ß�êÂÏ �Âþ¥ ´¨� ¯�±�¤� ¤¢ ý¤�±µä� ×Æþ¤.À�µÆû �Üõ�ãõ ¤�±µä� ö¢Â� ñ��¨Credit Risk 5Market Risk 6Operational Risk 7Legall Risk 84



ö� ùÂú�  Â÷ ¤¢ Â��ç� Â�� ¤¢ �®Âì ë�¤ø� ´Þ�ì ¤¢ �î ýÂ��ç� ¥� ´¨� �¤�±ä ùÂú�  Â÷ ×Æþ¤ :9ùÂú�  Â÷ ×Æþ¤��Â��ç� ,ý¢�Êµì� ¤�µ¡�¨ ø ¤�Èî Íþ�Âª Â��ç� ,üµ��ì¤ Íþ�Âª ø �®�Ö� ¤¢ Â��ç� ,´îÂª À�ó�� ö��� .Àµê�üõ ë�Ô��¤�Âì Â���� ´½� �¤ ¤�¢�ú� ë�¤ø� �� ÂµÈ�� ¢�¨ ´¡�¢Â� ö��� ö� â±� �� ø �û´îÂª ¢�¨ À÷���üõ �Þû ø �Þû ,ü¨��¨.Àû¢ü÷�õ¥ ,¢�ªüõ �µ¡��ª Ýû ñ�Ê½õ ¤�¥�� üÚ�þÀÖ÷ ×Æþ¤ ��÷ �� �î ,üþ�¤�¢ üÚ�þÀÖ÷ ×Æþ¤ :10üÚ�þÀÖ÷ ×Æþ¤ö�õ¥ �� ´±Æ÷ ´�ã®ø Â��ç� Û�ó¢ ��) Àª�±÷ ��¹÷� Û��ì ¢�¢¤�Âì ¤¢ ùÀª À�ì ´Þ�ì �� ,�Üõ�ãõ �î ¢�ªüõ Âû�ÒüÌã� .À�îüõ Â��ç� ¤�¥�� Íþ�Âª ø ö�õ¥ �� °¨��µõ ø üþ�¤�¢ ÓÜµ¿õ ý�û�÷�ð ß�� ¤¢ ×Æþ¤ ßþ� (ý¢�ä �Üõ�ãõ�� üµ��¤ �� âì��õ °Üè� ¤¢ ø À÷¤�¢ üÖ�Þä ø ù¢ÂµÆð ý�û¤�¥�� ,�®Âì ë�¤ø� �þ üÜ¬� ý�û¥¤� À�÷�õ �ûüþ�¤�¢ ¥�×Æþ¤ ,�û×÷�� ¢¤�õ ¤¢ .´Æ�÷ ë¢�¬ �ûüþ�¤�¢ �Þû ¢¤�õ ¤¢ Âõ� ßþ� �õ� .À÷�ªüõ ÀÖ÷ ,´Þ�ì ¤¢ üØ��î Â��ç�ýÂÚþ¢ ´ó�� .¢�ªüõ ¢�¹þ� ×÷�� ü�øÂ¡ø ý¢ø¤ø üÚ�þÀÖ÷ ö���õ ¤¢ ö���ÞÏ� �Àä ø ¢�±Þî Û�ó¢ �� üÚ�þÀÖ÷¢¤�¢ ¤�Âì �ú÷� ¤¢ ×÷�� â���õ �î ´¨� üþ�û¤�¥�� ¤¢ üÚ�þÀÖ÷ ¢�±Þî ¢�ªüõ üÚ�þÀÖ÷ ×Æþ¤ Çþ��ê� ¶ä�� �îüó�õ ý�û×Æþ¤ Âþ�¨ �� �f �Þãõ üÚ�þÀÖ÷×Æþ¤ üó�õ ý�û¤�¥�� Âþ�¨ �þ ßØÆõ ¤�¥�� ¤¢ ×÷�� ý¤�Áð�þ�õÂ¨ À�÷�õ.´¨� ù�ÂÞû ý¤��ª¢ �� ö� ñÂµ�î ø Ç¹�¨ Û�ó¢ ß�Þû �� ø ´¨� �µ¿�õ�.¥ ¤�  Â÷ Çû�î Û�ó¢ �� �þ�õÂ¨ ö¢�¢ ´¨¢ ¥� ñ�Þµ�� ¥� ´¨� �¤�±ä ¥¤�  Â÷ ×Æþ¤ :11¥ ¤�  Â÷ �þ ñ�� ×Æþ¤:À÷�ªüõ ýÀ���µ¨¢ Ûþ£ �¤�¬ �� �û×Æþ¤ «�¡ ¤�Ï �� ý¤�ÀØ÷�� ¤¢×Æþ¤ ,�þ�õÂ¨ ´þ�Ôî ö�þ¥ ,ö�þ¥ ø ¢�¨ �¤�¬ ¤�µ¡�¨ ,�õ�÷¥�Â� ¤�µ¡�¨ ¥� üª�÷ ×Æþ¤ À�÷�õ :üó�õ ×Æþ¤(¥¤�)ñ�� ×Æþ¤ ,¤�¥�� ×Æþ¤ ,ù¢¥�� ×Æþ¤ ,üÚ�þÀÖ÷ ×Æþ¤ ,��¤�±µä�´þÂþÀõ Óã® ¥� üª�÷ ×Æþ¤ ,ý¤ø��ê ×Æþ¤ ,ý¤�¹� ýÄ��Âµ¨� ×Æþ¤ À�÷�õ:ü���ÜÞä ×Æþ¤×�ÞµÆ�¨ ×Æþ¤ ,üó�õ ´¡�¨Âþ¥ ×Æþ¤ ,üÈõ Í¡ ×Æþ¤ ,ü÷�÷�ì ×Æþ¤ À�÷�õ:ý¤�¹� ×Æþ¤�û×Æþ¤ Âþ�¨ ,ý¤�ÀØ÷�� ö�Â½� ×Æþ¤ ,ùÀ��î ´þ�Â¨ ×Æþ¤ ,ü¨��¨ ×Æþ¤ À�÷�õ:âþ�ìø ×Æþ¤,×Æþ¤ ´þÂþÀõ ý�û�õ�÷Â� ¥� éÀû .´Æ�÷ éÁ� Û��ì ×Æþ¤ �î ¢�ª ý¤ø�¢�þ �µØ÷ ßþ� ´¨� �¥� �¹�þ� ¤¢Interest Rate Risk 9Liquidity Risk 10Ex
hange Rate Risk 115



.¢¤�À÷ ¢��ø ÂÔ¬ ×Æþ¤ ÛÞä ¤¢ ,×Æþ¤ Ûõ�î éÁ� �÷ ,´¨� ñ�±ì Û��ì À� �� ×Æþ¤ öÀ�÷�¨¤ö� ý�û¤�Øû�¤ ø ñ�� �µ�Þî 3.1ý¤�Áð´¨��¨ �Ô�Òø �î üÜÜÞó�ß�� �îÂõ ×þ ¢��ø ,üØ÷�� ø üó�õ ý�û×Æþ¤ á��÷� ´þÂþÀõ ø üþ�¨��ª �� ¥��÷.´¨� �µ¡�¨ ý¤øÂ® ,Àª�� �µª�¢ ùÀúäÂ� �ûö�õ¥�¨ ¤¢ ×Æþ¤ ¶½� �� ¯�±�¤� ¤¢ �¤ �ûÛÞãó�¤�µ¨¢ å��� ø�µ�Þî ,(1974) ñ�¨ ¤¢ �î ´ª�¢ ö�Â� �¤ 12BIS ý¤�Êµ¡� ��÷ �� üÜÜÞó�ß�� �þ�Æ� ×÷�� ,�¤øÂ® ß�Þû�µ�Þî .Àû¢ Û�ØÈ� ,´¨� ÓÜµ¿õ ý�û¤�Èî ¤¢ �û×÷�� �þ�õÂ¨ ´�ã®ø Â� �¤�Ñ÷ ö� üÜ¬� �Ô�Òø �î �¤ 13ñ��¤�Èî ù¢ ý�îÂõ ý�û×÷�� Àª¤� ö�ðÀ�þ�Þ÷ ¥� °îÂõ ø ´¨� üØ÷�� �¤�Ñ÷ ¤¢ üÜÜÞó�ß�� ¢�ú÷ ßþÂ�ñ�ãê ñ��.´¨� ï¤�±õ��î�ó ø �¢�÷�î ,ß��� ,À��¨ ,Å���¨ ,�ØþÂõ� ,�Æ÷�Âê ,��ó�µþ� ,ö�µÆÜÚ÷� , ö�Þó� ü�ãþ ��÷¢ üµã�¬�� ¯��Âõ ��¤ÂÖõ ß��»Þû ø Àõ�¤�î üØ÷�� ��Ñ÷ ý�Â� ý��þ�� ñ�¬� ¤�Èµ÷� ø ��ú� ñ�� �µ�Þî ��õ�Àì� ßþÂµÞúõ ¥�ßþøÀ� �µ�Þî ßþ� ��õ�Àì� ßþÂµÞúõ ¥� ÂÚþ¢ üØþ .¢�ªüõ ù¢�¢ ¼�®�� �õ�¢� ¤¢ �î ´¨� �þ�õÂ¨ ´þ�Ôî ´±Æ÷ý��÷�ð 25 ñ�¬� Â� ÛÞµÈõ À�¨ ßþ� .Àª ÂÈµ�õ 1997 Â±õ�µ³¨ ¤¢ �î ´¨� üØ÷�� �¤�Ñ÷ ý�Â� ü¨�¨� ñ�¬�ö��� ¥� À�¨ ßþ� .´¨� ý¤�ÀØ÷�� ÓÜµ¿õ ý�ûù¥�� Â� �¤�Ñ÷ ý�Â� üÞúõ ¤��Æ� ý�û¢�Þ�û¤ ýø�� �î ´¨��� �¤ ñ�¬� ßþ� .¢Â� ��÷ �û×÷�� Â� �¤�Ñ÷ ù¥�� ü¨�¨� ö�÷�ì �ó��õ �� ö� ¥� ö���üõ �î ´¨� ¤�¢¤�¡Â� üµ�ãõ��:¢Âî ýÀ���Ö±Ï ß��� ö���üõ üþ��µ½õ ¤�ÏÂ��õ üØ÷�� �¤�Ñ÷ ý�Â� �¥� ý�û¯ÂªÇ�� :1Û¬�ü÷�õ¥�¨ ¤�µ¡�¨ ø ¥�¹õ ¤øÀ¬ :5 �� 2 ñ�¬�üÏ��µ�� ��õ��ó� ø ��¤ÂÖõ :15 �� 6ñ�¬�Â��õ üØ÷�� �¤�Ñ÷ ý�û©ø¤ :20 �� 16 ñ�¬�ü��ä�Ï� ý�û¥��÷ :21 Û¬�ö�¨¤¥�� üÞ¨¤ ��¤��µ¡� :22 Û¬�Bank for International Settlements 12Bassel Committee 136



ý¥Âõ öøÂ� ý¤�ÀØ÷�� :25�� 23 ñ�¬�ßþøÀ� ñ�¬� �� �û×÷�� ¢ÂØÜÞä Õ�±Î�) üÖ�±Î� �¤�Ñ÷ ¥� ö�ú� ¤¢ �û×÷�� Â� �¤�Ñ÷ ù��ª Â®�� ñ�� ¤¢.¢�ªüõ ü��þ¥ ¤� ßþÂÒ�÷ Í¨�� �û×÷�� ×Æþ¤ ÂÚþ¢ �¤�±ä ��.´¨� �µê�þ Â��ç� ,×Æþ¤ Â� ü�µ±õ �¤�Ñ÷ �� (ùÀªý�û©¤��ð ü¨¤Â� ¥� ù¢�Ôµ¨� �� �¤ �û×÷�� Â� ¢�¡ Ý�ÖµÆõ ý�û�¤�Ñ÷ ø ü¨¤¥�� ,ý�îÂõ ý�û×÷�� à�½ó ßþÀ�Û�Ü½� ø �þ�¹� ÕþÂÏ ¥� �û×÷�� üó�õ ´�ãì�õ ©ø¤ ßþ� ¤¢ .À��îüõ ñ�Þä� ý¤�Ì� Â�è �¤�Ñ÷ Â� ü�µ±õá�ìø ¥� ,¢�ªüõ üþ�¨��ª âì�õ �� ×Æþ¤ °��Â� ßþÀ� ø ¢�ªüõ �¤�Ñ÷ ÂÞµÆõ ¤�Ï �� �ú÷� ¥� üµê�þ¤¢ ��ä�Ï��¤�¬ ü�¤�Ñ÷ é�Àû� �� Û�÷ ´ú� ü��¬� ü��õ�Àì� ß��»Þû ø ¢�ªüõ ýÂ�ÚÈ�� üó�Þµ�� üó�õ ý�ûö�Â½�.¢¤�¢ ùÀúäÂ� �¤ üØ÷�� ý�û×Æþ¤ �� ¯��Âõ ý�û¢¤�À÷�µ¨� ß��ã� �Ô�Òø ß��»Þû �µ�Þî ßþ� .¢Â�ðüõý¢�Êµì� ��ØÈõ �� üþø¤�þø ¤ ��Ú�û ¢¥�¨üõ ¤¢�ì �¤ ×÷�� ø ´¨� ×÷�� Âû üó�õ �÷��µÈ� ¤¢ üÞúõ ßî¤ �þ�õÂ¨ø �û×÷� � üó�õ ��± � ¤¢ üÞúõ ÇÖ÷ �Ø÷�Â � ùø�ä �þ�õÂ¨ .Àª� � �µª�¢ �¤ ¢�¡ üûÀ� ´¡�¢Â �¥� � üþ� ÷�� �ý¤�ÀúÚ÷ ß�ÞÌ� .´¨� Â��õ ¤��Æ� ��÷ �û×÷�� ö��õ ´±·õ ´��ì¤ ¢�¹þ� ¤¢ À�îüõ �Ôþ� ýÂþÁ� ×Æþ¤ ý�ûù��Ú÷�Ýúõ ý�ûÉ¡�ª ¥� üØþ �Áó ,¢�ªüõ �û×÷�� ö�¤�Áðù¢Â³¨×Æþ¤ Çû�î °��õ Â±µãõ �þ�õÂ¨ â���õ ø ù��øý�û×÷�� �� ñ�� �µ�Þî Í¨�� 1988 ñ�¨ ¤¢ ¤�� ß�óø� ´±Æ÷ ßþ� .´¨� �þ�õÂ¨ ´þ�Ôî ´±Æ÷ �û×÷�� ü��þ¥ ¤��� �ûÀã� �î ¢Âî ¢�ú�È�� �û×÷�� �� �¤ �þ�õÂ¨ Ûì�À� ¯øÂª ¥� ý��ä�Þ¹õ ñ�¨ ö� ¤¢ ñ�� �µ�Þî .Àª üêÂãõ ��÷¢.Àª éøÂãõ ñ�� ö�Þ��´±Æ÷ ßþ� ñ�� ö�Þ�� Õ±Ï ,ö� üØÆþ¤ ý�ûüþ�¤�¢ �� ×÷�� �þ�õÂ¨ ´±Æ÷ ¥� ´¨� �¤�±ä �þ�õÂ¨ ´þ�Ôî ´±Æ÷ý��±õ üÜÜÞó�ß�� ÂÑ÷ ¥� ø Àû¢üõ Çþ�Þ÷ �¤ �û×÷�� ý¤�±µä� ´�ãì�õ ´±Æ÷ ßþ� .Àª�� ÂµÞî À¬¤¢ 8 ¥� Àþ�±÷Â��Â� ¤¢ ×÷�� ´þ�Þ� ´±Æ÷ ßþ� üÜ¬� ¢Âî¤�î .¢�ªüõ ��Æ½õ ×÷�� �� �Üõ�ãõ ��¹÷� ´ú� ýÂ�ðÝ�ÞÊ�ý�û¤��ãõ ñ�� �µ�Þî 1999 ñ�¨ ¤¢ .´¨� ö�ðÀ�û¢¤�±µä� ø ö�¤�Áðù¢Â³¨ ¥� ´þ�Þ� ��÷ ø ùÂÑµ�õÂ�è ý�ûö�þ¥.Àª ùÀ�õ�÷ 2 ñ�� �î ¢�¢ ���¤� �¤ �þ�õÂ¨ ´þ�Ôî ÀþÀ�ÛØª �� �î ×÷�� �þ�õÂ¨ ö���õ Ç¹�¨ ý�Â� ´¨� ý¤��ãõ �þ�õÂ¨ ´þ�Ôî ,1 ñ�� �µ�Þî ��÷��� ¢�Ôõ §�¨�Â�
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ý�Â�� ßÞ® ,�þ�õÂ¨ ´þ�Ôî ´±Æ÷ Ûì�À� ß��ã� .¢�ªüõ ö��� ��¤�±µä� ö¢�� ×Æþ¤ ­Âãõ ¤¢ ¥� ýÀ¬¤¢.¢¤�¢ ¤�Âì �µ�Þî ¤�î ¤�µ¨¢ ¤¢ 2006 ñ�¨ ¥� ñ�� ��÷��� ¢�Ôõü÷�Â½� Íþ�Âª ¤¢ �î Àª�� �µª�¢ ö���ÞÏ� ×÷�� �î ´¨� ßþ� �þ�õÂ¨ ßµ¡øÀ÷� ¥� éÀû ,Àª �µÔð �î ¤�Ïö�Þû99/9 ñ�Þµ�� �� ö�þ¥ â��� ýø¤ Â� ý��ÎÖ÷ �¤ ü÷�Â½� Íþ�Âª ñ�� �µ�Þî .À�î ö�Â±� �¤ ùÀõ� Ç�� ö�þ¥ À÷���üõ.À�îüõ ÓþÂã� ý¤�±µä� ö�þ¥ ¥� À¬¤¢×÷�� ý¤�±µä� ��ø À±¨ ×Æþ¤ �� ���� �� ü÷�÷�ì �þ�õÂ¨ Âµú� É�Ê¿� ¤�Ñ�õ �� ñ�� �µ�Þî ÀþÀ� �õ��Öê���¢ÂØþø ¤ üØþ ,ÕþÂÏ ø¢ ¥� �¤ Çþ¤�±µä� ×Æþ¤ �� Àû¢üõ �¤ ö�Øõ� ßþ� ×÷�� �� á�®�õ ßþ� .´¨� ùÀª ü��ÂÏ�ø¢ ¢ÂØþø ¤ ¤¢ .À�î �±¨�½õ 14IRB üÜ¡�¢ ýÀ���±�¤ ¢ÂØþø ¤ ýÂÚþ¢ ø 1988 �õ��Öê��� ùÀª ÛþÀã� ¢¤�À÷�µ¨�¤�Âì ù¢�Ôµ¨� ¢¤�õ ø ��ú� üÜ¡�¢ �¤�¬ �� �¤ ¢�¡ ö�þÂµÈõ ý¤�±µä� �±�¤ �� ´¨� ùÀª ù¢�¢ ù¥��� ßþ� �û×÷�� ��.À�û¢�±¨�½õ ��ø À±¨ ñ�Ø÷ ¤¢ ùÀ÷�õ ø ñ�Ø÷ ¥� üª�÷ ö�þ¥ ,ñ�Ø÷ ñ�Þµ�� �î ´¨� ö� À�õ¥��÷ üÜ¡�¢ ýÀ���±�¤ ¢ÂØþø ¤¥� Ç�� �î ¤�Î÷�Þû .´¨� 16�µêÂÈ�� ¢ÂØþø ¤ ø 15ý¢���� ¢ÂØþø ¤ ,üÜ¡�¢ ýÀ���±�¤ ¤¢ �ø�Ôµõ ©ø¤ ø¢ .¢�ª�¤ ñ�Ø÷ ¤¢ ùÀ÷�õ ø ñ�Ø÷ ¥� üª�÷ ö�þ¥ ,ñ�Ø÷ ñ�Þµ�� Â�çµõ �¨ ,ö�þ¥ �±¨�½õ ý�Â� �û×÷�� Àª ù¢�¢ ¼�®�� ßþ��¤ ñ�Ø÷ Àõ�È�� �� �Ü��Öõ ý�Â� �¥� �þ�õÂ¨ ¤�ÀÖõ À�÷��µ� ö� ¥� ù¢�Ôµ¨� �� �� ,À÷Â�ðüõ ÂÑ÷ ¤¢ ýÂµÈõ Âû ý�Â�.À��î ùÂ�¡£:¢�ªüõ �±¨�½õ Âþ¥ �¤�¬ �� À¨¤üõ ×÷�� �� ùÀ÷Â�ð ��ø ×þ ¥� �î ü÷�þ¥ ñ�� ö�Þ�� ¤¢
Loss = EAD � LGD � L; (1)À�õ� ßµêÂð �� L=0 ÀûÀ÷  ¤ ñ�Ø÷ Âð� ø L=1 Àû¢  ¤ ñ�Ø÷ Âð� ü�ãþ ,´¨� ö�þ¥ �Ê¿Èõ â��� L ,1 �Î��¤ ¤¢Internal Rating Based 14Foundation Approa
h 15Advan
ed Approa
h 16

8


