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Ôèíàíñîâî-ñòðàõîâîå ïëàòåæíîå ïîðó÷åíèå � ýòî ïîðó÷åíèå, âûïëàòà ïî êîòîðîìó
çàâèñèò êàê îò ðûíî÷íûõ êîòèðîâîê, òàê è îò íàñòóïëåíèÿ ñòðàõîâûõ ñëó÷àåâ. Äëÿ
ðàñ÷åòà íåòòî-ïðåìèè òàêèõ ïîðó÷åíèé èñïîëüçîâàíèå êëàññè÷åñêîãî ïðèíöèïà, îñíî-
âàííîãî íà ñðåäíåì çíà÷åíèè, íåêîððåêòíî ââèäó ïîòåðè ñâîéñòâà ìàðòèíãàëüíîñòè ìåð.
Ñòîèìîñòü òàêèõ ïëàòåæíûõ ïîðó÷åíèé ìîæåò áûòü ñíèæåíà ïóòåì ïðèìåíåíèÿ õåäæè-
ðóþùåé ñòðàòåãèè íà ðûíêå.

Òàêèì îáðàçîì, âîçíèêàåò âîïðîñ î öåíå ïëàòåæíûõ ïîðó÷åíèé òàêîãî âèäà. Òðàäè-
öèîííûé ïóòü íàõîæäåíèÿ öåí íà ôèíàíñîâîì ðûíêå � òåîðèÿ àðáèòðàæà � ÷àñòî äàåò
ñëèøêîì øèðîêèé èíòåðâàë ñïðàâåäëèâûõ öåí. Îäèí èç ñîâðåìåííûõ ïîäõîäîâ ê ñóæå-
íèþ èíòåðâàëà � ïîäõîä NGD, îñíîâàííûé íà òåîðèè êîãåðåíòíûõ ìåð ðèñêà (ê.ì.ð).
Äëÿ îáùåãî ñëó÷àÿ ýòîò ïîäõîä ïðåäëîæåí â ðàáîòå À.Ñ.×åðíîãî [2]. Ïî îïðåäåëåíèþ,
ñì. [2], â ìîäåëè âûïîëíÿåòñÿ óñëîâèå NGD (No Good Deals)(îñíîâàííîå íà ê.ì.ð.), åñëè
íå ñóùåñòâóåò äîñòèæèìûõ ïîçèöèé, êîãåðåíòíàÿ ìåðà êîòîðûõ íåïîëîæèòåëüíà.

Â äîêëàäå ðàññìàòðèâàåòñÿ ìîäåëü ïîëíîãî ôèíàíñîâîãî ðûíêà è ñòðàõîâûå ñîáû-
òèÿ, íå çàâèñÿùèå îò äåÿòåëüíîñòè ýòîãî ðûíêà. Äëÿ äàííîé ìîäåëè íàõîäÿòñÿ èíòåð-
âàë ñïðàâåäëèâûõ öåí è (ñóïåð-, ñóá-) õåäæèðóþùèå ñòðàòåãèè äëÿ ïîäõîäà NGD, ñ
èñïîëüçîâàíèåì Tail V@R â êà÷åñòâå êîãåðåíòíîé ìåðû ðèñêà.
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