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ВВЕДЕНИЕ 

В современных банковских системах вклады населения являются ос-

новным источником привлечения средств, который характеризуется низ-

кими издержками, но требует от банков высокой репутации в глазах инве-

сторов. В России преодоление недоверия вкладчиков к финансовой 

системе, обусловленного общей экономической нестабильностью и много-

численными потерями сбережений в последнее десятилетие XX века, сей-

час, после нормализации макроэкономических условий и снижения уровня 

рисков, является наиболее важной задачей, стоящей перед банками. Начи-

ная с 80-х годов проблемой систем страхования вкладов стало то, что они, 

с одной стороны, стимулируют склонность банков к повышенным рискам, 

с другой – снижают заинтересованность вкладчиков в оценке надежности 

банковских вложений. 

Как показал теоретический анализ, причина возникших проблем ле-

жит в асимметричной информированности участников сберегательного 

рынка. Проблемы асимметричной информированности в механизмах стра-

хования и привлечения вкладов разрабатывали многие отечественные и за-

рубежные ученые: В. Н. Бурков, Д. Дэйэмонд, Ф. Дибвиг, Й.-

П. Ниинимяки, Д. А. Новиков, М. Ротшильд, К. Сили, Дж. Стиглиц, Й.-

С. Чэн. В литературе подчеркивается сложность и неразрешенность к на-

стоящему моменту возникших в области страхования вкладов проблем. 

Поэтому актуальной является разработка моделей и механизмов управле-

ния привлечением вкладов в банковскую сберегательную систему. 

Для этого необходимо нахождение решения следующих задач: 

1. Анализ существующих механизмов управления привлечением вкла-

дов в банковскую систему. 

2. Разработка теоретико-игровой модели взаимодействия участников 

сберегательного рынка в условиях их асимметричной информированности. 
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3. Разработка моделей и методов исследования отношения к риску 

индивидуальных инвесторов. 

4. Синтез механизма взаимодействия «вкладчик – банк – централизо-

ванная структура управления», ориентированного на преодоление недове-

рия вкладчиков к сберегательной системе и управление уровнями риска 

банковской системы и объемами привлекаемых средств. 

5. Разработка прикладных методик исследования предпочтений 

вкладчиков и практических рекомендаций банкам по управлению привле-

чением вкладов. 

Структура работы. В первой главе приводится обзор литературы по 

проблеме привлечения банковских вкладов и формулируется теоретико-

игровая постановка задачи управления процессом привлечения вкладов в 

условиях асимметричной информированности посредством механизмов 

страхования. 

В разделе 1.1 приводятся определения основных понятий банковского 

дела. 

В разделе 1.2 приводится обзор литературы по теме, состоящий из 

двух частей: описания качественных подходов к решению проблем, возни-

кающих в банковской практике, и обзор математических моделей банков-

ской системы. 

В разделе 1.3 дается содержательная постановка задачи управления 

рынком сбережений как активной системой (АС) и создания соответст-

вующего механизма привлечения вкладов. Задаются состав, структура, по-

рядок функционирования АС, предпочтения, допустимые множества и ин-

формированность участников. 

В разделе 1.4 постановка задачи конкретизируется для случая отсут-

ствия страхования. 

В разделе 1.5 рассматривается проблема завышения рискованности 

банками при асимметричной информированности. По целевым функциям 

участников строятся их кривые равной полезности, вводится кривая рынка 
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капитала, задающая множество возможных вложений и показывается, что 

оптимальные точки для банков на ней соответствуют более высоким зна-

чениям процентных ставок и рисков, сравнительно с оптимальными точ-

ками вкладчиков. 

Во второй главе строится модель поведения участников сберегатель-

ного рынка в условиях неполной информированности и отсутствия страхо-

вания. 

В разделе 2.1 моделируется формирование предпочтений вкладчиков 

относительно субъективно оптимальной ставки вложения. Выбор субъек-

тивно информированного вкладчика определяется субъективной линией 

депозитных предложений банков, задающей представления о множестве 

возможных вложений, и семейством кривых равной полезности. Субъек-

тивная линия депозитных предложений банков зависит от параметров, от-

ражающих оценку вкладчиком зависимости рискованности от ставки и 

оценку среднего по рынку уровня рисков. Множество оптимальных выбо-

ров при всевозможных оценках среднего риска определяет функцию воз-

можного субъективно оптимального выбора вкладчика. Решение игры по 

формированию представлений вкладчика ищется как стабильное инфор-

мационное равновесие, в котором представления (оценки) участников не 

противоречат наблюдаемой ими информации. Сформулированы необхо-

димые и достаточные условия стабильного информационного равновесия 

для случаев, когда на рынке присутствуют один, два и несколько субъек-

тивных типов вкладчиков. 

В разделе 2.2 моделируется формирование предложений банков 

вкладчикам (их стратегий). Задача раздела множества вкладчиков сводится 

к задаче раздела ресурса, расположенного на отрезке с непрерывной функ-

цией распределения. Для данной задачи, как правило, не существует рав-

новесных по Нэшу ситуаций, хотя и имеется некоторое устойчивое интуи-

тивно рациональное поведение участников. Это поведение строго 

формулируется в системе определений, задающих равновесие в безопас-
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ных стратегиях. Исследуются свойства этого равновесия. Формулируются, 

для различных классов функций распределения ресурса, достаточные ус-

ловия того, что наборы стратегий игроков (банков) являются равновесиями 

в безопасных стратегиях. 

В разделе 2.3 описывается окончательное формирование стратегий 

банков и вкладчиков в условиях отсутствия страхования (центра). 

В третьей главе результаты исследования построенной модели рас-

пространяются на случаи различных схем страхования, исследуются раз-

личные виды политики центра. 

В разделе 3.1 рассматриваются модели существующих в современной 

практике механизмов страхования. При исследовании склонности банков к 

завышению рисков показано, что при фиксированных страховых взносах 

стремление к повышенным рискам усиливается, при взносах, пропорцио-

нальных риску – ослабляется. При исследовании склонности вкладчиков к 

завышенным рискам формулируется необходимое и достаточное условие 

информационного равновесия для нескольких типов вкладчиков, модифи-

цированное для случая страхования. Рассмотрены условия, задаваемые 

Российским Законом о страховании вкладов, и ожидаемое поведение раз-

личных секторов вкладчиков. 

В разделе 3.2 предлагается и исследуется механизм страхования 

вкладов с сообщением вкладчику информации о рисках через параметр 

страхового контракта. В качестве информационного управления центра 

рассматривается отношение страховой выплаты к страховой сумме, кото-

рое зависит от оценки рискованности банка центром ступенчатым образом. 

При этом рынок сбережений разделяется на сектора по отношению инве-

сторов к риску, а склонность к завышению риска, как для вкладчиков, так 

и для банков, ограничивается пределами этих секторов, задаваемых цен-

тром. Для анализа вопроса о доверии вкладчика сообщениям центра вво-

дится понятие фантомной игры, как образа реальной игры в представлении 

вкладчика. Доказывается утверждение о безопасности стратегий вкладчика 
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(в смысле равновесия в безопасных стратегиях) в фантомной игре центра и 

вкладчика, в которой стратегиями центра являются всевозможные распре-

деления банков по уровням рискованности, а для вкладчика – выбор для 

вложения сектора, наиболее предпочтительного по уровню риска. 

Заключение содержит результаты и выводы работы. 

В приложение вынесены наиболее громоздкие доказательства утвер-

ждений. 
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ГЛАВА I. ПРОБЛЕМЫ УПРАВЛЕНИЯ ПРИВЛЕЧЕНИЕМ 

ВКЛАДОВ В БАНКОВСКУЮ СБЕРЕГАТЕЛЬНУЮ 

СИСТЕМУ 

 

1.1. Основные понятия банковского дела 

Согласно Федеральному Закону «О банках и банковской деятельно-

сти»: «Банк – кредитная организация, которая имеет исключительное пра-

во осуществлять в совокупности следующие банковские операции: при-

влечение во вклады денежных средств физических и юридических лиц, 

размещение указанных средств от своего имени и за свой счет на условиях 

возвратности, платности, срочности, открытие и ведение банковских сче-

тов физических и юридических лиц» [11, с. 250]. Помимо трех основных 

функций – приема депозитов, выдачи кредитов и осуществления платежей 

и расчетов – банки также предлагают очень широкий спектр других услуг. 

Наиболее общая, упрощенная схема работы банка, отражающая ос-

новной принцип его деятельности представлена на рис. 1, взятом из [116, 

с.29]. Самая общая стратегия, вытекающая из этой схемы, состоит в мини-

мизации ставки привлечения капитала, максимизации ставки размещения и 

 покупка      БАНК  продажа 

 

Процентная 

ставка 1 

Процентная 

ставка 2 

Процентная 

маржа 

КАПИТАЛ 

УСЛУГИ 

КАПИТАЛ 

ФИНАНСОВЫЕ 

РЫНКИ 

КЛИЕНТЫ 

Рис. 1. Базовая схема банковских операций 
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минимизации риска путем повышения надежности клиентов и диверсифи-

кации портфеля осуществляемых операций. 

Деятельность банка отражается в двух основных финансовых доку-

ментах – балансе и счете прибылей и убытков. Баланс представляет собой 

таблицу, характеризующую состояние счетов на определенную дату. В ба-

лансе отражается структура активов и пассивов банка. Пассивные опера-

ции – операции по пополнению банковского капитала и привлечения ре-

сурсов. Пассивы банка состоят из собственного капитала и обязательств 

(привлеченных средств). Активные операции – операции банка, связанные 

с вложением средств на определенный срок с целью получения прибыли. 

Активы характеризуют размещение и использование имеющихся в распо-

ряжении банка средств. Основная формула баланса банка: 

 Активы = Обязательства + Собственный капитал. 

Доля собственного капитала в активах банка называется мультипли-

катором акционерного капитала: 

 
капиталйАкционерны

Активы
M = . 

Этот показатель отражает степень ликвидности банка, то есть способ-

ности его своевременно погашать свои обязательства. Чем выше значение 

мультипликатора, тем больше риск потерь банка. 

В счете прибылей и убытков отражены конечные результаты работы 

банка за определенный период, что дает объективную характеристику его 

эффективности. 

В ходе своей работы банк сталкивается с многочисленными участни-

ками рынка, основными из которых являются другие банки, заемщики, 

вкладчики, регулирующие органы. В самом банке также присутствует раз-

деление на различные элементы внутренней среды: отделы, филиалы, под-

разделения, отдельные представители персонала. При формировании по-

литики банка сталкивается активность различных групп: акционеров, 

стремящихся к максимальной прибыльности, вкладчиков, наиболее заин-
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тересованных в надежности сбережений, заемщиков и других клиентов, 

ищущих наиболее качественные и дешевые финансовые услуги, регули-

рующих органов, заботящихся о сохранении стабильности всей банков-

ской и экономической системы, банковского менеджмента, отстаивающего 

интересы укрепления и расширения банковской организации. 

В своей деятельности банк сталкивается с многочисленными видами 

рисков. Основными, специфическими банковскими из них являются три 

вида: кредитный риск, процентный риск и риск ликвидности. 

Кредитный риск – это риск того, что кредит не будет возвращен. В 

случае банкротства заемщика банк может частично или полностью поте-

рять выданные ему деньги. Кредитные риски моделируются при помощи 

методов математической статистики и теории вероятностей. Для уменьше-

ния этого вида риска используется тщательное исследование заемщиков и 

диверсификация структуры ссудного портфеля по разным рынкам. 

Процентный риск связан с движением процентных ставок на финан-

совых рынках. Часть активов и пассивов банка является чувствительной к 

этим изменениям, процентные ставки по ним изменяются пропорциональ-

но росту и падению рыночных ставок. Для работы с этим видом риска 

применяется хеджирование, то есть подбор такого портфеля, в котором до-

ли чувствительных активов и пассивов уравновешивают друг друга. При 

этом рост цен на привлечение чувствительных пассивов компенсируется 

увеличением доходности вложений, и наоборот, падение ставок на чувст-

вительные активы сопровождается уменьшением цен на привлекаемые 

средства. 

Риск ликвидности происходит из неравномерности и случайности по-

ступления в банк денежных средств и требований на них. При этом может 

возникнуть ситуация потери ликвидности, когда банк не может своевре-

менно осуществить платежи своих клиентов или вернуть денежные сред-

ства кредиторам. Такое положение может привести к банкротству банка. 

Уменьшение риска ликвидности достигается путем управления одновре-
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менно структурой активов и пассивов и соответствия их друг другу. Как 

правило, наиболее доходные вложения являются наименее ликвидными, то 

есть быстро извлечь из них наличные деньги в случае возникновения по-

требности невозможно, а наиболее ликвидные активы (быстро и без потерь 

обращаемые в наличность) приносят низкие доходы. Обязательства банка 

также характеризуются появлением неожиданной потребности в деньгах 

со стороны клиента. При формировании банковской политики возникает 

противоречие между доходностью банка и его ликвидностью (надежно-

стью). 

Банк представляет собой сложную структуру, зависящую от большого 

числа разнообразных как по ролям, так и по значимости активных элемен-

тов, как подчиненных ей (подразделения, филиалы), так и независимых 

(вкладчики, заемщики, конкуренты, регулирующие и контролирующие ор-

ганы, государственные и независимые от государства). Он функционирует 

в очень сильно изменяющихся ситуациях, с большим количеством и раз-

нообразием рисков. Большая неопределенность присутствует как в отно-

шениях с различными участниками банковского процесса, так и в общих 

параметрах внешней среды. В этих условиях возникает задача стратегиче-

ского управления в очень сложной и динамичной среде на основе согласо-

вания интересов различных субъектов.  

Данная ситуация хорошо соответствует идеям, положенным в основу 

теории активных систем (ТАС). Причем в данном явлении существенными 

оказываются основные свойства, возникающие в различных классах задач 

ТАС – многоэлементность, многопериодность, различные виды неопреде-

ленности [32, с.15], в своей совокупности. Целостную модель при этом по-

строить очень трудно, из-за сложности задачи, большого количества зави-

симостей и аспектов, поэтому естественный путь исследования лежит 

через построение частных моделей. На этом пути необходимо хорошее 

представление о системе в целом и месте в ней рассматриваемых частных 

задач и моделей. 
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1.2. Обзор подходов к исследованию сберегательной банковской 

системы 

1.2.1. Качественное описание проблемы привлечения вкладов 

Для того чтобы решить заявленную задачу, необходимо определить ее 

место в более общей задаче исследования функционирования банковской 

сферы как целостной системы и управления ей. Такой подход требуется 

для адекватности модели, описывающей часть сложной системы, совмес-

тимости ее с более широкими описаниями и включения в круг практиче-

ских приложений. Поэтому работа начинается с обзора области по мате-

риалам литературы, состоящего из двух частей: одна посвящена 

наработанным в банковской практике методам анализа и управления вне 

рамок математического моделирования, вторая – математическим моделям 

в данной области. В качестве основы общей информации по банкам были 

взяты источники [97] (Основы банковской деятельности, под ред. Тагирбе-

кова, отечественный учебник), [103] (Банковский менеджмент, Роуз Питер 

С., переводной американский учебник) и [108] (Управление финансами в 

коммерческих банках, Синки Дж.Ф.мл., подробная монография, вклю-

чающая рассмотрение около полусотни математических моделей различ-

ных сторон банковской сферы). 

Вопросам банковского менеджмента, формированию стратегии 

управления банком, помимо соответствующих глав в фундаментальных 

учебниках и монографиях по банковскому делу [103; 108; 97], посвящены 

также специальные работы. Особую важность в банковском управлении 

имеет задача оценки различных рисков, которым подвержена работа фи-

нансовых учреждений. Описанию практики и проблем банковского ме-

неджмента и банковских рисков, без использования математического мо-

делирования, посвящены [40; 38; 75; 106; 107]. 
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При определении темы и общего направления предлагаемой работы 

принималась во внимание острота стоящей перед современной российской 

банковской системой проблемы привлечения вкладов населения. Преодо-

ление недоверия вкладчиков к банковской системе, обусловленное общей 

экономической нестабильностью и многочисленными потерями сбереже-

ний в последнее десятилетие XX века, сейчас, после нормализации макро-

экономических условий и снижения уровня финансовых рисков, являются 

наиболее важной задачей, стоящей перед российскими банками. История 

сберегательного процесса в России и современное его состояние отражены 

в [44; 63; 64; 127]. 

При управлении банковской сферой в целом используются три класса 

механизмов: административные механизмы банковского надзора, политика 

центральных банков и системы страхования вкладов. Механизмы банков-

ского надзора включают в себя банковские ревизии и отчетность, нормати-

вы обязательных резервов, различные прямые количественные ограниче-

ния (лимиты) и запреты. Они подробно рассматриваются в [41, гл. 9; 97, гл. 

5, 21; 103, гл. 3, 116, гл. 1.5]. Этот инструмент появился одновременно с 

банковским законодательством, на протяжении своей истории отразил в 

себе проблемы, возникавшие в банковской системе, и очень подробно раз-

работан. В современных развитых финансовых системах наблюдается тен-

денция к дерегулированию, ослаблению этого канала управления банков-

ской деятельностью. Регулирующая роль центральных банков отражена в 

[41, гл. 11-13; 97, гл. 3, 5; 103, гл. 3, 116, гл. 1.5]. Этот механизм позволяет 

управлять макроэкономическими параметрами посредством трех основных 

инструментов: изменение учетной процентной ставки воздействует на 

предложение капитала, операции на открытом рынке – на его спрос, изме-

нение норм обязательных резервов регулирует мультипликативное расши-

рение кредитов и депозитов внутри банковской системы. Эти основные в 

настоящее время инструменты управления рыночной экономикой также 

очень хорошо разработаны и эффективно выполняют свои функции. 
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Одним из двух основных инструментов регулирования процесса при-

влечения средств в банковскую систему, наряду с учетной ставкой цен-

тральных банков, является механизм страхования вкладов. История разви-

тия и современные проблемы североамериканской, старейшей и наиболее 

разработанной системы страхования вкладов – Федеральной корпорации 

страхования депозитов (ФКСД, FDIC) – дается в [41, с.164-166; 103, с.63-

81; 108, с. 193-293], обзор и анализ систем страхования по разным странам 

в [78, т.1, кн.1, с.304-307; 116, с.54-57] (обзор условий страхования), [146; 

35; 104] (анализ). При создании в 1934 году ФКСД имела своими целями 

защиту вкладчиков от потерь сбережений и предотвращение массовых 

изъятий вкладов из банковской системы, и на протяжении десятилетий ус-

пешно выполняла свои функции. Начиная с 80-х годов, проблемой систем 

страхования стало то, что они, с одной стороны, стимулируют склонность 

банков к повышенным рискам, с другой – снижают заинтересованность 

вкладчиков в оценке надежности банковских вложений. 

В микроэкономической теории (теории контрактов) эти две проблемы 

описываются как ситуации морального риска (moral hazard) и негативного 

отбора (adverse selection).  

В банковской сфере ситуация морального риска [41, с.68-69] поощря-

ет банки брать на себя неоправданный риск. Возникающие при этом поте-

ри перекладываются на плечи страховщиков, в качестве которых часто вы-

ступают государственные структуры. Самые рискованные банки 

оказываются в более выгодном положении, так как через систему страхо-

вания фактически происходит их скрытое субсидирование более осторож-

ными банками.  

Ситуация негативного отбора при привлечении депозитов определяет 

поведение вкладчиков в условиях асимметричной информированности о 

банковских рисках [1]. Наиболее информированные участники сберега-

тельного процесса – банки – своими решениями определяют уровень риска 

и процентную ставку, причем естественно, что процентная ставка должна 
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быть тем выше, чем выше рискованность размещения средств. Наименее 

информированный об уровне риска участник – вкладчик – выбирает банк, 

преимущественно ориентируясь по наблюдаемому им параметру – про-

центной ставке. При этом с рынка сбережений вытесняются наиболее на-

дежные банки, которые не в состоянии платить высокие проценты по 

вкладам. Возрастающий общий размер потерь вкладчиков оплачивает 

страховщик (при наличии частной системы страхования), государство (ес-

ли эта система правительственная), либо, если вклады не страхуются, про-

исходит потеря доверия ко всей банковской системе и массовое изъятие из 

нее средств.  

Согласно [35], система страхования должна содержать стимулы для 

всех заинтересованных в ней участников: мелких и крупных вкладчиков, 

заемщиков, банковских и государственных управленцев, политических 

деятелей. При этом цели системы относительно перечисленных категорий 

лиц следующие: мелкие вкладчики – надежность хранения депозитов и до-

верие к банкам, крупные вкладчики – стимулирование самостоятельной 

оценки надежности банков, заемщики – исключение ошибочных представ-

лений о надежности банков, банковские менеджеры – исключение стиму-

лов к разрушительным решениям, особенно при ухудшении положения 

банка, государственные управленцы – предотвращение возможности сго-

вора с руководителями банковской сферы, скрытия информации о пробле-

мах, политические деятели – предотвращение задержек в принятии непо-

пулярных мер по банкам, находящихся под угрозой банкротства. 

Рекомендации по преодолению трудностей, с которыми сталкиваются 

развитые системы страхования вкладов (на примере ФКСД), наиболее 

полно сведены в [108, с. 277]. Они включают: введение зависимости стра-

ховых взносов от степени рисков, улучшение учета, усиление надзора и 

введение более жестких правил закрытия несостоятельных банков, переда-

ча системы страхования вкладов в руки частных страховых компаний. Для 

систем страхования, находящихся в стадии становления наиболее сущест-
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венными моментами являются [35]: разработанность законодательной ба-

зы, мер регулирования и контроля, полномочий и механизмов представле-

ния информации государственным органам о проблемных банках, обяза-

тельность исполнения решений, предварительная реструктуризация 

банковской системы, охват системой страхования всех банков. 

1.2.2. Обзор математических моделей банковской системы и 

формирования депозитов 

Обзоры по математическим моделям банковской фирмы даны по за-

рубежным странам в [108, с. 90-116], по отечественным – в [97, с. 213-216]. 

Подробный обзор [108] включает более 60 статей, за годы с 1961 до 1991. 

Существуют два традиционных подхода к моделированию банка: теория 

портфеля активов, анализирующая возможности управления активами при 

предположении постоянства возможностей привлечения пассивов, и тра-

диционная теория фирмы, которая исходит из противоположного допуще-

ния – управление пассивами при неизменности активов. Преимуществом 

первого подхода [153; 168] является учет рисков и неопределенности, а не-

достатком – то, моделируется политика банка по размещению средств, а 

возможности привлечения считаются заданными извне. Второй подход 

[156; 174] рассматривает несовершенство рыночных условий, ресурсные 

издержки и активные действия банков по установлению депозитных ста-

вок. Слабость его состоит в допущении о полной определенности, либо 

линейности рисковых предпочтений.  

Анализ и объединение двух подходов были достигнуты в работах 

Балтенспергера [130] и Сили [171]. Согласно [130], полная модель банков-

ской фирмы должна одновременно определять решение по трем парамет-

рам: структуре активов, структуре пассивов и размеру собственного капи-

тала (размер фирмы). Описание структуры полной модели Балтенспергера 

приведено в [108, с. 105-107]. Модель банка [171], интегрирующая два 

традиционных подхода, дает решение о структуре активов и пассивов бан-
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ка, то есть два параметра из трех. В этой работе показано, что политика 

банка определяется одновременно издержками, ликвидностью и риском. 

Основные положения модели изложены в [108, с. 103-104]. 

Вопросы привлечения вкладов рассматриваются в статьях [149; 153; 

148; 170; 171; 173; 175; 176]. Страхованию вкладов посвящены работы 

[131; 138; 179]. 

Математические модели банков и банковской системы представлены 

также российскими работами [1; 4; 14; 45; 70; 102]. Полные динамические 

модели банковской фирмы, включающие рассмотрение политики, как в 

области активов, так и пассивов, даны в исследованиях [5; 70]. Особенно-

стью модели [70] является ее нацеленность на решение проблемы выжива-

ния банка в нестабильных условиях, показатель выживаемости конструи-

руется как линейная свертка показателей рентабельности и ликвидности. В 

работе [5] рассматривается принятие решений о формировании кредитного 

портфеля в условиях асимметричной информированности о рисках, а так-

же строится модель оценки вкладчиком рискованности банка. В [102] по-

строена непрерывная динамическая модель функционирования банка, ре-

шаемая методами оптимального управления, основное внимание 

сосредоточено на формирование политики размещения средств. В [45] ис-

следуется имитационная модель работы крупного сберегательного банка, 

построенная путем декомпозиции исходной задачи управления на ряд бло-

ков, решающих частные подзадачи. В работах [1; 14] банки рассматрива-

ются как элементы банковской системы в целом и моделируются в агреги-

рованном виде. В первой работе множество банков рассматривается как 

состоящее из двух типов, сберегательных и инвестиционных, во второй – 

из высокорискованных и низкорискованных. 

Особый интерес для темы настоящей работы представляют модели 

отношения вкладчиков, оценивающих банки. В [5] вкладчик руководству-

ется функцией полезности вида U(ER, σ) = ER – a σ 
2, где ER – математи-

ческое ожидание от результата вкладной операции, σ 
2 – его дисперсия, 
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a > 0 – степень уклонения от риска. Инвестор имеет возможность распре-

делить свой вклад между коммерческим банком с процентной ставкой r и 

вероятностью разорения q, и безрисковым вариантом с доходностью rf, его 

стратегией является величина α – доля вложения в рисковый актив. Веро-

ятность q оценивается индивидуальным инвестором в соответствии с тео-

рией опционных контрактов (по формуле Блэка-Шоулза), на основании 

только наблюдаемой деятельности банка, без привлечения экспертных и 

прогнозных оценок. В работе [45] строится функция доверия к банку, зави-

сящая от следующих параметров: чистая ценность капитала, стабильность 

доходов, качество информации о прибыли и активах, ликвидность как 

функция правительственных гарантий. В [68] рассматривается маркетин-

говый подход к оценке работы банка клиентом, как к линейной свертке на-

бора показателей набора предоставляемых услуг. Предметом исследования 

[1] является ситуация отрицательного отбора на рынке сбережений. 

Тема привлечения вкладов тесно связана с вопросами оценки банков-

ских рисков и ликвидности (надежности) банка. Широкий класс моделей 

финансовых рисков описан в [17], углубленное математическое рассмот-

рение изложено в [123], также этому вопросу посвящены [42; 101], отчасти 

– [77]. Методы оценки надежности банка в [48; 112, гл. 8]. 

Понятия морального риска и отрицательного отбора, находящиеся в 

центре внимания настоящего исследования, были введены в рамках теории 

контрактов, описывающей отношения экономических субъектов в услови-

ях асимметричной информированности. Основы этой теории были заложе-

ны в работах [128; 164; 154]. В обзоре [21] проведен анализ и сравнение 

результатов, полученных в рамках теории активных систем и теории кон-

трактов, который продолжен в [84; 85]. Модели морального риска и отри-

цательного отбора описаны в [158; 98; 126]. 

Обзор работ, посвященных моральному риску и отрицательному от-

бору в области привлечения вкладов и страхования, включен в статью 

[165]. Основа модели морального риска заложена в [160], где впервые по-
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казано, что страхование вкладов побуждает банки к завышенным рискам. 

Ряд недавних исследований морального риска в банковской сфере посвя-

щен следующим вопросам: [159] – исследование социальных последствий 

соревнования банков в условиях различных схем страхования; [152] – по-

казывает способ контроля над моральным риском посредством компенса-

ций в банковском управлении; [134] – способ уменьшения морального 

риска при помощи требований на используемый капитал; [150] – показы-

вает, что повышение прозрачности банковской системы может ухудшить 

проблему морального риска; [166] – уменьшение морального риска путем 

диверсификации банковского заемного портфеля по времени; [144] – обзор 

литературы по проблеме. 

Работы, посвященные отрицательному отбору банковских вкладов: 

[133] – показано, что справедливых цен в условиях отрицательного отбора 

невозможно достичь путем комбинаций справедливых цен (price-equity 

combination); [143] – доказано, что можно достичь справедливых цен, хотя 

и не оптимальных, в условиях отрицательного отбора; [163] – достижи-

мость справедливых цен на страхование вкладов при отрицательном отбо-

ре, при условии, что регулятор (страховщик) может разделить банковские 

риски на рыночную и индивидуальную компоненты и выполнить после-

дующую коррекцию цены в зависимости от состояния рынка; [165] – ме-

ханизм достижения справедливых цен с использованием стандартной тео-

рии страхования. 

Модели страхования рассматриваются в работе [23]. Особенностью 

страхования депозитов, в отличие от обычного страхования, является то, 

что здесь участвуют не два, а три лица: банк, вкладчик и страховщик, каж-

дый со своим уровнем информированности. Основы теории страхования в 

условиях асимметричной информированности заложены в [169]. Развитие 

этой теории дано в работах: [177] – исследование случая монополии; [136] 

– уточнение основных понятий теории; [135; 139] – исследование много-

периодных контрактов. 
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1.3. Содержательная постановка задачи управления привлечением 

вкладов 

Рассмотрим модель активной системы (АС) привлечения вкладов в 

банковские сбережения. Опишем параметры модели в соответствии с [89]. 

Состав АС. Участниками АС являются m коммерческих банков (обо-

значенные на рис. 2 как КБ i), n вкладчиков (В j) и центр (Ц), осуществ-

ляющий страхование вкладов. Последний участник не обязателен, модель 

будет исследоваться для условий отсутствия и наличия центра. 

Структура АС задана на рис. 2. Действиями банков являются значе-

ния ставки привлечения (депозитной ставки) ηi и ставки размещения ξi. По 

ставке размещения однозначно определяется значение Pi – вероятность ус-

пешной работы банка (того, что он не разорится). При рассмотрении моде-

ли в целях упрощения анализа, как правило, будет рассматриваться случай, 

когда значения ставок ηi и ξi будут однозначно связаны между собой. 

Действием вкладчика является выбор единственного банка ij, в кото-

ром он размещает свои сбережения величиной xj. Предполагается возмож-

Рис. 2. Информационная структура механизма 

привлечения вкладов 

КБ 1 КБ i КБ m 

ηi, Pi 

В 1  В n В j 

ηi 

Оценка P%j 

Ц Рынок ка-
питала 

Si Pi = P(ξi) 

θj 

kcmp i 

P%iц 

СБ 

η0, P0≈1 

η0, P0 
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ность выбора ij = 0, то есть безрискового вложения с процентной ставкой 

η0 и полным отсутствием риска (P0 ≈ 1). На рис. 2 эта возможность обозна-

чена как СБ (сберегательный банк). 

Действием центра является выбор управлений kcmp i и θj. Величина 

kcmp i – тариф отчислений банков в страховой фонд, страховой суммой яв-

ляется величина Xi, сумма вкладов привлеченных банком i. Значение θj – 

доля страховой выплаты вкладчику j в случае разорения банка, в который 

вложены его сбережения, от суммы вклада xj. Оба управляющих действия 

центра являются функциями от других параметров системы. Обычно, в 

существующих системах страхования, страховой тариф зависит от риско-

ванности банка kcmp i = kcmp(Pi), а доля страховой выплаты – от величины 

вклада θj = θ (xj). Но поиск управлений будет вестись и для случаев их за-

висимости и от других параметров. 

Между участниками АС заданы следующие связи. Вкладчик вносит 

свои сбережения xj в выбранный им банк ij, и получает по итогам этой опе-

рации от банка сумму xj (1+ηij
) с вероятностью Pij

, либо от центра θj xj с ве-

роятностью (1 – Pij
). Для случая отсутствия центра параметры θj и kcmp i 

считаются равными нулю. 

Банк собирает вклады Xi = ∑
=iij

j

j

x
:

, и перечисляет центру страховой 

взнос kcmp i Xi. Результат его деятельности:  

Ki + (ξi – ηi) Xi (1 – kрез–kcmp i) – ηi Xi (kрез+ kcmp i),  

с вероятностью Pi, 0 с вероятностью (1 – Pij
). Здесь Ki – величина соб-

ственного капитала, kрез – коэффициент обязательных отчислений в ре-

зервный фонд. 

Центр собирает с банков информацию об их рискованности Si = S(Pi), 

по ней формирует свою оценку рискованности банка P%iц , и в соответствии 

с последней определяет величину страхового тарифа kcmp i. Центр собирает 

с банков страховые взносы, и по итогам моделируемой игры уплачивает 
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вкладчикам разорившихся банков страховые выплаты. Его результатом яв-

ляется сумма некоторой полезности от общего количества вкладов, при-

влеченных в коммерческие банки, ∑
=

m

i

iXv
1

)(  и доходов (а может быть и 

убытков) от страховых операций (разность между суммарными страховы-

ми взносами и страховыми выплатами). 

Порядок функционирования. 

1. Центр определяет и сообщает другим участникам свою стратегию 

kcmp(·) и θ (·). 

2. Вкладчики определяют субъективно оптимальное для себя значе-

ние ставки η%*j. 

3. Банки узнают (посредством маркетинговых исследований) пред-

почтения вкладчиков η %*j и определяют свои предложения с характеристи-

ками ηi, Pi, сообщают вкладчикам значение ставки ηi, центру – информа-

цию о своей рискованности Si. 

4. Вкладчики формируют свои оценки рискованности банков P%ij и по 

параметрам ηi, P%ij осуществляют выбор банка ij, определяются значения 

собранных банками объемов вкладов Xi. 

5. Центр по информации Si, Xi определяет величину страховых взно-

сов kcmp i Xi, банки перечисляют страховые взносы центру. 

6. В соответствии со значениями Pi определяется множество разо-

рившихся банков. 

7. Центр уплачивает вкладчикам разорившихся банков страховые вы-

платы θj xj. 

8. Определяются значения целевых функций всех участников. 

Предпочтения участников задаются целевыми функциями вкладчи-

ков, банков и центра: 

(1) CBj(ij) = (1 – P%ij) uBj(θj xj) + P%ij uBj((1+ηij
) xj), 

(2) CКБi(ξi, ηi) = Pi uКБi(Ki + (ξi – ηi) Xi (1 – kрез – kcmp i) – ηi Xi (kрез+kcmp i)), 
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(3) Cц(kстр(·), θ (·)) = ∑ ∑ ∑∑ 









−+

= == i

j

I

m

l

n

j

jjilcmplцm

m

i

i xIkXuIIPXv
1 1

1

1

),...,()( θ . 

Индикатор Ii равен 1, если i-й банк разорился, 0 – в противном случае, 

P(I1,...,Im) – вероятностное распределение всевозможных реализаций этих 

индикаторов. 

Допустимые множества. Предполагается, что вероятность успешной 

работы банка однозначно зависит от ставки размещения, Pi = P(ξi), эта 

функция является характеристикой рынка капитала. В большинстве случа-

ев (кроме тех, где это будет указываться) полагается, что ставки ηi и ξi од-

нозначно связаны между собой. Таким образом, существует однозначная 

связь между параметрами ηi и Pi. 

Информированность участников. Параметром, относительно которо-

го имеется неполная информированность участников, является вероят-

ность Pi. Полностью информированными участниками являются только 

банки. 

Вкладчики не имеют информации о параметре Pi, им при принятии 

решения известны только ηi и θj. Поэтому они формируют оценку P%i исхо-

дя из известных им параметров. В случаях, когда значения θj и Pi не связа-

ны, оценка вкладчика P%i определяется по ηi. Эта оценка имеет сложную 

структуру и является функцией от четырех компонентов: Pср, ∆
(1), ∆(2), ∆(3). 

Поправка ∆(1) отражает оценку вкладчиком среднего значения вероятности 

Pi по всему множеству банков, ∆
(2) – оценку вкладчиком зависимости веро-

ятности Pi от процентной ставки ηi, эта зависимость может недооценивать-

ся или наоборот переоцениваться, ∆(3) – индивидуальные отклонения в 

оценках вкладчиков. Исследование сосредоточено на анализе величины 

∆(2), а первая и третья поправки полагаются при рассмотрении нулевыми. 

Конкретный вид построения оценки вкладчика будет описан ниже. Пред-

лагаемый в заключительной части работы механизм основан на установле-

нии связи между управлением центра θj и вероятностью Pi. При этом центр 
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получает возможность влиять на оценки вкладчика и осуществлять ин-

формационное управление активной системой.  

Существенным моментом модели является то, что целевая функция 

вкладчика зависит от неизвестного ему параметра, который оценивается с 

некоторой ошибкой. Поэтому значения целевой функции, которыми руко-

водствуется вкладчик при выборе своей стратегии, также восстанавлива-

ются им с систематической погрешностью. Вид этой систематической 

ошибки определяется эффектом отрицательного отбора, который и являет-

ся центральным объектом исследования. 

Информированность центра P%iц считается близкой к истинному значе-

нию Pi, сравнительно с оценками вкладчиков. Эта оценка формируется по 

информации о деятельности банка Si, на которую сам банк активно влиять 

не в состоянии. Таким образом, оценка центра однозначно определяется 

истинным значением: P%iц = P%ц(S(Pi)). 

В качестве предварительного плана работы предполагалось исследо-

вать методами теории игр и теории активных систем поведение системы, 

состоящей из трех типов участников – банков, вкладчиков и центра (стра-

ховщика) – в условиях различных систем страхования. В строившейся мо-

дели особое внимание обращалось на необходимость учета двух эффектов: 

морального риска и негативного отбора, выяснения вопроса, как они рабо-

тают по отдельности, и как взаимодействуют между собой. Ставилась цель 

– определить долю каждого эффекта в суммарном повышении риска. Ста-

вились вопросы о том, какова рискованность банковской системы в усло-

виях работы различных страховых моделей и насколько она превышает 

оптимальный (для банков, вкладчиков) уровень, кто платит за потери, свя-

занные с повышенными рисками (вкладчики, банки, страховщик). Нако-

нец, предполагалось конструирование такой модели страхования, которая 

нейтрализовала бы оба эффекта. 

Проведенное исследование было направлено на оба вышеуказанных 

эффекта, причем основное внимание было уделено более сложной и менее 
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исследованной (для моделей сберегательного рынка) ситуации негативно-

го отбора. Обе проблемы рассматривались по отдельности, а взаимодейст-

вие двух эффектов представлено в форме обсуждения на качественном 

уровне. Моделировалось три ситуации: отсутствие страхования, система 

страхования вкладов, отражающая наработанные к настоящему моменту в 

мировой практике механизмы, и предлагаемая автором [53], а так же в но-

вейших зарубежных исследованиях [165] система сообщения вкладчику 

информации о риске через параметры страховых контрактов. 

 

1.4. Постановка задачи для случая без страхования 

Рассматривается взаимодействие коммерческих банков и вкладчиков. 

Имеются множества банков M = {1, ..., m} и вкладчиков N = {1, ..., n}. Ка-

ждый вкладчик делает выбор, в какой из банков вложить свои средства 

(случай нескольких вкладов в разных банках не рассматривается). Банк с 

номером i характеризуется двумя величинами: ηi – процентной ставкой, Pi 

– вероятностью успеха операции по вложению средств, то есть того, что 

банк не лопнет и вклад будет возвращен. Из этих величин вкладчику дос-

товерно известна только процентная ставка, надежность же банка он мо-

жет оценивать с некоторой долей неопределенности: P%ij – оценка надежно-

сти i-го банка j-м вкладчиком. (Обозначение « % » в этой модели отмечает 

субъективно оцениваемый параметр, «*» – оптимальное значение парамет-

СБ/$ КБ 1 КБ i КБ m 

η0, P0≈1 ηi, Pi 

В 1  В n В j 

η0, P0 
ηi 

Оценка P%ij,θ %ij 

Рис. 3. Информационная структура привлечения вкладов без страхования 
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ра.) Предполагается возможность безрискового вложения с параметрами 

η0, P0≈1, которая может интерпретироваться как вклад в Сбербанк или в 

наличную валюту.  

Целевая функция вкладчика: 

(4) CBj(ij) = (1 – P%ij j) uBj(θ %%ij j xj) + P%%ij j uBj((1+η%ij) xj). 

Здесь: ij – номер банка выбранного j-м вкладчиком, параметр, опреде-

ляемый вкладчиком; uBj – функция полезности денег для вкладчика; xj – 

вкладываемая денежная сумма; θ%ij j – оценка доли вложенной суммы, кото-

рую удастся спасти при неудачном исходе. 

В данной целевой функции два параметра – Pij j
, θij j

 – неизвестны 

вкладчику или известны приблизительно с большой степенью неопреде-

ленности, поэтому вместо этих параметров поставлены их оценки P%ij j и θ%ij j. 

Оценка θ %ij j для случая без страхования полагается равной нулю и, так как 

предполагается, что u(0) = 0, нулевым становится и первое слагаемое целе-

вой функции вкладчика. Оценка надежности банка P%ij j может определяться 

с разными видами неопределенности, например как интервал [P%min, P%max]ij j
, 

или с неопределенностью другого вида. В данной модели структура этой 

оценки имеет достаточно сложный характер, и будет введена ниже. 

Целевая функция банка: 

(5) CКБi(ξi, ηi) = P(ξi) uКБi(Ki + (ξi – ηi) Xi (1 – kрез) – ηi Xi kрез). 

Здесь: ξi – ставка размещения, ηi – ставка привлечения, определяемые 

банком; P(ξi) – надежность, вероятность успеха размещения, зависящая от 

его доходности, убывающая функция; Ki – собственный капитал банка; Xi – 

общая сумма вкладов, которые ему удастся привлечь; для привлечения 

средств необходимо создать резервный фонд равный kрез Xi, kрез – коэффи-

циент отчислений в резервный фонд для поддержания ликвидности. 

Будем предполагать дальше для всех участников, что функции полез-

ности имеют вид u(x) = x
α. 
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Введем показатель рискованности (в дальнейшем называемый просто 

«риск»): 

(6) R = (1 – P) / P. 

Такой именно показатель удобен тем, что для безразличного к риску 

субъекта процентная ставка ξ = R будет компенсировать риск: 

(1 + R) P x = x. Таким образом, введенный показатель эквивалентен коэф-

фициентам дисконтирования для рискованного проекта [42, с.97-99], и по-

казывает связь этих коэффициентов с вероятностью успешного завершения 

проекта. Будем считать, что вкладчик оценивает надежность банка не как 

вероятность, а сразу в форме компенсирующей риск ставки R. 

При построении модели неопределенности в оценках вкладчика будем 

опираться на подход, примененный в модели отрицательного отбора в ус-

ловиях асимметрии информированности в [1, с.32-33, 38-42]. В этой моде-

ли вкладчик адекватно оценивает среднюю надежность банков по всему 

рынку, но не может отличить высокорискованные банки от низкориско-

ванных. Таким образом, любой выбор вкладчика, ориентирующегося толь-

ко на среднее значение, является «выбором наугад». Рассмотрим более 

сложный случай: пусть вкладчик может различать банки с высоким и низ-

ким риском, но степень важности фактора рискованности, сравнительно с 

уровнем ставки, он недооценивает. 

Введем оценку вкладчиком банковских рисков как сумму четырех ве-

личин: Rср – истинная средняя по рынку рискованность банков, ∆(1) – от-

клонение субъективной оценки рискованности рынка от объективной 

средней рискованности, ∆(2) – отражает оценку вкладчиком зависимости 

риска от ставки, ∆(3) – прочие индивидуальные (по банкам и вкладчикам) 

отклонения в оценке рисков. Строго говоря, корректным было бы рассмат-

ривать произведение соответствующих поправок, так как параметр риска 

эквивалентен компенсирующей риск ставке, дисконтирующему множите-

лю, то есть является величиной мультипликативной, а не аддитивной. Но 
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при малых значениях ставки и при небольшом количестве периодов 

(дальше будет рассматриваться статический случай, один период) допус-

тимо рассматривать их как суммы. 

Оценка ∆(1) важна при рассмотрении динамического случая, связи 

действительной и ожидаемой рискованности рынка вкладов. Оценка ∆(2) 

исследуется при моделировании эффектов отрицательного отбора и асим-

метрии информированности. Оценка ∆(3) дает возможность изучать степень 

неопределенности и разброса в оценках всей совокупности вкладчиков, а 

также различных эффектов, влияющих на их оценки (например, влияние 

рекламы, создания положительного образа того или иного банка). Если мы, 

кроме отклонения субъективных оценок рисков, введем еще, как ∆(0), ин-

дивидуальные отклонения в объективной рискованности банков, то при 

помощи ∆(0), ∆(3) можно моделировать дополнительный ряд эффектов. Ин-

тересны такие вопросы, как, например, насколько способны собирать 

вклады объективно более слабые и более сильные банки в условиях неоп-

ределенности в информированности населения, то есть влияние прозрач-

ности банковской системы на конкуренцию между банками. 

В данной работе будет моделироваться только параметр ∆(2), который 

связан с нашей целью, с исследованием негативного отбора, а величины 

∆(0), ∆(1) и ∆(3) будут полагаться равными нулю. 

Следует отметить, что процесс оценивания рыночных предложений 

вкладчиками совершенно не касается безрисковой ставки η0. Для нее все 

вкладчики полагают P0 = 1, независимо от всех остальных своих оценок. 

Сформулировав игру для общего случая, перечислим те упрощения и 

допущения, которые сводят ее к модели, исследуемой в дальнейшем. 

Рассматривается множество игроков КБ1, ..., КБm, В1, ..., Вn. Действия-

ми игроков КБi являются величины ξi, ηi (ставки размещения и привлече-

ния вкладов), действиями Вi – выбор банка ij ∈ {0, 1, ..., m}, причем можно 

выбирать только один банк из m, либо безрисковое вложение 0. 
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Целевыми функциями игроков являются: 

 CBj(ij) = (1 – Pij j
) uBj(θ %ij j xj) + Pij j 

uBj((1+ηij j
) xj), 

 CКБi(ξi, ηi) = P(ξi) uКБi(Ki + (ξi – ηi) Xi (1 – kрез) – ηi Xi kрез). 

В этих формулах: 

• uBj(x) = x
αВj, uКБi(x) = x

αКБi, 0 < αBj, αКБi ≤ 1 – функции полезности 

вкладчика и коммерческого банка; 

• ij – выбор i-го вкладчика, который может выбрать только один 

единственный банк; 

• θ %ij – доля, которую рассчитывает получить вкладчик j в банке i в 

случае его банкротства, далее полагается, что θ%ij = 0 

• P%ij = 1 / (1 + R%ij) – вкладчик оценивает вероятность разорения 

банка в виде параметра R%ij, эквивалентного компенсирующей 

этот риск дисконтирующей ставке; 

• R%ij = Rср + ∆(1)
j + ∆(2)(cj, ηi) + ∆(3)

ij – величина оцениваемого риска 

складывается из четырех составляющих (при значениях риско-

вых дисконтирующих коэффициентов близких к единице, до-

пустимо заменить умножение на сложение); 

• Rср – действительный средний по рынку уровень рискованности 

банков; 

• ∆(1)
j – разница между действительным и оцениваемым вкладчи-

ком j средним уровнем рискованности банков; 

• ∆(2)(cj, ηi) – та часть оценки рискованности банка i вкладчиком j, 

которая отражает оценку зависимости рискованности конкрет-

ного банка от предлагаемой им процентной ставки ηi, субъек-

тивность вкладчика определяется параметром cj; 

• ∆(3)
ij – прочие, индивидуальные отклонения в оценке банка i 

вкладчиком j; 

• Pi(ξj) = 1 / (1 + Ri(ξj)) – объективная вероятность разорения бан-

ка рассматривается также в терминах риска; 
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• Ri(ξj) = R(ξj) + ∆(0)
i – рискованность банка складывается из части, 

зависящей от доходности его размещения, и индивидуального 

отклонения; при исследовании величины ∆(1)
j, ∆(3)

ij, ∆(0)
i будут 

считаться нулевыми, исследуется только параметр ∆(2)(cj, ηi); 

• Xi = ∑
=iij

j

j

x
:

 – сумма вкладов, собранных банком i. 

 

1.5. Проблема завышения рискованности банками при асимметричной 

информированности 

Эффект морального риска в банковской области проявляется через за-

вышение склонности к риску у банка привлекающего средства сравни-

тельно с индивидуальным инвестором. 

Пусть задана целевая функция субъекта CВ(ξ, P) = P ((1+ξ)x)α = 

= ((1+ξ)x)α / (1+R). Построим на плоскости (ξ, R) кривые равной полезно-

сти (КРП) субъекта, на каждой из которых значение его целевой функции 

сохранялось бы неизменным. За эталонную точку примем точку (ξ1, 0) и 

построим КРП, все точки которой были бы для субъекта одинаково при-

влекательны, сравнительно с безрисковым вложением со ставкой ξ1: 

 ((1 + ξ) x)α 
/ (1 + R) = ((1 + ξ1) x)α, 

(7) R = 1
1

1

1

−








+

+
α

ξ

ξ
. 

Теперь рассмотрим банк, который не вкладывает свои собственные 

средства в рискованное вложение, а размещает с риском привлеченные 

чужие средства. Построим для него КРП. Целевая функция банка из (5): 

 CКБ(ξ, η) = P (K + (ξ – η) X (1 – kрез) – η X kрез)
α
. 

Здесь K – величина собственных средств, X – величина привлеченных 

средств, η – ставка привлечения, ξ – ставка размещения. 

Сделаем два предположения. Пусть отношение между собственным 

капиталом и привлеченным постоянно: 
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(8) X = S K. 

Константу S можно интерпретировать как коэффициент достаточно-

сти банковского капитала, норматив, определяющий максимальное допус-

тимое отношение собственного капитала к размеру привлеченных средств 

[11, с.133; 10, с.161; 97, с.86, 514], если предполагать, что банк собирает 

максимально возможное количество вкладов. Или можно предположить, 

что S задается постоянным объемом рынка вкладов и долей этого рынка, 

приходящейся на рассматриваемый банк. 

Допустим, что соотношение между ставками привлечения и размеще-

ния также постоянно: 

(9) η = k ξ, k<1. 

Методы ценообразования в банковской сфере рассматриваются в [97, 

с.115-118, 430-473]. В соответствии с ними банк имеет в своем распоряже-

нии большое количество инструментов, как привлечения, так и размеще-

ния средств, на финансовых рынках. При этом ставки по этим операциям 

определяются конъюнктурой на этих рынках, а не самим банком. Риско-

ванность размещения средств учитывается посредством введения шкалы 

категорий риска, по которым распределяются все выдаваемые кредиты, и 

начислением в качестве премии за риск, сверх обычного, дополнительного 

процента, уровень которого соответствует данной категории [97, с.439; 42, 

с.97-99]. При определении цен на привлечение средств используется метод 

предельных издержек [97, с.116-117]. В соответствии с ним оценивается 

возможное увеличение объема привлеченных средств вследствие повыше-

ния депозитной ставки, вычисляется норма предельных издержек, как уве-

личение затрат по привлечению к оцененному объему, и выбирается мак-

симальный уровень ставки, при котором норма предельных издержек не 

превышает ставку планирующегося размещения этих средств. При этом 

достигается максимизация прибыли банка в зависимости от ставки при-

влечения при фиксированной ставке размещения. При более простых ме-

тодах ценообразования (метод общего баланса средств [там же]) просто 
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предполагается превышение усредненной ставки размещения над усред-

ненной ставкой привлечения. Наше предположение (9) дает наиболее 

удобные для содержательного анализа ситуации морального риска форму-

лы, а возможные отклонения от этого предположения будут обсуждены 

ниже. 

При сделанных предположениях(8) и (9) целевая функция банка будет 

иметь вид: 

(10) CКБ(ξ, P) = P (K + ξ (1 – k) S K (1 – kрез) – k ξ S K kрез)
α
 = 

 = ((1 + C ξ) K)α / (1 + R), где C = S (1 – k – kрез). 

Сумма коэффициентов k + kрез < 1, если это не так, то деятельность 

банка будет убыточной. Необходимо также выполнение условия C > 1, 

чтобы банку было выгодно привлекать средства, так как в противном слу-

чае ему будет выгоднее вкладывать свои собственные средства, как про-

стому инвестору. При нормальных экономических условиях функциониро-

вания банковской системы параметры S, k и kрез таковы, что C >> 1, и 

банковская деятельность прибыльна (значения соответствующих парамет-

ров можно найти в [10; 41; 97; 103; 116]). 

Теперь построим кривую равной полезности для банка: 

 ((1 + C ξ) K)α / (1 + R)  = ((1 + C ξ1) K)α, 

(11) R = 1
1

1

1

−








+

+
α

ξ

ξ

С

С
. 

На рисунке 4 показаны кривые 

равной полезности, эквивалентные 

одной и той же безрисковой ставке, 

для вкладчика (В) и коммерческого 

банка (КБ). 

При C > 1 и одинаковых ξ1, КРП 

банка, для значений ξ > ξ1, лежит 

выше КРП самостоятельного инве-

В 

КБ 

ξ 

R 

 ξ1  – безрисковая ставка 

Рис. 4. Вид кривых равной полезности 

вкладчика и банка.  
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стора. Рассмотрим C с точки зрения поставленных ограничений (8), (9). 

Допустим, что они не выполняются: X = s(ξ) K и η = k(ξ) ξ . При этом 

функция s(ξ) должна быть возрастающей, так как при увеличении депозит-

ной ставки количество привлеченных вкладов также должно увеличиться. 

Функция k(ξ) должна быть убывающей, так как банк, изыскав возможности 

для более выгодного размещения средств, вряд ли будет при этом увели-

чивать процент вкладчикам, вероятнее всего оставит его на прежнем уров-

не. То есть сделанные нами предположения, сравнительно с реальностью, 

являются более благоприятными для вкладчика, чем это есть на самом де-

ле. При отказе от них константа C превращается в возрастающую функцию 

C(ξ), и КРП банка при этом будет расположена еще выше, чем при нашем 

предположении. 

Введем линию рискованности вложений, описывающую множество 

возможных вложений на рынке на плоскости (ξ, R) (см. рисунок 5): 

(12) R(ξ) = h (ξ – ξ0). 

Для того, чтобы рискованные вложения, описываемые этой линией, 

были предпочтительны для осторожных и безразличных к риску субъек-

тов, необходимо выполнение ограничения h < 1/(1+ξ0). В общем случае 

кривая рискованности вложений 

должна описываться возрастающей 

функцией (дальше везде предпола-

гается, что она линейна). Следует 

отметить отличие введенной кри-

вой рискованности вложений от 

кривой рынка капитала, под кото-

рой подразумевают [77, гл.16; 100, 

с.118] линию на плоскости (d, m) 

(или на (β, α)), где d – дисперсия 

ожидаемого дохода, а m – его ма-

В 

В 

КБ 

КБ 

ξ 

R 

ξ0       ξ1 ξ2        ξi – безрисковые ставки 

R(ξ) 

Рис. 5. Оптимальные точки на линии 

рискованности вложений для 

вкладчиков и банков  
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тематическое ожидание. При этом рассматривается только та часть риска, 

которая является общей для всего рынка и отражает его состояние в целом, 

и исключается независимая от общей часть рисков, свойственная отдель-

ным проектам. При моделировании страхования, во-первых, прежде всего 

представляет интерес именно индивидуальная составляющая рисков, во-

вторых, само состояние проекта описывается дискретной величиной – ус-

пех или неудача, и такие понятия как математическое ожидание и диспер-

сия менее содержательны. 

Линия рискованности вложений вводится как линейная функция 

(R = h (ξ–ξ0)), так как это простейшая зависимость рискованности вложе-

ния от ставки, предполагающая наличие безрисковой ставки ξ0. В других 

исследованиях систем страхования вкладов обычно вместо такой функции 

рассматриваются только два варианта возможных вложений – с низким 

уровнем риска и с высоким [1; 165]. 

Теперь найдем точку на линии рискованности вложений, оптималь-

ную для индивидуального инвестора, вкладывающего свои деньги, и для 

банка, размещающего привлеченные средства. В искомой точке оптималь-

ного выбора субъекта (ξ*, R*), его кривая равной полезности должна ка-

саться линии рискованности вложений. Для индивидуального инвестора 

это означает: 
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(13) 
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Оптимальная точка для банка будет лежать правее и выше (при C > 1), 

чем для инвестора, то есть банк более склонен к риску, чем вкладчик. Этот 

вывод независим от вида линии R(ξ), которая не обязательно должна быть 

прямой. Если учесть, что, во-первых, вкладчик получает не весь доход от 

вложения, а лишь часть его, и, во-вторых, при рассуждениях было сделано 

благоприятное для вкладчика предположение, что ставка привлечения 

пропорциональна ставке размещения (а не равна, например, константе), то 

полученный результат еще более усиливается. Причина данного явления 

та, что банк получает большую процентную ставку на собственный капи-

тал, чем простой инвестор, и, следовательно, в большей степени готов идти 

на риск ради этой ставки (при условии, что уровень осторожности α оди-

наков для обоих субъектов). 

Насколько банк может реализовать свое стремление к большему рис-

ку, зависит от степени неопределенности в информированности инвестора. 

Если мы допустим, что вкладчик абсолютно точно информирован о риске, 

мгновенно принимает и осуществляет решения (то есть банк не может сна-
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чала принять вклад, а потом увеличить свою рискованность, так как кли-

ент-инвестор сразу наказывает его оттоком вкладов), то очевидно, что ин-

вестор может обеспечить себе полезность, по крайней мере, не ниже при-

сутствующей на рынке безрисковой ставки. А если имеется 

альтернативный способ вложения, например, в случае конкуренции банков 

за вклады, то не ниже соответствующего ему уровня полезности. 

В противоположном случае полной неопределенности об уровне рис-

ка (вкладчик ориентируется исключительно на процентную ставку), и если 

нет ограничений на соотношение привлеченных и собственных средств, а 

количество этих средств на рынке неограниченно, то получается модель 

«финансовой пирамиды». Для привлечения все большего количества 

средств поднимаются ставки, возрастают риски, и стремлению всех трех 

параметров к бесконечности ничего не противостоит, кроме неизбежного в 

таком случае наступления краха. 

Анализ промежуточных вариантов между этими крайними случаями 

приводит к необходимости рассмотреть проблему негативного отбора. 

Кроме того, для полного исследования проблемы морального риска необ-

ходим учет трех вышеуказанных факторов неопределенности: 1) разницы 

между реальным средним уровнем риска и средним оцениваемым вклад-

чиком значением, 2) оценки значимости (недооценки) параметра риска 

сравнительно с процентной ставкой, 3) распределения случайных отклоне-

ний оценок по совокупности банков и вкладчиков. 

Итак, рассмотрение стремления банков к завышению риска (эффекта 

морального риска) приводит к вопросу о возможностях такого завышения. 

Ограничивает эти возможности информированность вкладчиков. Следова-

тельно, возникает необходимость рассмотреть повышение рисков, проис-

текающее только из неадекватной информированности вкладчиков (снача-

ла при предположении, что банки не стремятся к завышенным рискам, а 

предлагают клиентам в точности такие параметры вложений, на которые 

те рассчитывают). Требуется построить модель неадекватной информиро-



 

 40

ванности вкладчиков и следующего из нее поведения участников сберега-

тельного рынка (эффект отрицательного отбора), чему посвящена сле-

дующая глава.  

Кратко сформулируем результаты первой главы. В разделе 1.1 при-

водятся определения основных понятий банковского дела. В разделе 1.2 

приводится обзор литературы по теме, состоящий из двух частей: описа-

ния качественных подходов к решению проблем, возникающих в банков-

ской практике (раздел 1.2.1), и обзор математических моделей банковской 

системы (раздел 1.2.2). В разделе 1.3 дается содержательная постановка 

задачи управления рынком сбережений как активной системой (АС) и соз-

дания соответствующего механизма привлечения вкладов. Задаются со-

став, структура, порядок функционирования АС, предпочтения, допусти-

мые множества и информированность участников. В разделе 1.4 

постановка задачи конкретизируется для случая отсутствия страхования, 

особое внимание уделено построению оценок вкладчиков в условиях 

асимметричной информированности. В разделе 1.5 рассматривается про-

блема завышения рискованности банками при асимметричной информиро-

ванности. По целевым функциям участников строятся их кривые равной 

полезности, вводится кривая рынка капитала, задающая множество воз-

можных вложений и показывается, что оптимальные точки для банков на 

ней соответствуют более высоким значениям процентных ставок и рисков, 

сравнительно с оптимальными точками вкладчиков. 
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ГЛАВА II. МОДЕЛЬ ПОВЕДЕНИЯ УЧАСТНИКОВ 

СБЕРЕГАТЕЛЬНОГО РЫНКА В УСЛОВИЯХ НЕПОЛНОЙ 

ИНФОРМИРОВАННОСТИ 

 

2.1. Модель поведения вкладчиков – информационное равновесие 

2.1.1. Введение вспомогательных функций и моделирование 

оценки вкладчиком рыночных рисков 

Сначала сформулируем содержательно те ситуации и взаимоотноше-

ния между участниками игры, которые хотелось бы отразить в модели от-

рицательного отбора, с учетом результатов, полученных выше. Вкладчику 

предложен выбор между различными вариантами. Каждый из вариантов 

характеризуется известным параметром ηi и неизвестным Ri, который оце-

нивается с неопределенностью как R%i = Rср + ∆(1) + ∆(2)(ηi) + ∆(3). Также 

имеется вариант безрискового вложения (Сбербанк или наличная валюта, в 

зависимости от общего уровня доверия вкладчиков к тем или иным инсти-

тутам), параметры которого η0, P0 = 1 известны. Банки, привлекающие 

средства, заинтересованы в более высоком уровне риска, чем индивиду-

альные инвесторы, и могут реализовать это стремление в той степени, в 

которой существует неопределенность в оценках второго типа ∆(2)(ηi) (не-

дооценка инвесторами риска сравнительно с доходностью). Конкуренция 

между банками усиливает эту тенденцию к повышенному риску, вытесняя 

с рынка сбережений наиболее надежные банки. С течением времени про-

исходит выяснение для вкладчиков более высокого уровня риска, сравни-

тельно с оценками в момент вложения, но так как возможности проверки 

индивидуальным вкладчиком степени рискованности конкретного банка 

очень ограничены, то такой вкладчик имеет лишь оценку средней риско-

ванности банковской системы в целом. При значительном повышении об-
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щего уровня рисков инвесторы выбирают вариант безрискового вложения, 

что для всей банковской сферы означает массовый отток вкладов из нее. 

Для привлечения средств в банковскую сферу, особенно в коммерческие 

банки, необходимо построение механизма снижения неопределенности для 

вкладчика. Качественно представив себе то, что мы хотим промоделиро-

вать, приступим к конкретному построению модели. 

Сначала построим модель формирования предпочтений вкладчиков 

относительно субъективно оптимальной ставки вложения. Это формирова-

ние предпочтений эквивалентно второму шагу функционирования АС. На 

данном шаге происходит игра вкладчиков между собой, в ходе которой со-

гласуются их выборы по ставке и наблюдаемые ими средние по рынку зна-

чения рискованности. Будем считать, что каждый вкладчик имеет возмож-

ность вложить свои средства в соответствии со своим субъективно 

оптимальным выбором. При этом он не может непосредственно наблюдать 

значение своей целевой функции (с учетом риска), а может лишь вычис-

лить ее субъективную оценку по среднему значению риска по рынку в це-

лом и в качестве результата игры рассматривает эту оценку, которая в его 

представлениях замещает истинную целевую функцию. 

Имеющиеся возможности вложения средств вкладчиков описываются 

линией (в данном случае прямой) депозитных предложений банков (ДПБ): 

(15) R = W(η) = h (η – η0). 

Здесь η – предлагаемая банками ставка привлечения (ставка размеще-

ния ξ недоступна для вкладчиков), R – риск вложения, равный отношению 

вероятности неудачи операции к вероятности ее успеха, он же есть дис-

контный множитель, компенсирующий вероятность потери вклада для 

безразличного к риску вкладчика; η0 – ставка безрискового вложения; h – 

константа. Связь этой формулы с (12), в том числе и с используемой там 

константой h, а также связь между ставками привлечения η и размещения 
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ξ, будет рассмотрена в следующем разделе при моделировании поведения 

банков. 

Имеется множество вкладчиков j = 1, …, n, характеризующихся их 

целевыми функциями, и взаимно-однозначно определяющимися по ним 

кривыми равной полезности (КРП) – смотри (7) – задающими предпочте-

ния вкладчиков относительно ставки и риска (целевые функции здесь пока 

одинаковы для всех вкладчиков): 

(16) 1
1

1
),(

1

1 −

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
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==

α

η
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Здесь α – параметр осторожности вкладчиков, η1 – ставка безрисково-

го вложения, эквивалентного множеству вложений, описываемых КРП. 

Вкладчики различаются своими представлениями о параметрах депозитно-

го рынка, задающимися через субъективную линию депозитных предло-

жений банков с точки зрения вкладчика (СДПБ): 

(17) R%j = W%j(η) = c2j h (η – η0) + c1j . 

Параметр c2j, характеризующий степень недо-(пере-)оценки вкладчи-

ком зависимости рискованности вклада от ставки, для каждого j является 

постоянной величиной. 

Параметр c1j определяется самим вкладчиком следующим образом. 

Пусть у всех вкладчиков имеется предварительная информация о преды-

дущих состояниях рынка депозитных предложений банков, им известны 

предыдущие распределения выборов вкладчиков по ставкам η-
j, j = 1, …, n, 

и среднюю рискованность вложений R-
ср = (1/n) ∑

=

n

j 1

 R-
j. Данное предполо-

жение выводит рассмотрение задачи в область динамических игр, но мы 

будем решать статическую задачу, вводя эти динамические допущения об 

информированности участников игры как начальное условие и отыскивая 

устойчивые состояния. Величина c1j определяется из информации: 

(18) R-
ср = (1/n)∑

=

n

k 1

W%j(η
-
k) = c2j h (η-

ср – η0)+c1j = c2j h ((1/n)∑
=

n

k 1

η-
k – η0)+c1j . 
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В терминах, в которых ставилась задача в разделе 1.4, формула (17) 

задает процесс определения вкладчиком оценки риска: 

 R%ij = Rср + ∆(2)(cj, ηi) = c2j h (η – η0) + c1j . 

Изменения в оценках вкладчиков R%ij не касаются безрискового вложе-

ния с условиями η0, R0 = 0, так как его параметры считаются всем извест-

ными и не подлежащими сомнению. Поэтому безрисковая ставка является 

постоянным альтернативным предложением, с которым конкурируют 

предложения коммерческих банков, с оцениваемым параметром риска. 

2.1.2. Введение кривой субъективного выбора вкладчика 

Сначала найдем множество субъективных выборов вкладчика (η*, R*) 

с заданным параметром c2, для всех возможных значений c1 (далее индекс j 

будем опускать там, где не имеем дело с многими различными вкладчика-

ми), где η* – выбор вкладчика, а R* – субъективно предполагаемый им 

риск вложения. 

Каждому субъективному выбору вкладчика соответствует точка, в ко-

торой КРП (из семейства кривых Q, зависящих от параметра η1) касается 

СДПБ (из семейства линий W, зависящих от параметра c1): 

(19) Q′η* (η*, η1) = W%′ (η*); 

 (α (1 + η*)α – 1 / (1 + η1)
α) = c2 h; 

 (c2 h / α) (1 + η*) = ((1 + η*) / (1 + η1))
α. 

При этом субъективный риск равен значению КРП в точках пересече-

ния (см. рис. 6): 

 R%* = ((1 + η*) / (1 + η1))
α
 – 1; 

(20) R%* = (c2 h / α) (1 + η*) – 1. 

Обозначим последнюю линию как R* = S(η*) – кривая субъективного 

выбора вкладчика (СуВ) (здесь кривая S(η*) является прямой, но для более 

сложного случая страхования в ней появляется нелинейность). 
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Значения S(η*) ограничены снизу нулем (в этих случаях вкладчик вы-

бирает η* из условия W(η*) = 0, R* = 0, то есть максимальную субъектив-

но безрисковую ставку), сверху – ее пересечением с функцией Q(η, η0) (в 

этих случаях вкладчик считает риск слишком высоким для любых вложе-

ний, кроме того, которое считается заведомо безрисковым: η* = η0 , 

R* = 0). 

Следует отметить, что при 

c2 ≤ α СуВ не пересекает ДПБ в 

области η > η0, так как 

S ′(η) ≥ W ′(η) и S(η0) < 0 = W(η0). 

Поэтому ограничение c2 > α яв-

ляются необходимым условием 

существования конечного равно-

весия при выборе вкладчиком 

стратегии на рынке, что будет по-

казано ниже. 

Кроме того, для вкладчиков с различающимися значениями парамет-

ров c2 и α, но связанными отношением c2/α = const функции субъективного 

выбора совпадают. Это значит, что высокая естественная осторожность α 

может компенсироваться большой недооценкой зависимости риска от 

ставки c2, и итоговое поведение такого субъекта на рынке, определяемое 

отношением c2/α, может оказаться очень рискованным. 

2.1.3. Выбор вкладчика при заданной оценке рыночных рисков 

Теперь найдем точку субъективного выбора вкладчика соответст-

вующую конкретному фиксированному значению параметров c2, c1. Для 

этого нам надо найти точку, в которой касаются функция Q(η, η1) из се-

мейства КРП и конкретная линия СДПБ W(η) с заданным c1, определив 

при этом значение параметра η1. Решаем систему уравнений: 

Рис. 6. Построение кривой 

субъективного выбора 

ξ 

R 

  ξ0       ξ1  

W(ξ)  
S(ξ)  

W,(ξ)  

Q(ξ1, ξ) 
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 (c2 h / α) (1 + η*) = c2 h (η* – η0) + c1 + 1; 

(21) 
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При этом субъективный риск вкладчика будет равен: 
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Эквивалентная для вкладчика ставка безрискового вложения: 
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Положив c1=0, c2=1 получаем объективный оптимальный выбор 

вкладчика: 

(23) 










−

+−
=

−

+
−

−
=

.
1

)1(
*

;
1

1

)1(
*

0

0

α

ηα
α

αη

α

α
η

h
R

h  

2.1.4. Выбор вкладчика при экстремальных значениях оценок 

Теперь выпишем ограничения на c2, c1, при которых данное решение 

имеет место, и найдем выбор вкладчика, если они не выполняются. Рас-

сматриваем несколько случаев. 

А) При c2 ≥ α / (h (1 + η0)) будет выполняться неравенство 

W(η*) ≥ Q(η, η1) для всех η ≥ η0, то есть субъективный риск растет так бы-
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стро, что рост ставки η не может его компенсировать. При этом выбором 

вкладчика будет: 
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 R%* = 0. 

То есть выбирается максимальная субъективно безрисковая ставка. 

Б) При c2 = 0, то есть полном игнорировании вкладчиком зависимости 

риска от ставки, он будет стремиться к максимизации ставки: 

 η* = ∞, 

 R%* = c1. 

В) Пусть при 0 < c2 < α / (h (1 + η0)), значение c1 велико настолько, что 

СДПБ W(η) лежит выше КРП Q(η, η0), выходящей из точки η1 = η0. Нахо-

дим c1 из условия: 
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Из второго уравнения: 

 c1 > c2 h (η0 – η) + ((1 + η) / (1 + η0))
α
 – 1 = 
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В этом случае вкладчик выбирает безрисковую ставку η0. Итак: 
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Субъективным выбором будет: 
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 η* = η0; R%* = R* = 0. 

Г) Пусть при 0 < c2 < α / (h (1 + η0)) значение c1 мало настолько (в 

данном случае c1 < 0), что максимальная субъективно безрисковая ставка 

достаточно велика, так что ее дальнейшее увеличение, сопряженное с не-

нулевым субъективным риском, не компенсирует вкладчику этого риска: 
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В данном случае выбирается максимальная субъективно безрисковая 

ставка. Итак: 
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Субъективно оптимальным выбором будет: 
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Д) Наконец, в основном случае, при выполнении всех ограничений: 
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Субъективно оптимальный выбор описывается формулами (21), (22): 

(24) 










−

+−+
=

−

+
−

−

+
=

.
1

)1(
*

~

;
1

1

)1(

)1(
*

021

0

2

1

α

ηα
α

αη

α

α
η

hcc
R

hс

с

 



 

 49

2.1.5. Постановка задачи поиска информационного равновесия 

Мы описали субъективно оптимальный выбор вкладчика при задан-

ных параметрах c2, c1. При этом указанные ограничения на c1 эквивалент-

ны ограничениям, наложенным ранее на функцию S(η). Теперь вспомним, 

что c1 не фиксировано, а определяется из R
-
ср, η

-
k по формуле (18): 

 .,)
1

( 10

1

2 jc
n

hcR j

n

k

kjср ∀+−= ∑
=

−− ηη  

Затем происходит игра, в ходе которой по (24) определяются η*, R*. 

Дальше требуется найти равновесное состояние информированности 

и предположений вкладчиков, то есть такое, при котором наблюдаемая в 

предстоящей игре вкладчиками информация ηj, Rср не противоречила бы 

(была согласована) их предположениям c1j. Введем определение. 

Определение 1. Пусть задана игра Γ = {N, {Xi}i∈N, {fi(·)}i∈N}, где N – 

множество игроков, Xi – множества их действий, fi(x1, ..., xn, c) – их целевые 

функции, c – параметр внешней среды, ci – оценка параметра c игроком i. 

Информационным равновесием называется набор стратегий игроков x*i 

такой, что: 

(25) ),*,...,*,,*,...,*(max* 111 iniii
Xx

i cxxxxxfx
ii

+−
∈

∈Arg . 

Понятие информационного равновесия рассматривается в [93; 94; 

121]. В этих работах основное внимание уделяется анализу рефлексивных 

отношений, структурам информированности игроков об информированно-

сти друг друга. В определении информационного равновесия [94, с.72] два 

из трех условий касаются рефлексии. В рассматриваемой сейчас модели 

вкладчика рефлексии нет, просто вводится процесс построения им оценки 

внешней среды по имеющейся информации. Формально, исследуемая си-

туация подходит под указанное определение, хотя из трех его условий 

здесь работает только одно. Поэтому дальнейшее использование термина 

«информационное равновесие» применительно к данному случаю кор-

ректно.  
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В качестве стратегий xi для вкладчиков в игре по формированию 

предпочтений выступают выбираемые ставки ηi, оценка ci состоит из двух 

компонент c1i и c2i. Информационное равновесие игры определяется набо-

ром {(c1i, c2i)}i∈N. Коэффициент c2i задается типом вкладчика. Каждый иг-

рок, кроме действий других игроков, может наблюдать средний уровень 

рисков по рынку и, сопоставляя его со своими представлениями, корректи-

ровать свои оценки параметра c2i. 

В качестве решений рассматриваются только стабильные информаци-

онные равновесия, то есть такие, при которых представления участников 

не противоречат наблюдаемой ими информации. Стабильность информа-

ционного равновесия игры определяется из условия равенства наблюдае-

мой картины среднего риска по рынку и вычисляемого вкладчиками его 

значения, согласно их предположениям. Итак, нам даны характеризующие 

вкладчиков параметры W(η), Q(η, η1), c2j. Требуется найти такой выбор 

η*j, R*j и определяющее его c1j, для которых бы выполнялось условие сов-

падения субъективных представлений и наблюдаемой картины: 

(26) ∑∑
==

− ===
n

k

срkJ

n

k

kjjср RW
n

W
n

R
11

)(
1

)(
~1
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Здесь справа стоит наблюдаемая величина, соответствующая извест-

ному в начале R
-
ср j, а слева – вычисляемая, по которой проверяется пра-

вильность c1j, соответствующая начальной величине c2j h (η-
ср – η0) + c1j. То 

есть при выполнении данного уравнения следующий цикл игры будет сов-

падать с предыдущим.  

2.1.6. Информационное равновесие для вкладчиков с 

одинаковыми оценками 

Сначала рассмотрим случай, когда все вкладчики имеют одинаковый 

параметр c2j, то есть абсолютно идентичны. Тогда их выборы и функции 

Wj(η) одинаковы, и условие (26) выполняется в единственной точке пере-

сечения СуВ и ДПБ: 
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 R%* = W%(η*) = S(η*) = W(η*) = R* 

Эта точка существует в области η > η0, если выполняется ограничение 

c2 > α, иначе информационного равновесия нет, и вкладчик с подобными 

параметрами будет бесконечно стремиться к увеличению η и R. 

Выбор R* будет сделан, если выполнено ограничение: 

 R* < Q(η*, η0). 

То есть данный выбор предпочтительней безрисковой ставки. 

Выпишем это условие более подробно. Условие информационного 

равновесия: 

 R%* = S(η*) = W(η*), 

 R%* = (c2 h/α) (1+η*) – 1 = h (η* – η0), 

(27) 
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(Для объективного вкладчика, c2 = 1, эта формула дает (23).)  

Утверждение 1. Если на рынке банковских депозитов имеются вклад-

чики единственного типа с параметром недооценки зависимости риска от 

ставки c2, то набор их стратегий, задаваемый формулой (27), является ста-

бильным информационным равновесием. 

Эквивалентная безрисковая ставка η1 получается из уравнения: 

 R%* = Q(η*, η1) = S(η*), 
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Ограничение на СуВ: 

 0 < R%* = S(η*) < Q(η*, η0), 
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При этом максимальный выбор (для вкладчика он эквивалентен без-

рисковому вложению рынка η0) определяется из условия: 

 R%max = Q(ηmax, η0) = W(ηmax), 

(28) )(1
1

1
0max

0

max ηη
η

η
α

−=−








+

+
h , 

 01)1()1(
1

1
0max

0

max =−+++−








+

+
ηη

η

η
α

hh . 

Соответствующее минимальное значение c2min, при котором субъект 

не уходит с рынка депозитов (из (27)): 
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Итак, для случая, когда все субъекты на рынке имеют одинаковое зна-

чение c2, при уменьшении этого параметра от 1 (объективный вкладчик) до 

c2min выборы участников игры располагаются на линии ДПБ W(η) и возрас-

тают от точки объективно оптимального выбора (23) до (ηmax, Rmax). Если 

c2 < c2min, то все вкладчики уходят с рынка рискованных депозитов на без-

рисковую ставку. Значения c2 > 1 соответствуют субъектам, переоцени-

вающим зависимость риска от величины ставки. 

2.1.7. Информационное равновесие для вкладчиков двух типов – 

объективного и субъективного 

Теперь пусть имеются вкладчики двух видов: первый из них объекти-

вен, c1 = 0, c2 = 1, второй недооценивает зависимость риска от ставки, для 

него c2j = c2 < 1, c1j определяется из (23). Долю вкладов первого типа обо-

значим d1, второго – d2, d1 + d2 = 1. Ищем информационное равновесие. 

Выбор объективного вкладчика определяется формулами (23) и не 

может измениться под воздействием выборов других игроков, так как вы-

числяемая картина объективна и, следовательно, всегда совпадает с на-

блюдаемой. 

Выбор субъективного вкладчика должен принадлежать линии СуВ: 
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 R%*(2) = S(η*(2)). 

Средняя ставка на рынке доступна наблюдению всех участников: 

 η*ср = d1 η*(1) + d2 η*(2). 

Наблюдаемые всеми средний риск и средняя ставка должны нахо-

диться на прямой ДПБ в силу ее линейности: 

 R%*ср = W(η*ср). 

Линия СДПБ должна быть подобрана субъективным вкладчиком та-

ким образом, чтобы вычисляемый субъективный риск R*ср соответствовал 

наблюдаемой картине R*ср, η*(2), η*ср. То есть вычисляемая субъективная 

точка (R*(2), η*(2)) должна быть привязана к наблюдаемой объективно точ-

ке (R*ср,η*ср) через подбираемую функцию W(η): 

 R*(2) – R*ср = c2 h (η*(2) – η*ср). 

Таким образом, получены уравнения, задающие информационное 

равновесие. 

Утверждение 2. Выборы вкладчиков двух типов – объективного и 

субъективного – на рынке банковских депозитов находятся в стабильном 

информационном равновесии тогда и только тогда, когда выполняются ус-

ловия: 

(29) 
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Доказательство. ⇒. Показано в 

рассуждениях перед формулировкой 

утверждения. 

η*(2) η*ср η*(1) 

R*(1) 

R*ср 

R*(2) 

W(η) 

S(η) 

W(η) 
R 

η 

Рис. 7. Равновесный выбор 

объективного и субъективного 

вкладчиков 
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⇐. Дана система уравнений. Надо показать, что с точки зрения субъ-

ективного вкладчика: 1) R*ср = R*ср; и 2) (η*(2), R*(2)) является субъективно 

оптимальным выбором. Здесь: 

 R%*ср = d1 R%*(1) + d2 R*(2) = d1 W%(η*(1)) + d2 W%(η*(2)). 

Для доказательства первой части нам достаточно показать, что суще-

ствует функция СДПБ W(η) = c2 h (η – η0) + c1 с некоторым значением па-

раметра c1, удовлетворяющее системе уравнений. Существование такой 

функции (причем единственной) следует из шестого уравнения системы. 

Субъективная оптимальность выбора следует из третьего уравнения. 

Смотри также поясняющий рис. 7. ■ 

Ограничения типа c2 < α рассмотрим ниже для более общего случая. 

Решаем систему. Подставляем 1,3,4,5 уравнения системы (29) в 6: 
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, 

 η*ср = d1 η*(1) + d2 η*(2), 

 R*ср = h (η*ср – η0), 

 R*(2) = (c2 h / α) (1 + η*(2)) – 1. 

2.1.8. Информационное равновесие для двух произвольных типов 

вкладчиков 

Теперь пусть оба типа вкладчиков субъективны, их параметры обо-

значим: c2(1), c(2)2, R*(11), R*(12) (представление второго типа вкладчиков о 

риске первого типа), R*(21), R*(22), W(1)(η), W(2)(η). 



 

 55

Аналогичная система для этого случая получается заменой в (29) пер-

вых двух уравнений на аналоги третьего и шестого для первого вкладчика. 

Утверждение 3. Выборы вкладчиков двух субъективных типов на 

рынке банковских депозитов находятся в стабильном информационном 

равновесии тогда и только тогда, когда выполняется система уравнений: 

(30) 
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Доказательство. Аналогично предыдущему утверждению 2. 

1) Условие информационного равновесия: R*(1)ср = R*(2)ср = R*ср. 

2) Субъективная оптимальность (η*(1), R*(11)) для первого типа вкладчиков, 

(η*(2), R*(22)) – для второго. Дальнейшие рассуждения, аналогичные преды-

дущим проводятся для первого и второго типа вкладчиков. ■ 

Решаем полученную линейную систему уравнений. Подставляем 

уравнения системы (30) 1, 2, 5 в 3 и 4, получаем: 
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Подставим в уравнение 5, получаем: 
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Рассмотрим ограничения, при которых полученное решение справед-

ливо. Для соответствия выбора участников игры данному выражению не-

обходимо, чтобы η*ср ≥ η0. Это может быть, только если числитель и зна-

менатель дроби имеют различный знак, а так как из ограничения на 

функцию W(η) вытекает требование 1/h–η0 > 1, то это означает, что числи-

тель всегда больше знаменателя и, следовательно, числитель должен быть 

положительным, а знаменатель – отрицательным. Таким образом, для со-

блюдения требований на η*ср, должны выполняться ограничения на Σ, 

сверху Σ < 1 и снизу Σ > h(1+η0). 

Нарушение первого из этих ограничений означает, что имеются типы 

вкладчиков, для которых c2(l) > α, и функция Sl(η) не пересекается с W(η) 

при η ≥ η0, и доля этих вкладчиков велика настолько, что они, неограни-

ченно повышая рискованность своих выборов, выводят весь рынок из рав-

новесного состояния, устремляя его к бесконечным ставкам и рискам. Это 

стремление к бесконечности ограничивает только КРП, когда точки выбо-

ров вкладчиков R*(ll) становятся больше Q(η*(ll), η0), то такие вкладчики 

уходят с рынка на безрисковую ставку. Но при их уходе стремление к рис-

ку всего рынка понижается, при этом может возникнуть информационное 

равновесие с более низкими ставками и рисками, что влияет на субъектив-

ные оценки ушедших вкладчиков, понуждая их снова возвращаться на ры-

нок и вновь нарушать сложившееся равновесие. Итак, в данных условиях 

рынок не может находиться в состоянии устойчивого информационного 

равновесия, и постоянно находится под угрозой разрушительного кризиса. 

Нарушение второго ограничения, то есть ситуация Σ ≤ h(1+η0) означа-

ет, что на рынке присутствуют вкладчики, для которых c2(l) ≥ α/(h(1+η0)), 

рассмотренные в случае А) в разделе 3.4, оценка риска и осторожность ко-

торых таковы, что заставляют их воздерживаться от любых рискованных 

вложений. Если таких участников на рынке нет, то ограничение выполня-

ется автоматически. Если же таковые все-таки участвуют в игре, то они 



 

 57

могут приходить на рынок и уходить с него, изменяя его средние значения, 

и соответственно свои субъективные оценки. При этом они создают, также 

как и в противоположном случае колебания рынка, но, в отличие от пре-

дыдущего, эти колебания не будут выводить весь рынок в область высоких 

рисков и вести его к кризису, а будут ограничены некоторой областью 

влияния этих наиболее осторожных вкладчиков. 

Итак, анализируя решение системы, мы получили два интересных ре-

зультата. С одной стороны, найден параметр Σ, характеризующий сред-

нюю склонность всего множества вкладчиков к риску, агрегирующий три 

типа величин: склонность к риску α, субъективные оценки вкладчиков c2(l), 

и доли различных типов вкладчиков dl. Также получены ограничения на 

этот параметр. Наконец, модель дает описание колебаний рынка, обуслов-

ленные информированностью его участников, имеющих экстремальные 

значения своих индивидуальных параметров. Причем эти колебания в раз-

личных указанных выше ситуациях могут быть как разрушительными, ве-

дущими к кризисам, так и ограниченными, принимающими значения во-

круг средних величин, которые можно считать квази-равновесиями. 

Рассмотрение процесса колебаний рынка по существу выводит нас в 

область динамического случая. Но изменение информированности много-

численных вкладчиков – очень сложный процесс, который вряд ли можно 

описать в форме динамической игры. Поэтому в рамках статической моде-

ли достаточно просто исследовать границы возможных колебаний и во-

прос об устойчивости всего рынка. 

2.1.9. Информационное равновесие для нескольких типов 

вкладчиков 

Полученный в утверждении 3 результат легко обобщается на случай 

многих типов вкладчиков. Пусть имеются вкладчики типов l = 1, …, L, с 

параметрами dl, c2(l), R*(ll) (представление о риске своего типа вкладов), 

η*(l). 
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Утверждение 4. Выбор вкладчиков L субъективных типов на рынке 

банковских депозитов находятся в стабильном информационном равнове-

сии тогда и только тогда, когда выполняется система уравнений: 
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Доказательство. Аналогично доказательству утверждения 3. ■ 

Решение системы (33) тоже аналогично случаю двух типов субъектов: 

(34) 
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Ограничение на Σ, так же, как и рассуждения о колебаниях, обуслов-

ленных информированностью участников, сформулированные для двух 

типов вкладчиков, полностью сохраняют свою силу и для случая многих 

типов. 

Итак, в результате исследования предпочтений не полностью инфор-

мированных вкладчиков мы получили распределение их субъективно оп-

тимальных выборов по линии депозитных предложений банков. Если 

вкладчики получат возможность вложить свои средства в соответствии со 

своими субъективными выборами, то данное распределение будет описы-

вать информационное равновесие, то есть ситуацию, в который каждый 

субъект будет делать оптимальный выбор в соответствии со своими пред-

ставлениями и будет наблюдать результаты, не противоречащие этим 

представлениям. 
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2.2. Модель поведения банков – равновесие в безопасных стратегиях 

2.2.1. Случай дискретного распределения точек субъективно 

оптимального выбора вкладчиков 

Получив распределение субъективно оптимальных выборов вкладчи-

ков, рассмотрим теперь поведение банков. Согласно постановке задачи 

банк определяет ставки привлечения η и размещения ξ. Выбирая ставку ηi, 

банк i в ходе конкуренции с соперниками, задает то множество вкладчиков 

и объем средств Xi, которые ему достанутся. Выбирая ставку ξi, он опреде-

ляет свой уровень риска. Разность (ξi – ηi) задает прибыльность собранных 

средств Xi. 

Для полного исследования поставленной задачи необходимо найти 

оптимальную стратегию банков с учетом как собранных средств Xi, так и 

их прибыльности (ξi – ηi). Ввиду сложности получающейся модели сосре-

доточимся только на конкуренции за количество собранных вкладов. Вве-

дем достаточно сильное допущение, упрощающее задачу. Пусть разность 

(ξ – η) является для всех банков одинаковой константой Const, и линия ДПБ 

получается из линии рискованности изменением ставок на эту константу: 

(35) W(η) = h (η – η0) = R(η + Const) = h (η – (ξ0 – Const)) 

При таком допущении прибыль банка (без учета риска) зависит толь-

ко от количества собранных средств, и конкуренция идет только путем 

раздела множества вкладов, распределенных по линии ДПБ. 

Дальше в этом разделе будем исследовать взаимодействие многих 

участников, делящих между собой ресурс, расположенный на некотором 

множестве. Стратегией игрока является выбор точки на этом множестве, а 

его выигрышем – количество ресурса, расположенное в ближайшей окре-

стности выбранной точки. Такого рода задачи возникают в различных при-

кладных областях: при исследовании раздела рынка между фирмами, элек-

тората между партиями во время предвыборных кампаний и т.д. [7; 140]. 

Часто такие задачи решаются через конструирование механизмов и правил 
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справедливого дележа и достижения компромисса [7; 16]. Здесь же рас-

сматривается подход к решению проблемы через исследование игры уча-

стников, действующих рационально, независимо, без образования коали-

ций. 

Несколько забегая вперед, и давая общую характеристику идей, рас-

сматриваемых в этом разделе, отметим, что при таком подходе обнаружи-

ваются ситуации, при которых в игре не существует равновесия Нэша, но 

имеются интуитивно кажущиеся естественными равновесные состояния. 

Подобные ситуации, связанные с поиском понятия равновесия, более ши-

рокого, чем равновесие Нэша, исследуются в [105; 109]. Главная особен-

ность предложенного равновесия в безопасных стратегиях – применение 

теории рефлексивности [94] для анализа структуры взаимных угроз, воз-

никающих в играх с большим количеством участников. Данный подход 

применим к исследованию соревновательных систем стимулирования [90; 

105; 120], и других задач, где стратегии участников также определяются с 

учетом потенциальных угроз со стороны конкурентов. 

Наиболее очевидный подход к решению задачи – сгруппировать рас-

пределение вкладов в небольшое количество крупных секторов, каждый из 

них представить собранным в одной точке и рассмотреть дискретное рас-

пределение. Пусть это распределение имеет следующий вид. Общее коли-

чество вкладов X разделено на L секторов Xl, l ∈ {1, ..., L}, ∑
=

=
L

l

lXX
1

. Для 

всех вкладов сектора l оптимальной точкой выбора является точка (ηl, Rl), 

Rl = h (ηl – η0). 

Тогда, с учетом риска, сектор l будет иметь полезность для банка 

R

CXK onstl

+

+

1

)( α

, где K – собственный капитал банка, и вклады, сосредоточен-

ные в этом секторе, будут эквивалентны величине средств, не подвержен-

ных риску: 

(36) Fl = K ((1 + Rl)
– 1/α – 1) / Const + Xl (1 + Rl)

– 1/α 
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Ресурс Fl в каждом секторе делится между выбравшими этот сектор 

банками поровну. Будем считать, что каждый сектор достаточно велик (m 

– количество банков): 

(37) ∑
=

≥
L

l

ll F
m

F
1

1
 

Рассмотрим следующий алгоритм распределения банков по секторам. 

Пусть банки выбирают сектора по очереди в том порядке, в котором они 

перенумерованы. Банк i выбирает любой сектор из числа тех, где на него 

придется наибольшее количество ресурса Fl с учетом участников с мень-

шими номерами, сделавшими свой выбор раньше. При этом на каждом ша-

ге такое разделение ресурса между i банками равновесно по Нэшу, а любое 

другое – не равновесно. 

Число возможных равновесий Нэша в этой игре определяется, во-

первых, количеством перестановок при нумерации банков, во-вторых, если 

на каком либо шаге впервые возникает такая ситуация, что количество 

равноценных выборов lk больше количества оставшихся банков (m + 1 – k), 

числом сочетаний из данных банков по данным альтернативам. Общее 

число равновесий при этом равно: 

 
)!1()!1(

!
!1

kmlkm

l
mCP

k

kkm

lm k +−−−+
=−+ . 

Рассмотренный дискретный подход имеет большие недостатки. Если 

распределение ресурса вкладов по линии ДПБ является мелко-дискретным, 

больше приближающимся к непрерывному, чем к крупно-дискретному, то 

существует большой произвол при выделении секторов, с одной стороны, 

а с другой – могут быть не учтены эффекты, связанные именно с непре-

рывностью распределения. Поэтому исследуем противоположный случай 

чисто непрерывного распределения, без дискретных сгущений. Рассмот-

рим несколько упрощенную промежуточную задачу. 
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2.2.2. Постановка задачи поиска стратегий банков при 

непрерывном распределении точек выбора вкладчиков 

Рассматривается следующая игра, являющаяся вариантом модели Да-

унса [7, с. 107-121; 140]. На отрезке [a, b] задана ограниченная непрерыв-

ная положительная функция f (x). Для игроков k ∈ N = {1, …, n} заданы их 

действия xk ∈ [a, b] и значения выигрышей Kk, определяемые следующим 

образом. При помощи индексов i ∈ L = {1, ..., l}, l ≤ n, перенумеруем все 

стратегии игроков xi, причем каждой стратегии i могут соответствовать не-

сколько игроков, если они выбрали одинаковую стратегию. Игроки (ин-

дексы k) нумеруются по возрастанию выбранных стратегий, так же как и 

сами стратегии (индексы i). Такая двойная нумерация стратегий, привя-

занная к конкретной ситуации игры x = (x1, ..., xn), не ограничивая общно-

сти дальнейших рассуждений, упростит их. Чтобы не путаться в такой 

двойной нумерации стратегий, введем для индексов при них различные 

обозначения: xi – при рассмотрении просто стратегии i, xk – при рассмотре-

нии стратегии игрока k, и xik, когда нам важно выделить игрока k, выбрав-

шего стратегию i. Определим выигрыш стратегии i: 

(38) 
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Выигрыш k-го игрока Kk = Ii /li, где li – количество игроков, выбрав-

ших стратегию xi. 

Данная игра, как правило, не имеет равновесия по Нэшу даже в про-

стейших случаях. Например, пусть количество игроков – 3, функция 

f (x) ≡ 1, a = 0, b = 1. Тогда, если стратегии трех игроков совпадают, то лю-

бой из них может увеличить свой выигрыш с 1/3 до величины, сколь угод-

но близкой к ½, или больше, незначительно отклонившись от общей стра-
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тегии. В противном случае существует игрок, стратегия которого не сов-

падает со стратегией любого другого игрока, и является наибольшей или 

наименьшей. Такой игрок может увеличить свой выигрыш, сдвигая свою 

стратегию от края отрезка и приближая ее к стратегиям других игроков.  

Но если мы при тех же самых условиях рассмотрим любое четное ко-

личество игроков, то для такой игры равновесия Нэша существуют, на-

пример: x2k = x2k–1 = b + (a – b)(2k – 1)/n, k = 1, …, n/2. 

Требуется найти такое определение равновесия, которое удовлетворя-

ло бы трем условиям: оно должно существовать для поставленной задачи в 

тех ситуациях, когда не существует равновесие Нэша; оно должно совпа-

дать с равновесием Нэша там, где таковое существует; оно должно соот-

ветствовать интуитивным представлениям о рациональном поведении не-

зависимых, не договаривающихся между собой игроков. 

2.2.3. Равновесие в безопасных стратегиях – определения 

Введем понятие равновесия, более широкое, чем строгое равновесие 

Нэша [37], совпадающее с ним там, где оно существует, и позволяющее 

искать решения поставленной задачи. Сначала дадим общие определения, 

потом разъясним их на примерах. Пусть задана игра с множеством игроков 

i ∈ N = {1, …, n}, множеством действий x = (x1, ..., xn) и значениями выиг-

рышей Ki(x). Зафиксируем игровую ситуацию x* = (x*1, ..., x*n). 

Определение 2. Ситуация x* содержит угрозу игроку i со стороны 

игрока j, если ∃ xj: Kj(xj, x*-j) ≥ Kj(x*) и Ki(xj, x*-j) < Ki(x*);    

 при этом ситуация x* называется угрожаемой, а ситуация (xj, x*-j), 

так же как и стратегия xj, – угрожающей игроку i со стороны игрока j. 

Определение 3. Множеством Wi(x*) предпочтительных выборов i-

го игрока с учетом угроз относительно ситуации x* называется множе-

ство его стратегий xi таких, что для любого игрока j ≠ i и любой его страте-

гии xj выполнено Ki(xi, xj, x*-ij) ≥ Ki(x*). 
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Определение 4. Стратегия x*i игрока i называется стратегией безо-

пасной порядка 0 при заданной обстановке x*-i, если ситуация x* не со-

держит угроз игроку i;        

 множеством Zi
(0)

(x*-i) обозначается совокупность всех стратегий xi, 

безопасных порядка 0 при заданной обстановке x*-i;    

 множеством Yi
(0)

(x*) называется множество Zi
(0)(x*-i) ∪ Wi(x*). 

Комментарий. Множество Z есть множество стратегий, безопасных 

при заданной обстановке, а множество Y – множество стратегий, безопас-

ных относительно игровой ситуации. Второе множество более широкое, 

так как включает такие отклонения от x*, которые сами по себе не являют-

ся безопасными, но все содержащиеся в них угрозы предпочтительней ис-

ходной ситуации. Различие двух множеств становится существенным, ко-

гда ситуация x* оказывается более проигрышной, чем все возможные 

угрозы. 

Определение 5. Стратегия x*i игрока i называется стратегией безо-

пасной порядка m при заданной обстановке x*-i, если ∀ j ≠ i:  

 либо в ситуации x* игрок j не угрожает игроку i,   

 либо x*j ∈ Yj
(mj)(x*), mj < m, и любая угрожающая игроку i стратегия 

xj ∉ Yj
(mj)(x*),          

 причем хотя бы для одного j выполняется вторая часть условия и 

mj = m–1;          

 множеством Zi
(m)

(x*-i) обозначается совокупность всех стратегий xi, 

безопасных порядка m при заданной обстановке x*-i;    

 множеством Yi
(m)

(x*) называется множество Zi
(m)(x*-i) ∪ Wi(x*). 

Комментарий. Это определение означает, что игрок, строящий свою 

безопасную порядка m стратегию, знает множества безопасности с мень-

шим порядком своих партнеров, и предполагает, что они не будут из них 

выходить. 
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Определение 6. Ситуация x* называется равновесием в безопасных 

стратегиях (РБС), если ∀i, ∃ mi: x*i – безопасная порядка mi стратегия, и 

x*i ∈ )*,(maxarg
*)(

)(
iii

xYx

xxK
im

ii

−
∈

. При этом РБС называется простым, если все со-

ставляющие его стратегии имеют порядок безопасности 0, и сложным 

(m1, m2, …, mn), если среди составляющих его стратегий {xi}, i ∈ N, имею-

щих порядки безопасности mi, найдется хотя бы одна, для которой mi >0. 

Комментарий. В РБС, сравнительно с равновесием Нэша (строгим), 

игроки также ищут ситуацию, от которой никому не было бы выгодно от-

клоняться, но на более узком множестве безопасных стратегий, то есть 

участники максимизируют свой выигрыш при соблюдении дополнитель-

ного требования «не подставляться» под угрозы со стороны партнеров. 

Сформулируем простейшие утверждения, поясняющие введенную 

систему определений. 

Утверждение 5. Строгое равновесие Нэша является РБС. 

Доказательство. Если x* – строгое равновесие Нэша, то для ∀ j, 

∀ xj ≠ x*j Kj(xj, x*-j) < Kj(x*). Это значит, что по определению 1 все страте-

гии являются безопасными порядка 0. ■ 

Утверждение 6. Если стратегия x*i – безопасная порядка m, при за-

данной обстановке x*-i, то ∃ x*i0, x*i1, …, x*im – 1 ∈ x*-i – стратегии имеющие 

порядок безопасности соответственно 0, 1,…, m – 1. 

Доказательство. Если имеется x*i, безопасная порядка m стратегия, 

то по определению 2 должно существовать im–1 такое, что x*im–1 ∈ Yim–1
(m–

1)(x*). Применив Определение 2 к стратегии x*im–1 и так далее, получаем 

необходимость существования x*im -2, ..., x*i1, x*i0. ■ 

Замечание. Из последнего утверждения становится ясной структура 

РБС и способ его построения. Сначала ищутся безопасные стратегии нуле-

вого порядка, существование которых необходимо для безопасных страте-
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гий более высоких порядков, каждая из которых выстраивается на основе 

уже построенной стратегии предыдущего порядка безопасности. 

2.2.4. Примеры игр с равновесием в безопасных стратегиях 

2.2.4.1. ПРИМЕРЫ БИМАТРИЧНЫХ ИГР 

Пример 1. Матрицы выигрышей игроков следующие: 
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Ситуация игры (x1, x2) = (1, 1) является простым РБС, так как отклоне-

ние от него первого игрока увеличивает целевую функцию второго, а от-

клонение от него второго игрока уменьшает его собственную целевую 

функцию. Других простых РБС в этой игре нет. При (x1, x2) = (1, 2) перво-

му игроку угрожает опасность того, что второй игрок выберет стратегию 1, 

увеличив свой выигрыш и уменьшив выигрыш второго. При (x1, x2) = (1, 1) 

первому игроку угрожает опасность, что второй выберет 2. При 

(x1, x2) = (2, 2) второму игроку угрожает опасность, что первый выберет 1. 

Теперь рассмотрим сложные РБС в этой игре. Множества безопасных 

стратегий игроков: Z1
(0)(x2=1) = {1}, Z1

(0)(x2=2) = {2}, Z2
(0)(x1=1) = {1, 2}, 

Z2
(0)(x1=2) = {1}. Если второй игрок выбрал безопасную стратегию x2 = 1, то 

первый, предполагая, что второй не выйдет из множества безопасных стра-

тегий порядка 0, может выбрать безопасную стратегию первого порядка 

x1 = 2. Таким образом, (x1, x2) = (2, 1) являются безопасными стратегиями с 

порядками (1, 0). Других сложных РБС в этой игре нет. При (x1, x2) = (1, 2) 

угроза второго игрока выбрать стратегию 2 не выводит его из области 

безопасных стратегий. При (x1, x2) = (2, 2) отклонение первого игрока x1 = 1 

опасно само по себе, не принадлежит множеству Z1
(0)(x2 = 2), но угроза для 

первого перейти из (1, 2) в (1, 1) недейственна относительно (2, 2), так как 

K1(1, 1) = 0 > K1(2, 2) = –1, то есть {x1 = 1} ∈ Y1
(0)(2, 2).  

Пример 2. Добавим к матрицам предыдущей игры строку и столбец: 
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В игре появляется новое простое РБС (x1, x2) = (3, 3), являющееся рав-

новесием Нэша. Других равновесий при этом не появляется, так как ситуа-

ции (1, 3), (2, 3), (3, 1), (3, 2) очевидно не выгодны никому. На примере 

этой игры введем алгоритм проверки существования РБС в биматричной 

игре. 

Шаг 1. Выпишем все угрозы, существующие 

в этой игре: (1, 2) → (1, 1), (2, 1) → (2, 2), 

(2, 2) → (1, 2). Множество угроз удобно отобра-

жать на направленном графе, вершинами которого 

являются ситуации игры, а угрозам соответствуют 

ребра, направленные из угрожаемой ситуации в 

угрожающую. Для рассматриваемой игры такой граф приведен на рисунке 

8. Все вершины графа, из которых не выходит ни одного ребра, будут со-

ответствовать игровым ситуациям, безопасным порядка 0 для обоих игро-

ков. Не все такие ситуации будут простыми РБС, но простые РБС следует 

искать только среди них. 

Шаг 2. Пользуясь множеством всех угроз (обозначенных на графе), 

выпишем все множества безопасных стратегий порядка 0: 

Z1
(0)(x2=1) = {1, 3}, Z1

(0)(x2=2) = {2, 3}, Z1
(0)(x2=3) = {1, 2, 3}, 

Z2
(0)(x1=1) = {1, 2, 3}, Z2

(0)(x1=2) = {1, 3}, Z2
(0)(x1=3) = {1, 2, 3}. 

Шаг 3. Пользуясь множествами безопасных стратегий, выпишем все 

игровые ситуации, для которых либо стратегии обоих игроков являются 

безопасными, либо создающее для одного игрока отклонение другого ста-

вит его самого под угрозу. Для данной игры такими ситуациями будут все, 

кроме (1, 2). Такое широкое множество здесь получается потому, что ко-

личество угроз в игре невелико. Выбирать эти ситуации удобно на графе 

угроз игры. 

Рис. 8. Граф угроз 

биматричной игры 
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Шаг 4. Из выделенных ситуаций выберем РБС, исключая два случая. 

Во-первых, положения, для которых существует угроза отклонения игрока, 

принадлежащего множеству Yi
(mi)(X*), но не принадлежащих более узкому 

множеству Zi
(mi)(X*-i). В нашей игре такой ситуацией является (2, 2). Отбра-

сывая такие наборы стратегий, мы исключаем ситуации, которые «безо-

пасны» только потому, что настолько плохи для игроков, что любое откло-

нение от них, даже с учетом угроз, может лишь увеличить выигрыш. Во-

вторых, ситуации, хотя и являющиеся безопасными, но доминируемые при 

отклонении стратегии одного из участников ситуациями с такими же по-

рядками безопасности игроков. В данной игре такими являются стратегии 

(1, 3), (2, 3), (3, 1), (3, 2). В результате остаются три РБС: (1, 1) с порядками 

безопасности (0, 0), (2, 1) (1, 0), (3, 3) (0, 0). 

В рассмотренном примере интересно то, что из трех имеющихся РБС 

два являются простыми и одно сложным, а из простых равновесий – одно 

является равновесием Нэша. При этом, из всех трех наименее предпочти-

тельным для участников является равновесие Нэша, а наиболее предпочти-

тельным – сложное равновесие. 

Пример 3. 
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В этом примере имеются следующие РБС (с порядками безопасности): 

(1, 1) (0, 0), (1, 3) (0, 1), (3, 1) (1, 0). Здесь в простом РБС выигрыши обоих игро-

ков нулевые. При переходе к сложным равновесиям увеличивает выигрыш 

тот игрок, который переходит к стратегии первого порядка безопасности, 

сумев навязать партнеру сохранение им безопасной стратегии нулевого 

порядка. 

Эта иллюстрация показывает, что при множественности РБС появля-

ется неоднозначность исходов игры. В зависимости от того, как сложится 
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структура рефлексии между игроками, существенно могут зависеть их вы-

игрыши. 

Пример 4. 
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В этой игре есть два равновесия Нэша: (1, 1) и (1, 2) – и одно простое 

РБС (2, 1). Пример показывает, что возможны нестрогие равновесия Нэша, 

не являющиеся РБС. 

2.2.4.2. СОРЕВНОВАТЕЛЬНАЯ СИСТЕМА СТИМУЛИРОВАНИЯ 

Рассмотрим с позиций РБС модель соревновательной системы стиму-

лирования, для простейшего случая линейных затрат, описываемую в [62; 

90; 105]. 

Постановка игровой задачи. Имеются n активных элементов (АЭ, иг-

роков). АЭ номера i выбирает действие xi ∈ x = (x1, ..., xn). Его целевая 

функция является разностью функций стимулирования и затрат 

ηi(xi) = σi(xi) – ci(xi). Функция затрат ci(xi) = ki xi, k1 ≥ k2 ≥ ... ≥ kn >0. Функция 

стимулирования σi(xi) = qli, где размеры премий упорядочены по возраста-

нию 0 = q1 < q2 < ... < qn = 1, а место li определяется по правилу: место, за-

нятое участником i, лучше (больше) места, занятого участником j при 

xi > xj или при xi = xj, если i > j». 

В [105], первой публикации на данную тему, доказано, что эта игра не 

имеет равновесных по Нэшу ситуаций, и предложен способ построения С-

решений игры, основанный на учете игроками взаимных угроз. Понятие С-

решения вводится следующим образом: «Пусть Xπ (x0) – множество ситуа-

ций x′, при которых при всех i = 1, ..., n места Qi = Qi(x
0) и ни при каком i 

участнику i невыгодно бороться на {(x′ || xi)} за места Qi ≠ Qi(x
0). Тогда на-

зовем x
0 С-решением, если 1) x

0 ∈ Xπ (x0) и 2) ηi(x
0) = )(max

)0(

xi
Xx

x

η
π

∈
 

(i = 1, 2, ..., n)» [105, с. 87]. Это определение С-решения эквивалентно для 
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условий поставленной задачи определению простого РБС, причем множе-

ству Xπ (x0) в терминах определения РБС соответствует совокупность мно-

жеств Yi
(0)(x*), i ∈ N; условию 1) –условие безопасности нулевого порядка 

стратегий x*i; условию 2) – требование ∀ xi ∈ Yi
(0)(x*): Ki(xi, x*–i) ≤ Ki(x*) 

(смотри определения 2, 3 и 4). 

В [90, с. 78-85] С-решение данной задачи приводится в следующем 

виде (с точностью до конкретных буквенных обозначений) [там же, с. 80]: 

 x*1 = 0, x*i = ∑
−

= −

−
i

j
j

jj

k

qq

2
1

1 . 

В [90] показано, что никому из игроков невыгодно отклоняться от 

этих выборов. Если какой-либо игрок отклонится от x*i в положительную 

сторону, то он уменьшит свою целевую функцию, если какой-либо игрок 

отклонится от x*i в отрицательную сторону, то выйдет из множества безо-

пасных стратегий, так как более слабому игроку i–1 станет выгодно конку-

рировать с ним за занимаемое им место i. 

Следует обратить внимание, что если для этой задачи использовать 

сложные РБС, то среди них окажется много «плохих» ситуаций, например, 

x*i = 0, i ∈ N. 

2.2.4.3. ПРИМЕР ИГРЫ БЕЗ РАВНОВЕСИЯ В БЕЗОПАСНЫХ 

СТРАТЕГИЯХ 

Приведем пример игры, в которой вообще нет безопасных стратегий. 

Рассмотрим игру, описанную в разделе 2.2.2, изменив значения Ii следую-

щим образом: 

 Ii= ∫
−

i

i

x

x
dxxf

1
)( , i ≠ 1, 

 I1= ∫∫ +
b

x

x

a l

dxxfdxxf )()(
1

. 

Покажем, что в такой игре нет безопасных стратегий нулевого поряд-

ка (и следовательно, безопасных стратегий вообще). Рассмотрим игрока i. 

Если li > 1 (игрок выбрал стратегию, совпадающую с выборами других иг-
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роков), то ему выгодней выбрать x′i = xi – ε, если xi ≠ a, либо x′i = b – ε  в 

противном случае, где ε – малая величина. При этом он получает выигрыш 

Ii – δ, вместо Ii /li. Если li = 1 (игрок i единственный выбрал стратегию xi), 

то ему выгодней выбрать x′i = b + ε, увеличивая свой выигрыш на ε f (xi). 

Таким образом, всем игрокам при выборе стратегии выгодно как можно 

ближе сдвигаться к своему соседу справа, без совпадения своего xi с его, и 

перескакивая при достижении правого конца отрезка [a, b] в левый, обра-

зуя «хоровод». 

2.2.5. Исследование задачи нахождения стратегий банков 

2.2.5.1. ВОЗМОЖНЫЕ НЕРАВНОВЕСНЫЕ СИТУАЦИИ 

Теперь вернемся к рассмотрению задачи поставленной в разделе 2.2.2. 

для разъяснения тех трудностей, которые заставили ввести определение 

РБС. Смысл игры заключается в том, что имеется некоторый ресурс, рас-

пределенный на отрезке в соответствии с f (x), каждый игрок выбирает 

точку на этом отрезке и функцией его выигрыша будет та доля ресурса, ко-

торая окажется в промежутке точек, ближайших к выбору этого игрока. 

Рассмотрим возможные изменения стратегии участника игры, то есть 

ситуации, которые препятствуют существованию равновесия Нэша в дан-

ной игре. Пусть игрок k выбрал стратегию xk и решает, можно ли ее улуч-

шить, выбрав новую стратегию x′k. Могут иметь место два случая. Может 

оказаться так, что новая стратегия получается из старой путем небольшого 

смещения x′k = xk + δ или x′k = xk – δ . При этом она лежит в той же области, 

что и старая, ее положение относительно выборов других игроков и осо-

бых точек функции f (x) (справа или слева) не изменится, границы инте-

грала целевой функции лишь слегка (на δ /2) сместятся. Назовем такое из-

менение стратегии «сдвигом». Новая стратегия также может быть выбрана 

в совершенно новой области отрезка [a, b] так, что интегрируемая область 



 

 72

целевой функции окажется на новом месте, между другими игроками. На-

зовем такое изменение стратегии «скачком». 

Введем обозначения. Пусть xik перенумерованы так, как указано при 

постановке задачи в разделе 4.2. Индекс k и величины K относятся к игро-

кам, индекс i и величины I – к стратегиям. Двойной индекс ik, обозначает 

номер стратегии i игрока k. Как k, так и i упорядочены по возрастанию но-

меров игроков и стратегий. Введем дополнительные обозначения: 

(39) I –
i= ∫ +−

i

ii

x

xx
dxxf

2/)( 1

)( , i ≠ 1, 

 I
 –

1= ∫
lx

a
dxxf )( ,

 

 I
 +

i= ∫
++ 2/)( 1

)(
ii

i

xx

x
dxxf , i ≠ l, 

 I
 +

l= ∫
b

xl

dxxf )( .  

 Kmin = k
nk

K
≤≤1

min , Kmax = k
nk

K
≤≤1

max . 

Рассмотрим для xi возможные случаи, которые приводят к неравно-

весности той или иной ситуации. 

1. Если 2Kk < Kmax, то для игрока выгодно изменить стратегию скачком 

x′k = xmax, получив выигрыш ½ Kmax. Значит, необходимым условием того, 

что ситуация будет равновесием, является Kk ≤ Kj, ∀k, j. 

2. Если Kk < I +i, либо Kk < I –i, то игроку выгодно изменить свою стра-

тегию скачком x′k = xi + δ (или x′k = xi – δ), получив выигрыш K′k = I
+

i + ε 

(или K′k = I
–

i + ε). Необходимое условие равновесия Kk ≥ I +i, Kk ≥ I –i, ∀i, k. 

3. Пусть игрок 1 (или n) – единственный игрок, выбравший стратегию 

x11 (или xln). Такому игроку выгодно изменить свою стратегию сдвигом 

x′1 = x1 + δ, или x′n = xn - δ, увеличив свой выигрыш приблизительно на 

δ /2 f ((x1 + x2) / 2) или δ /2 f ((xn - 1 + xn) / 2). Эта ситуация препятствует су-

ществованию равновесия Нэша для многих игр (см. пример в разделе 

2.2.2). 
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4. Если игрок k – единственный, выбравший стратегию xik, ik ≠ 1, ik ≠ l, 

и f ((xk – 1 + xk) / 2) ≠ f ((xk + xk + 1) / 2), то игроку выгодно изменить стратегию 

сдвигом x′k = xk – δ или x′k = xk + δ (в зависимости от того, где значение f (x) 

больше). При этом он увеличивает свой выигрыш приблизительно на 

δ /2 |f ((xik – 1 + xik) / 2) – f ((xik + xik + 1) / 2)|. При этом даже если значения f (x) 

на границах области i-ой стратегии равны, то равновесие будет существо-

вать, только если разность производных функции f (x), взятых на левом и 

правом концах этой области, неотрицательна. Эта ситуация также приве-

дет к отсутствию равновесий Нэша для многих игр (например, для случая 

строго монотонной функции f (x)). 

5. Пусть xi = xik и эту же стратегию выбрал еще один игрок; если 

I 
+

i ≠ I -ik, то игроку выгодно изменить свою стратегию сдвигом, получив 

вместо Ii /2 выигрыш max {I 
–

i – ε, I +i – ε}. Необходимое условие равнове-

сия в этом случае I +ik = I 
–

ik. 

6. Пусть при выполнении необходимого условия из предыдущего слу-

чая, выполняется дополнительное условие 

f ((xik - 1 + xik) / 2) ≠ f ((xik + xik + 1) / 2). Тогда игроку выгодно изменить свою 

стратегию сдвигом в сторону возрастания f (x): xk = x′k+δ (или x′k = xk – δ), 

увеличив свой выигрыш приблизительно на δ max{f ((xik – 1 + xik) / 2), 

f ((xik + xik + 1) / 2)}.  

7. Пусть I 
+

ik = I –ik, f ((xik – 1 + xik) / 2) ≠ f ((xik + xik + 1) / 2), и либо 

f ′ ((xik - 1 + xik) / 2) < 0, либо f ′ ((xik + xik + 1) / 2) > 0. Тогда игроку также вы-

годно сдвигаться в ту сторону, с которой выполняются соответствующие 

условия для производных. 

8. Если xi = xik и эту же стратегию выбрало j > 1 игроков, то игроку 

выгодно изменить свою стратегию сдвигом, получив вместо Iik / (j + 1) вы-

игрыш max {I 
–

ik – ε, I 
+

ik – ε}. Значит равновесие невозможно в случае сов-

падения стратегий более чем двух игроков. 
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Итак, для игрока i перечислены ситуации, в которых его стратегия бу-

дет нарушать условия определения равновесия по Нэшу. 

2.2.5.2. ПОСТРОЕНИЕ РАВНОВЕСИЯ В БЕЗОПАСНЫХ 

СТРАТЕГИЯХ 

Рассмотрим случай, когда функция f (x) является однопиковой [89]. 

Обозначим через m, – номер стратегии i, в окрестности которой [(xm –

 1 + xm) / 2, (xm + xm + 1) / 2] функция f (x) достигает своего максимума, при 

этом значение Km – определяется согласно (37), kmin ∈ Argmink Kk, 

Kmin = k
nk

K
≤≤1

min . Исследуем поведение игрока k = 1. Пусть максимум f (x) на-

ходится не близко от краев a и b отрезка, то есть f (x) возрастает на всей 

области x1 и убывает на всей области xl. Из этого следует, что, во-первых, 

стратегию x1 может выбрать только один игрок и, во-вторых, этому игроку 

будет выгодно сдвигать x′1 в сторону увеличения. Но если при этом ока-

жется, что I 
–
1 > Kmin, тогда игроку kmin станет выгодно перескочить в об-

ласть игрока 1, поэтому игрок 1 будет сдвигаться вправо только до тех пор, 

пока для x′1 выполняется неравенство I 
-
1≤Kmin. А это условие означает для 

первого игрока выполнение определения 4, то есть безопасную стратегию 

первого порядка. При этом стратегия первого игрока привязана к Kmin, то 

есть к размеру самого маленького из выигрышей участников. 

Теперь исследуем поведение игрока k со стратегией i, 1 < i < m. Функ-

ция f(x) возрастает на всей области xik, значит, игроку выгодно сдвигаться 

вправо, но игроку, находящемуся слева от него тоже выгодно сдвигаться 

вправо, в силу чего определение 4 для рассматриваемого игрока не выпол-

няется. Но если игрок, находящийся слева от рассматриваемого и стремя-

щийся сдвигаться вправо, имеет в своем движении некоторый ограничи-

тель (которым является дополнительное условие определения 5), и игрок k 

знает и учитывает это, то, опираясь на такое знание и на знание величины 

Kmin, он может найти наилучшую для себя стратегию (наилучшую при ус-

ловии, что ни он, ни другие игроки не выходят за пределы ограничения, 
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заданного определением 5). Из этого рассуждения путем рекурсии от игро-

ка k к игроку 1 получается определение безопасной стратегии порядка k – 1 

(в данном случае). 

Для игроков i, i > m, выбравших свои стратегии в области убывания 

f(x), рассуждения аналогичны. Рассмотрим игрока (игроков), выбравшего 

стратегию m. Если этот игрок один, то, чтобы его стратегия была равно-

весной, необходимо выполнение следующего условия 

f ((xim - 1 + xim) / 2) = f ((xim + xim + 1) / 2). Если же их двое, то требуется другое 

условие: I 
+

im = I -im, f (xim) > f ((xim – 1 + xim) / 2), f (xim) > f ((xim + xim + 1) / 2). 

При этом в обоих случаях оказывается, что Kim = Kmin, то есть игроки, ока-

завшиеся на вершине, получают наименьший выигрыш из всех. Таким об-

разом, мы доказали два утверждения, определяющие игровые ситуации, 

являющиеся РБС, для случая однопиковых функций f (x). Построение РБС 

изображено на рисунках 9 и 10. Таким образом, доказаны следующие два 

утверждения. 

Утверждение 7. Пусть f (x) – достигает максимума внутри отрезка 

[a, b] в точке xmax, строго возрастает при х < xmax, строго убывает при 

х > xmax. Тогда если 

 xmax ∈ [(xm – 1 + xm) / 2, (xm + xm + 1) / 2],  

 I 
–

1 = I 
–

2 =…= I 
–

m–1 = Im = I 
+

m+1 = … = I 
+

n+1 = I 
+

n, 

 f ((xm – 1 + xm) / 2) = f ((xm + xm + 1) / 2), 

то x* = (x1, ..., xn) – РБС. 

Рис. 10. Пример РБС для 

условий утверждения 8 

Рис. 9. Пример РБС для условий 

утверждения 7 
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Утверждение 8. Пусть f (x) – достигает максимума внутри отрезка 

[a, b] в точке xmax, строго возрастает при х < xmax, строго убывает при 

х > xmax. Тогда если 

 xim = xim + 1, 

 xmax ∈ [(xm – 1 + xm) / 2, (xm + 1 + xm + 2) / 2],  

 I 
–

1 = I 
–

2 = … = I 
–

m – 1 = I 
–

m = I 
+

m + 1 = I 
+

m + 2 = … = I 
+

n + 1 = I 
+

n , 

то x* = (x1, ..., xn) – РБС. 

Теперь пусть f (x) – постоянная функция. Игроки могут располагаться 

одиночно и парами xk = xk+1. Однозначно здесь определяются только стра-

тегии игроков xi1 и xil, если они одиночны, из условия I –1 = I +l = Kmin. Для 

остальных игроков как одиночных, так и парных требуется только выпол-

нение условия Kk ≤ 2Kj, ∀ k, j. Для этой игры при n > 3 существуют равно-

весия Нэша. Для этого крайние игроки должны быть парными x11 = x12, xln–

1 = xln, и должно выполняться указанное условие. Иллюстрация к построе-

нию дана на рисунке 11. Доказано следующее утверждение. 

Утверждение 9. Пусть f (x) – постоянная функция.  

Тогда, если x1 = x2, xn–1 = xn, и 2Kmin ≤ Kmax, то x* = (x1, ..., xn) – равнове-

сие Нэша. 

Если стратегия x1 единична и I –1 = Kmin, либо xn единична и I +l = Kmin, 

и xmin не совпадает с x1 либо xn;  

 2Kmin ≤ Kmax, 

то x* = (x1, ..., xn) – РБС, не являющееся равновесием Нэша. 

Рис. 11. Пример РБС для 

условий утверждения 9. 

Рис 12. Пример РБС для 

условий утверждения 10. 
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Рассмотрим случай строго возрастающей f (x). При этом игрок, нахо-

дящийся правее всех, будет стремиться сместиться влево, а игрок, находя-

щийся слева от него, – вправо до тех пор, пока их стратегии не совпадут. 

При этом I +l = I –l = I +l–1 = Kn = Kn–1 = Kmin. Иллюстрация к построению дана 

на рисунке 12. Доказано следующее. 

Утверждение 10. Пусть f (x) строго возрастает. Тогда если xn–1=xn, и 

 I 
–

1 = I 
–

2 = … = I 
–

l – 1 = I 
–

l = I 
+

l = Kmin, 

то x* = (x1, ..., xn) – РБС. 

Объединим два предыдущих случая. Пусть f (x) сначала строго воз-

растает, потом достигает максимума и после этого становится константой. 

Иллюстрация к построению дана на рисунке 13. Доказано следующее ут-

верждение. 

Утверждение 11. Пусть f (x) строго возрастает при х < xmax, 

f (x) = f (xmax), при х ≥ xmax. 

Тогда, если f ((xm – 1 + xm) / 2) < f (xmax), f ((xm + xm + 1) / 2) = f (xmax), 

номер игрока с наименьшим выигрышем kmin > m, 

 I 
–

1 = I 
–

2 = … = I 
–

m – 1 = I 
–

m = Kmin ≤ Kmax, 

то x* = (x1, ..., xn) – РБС. 

Пусть теперь f (x) достигает минимума внутри отрезка в точке xmin, 

строго убывает при х < xmin, строго возрастает при х > xmin. Рассмотрим иг-

роков, примыкающих к точке минимума, так как ситуации всех других иг-

роков этой игры рассмотрены выше. Два игрока, примыкающих к точке 

Рис. 14. Пример РБС для 

условий Утверждения 12 

Рис. 13. Пример РБС для 

условий Утверждения 11 
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минимума, будут стремиться сдвигаться друг от друга (в сторону возрас-

тания функции) до тех пор, пока их стратегии не окажутся на границах 

множеств безопасности нулевого порядка. Иллюстрация к построению да-

на на рисунке 14. Доказано следующее утверждение. 

Утверждение 12. Пусть f (x) достигает минимума внутри отрезка в 

точке xmin, строго убывает при х < xmin, строго возрастает при х > xmin. Тогда 

если 

 xmin ∈ [(xm – 1 + xm) / 2, (xm + 1 + xm + 2) / 2], 

 f ((xm + xm + 1) / 2) < f ((xm – 1 + xm) / 2), 

 f ((xm + xm + 1) / 2) < f ((xm + 1 + xm + 2) / 2), 

 x1 = x2, xn – 1 = xn, 

 I 
+

1 = I 
+

2 = … = I 
+

m – 1 = I 
+

m = I 
–

m + 1 = I 
–
m + 2 = … = I 

–
n + 1 = I –n, 

то x* = (x1, ..., xn) – РБС. 

В Утверждениях 7-12, для ряда типов функций f (x) (однопиковые, 

строго монотонные, константа и другие) сформулированы достаточные ус-

ловия того, что игровые ситуации являются РБС. Построение наборов 

стратегий, удовлетворяющих этим достаточным условиям – самостоятель-

ная задача, которую естественнее всего решать численно. Существование 

таких наборов следует из геометрических соображений, а единственность 

может выполняться не всегда: Утверждения 7 и 8 описывают два различ-

ных решения одной и той же задачи, а утверждение 9 задает широкое 

множество ситуаций РБС. Кроме того, в доказанных утверждениях описа-

но поведение игроков, находящихся в различных положениях: крайний иг-

рок в точке максимума, крайний игрок в точке минимума, крайний игрок 

при постоянной функции, игрок в области монотонности функции, игрок в 

области постоянства функции, игрок в области максимума, игрок в облас-

ти минимума. Опираясь на этот результат, можно конструировать решение 

игры для различных f (x). Потребуется преодоление двух возможных пре-

пятствий. Первое – наличие «мелких» минимумов, максимумов, областей 

возрастания и убывания, то есть если f (x) ведет себя достаточно сложно и 
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количество игроков не настолько велико, чтобы это компенсировать. Вто-

рое – определение количества игроков, приходящихся на каждый отрезок 

возрастания, убывания или постоянства f (x).  

2.2.6. Граф угроз игровой ситуации 

Набор порядков безопасности стратегий игроков (m1, …, mn) дает не-

полную информацию о сложном РБС. При этом остается неосвещенным 

вопрос, кто кому угрожает и чьи угрозы являются сдерживающим факто-

ром, обращающим данную игровую ситуацию в равновесие. Цель построе-

ния графа угроз – прояснить именно эту структуру отношений игроков. 

Граф строится для фиксированной ситуации x* = (x1, ..., xn). Вершинам 

графа соответствуют игроки. Направленные ребра (дуги) графа отражают 

угрозы и направлены от угрожающего игрока к тому, которому он угрожа-

ет. То есть дуга (i, j) принадлежит графу угроз ситуации, если существует 

xi такое, что Ki(xi, x*-i) ≥ Ki(x*) и Kj(xi, x*-i) < Kj(x*). 

На рисунках 15 и 16 представлены графы угроз, иллюстрирующие иг-

ру в примере из раздела 2.2.4.3, «хоровод» (при xij = xij+1) и РБС для вари-

анта основной задачи, показанного на рисунке 10. 

Следует отметить отличие графа угроз для ситуации игры и рассмат-

риваемого в примерах биматричных игр графа угроз игры. Там вершинам 

соответствовали ситуации игры, так что подобный граф можно предста-

вить в обозримом виде только для биматричных игр (а вообще, он возмо-

жен только для дискретных игр). Введенный сейчас граф привязан к одной 

ситуации игры (причем необязательно РБС) и описывает угрозы, возни-

      ij 

    i1  ...   ij–1    ij+2   ...   il 

    ij+1 

Рис. 15. Граф угроз ситуации игры 

«хоровод» 

  3 

1 2  5 

  4 

Рис. 16. Граф угроз 

РБС для примера с 

рисунка 10 
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кающие между игроками именно в этой единственной ситуации. Тем не 

менее, так определенный граф, его вид позволяют анализировать структу-

ру угроз не только для отдельных ситуаций, но и для целых их классов и 

игр в целом. Другой недостаток предлагаемого графа заключается в том, 

что в нем отражены только угрозы, но не видно, как эти угрозы сдержива-

ются (и сдерживаются ли), поэтому такие графы для РБС и для ситуаций, 

не являющихся РБС, могут выглядеть одинаково. Но даже с этим ограни-

чением граф показывает структуру первичных угроз, как, например, на ри-

сунке 14, а также проясняет, какие угрозы должны сдерживаться принад-

лежностью стратегий множествам безопасности нулевого и более высоких 

порядков. 

Сформулируем несколько утверждений о графах угроз для ситуации 

игры. 

Утверждение 13. Простому РБС соответствует пустой граф. 

Доказательство. Так как в РБС порядка 0 не имеется ни одной угро-

зы, то в графе угроз не может быть ни одной дуги. ■ 

Утверждение 14. Если граф угроз ситуации содержит циклы, то такая 

ситуация не является РБС. 

Доказательство. Допустим, что стратегии игроков, входящих в цикл, 

безопасны. Ни одна из этих стратегий не может быть безопасна порядка 0 

по построению графа и определению 2. Ни одна из них не может быть 

безопасна порядка 1, так как среди угрожающих ей стратегий имеется 

стратегия безопасная более чем нулевого порядка. Рассуждая аналогичным 

образом, получаем, что ни одна из этих стратегий не может быть безопас-

ной порядка m (как бы оно ни было велико), так как среди угрожающих ей 

стратегий имеется одна, с порядком безопасности более чем m. Получили 

противоречие. ■ 

Утверждение 15. Для графа угроз сложного (m1, …, mn) РБС, если 

mi = 0, то в вершину i не входит ни одна дуга; если mi > 0, то mi будет равно 

максимальной длине маршрутов, заканчивающихся в вершине i. 
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Доказательство. Проводится по индукции. Если mi = 0, то игроку i 

не угрожает никто, значит, в вершину i не входит ни одна дуга. Если 

mi = 1, то угрожать игроку i могут только игроки с безопасными страте-

гиями, значит, в вершину i входят только дуги, выходящие из безопасных 

вершин. Если mi = m, то игроку i угрожают только игроки со стратегиями, 

порядок безопасности которых не превышает m - 1, причем хотя бы для 

одного из них эта величина достигается. Значит, в вершину i входят только 

дуги, выходящие из вершин, в которые входят маршруты длины не более 

m - 1, причем хотя бы для одного случая эта величина достигается. ■ 

В заключение рассмотрения графов следует сказать, что они не только 

несут информацию об РБС или просто игровой ситуации, но и делают 

структуру угроз в ней ясной и наглядной. 

2.2.7. Сравнение с другими концепциями равновесия и связь с 

теорией рефлексивных игр 

Сравним подход к решению игровых задач на основе безопасных 

стратегий с другими подходами. Как доказано выше, все строгие равнове-

сия Нэша являются РБС, но нестрогие равновесия Нэша могут не быть РБС 

(пример 4). Можно представить игру трех лиц с нестрогим равновесием 

Нэша и вообще без РБС. Пусть в этой игре от нестрогого равновесия мо-

жет отклониться первый игрок, ничего не теряя, но нанося ущерб второму 

игроку. Из этого нового положения второй игрок может отклониться в 

третье положение, увеличивая свой выигрыш, не уменьшая выигрыш пер-

вого (то есть второе положение для первого игрока безопасно), но умень-

шая выигрыш третьего. Из третьего положения третий игрок может откло-

ниться, получив выигрыш и нанеся ущерб первому. Среди этих положений 

вообще нет безопасных стратегий, хотя нестрогое равновесие Нэша имеет-

ся.  

Сравним РБС с концепциями равновесий, более общих, чем равнове-

сие Нэша, предлагавшихся другими авторами. В [109; 110] построена на 
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основе введенной базовой системы равновесий последовательность ослаб-

ляющихся равновесий и итерационная схема поиска наисильнейшего из 

них для конкретных задач. При применении этой схемы рассматриваемая 

задача (сформулированная в разделе 2.2.2) «попадает между» двумя сосед-

ними элементами построенной последовательности. Под более слабое оп-

ределение А-равновесия попадает любой набор стратегий игроков (при 

введении условия строгой положительности f (x)), а для более сильного 

определения В-равновесий в данной игре не существует. Но так как базо-

вая система является открытой, то она может быть дополнена РБС в каче-

стве еще одного базового элемента. 

Интересный подход к нахождению решения игры без равновесия Нэ-

ша, предложенный в [105], разбирался в качестве примера в разделе 

2.2.4.2. Построенный в статье алгоритм исследования соревновательной 

системы стимулирования эквивалентен построению РБС для случая нуле-

вого порядка безопасности. 

Рассматриваемая игра – с фиксированной суммой выигрыша. Она не 

кооперативна, здесь не может использоваться концепция Парето-

оптимальности. Эта игра также бескоалиционна. Все игроки действуют 

строго эгоистично, и не договариваясь. Так что данное расширение поня-

тия равновесия получено в духе традиционных некооперативных предпо-

ложений о поведении игроков, только за счет введения простейшей страте-

гической рефлексии, достаточно естественной с точки зрения смысла 

игры. Этот смысл – каждый игрок преследует цель увеличения своего вы-

игрыша до тех пор, пока не «подставляется» под угрозу со стороны любого 

другого игрока, и знает, что все другие игроки действуют таким же обра-

зом. При этом каждому игроку не трудно рассчитать (даже на чисто интуи-

тивном уровне) области своей безопасности. 

Исследование РБС основано не только на учете угроз одному игроку 

со стороны других (простые безопасные стратегии), но и на учете этого 

учета угроз другими игроками (сложные безопасные стратегии). Этим ме-
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тод поиска безопасных стратегий существенно отличается от подходов, 

стремящихся исключить рефлексию, таких как метод гарантированного 

результата или решение в смешанных стратегиях, и часто приводит к дру-

гим решениям. 

Наиболее содержательным подходом кажется рассмотрение РБС с 

точки зрения рефлексивности [94]. Там теоретические результаты сформу-

лированы для произвольного числа игроков, но в качестве примеров рас-

сматриваются в основном игры с небольшим количеством участников (два, 

три, несколько). В задачах с большим количеством игроков возникает осо-

бый вид стратегической рефлексии. С одной стороны, игроки, придержи-

вающиеся РБС, используют рефлексию бесконечного ранга, как представ-

ления о способе построения стратегий партнерами в рамках общего 

знания. С другой стороны, при построении конкретной стратегии с поряд-

ком безопасности m игрок учитывает область безопасных стратегий поряд-

ка m - 1 другого игрока, который учитывает безопасные стратегии порядка 

m - 2 третьего, и так далее, то есть использует рефлексивное рассуждение с 

рангом m. При этом ранг рефлексии второго вида должен быть меньше, 

чем число игроков. При решении игры используется стратегическая реф-

лексия порядка не больше m – 1 (для случая строго монотонной функции 

решаемой в разделе 2.2.5 достигается уровень рефлексии m – 2). Опреде-

ления 2, 3 и 4 задают структуру общего знания игроков о поведении друг 

друга, а граф угроз РБС наглядно отображает эту структуру. 

2.2.8. Окончательное формирование стратегий банков и 

вкладчиков 

Итак, получено решение задачи, сформулированной в разделе 2.2.2. 

При рассмотрении задачи для непрерывного случая предполагалось, что 

ресурс, расположенный в промежутке предложений банков [ηi, ηi + 1], де-

лится между ними по средней точке (ηi + ηi + 1) / 2. Но, так как область 

предпочтений вкладчика не является симметричной относительно точки 
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его оптимального выбора, то такое предположение не точно. Пусть η* – 

(субъективно) оптимальный выбор вкладчика, для которого предложения 

ηi и ηi + 1 равноценны. Обозначим d = ηi – ηi + 1, δ = η* – (ηi + ηi + 1) / 2 и 

оценим порядок малости величины δ(d). 

Пусть КРП Q(η, η1) проходит через точку оптимальности вкладчика, а 

КРП Q(η, η1’) – через точки предложений банков i и i + 1. Так как мы рас-

сматриваем ситуацию с позиции вкладчика, то оптимальность и оценки 

рискованности предложений банков здесь субъективные: 

Q(η*, η1) = W%(η*), Q(ηi, η1’) = W%(ηi), Q(ηi + 1, η1’) = W%(ηi + 1). Точку пересе-

чения КРП Q(η, η1’) с линией субъективного выбора S(η) обозначим η*’ и 

разложим функцию Q(η, η1’) – W%(η) в ряд Тейлора в этой точке: 

 A(η) = Q(η, η*’)–W(η) = a0+a1(η–η*’)+a2(η–η*’)2+a3(η–η*’)3+o(η–η*’)3. 

Обозначим δ‘ = η*’ – (ηi + ηi + 1) / 2 и исследуем порядок малости δ‘ 

относительно d. Точки ηi и ηi + 1 являются корнями уравнения 

Q(η, η1’) - W%(η) = 0. Если мы рассмотрим ряд только с четными членами, 

то корни такой функции (обозначим их η’i, η’i + 1) будут симметричны от-

носительно η*’. Оценим, насколько они смещаются от наличия нечетных 

членов ряда. Коэффициент a1 = 0, так как производные функций Q(η, η1’) и 

W%(η) равны в точке η = η*’. При разложении в ряд все четные коэффици-

енты, начиная с a2 отрицательны, а нечетные – положительны. Из этого 

следует, что корни ηi, ηi + 1 смещены относительно корней для ряда с толь-

ко четными членами в положительную сторону, это означает, что δ‘ отри-

цательно. Отметим, что a0 = O(d2). Будем рассматривать только члены ряда 

только до степени 3, так как последующие члены будут давать поправки 

таких степеней малости, что не будут влиять на рассматриваемую оценку. 

Отметим, что a0 = O(d2). Оценим, какое смещение корней даст член 

a3 (η - η*’)3 относительно симметричной картины. 

 A(η’i + 1) = a3 (η’i + 1 – η*’)3 + o(η’i + 1 – η*’)3, 
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 A´(η’i + 1) = 2a2 (η’i + 1 – η*’) + o(η’i + 1 – η*’), 

 ηi + 1 – η’i + 1 = – (a3 / 2a2) (η’i + 1 – ηi + 1)
2 + o(η’i + 1 – ηi + 1)

2. 

Итак, показано, что смещение корней относительно симметричного 

положения имеет квадратичный порядок малости: δ‘ = O(d2). 

Теперь рассмотрим величину (η* – η*’). Она также отрицательна. 

 a0 = (η* – η*’) (S´(η) – W´(η)), 

 a0 = (η* – η*’) (c2/α – 1) h, 

 (η* – η*’) = a0 α / ((c2 – α) h)= O(d2). 

Отсюда следует, что δ = (η* – η*’) + δ‘ = O(d2). То есть смещение 

точки равноценности двух соседних банковских предложений от средней 

между ними точки имеет квадратичный порядок малости относительно 

разности между этими предложениями. Из приведенных выше рассужде-

ний можно вычислить оценку коэффициента при этом квадратичном чле-

не, но величина d по смыслу задачи настолько мала, что нас вполне удов-

летворяет сам факт квадратичной малости полученной оценки. Эти 

отклонения от рассмотренного построения РБС настолько малы, что ими 

можно пренебречь. 

Итак, в итоге построенной модели получена следующая последова-

тельность действий участников рынка, в соответствии с порядком функ-

ционирования АС (раздел 1.3). Сначала вкладчики формируют свои пред-

почтения относительно ставок в форме субъективно оптимальных выборов 

на линии ДПБ, путем нахождения информационного равновесия во вспо-

могательной игре, сформулированной в разделе 2.1.1. Потом банки, на-

блюдая субъективно оптимальные выборы вкладчиков, формируют свои 

предложения (действия) ηi путем нахождения равновесия в безопасных 

стратегиях. Наконец каждый вкладчик в качестве своего действия выбира-

ет тот банк, предложение которого наиболее близко к его субъективно оп-

тимальному выбору. 
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Прежде чем сформулировать в утверждении результаты промодели-

рованной игры, напомним некоторые введенные ранее обозначения и до-

пущения. Ограничением рассмотренной модели является фиксированная 

разность между ставками размещения и привлечения средств банками: ξi –

 ηi = Const; kрез – коэффициент обязательных отчислений в резервный фонд; 

Ki – величина собственного капитала банка. 

Утверждение 16. В игре банков и вкладчиков по формированию сбе-

режений в условиях отсутствия страхования действия участников следую-

щие. Субъективно оптимальный выбор вкладчика, соответствующий ему 

субъективный и объективный риск: 
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Предложения банков ηi определяются методом поиска равновесия в 

безопасных стратегиях при разделе ресурса Fi, распределенного по линии 

ДПБ, где: 
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Значения целевых функций вкладчиков и коммерческих банков: 
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Доказательство. Формула (а) следует из (34), (б) – из (36). Формулы 

(г) и (д) получаются подстановкой в целевые функции (1), (2) значений для 

стратегий.  

Развернутым доказательством утверждения является содержание раз-

дела 2.1 (определение действий вкладчиков как построение информацион-

ного равновесия, утверждения 1-4) и раздела 2.2 (определение действий 

банков как построение равновесия в безопасных стратегиях, утверждения 

7-12). ■ 

 

2.3. Выводы для случая без страхования 

Сначала, до рассмотрения игры в целом, следует обсудить те упро-

щающие допущения, которые мы сделали при исследовании задачи, и ог-

раничения, которые они накладывают на полученные выводы. Прежде все-

го, рассмотрим условия, налагавшиеся на ставки привлечения и 

размещения, и на объем привлекающихся средств. При исследовании эф-

фектов морального риска и негативного отбора эти условия были различ-

ны. При рассмотрении морального риска предполагалось, во-первых, по-

стоянное соотношение между собственным и привлеченным капиталом 

банка, и, во-вторых, пропорциональное соотношение между ставками при-

влечения и размещения. При анализе негативного отбора была задана по-

стоянной разность между ставками. То есть, при анализе ситуации мораль-

ного риска, налагались константные ограничения на количество 

привлеченного капитала, и исследовалась игра банков при изменяющемся 
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параметре разницы ставок привлечения и размещения. При рассмотрении 

негативного отбора – наоборот, фиксировалась разница ставок, и счита-

лось, что банки конкурируют только за объем привлеченных вкладов. Во-

прос о том, как при сделанных допущениях соотносятся между собой вы-

воды, будет обсужден немного ниже, после рассмотрения остальных 

предположений. Для отрицательного отбора был рассмотрен вопрос об ус-

ловиях устойчивости состояния рынка сбережений, что может быть поло-

жено в основу динамической модели. Для исследования же динамики эф-

фекта морального риска оказалось необходимым совместное рассмотрение 

двух эффектов. 

Следующее существенное ограничение модели – для индивидуально-

го инвестора исключена возможность разделения своего вклада между 

многими банками. Этот вопрос оказался достаточно сложным, что призна-

ется и другими исследователями (например [165, с.43] приводит ряд дово-

дов, почему допустимо исключение случая диверсификации вкладов), и 

требует отдельного исследования. 

Наконец, четвертое существенное, сравнительно с начальной поста-

новкой задачи, – рассмотрение только одного из четырех видов неопреде-

ленности, а именно недооценки вкладчиком зависимости риска от ставки, 

что было уже обсуждено в главе 1, при формулировании условий задачи. 

Теперь рассмотрим совместно построенные модели морального риска 

и отрицательного отбора. Исследовались они раздельно и предположения 

делались при этом различные. При отказе от этих противоположных для 

двух случаев допущений анализ задачи существенно усложняется. Так как 

исследование общей модели пока не проведено, естественно сопоставить 

различия частных моделей и обсудить взаимодействие эффектов на каче-

ственном уровне. Следует отметить, что главное отличие между двумя 

описанными ситуациями заключается в том, что в модели отрицательного 

отбора вкладчик получает то, что выбирает, банк не имеет возможности 

предложить одно, а дать другое, но вкладчик неадекватно информирован. 
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В случае морального риска банк может изменить свою стратегию после 

выбора вкладчика, который о первоначальных условиях информирован, а 

при их изменении узнает об этом с опозданием, и сменить свою стратегию 

уже не может. В первом случае активность банка условиями модели силь-

но сужена, а вкладчика – сохранена, во втором случае – наоборот. То есть 

в модели риска мы исследовали преимущественно поведение банка, а для 

отрицательного отбора – поведение вкладчика. Проведем параллельное 

сопоставление двух моделей. 

Таблица 1. Сравнение моделей эффектов морального риска и от-

рицательного отбора 

Моральный риск Отрицательный отбор 

Количество собранных вкладов у 

банка фиксировано, и он об этом не 

заботится 

Целевая функция банка зависит 

только от количества собранных 

вкладов, и банки конкурируют толь-

ко за эту величину 

Целевая функция банка зависит 

только от завышения ставки разме-

щения 

Разница между ставками размеще-

ния и привлечения фиксирована и 

на целевую функцию банков не 

влияет 

Активность вкладчика ограничена, 

банка – сохранена 

Активность банка ограничена, 

вкладчика – сохранена 

Банк может изменить свою страте-

гию после выбора вкладчика 

Вкладчик получает то, что выбрал, 

но неверно информирован об усло-

виях контракта 

Рассматривается однократная си-

туация, один контракт 

Рассматривается множество устой-

чивых состояний рынка, его равно-

весие 

Вкладчик взаимодействует с кон-

кретным банком 

Вкладчик имеет дело с рынком бан-

ковских услуг 
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На качественном уровне можно сказать, что действие двух эффектов 

при отсутствии страхования направлено в одну сторону, но для оценки 

значимости каждого из них необходимо исследование более сложной мо-

дели. Необходимо будет отказаться от ограничений на объем собираемых 

вкладов в одном случае, и на разницу между ставками – в другом. При 

этом на место ограничивающих условий для одной модели должны быть 

поставлены результаты исследования дополняющей ее части. 

Таким образом, неопределенность в информированности вкладчика о 

параметрах сберегательного контракта влияет как на поведение банков, 

вызывая эффект морального риска, так и на самих вкладчиков, что прояв-

ляется в ситуации отрицательного отбора. Оба этих фактора ведут к повы-

шению рискованности в банковской системе сравнительно с оптимальным 

для инвесторов уровнем. Стремление банка к большему риску определяет-

ся тем, что он, оперируя привлеченным капиталом, сравнительно с инди-

видуальным инвестором, получает большую процентную ставку на свой 

капитал, и, следовательно, ради этой ставки, больше стремится к риску, 

чем, если бы вкладывал собственные средства. Вкладчик же, будучи неин-

формированным об уровне риска, не имеет возможности своевременно от-

реагировать на действия банка. 

Увеличивающее риск поведение вкладчиков (отрицательный отбор), 

обуславливается тем, что они могут адекватно оценивать средний по рын-

ку уровень риска банковских предложений, но недооценивают значимость 

отклонений от нее, сравнительно со значимостью отклонений в процент-

ных ставках. Это означает, что рискованность самых надежных банков пе-

реоценивается, а самых рискованных банков – недооценивается. При этом 

средняя величина рисков по всей банковской системе устанавливается на 

более высоком уровне, чем это было бы при адекватной информированно-

сти инвесторов. Несмотря на то, что выбор уровней рисков определяется 

банками, оплата этих более высоких рисков ложится на вкладчиков. Наи-

более осторожная их часть уходит с рынка коммерческих банковских сбе-
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режений, а наиболее рискованная (в данном случае рискованность субъек-

та складывается из естественной склонности к риску и из недооценки рис-

ка сравнительно со ставкой), если она достаточно велика, то участвуя в 

сберегательном процессе, то выходя из него, может выводить весь рынок 

из состояния равновесия, создавая опасность разрушительных колебаний и 

всеобщих банковских кризисов, как это описано в разделе 2.1.8. Так как 

оба эффекта, ведущие к повышению рисков, и, в конечном счете, к недове-

рию и оттоку денег из всей банковской системы, имеют в качестве своей 

причины неопределенность относительно уровня риска для инвесторов (и, 

значит, неадекватность оценок рисков), то для привлечения средств этих 

инвесторов необходимо построение механизма, уменьшающего указанную 

неопределенность. 

Во второй главе были получены следующие результаты. В разделе 

2.1 была построена модель формирования предпочтений вкладчиков отно-

сительно субъективно оптимальной ставки вложения. Выбор субъективно 

информированного вкладчика определяется субъективной линией депо-

зитных предложений банков, задающей представления о множестве воз-

можных вложений, и семейством кривых равной полезности. Субъектив-

ная линия депозитных предложений банков зависит от параметров, 

отражающих оценку вкладчиком зависимости рискованности от ставки и 

оценку среднего по рынку уровня рисков. Множество оптимальных выбо-

ров при всевозможных оценках среднего риска определяет функцию воз-

можного субъективно оптимального выбора вкладчика. Решение игры по 

формированию представлений вкладчика ищется как стабильное инфор-

мационное равновесие, в котором представления (оценки) участников не 

противоречат наблюдаемой ими информации. Сформулированы необхо-

димые и достаточные условия стабильного информационного равновесия 

для случаев, когда на рынке присутствуют один, два и несколько субъек-

тивных типов вкладчиков. 
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В разделе 2.2 построена модель формирования предложений банков 

вкладчикам (их стратегий). Задача раздела множества вкладчиков сводится 

к задаче раздела ресурса, расположенного на отрезке с непрерывной функ-

цией распределения. Для данной задачи, как правило, не существует рав-

новесных по Нэшу ситуаций, хотя и имеется некоторое устойчивое интуи-

тивно рациональное поведение участников. Это поведение строго 

формулируется в системе определений, задающих равновесие в безопас-

ных стратегиях. Исследуются свойства этого равновесия. Формулируются, 

для различных классов функций распределения ресурса, достаточные ус-

ловия того, что наборы стратегий игроков (банков) являются равновесиями 

в безопасных стратегиях. 

В разделе 2.3 описывается окончательное формирование стратегий 

банков и вкладчиков в условиях отсутствия страхования (центра). 
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ГЛАВА III. МОДЕЛИ И МЕТОДЫ СТРАХОВАНИЯ ВКЛАДОВ 

 

3.1. Модели существующих механизмов страхования 

3.1.1. Постановка задачи 

Описанная в предыдущем разделе модель привлечения вкладов заду-

мывалась как основа, на которой можно было бы выстраивать исследова-

ние различных схем страхования депозитов. Для этого требуется произве-

сти модификацию модели, внеся изменения в целевые функции участников 

и добавив нового игрока, называющегося «Центр» и играющего роль стра-

ховщика. 

Рассмотрим информационную схему существующих моделей страхо-

вания депозитов. Центр оценивает рискованность конкретного банка по 

сообщаемой ему информации: P%iц = P%(Si). Информация, сообщаемая бан-

ком, считается отражающей его истинную рискованность Si = S(Pi), то есть 

это сообщение о параметрах банка объективно, а не определяется активно 

КБ 1 КБ i КБ m 

ηi, Pi 

В 1  В n В j 

ηi 

Оценка P%ij 

Ц Рынок   
капитала 

Si P(ξi) 

θ j = θ (xj) 

kcmp i 

P%iц 

Рис. 17. Информационная структура существующих схем 

страхования вкладов 
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волей банка. Рассмотрение этой зависимости находится за пределами темы 

данной работы, этому вопросу посвящены многочисленные работы (как 

примеры можно привести [112, гл.8; 48; 103, гл.5]). Здесь же лишь предпо-

лагается, что оценка центра P%iц существенно точнее оценок вкладчиков P%ij. 

В статье [165, с.44-45] автор придерживается противоположного допуще-

ния и обосновывает его. В этой модели предполагается, во-первых, нали-

чие крупных вкладчиков, способных оценивать рискованность банков дос-

таточно адекватно, во-вторых, полагается, что информация, доступная 

одному вкладчику, сообщается им всем другим. При этом индивидуальные 

инвесторы могут в своем поведении руководствоваться сведениями из лю-

бых источников («наблюдаемая информация»). Центр же может предпри-

нимать действия только на основании такой информации, которая должна 

быть в установленном законом порядке проверена и подтверждена («про-

веряемая информация»). Мы же рассматриваем рынок мелких инвесторов. 

При наличии крупных участников будем предполагать, что известная им 

информация, если и становится известной всей массе вкладчиков, то лишь 

со значительным опозданием, исключающем возможность своевременной 

реакции. Центр, имея большие возможности контроля, может достаточно 

близко оценивать значение Pi [103; 108]. Оценив уровень ликвидности 

банка P%iц, центр взимает с него страховой взнос kcmp i Xi = kcmp(P%iц) Xi и га-

рантирует вкладчику страховую выплату θj xj = θ(xj) xj в случае разорения 

банка. Страховые взносы и выплаты исчисляются исходя из начальной ве-

личины вкладов без учета процентов. 

Введем целевые функции участников игры. Вкладчик: 

(40) CBj(ij) = (1 – P%ij j) uBj(θ(xj) xj) + P%%ij j uBj((1+ηij
) xj). 

Сравнительно со случаем без страхования, здесь появляется опреде-

ленность в параметре θj, и при этом существенно возрастает целевая функ-

ция. 

Целевая функция банка: 
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(41) CКБi(ξi, ηi) = 

 = P(ξi) uКБi(Ki + (ξi – ηi) Xi (1 – kрез – kcmp(P%iц(ξi))) – ηi Xi kрез+kcmp(P%iц(ξi))). 

Здесь Коэффициент страхового взноса зависит от оценки центра и, в 

конечном счете, от ставки размещения банка: 

kcmp i = kcmp(P%iц(S(P(ξi)))) = kcmp(P%iц(ξi)). 

Целевая функция центра: 

(42) ∑ ∑ ∑∑ 
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Целевая функция состоит из двух слагаемых: первое отражает полез-

ность центра от общего увеличения вкладов в коммерческом секторе бан-

ковской системы, второе – доход (или убыток) от страховых операций. 

Первый член состоит из некоторой возрастающей функции от общей сум-

мы вкладов, в которой отражена та цель, которую преследует государство, 

создавая систему страхования депозитов. Конкретный вид этой функции 

зависит от тех формулировок, в которых ставятся задачи государственной 

политики (общее оживление экономики, увеличение объема инвестиций, 

налоговых поступлений и т.д.). Так как центр организует страхование ради 

первого слагаемого целевой функции, то во втором он может позволить 

себе нести определенные не слишком большие убытки, которыми он пла-

тит за рост сбережений населения в коммерческих банках. Но если эти 

убытки начинают систематически расти, что наблюдалось в развитых бан-

ковских системах с 80-х годов [41; 103; 108], то это становится для центра 

неприемлемым и возникает потребность в новом механизме управления. 

Во втором члене Ii обозначает индикатор, равный 1, если i-й банк ра-

зорился, 0 – в противном случае, P(I1,...,Im) – вероятностное распределение 

всевозможных реализаций этих индикаторов. Будем считать риски разных 

банков независимыми друг от друга, так как общая часть рисков является 

макроэкономическим параметром. Эта часть также является объектом цен-

трализованного регулирования, но ее изучение находится за пределами 

данной игровой модели. Из-за большого масштаба операций центра, срав-
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нительно с банками, его функцию полезности можно считать линейной. 

При этом второе слагаемое представляется как разность страховых взносов 

банков и выплат вкладчикам: 
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Следует отметить, что возможности центра по оперативной смене 

стратегии существенно меньше, чем у других игроков. Он должен опреде-

лить свою стратегию заранее и на достаточно долгий срок, не может ме-

нять ее от цикла к циклу игры. С другой стороны, стратегией центра явля-

ется механизм страхования в целом, возможные управления центра на 

самом деле шире, чем совокупность видов функций kcmp(·), θ (·). 

В предыдущих разделах было исследовано два эффекта, повышающих 

рискованность банковской системы, и ведущих к убыткам центра. Задачей 

страховщика в данных условиях должно быть построение такого механиз-

ма (управления в широком смысле), который бы уменьшал действие обоих 

эффектов и пресекал тенденцию к увеличению потерь во втором члене це-

левой функции. Указав на задачу синтеза механизма как более широкого 

класса управлений, сейчас рассмотрим поставленную более узкую задачу с 

целевыми функциями и управлениями сторон заданными (40)-(42). 

3.1.2. Модель завышения рискованности банками 

Сравнительно с рассмотренным в главе 2 случаем отсутствия страхо-

вания, новая ситуация для банка отличается тем, что он несет дополни-

тельные издержки. Это эквивалентно понижению на нормы вычитаемых 

сумм его доходности вложений. Поэтому введение страховых взносов 

можно рассматривать как модификацию линии рискованности вложений, 

которая была задана формулой (12): 

 R(ξ) = h (ξ – ξ0). 
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Исследуем два случая: фиксированные страховые взносы с коэффици-

ентом s1 и пропорциональные риску взносы с коэффициентом s2 R. В пер-

вом варианте новой линией рискованности вложений становится: 

(43) R(ξ) = h (ξ + s1 – ξ0) = h (ξ – (ξ0 – s1)). 

Рассмотрим пропорциональные риску взносы. При отсутствии стра-

хования из (12) следует: 

 ξ = R / h + ξ0. 

При введении страховых взносов имеем: 

 ξ = R (1 / h – s2) + ξ0, 

(44) 
2

0
2

1

)(
)(

hs

h
R

−

−
=

ξξ
ξ . 

При этом надо ввести ограничения (условие предпочтительности за-

даваемых данной линией условий перед безрисковыми вложениями, ана-

логичное заданному в главе 2): 
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Значение s2 = 1 означает величину страховых взносов, полностью по-

крывающую риск. 

Так как других изменений в модель для случая без страхования вно-

сить не требуется, функции КРП остаются прежними, то мы можем полу-

чить значение оптимальных точек для банка при наличии страхования, 

внеся соответствующие изменения в формулу (14) 
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Для случая фиксированных взносов заменяем ξ0 на (ξ0 – s2) и получа-

ем: 



 

 98

(45) 
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Для случая пропорциональных взносов заменяем h на h / (1 – h s2) и 

получаем: 

(46) 
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Из формул видно, что при введении страхования в первом варианте 

оптимальные ставка и риск повышаются, во втором – понижаются. 

3.1.3. Модель неполной информированности вкладчиков 

3.1.3.1. МОДИФИКАЦИИ ФУНКЦИЙ, ОПИСЫВАЮЩИХ 

ПРЕДПОЧТЕНИЯ ВКЛАДЧИКОВ 

В основу рассмотрения поведения индивидуальных инвесторов поло-

жим исследование модели в разделе 2.2, для случая без страхования, внеся 

в нее поправки, соответствующие изменению целевых функций вкладчи-

ков. Рассмотрим сначала частично застрахованный вклад с фиксированной 

долей страховой выплаты. Вводится страхование, в случае потери вклада 

компенсируется его доля θ. При этом меняются введенные в указанном 

разделе кривые равной полезности и функции субъективного выбора. 

Получим сначала для этого случая аналог КРП Q(η, η1, θ). Целевая 

функция вкладчика: 

 CB = (1 – P) (θ x)α 
+ P((1+η) x)α, 

P – вероятность успеха. Риск R был определен как R=P/(1–P). В тер-

минах риска запишем условие эквивалентности операции с риском R и 

ставкой η, и безрисковой операции со ставкой η1: 

 ααααα ηηθ xx
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 R θα + (1+η)α 
= (1+R) (1+η1)

α, 

(47) 
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Теперь найдем вид функции СуВ (субъективного выбора) S(η*,θ). Из 

(19): 

 Q′η* (η*, η1, θ) = W%′(η*), 
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Попутно также получаем зависимость между η*, лежащей на S(η*,θ) и 

эквивалентной безрисковой ставкой: 
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Субъективный выбор застрахованного вкладчика будет располагаться 

на СуВ при выполнении ограничений (субъективный выбор должен быть 

предпочтительней минимальной безрисковой ставки η0): 
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3.1.3.2. ИНФОРМАЦИОННОЕ РАВНОВЕСИЕ ДЛЯ НЕСКОЛЬКИХ 

ТИПОВ ВКЛАДЧИКОВ 

Теперь рассмотрим условие информационного равновесия для застра-

хованных вкладчиков R*ср = R*ср. Для случая одинаковых вкладчиков с 

единым параметром c2 имеем: 

R* = S(η*, θ) = W(η*) = R*, при ограничении R* ≤ Q (η*, η0, θ). 
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Ограничение имеет следующий вид. Максимальный приемлемый для 

вкладчика риск и ставка задаются условием: 

(51) )(
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= hR , 

 (1+ηmax)
α – ((1+η0)

α
–θα) h (1+ηmax) + ((1+η0)

α
–θα)h(1+η0) – (1+η0)

α = 0. 

Ограничение на функцию S(η*, θ), при котором η* > η0, остается та-

ким же, как и в случае без страхования: c2 > α. Это справедливо в силу то-

го, что при больших η* рост дополнительного члена функции S(η*, θ) ме-

нее чем линейный, и на факт пересечения этой кривой с W(η*) не влияет. 

При c2 = 1 получаем условие объективно оптимального выбора за-

страхованного вкладчика: 
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Чтобы сформулировать необходимое и достаточное условие инфор-

мационного равновесия для многих типов вкладчиков, требуется в систе-

мах уравнений для случая без страхования заменить функции S(l)(η) на 

S(l)(η, θ). 

Утверждение 17. Выбор вкладчиков L субъективных типов с фикси-

рованной долей страхования θ на рынке банковских депозитов находится в 

стабильном информационном равновесии тогда и только тогда, когда вы-

полняется система уравнений: 

(53) 
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Доказательство. Вся логика доказательств, приведенных для утвер-

ждений 1, 2 и 3 полностью сохраняется. ■ 
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3.1.4. Смещение субъективно оптимальных выборов вкладчиков 

при введении страхования 

3.1.4.1. ОБЩАЯ КАЧЕСТВЕННАЯ КАРТИНА 

Система уравнений (53) не линейна, аналитически в общем случае не 

решается, поэтому имеет смысл сделать оценки уровней риска. Сравни-

тельно со случаем без страхования имеются изменения в двух параметрах. 

Во-первых, в функции субъективно оптимального выбора, где S(η), зада-

ваемая (20), переходит в S(η, θ ), определяемую (48): 

 1*)1(*)( 2 −+= η
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Изменение заключается в том, что из исходной линейной функции 

вычитается степенной член с показателем (1 – α). Точка пересечения дан-

ной линии смещается вправо, это на качественном уровне означает, что 

точки субъективно оптимального выбора для всех застрахованных вклад-

чиков смещаются в сторону больших ставок и больших рисков. 

Во-вторых, кривые равной полезности Q(η, η1), задаваемые (16), пре-

образуются в определяемые (47) функции Q(η, η1, θ): 
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Это преобразование исходной степенной функции с показателем α эк-

вивалентно умножению на коэффициент 
αα

α

θη

η

−+

+

)1(

)1(

1

1 . При этом точка пе-

ресечения Q(η, η1, θ) с W(η) также смещается вправо и вверх, что означает 

расширение множества приемлемых для вкладчиков вариантов вложения в 

сторону более высоких рисков. При этом на рынок приходят новые инве-

сторы, раньше предпочитавшие безрисковую ставку, а теперь делающие 
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свой выбор в области наиболее рискованных и наиболее доходных вкла-

дов. 

То есть повышение уровня рисков связано с двумя явлениями: увели-

чением рискованности выборов всех вкладчиков и появлением новых, 

склонных к наиболее рискованному поведению участников. Так как в по-

строенной модели отрицательного отбора активной стороной являются 

вкладчики, а банки просто подстраиваются и удовлетворяют возникший с 

их стороны спрос, то и общая картина рисков в банковском секторе будет 

такой же. 

3.1.4.2. НИЖНИЕ ОЦЕНКИ УВЕЛИЧЕНИЯ РИСКОВ ДЛЯ ОДНОГО 

ТИПА ВКЛАДЧИКОВ 

Субъективно оптимальный выбор для одного типа вкладчиков в слу-

чае без страхования определяется (27), при наличии страхования – (50): 
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Сделаем оценку увеличения уровня рисков субъективно оптимального 

выбора. 

Утверждение 18. Пусть (η*, R*) – субъективно оптимальный выбор 

для случая без страхования, (η*θ , R*θ ) – для случая страхования с фикси-

рованной долей страховой выплаты от страховой суммы θ. Тогда: 

(54) 
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Доказательство. Приводится в приложении. ■ 

Замечание. Для многих типов вкладчиков можно построить систему 

уравнений, аналогичную (53), с заменой функций S(η, θ ) на Sвсп(η, θ ). Ре-

шение этой линейной системы уравнений можно рассматривать как ниж-

нюю оценку решения (53). 
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Максимальный уровень приемлемых для вкладчиков рисков опреде-

ляется для случая без страхования по (28), при наличии страхования – по 

(51): 
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Сделаем оценку увеличения уровня максимально приемлемых рисков. 

Утверждение 19. Пусть Rmax – максимально приемлемый риск для 

случая без страхования, и Rθ max – для случая страхования с фиксированной 

долей страховой выплаты от страховой суммы θ. Тогда: 

(55) 
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Доказательство. Приводится в приложении. ■ 

3.1.4.3. РАСЧЕТ ЧИСЛОВОГО ПРИМЕРА 

Приведем пример расчета для конкретных числовых параметров мо-

дели, выполненный в программе Advanced Grapher 2.07. Параметры моде-

ли выбирались исходя из соображений наглядности получаемых графиков. 

Некоторые из них выглядят несколько неестественными (очень большой 

масштаб величин по оси η, параметр оценки вкладчиком зависимости рис-

ка от ставки c2>1), но благодаря этому на рисунках становится очевидной 

структура семейств функций СуВ и КРП для различных значений θ. По-

скольку пример приводится для демонстрации возможностей и простоты 

расчетов по предлагаемой модели, а не как исследование конкретных дан-

ных из практики, то эти недостатки допустимы. 

Числовые значения параметров: η0=0.3, h=0.1, α=1/3, c2=5/3, 

θ∈{0, 0.1, 0.5, 1}. 

Значения функций: 

 W(η) = 0.1(η–0.5); 
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 W,(η) = (η–0.3)/6+c2; 

 S(η,θ) = 0.5(1+η)–1–0.5θ1/3(1+η)2/3; 

 Q(η,η1,θ) = 
3 3

1

3
1

3

1

11

θη

ηη

−+

+−+
; 

 Q(η,η0,θ) = 
3 3

33

3.1

3.11

θ

η

−

−+
. 

 

На рисунке 18 показаны функции S(η,θ=0), S(η,θ=0.1), S(η,θ=0.5), 

S(η,θ=1), W(η). Результаты расчетов субъективно оптимальных выборов: 

θ 0 0.1 0.5 1 

1+η* 1.17 2.52 4.12 5.55 

η*, % 17 152 312 455 

R* 0.09 0.22 0.38 0.53 

Вероятность неудачи, 

% 

8 18 28 35 

Расчет оценки R* 0.09 0.18 0.26 0.29 

Рис. 18. Расчет смещения субъективно оптимальных 

выборов при введении страхования 
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Характерно, что уже при 10-процентном страховании суммы вклада 

склонность к завышению риска достаточно сильна. 

Рассмотрим уровень максимально приемлемых рисков. Чтобы срав-

нить силу эффектов от повышения субъективно оптимальных выборов 

всех вкладчиков и от появления на рынке новых, более рискованных уча-

стников, рассчитаем параметр c,2 для вкладчика, субъективно оптимальный 

выбор которого совпадает с максимальным приемлемым при отсутствии 

страхования, и рассчитаем смещение его оптимальных точек для разных θ. 

 56.0
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 Sc, (η) = 0.17 (1 + η) – 1. 

 

На рисунке 19 показаны функции Sc, (η,θ=0), Sc, (η,θ=0.1), Sc, (η,θ=0.5), 

Sc, (η,θ=1), Q(η,0.3,θ=0), Q(η,0.3,θ=0.1), Q(η,0.3,θ=0.5), Q(η,0.3,θ=1), W(η). 

Результаты расчетов повышения максимально приемлемых выборов при 

введении страхования: 

 

Рис. 19. Расчет повышения максимально приемлемых выборов при 

введении страхования 
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θ 0 0.1 0.5 1 

1+ηmax 11.65 36.05 137.39 961.03 

ηmax, % 1065 3505 13659 96003 

Rmax 1.13 3.57 13.71 96.07 

Вероятность неудачи, % 63 78 93 99 

Расчет оценки Rmax 1.13 1.97 4.14 13.49 

1+η*c, 11.65 20.43 31.46 41.55 

η*c,, % 1065 1943 2046 4055 

R*c, 1.13 2.01 3.12 4.12 

Вероятность неудачи для 

R*cB, % 

63 67 76 80 

θ 0 0.1 0.5 1 

По данным таблицы видно, что вкладчик, наиболее склонный к риску 

из присутствующих на сберегательном рынке в условиях без страхования, 

при его введении поднимает уровень риска своего выбора с 63-процентной 

вероятности неудачи до 80 %. В то же время максимально приемлемый 

риск поднимается с того же уровня до 99 % неудачи. Эти выборы, от 20 % 

до 1 % успеха, делают те инвесторы, которых побуждает придти на рынок 

введение системы страхования, и, если таких «скрытых» в первоначальных 

условиях окажется достаточно много, то общая рискованность банковской 

системы может неожиданно сильно возрасти. Это означает, что при марке-

тинговых исследованиях предпочтений вкладчиков в условиях вводимой 

системы страхования, помимо измерения предпочтений имеющихся участ-

ников, особенно важным вопросом является верная оценка потенциала 

этих наиболее рискованных участников, которые придут на рынок. 

Из данных обеих таблиц также видно, что сделанные в предыдущем 

разделе аналитические оценки R* и Rmax достаточно грубы. 
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3.1.4.4. ВЕРХНЯЯ ОЦЕНКА ВЕЛИЧИНЫ РИСКА ДЛЯ 

НЕСКОЛЬКИХ ТИПОВ ВКЛАДЧИКОВ 

В предыдущих разделах рассмотрен вопрос о завышении риска для 

одного типа вкладчиков, теперь, опираясь на полученные результаты, рас-

смотрим нелинейную систему уравнений (53): 
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Будем считать, что мы имеем решение уравнений (50) для одного типа 

вкладчиков при l = 1, ..., L: 
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Сформулируем и докажем утверждение, связывающее решения этих 

уравнений. 

Утверждение 20. Пусть (η*ср, R*ср) определяются решением системы 

(53), (η,*(l), R,*(l)) – решения уравнений (50), ∑
=
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Тогда справедлива оценка: 

(56) η*ср≤η,*ср, R*ср≤R,*ср. 

Доказательство. Приводится в приложении.■ 

Доказано, что средняя (по риску и ставкам) частных информационных 

равновесий для отдельных типов вкладчиков больше или равна значению 

информационного равновесия для всей их совокупности. 

3.1.5. Общий ход игры банков и вкладчиков 

В предыдущем разделе получена зависимость увеличения риска от 

доли страховой выплаты θ при предположении, что она фиксирована. В 

большинстве систем страхования вкладов [78; 103; 116] предполагается, 

что крупные вкладчики с большими размерами депозитов могут самостоя-
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тельно оценивать рискованность банков, поэтому обычно доля выплат 

убывающим образом зависит от величины вклада: θi = θ(xi). Такой вид за-

висимости преследует также социальные и иные цели [35]. В наиболее 

развитых системах страхования вводится ступенчатая шкала зависимости 

доли выплат от величины вклада. Например, в проекте российского Закона 

о страховании вкладов, рассматривавшегося еще до его принятия, предпо-

лагалась следующая шкала. При потере часть вклада, не превышающую 

2000 рублей компенсировать на 100 %, от 2000 до 20000 – на 90 %, от 

20000 до приблизительно 150000 рублей – на 50 % (общая сумма компен-

сации – не более 80000 рублей), часть вклада, превышающую верхний 

уровень – не компенсировать [96]. Таким образом, по данному проекту 

(были и другие варианты) шкала состояла из четырех уровней, и значение 

функции выплат было: 
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В данной модели рассматриваются в основном мелкие вкладчики, но, 

тем не менее, необходимо предусмотреть возможность контроля за уров-

нем риска со стороны крупных. Рассмотрение возможности мониторинга 

банка крупным вкладчиком достаточно сложна, так как возможны различ-

ные степени и способы уменьшения неопределенности в информации о 

банке. Вопрос об оптимальном уровне информированности субъекта в за-

висимости от полезности добываемой информации и ее стоимости, с уче-

том наличия как общедоступных открытых источников, так и возможно-

стей приобретения конфиденциальной закрытой информации, рассмотрен 

в [39]. Подробное рассмотрение частной (для построенной модели) ситуа-

ции политики крупного инвестора предполагает отдельное исследование. 

Поэтому ограничимся для данного случая самым простым приближением. 
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Будем считать, что, потратив на контроль за состоянием банка неко-

тоую фиксированную сумму xкон, вкладчик может полностью исключить 

для себя риск потери (своевременно перевести свои средства при возник-

новении угрозы банкротства и т.п.). Сведя все формы контроля к этому 

единственному способу, рассмотрим ту величину вклада x, при которой он 

становится выгодным. 

 P uВ((1+η) x – xкон) + (1 – P) uВ(x – xкон) > P uВ((1+η) x), 

 P ((1+η) x – xкон)
α + (1 – P) (x – xкон)

α > P ((1+η) x)α, 

 ((1+η) x – xкон)
α + R (x – xкон)

α > ((1+η) x)α
. 

Отсюда видно, что нижняя граница величины вклада xкр, выше кото-

рого субъект будет проводить мониторинг банка находится в узком про-

межутке: 

 ((1+η) xкр – xкон)
α + R (xкр – xкон)

α = ((1+η) xкр)
α, 

 
α

α

α

α

ηη
1

1

1

1

)1(1

)1(

))1(1)(1(

)1(

R

xR
x

R

xR кон
кр

кон

+++

+
<<

+++

+
. 

Рассмотрим поведение банковской системы в целом при введении 

системы страхования вкладов в рамках модели негативного отбора. Если 

мы знаем распределение всей совокупности вкладчиков по размеру вкла-

дов x, уровню осторожности α, склонности занижать зависимость риска от 

ставки c2, а также критический уровень xкр, выше которого вкладчик начи-

нает осуществлять контроль над банком, то по формулам утверждений 4, 

17-20 можно провести расчеты, такие как в числовом примере, и опреде-

лить, как сместится распределение всей совокупности вкладов по линии 

ДПБ. Если принять предположение в рамках модели отрицательного отбо-

ра, что банки подстроятся под изменение спроса и станут проводить соот-

ветствующую ему более рискованную политику, то уровень рисков во всей 

банковской системе повторит это смещение субъективно оптимальных вы-

боров вкладчиков. 
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При прогнозировании реакции рынка на введение страхования требу-

ется выяснить распределение множества вкладчиков по трем указанным 

параметрам x, α, c2. При проведении маркетингового исследования естест-

венно разделить все множество вкладчиков на сектора по величине вкла-

дов и внутри каждого сектора провести исследование по распределению 

находящихся в нем инвесторов по параметрам α и c2. После этого можно 

будет оценить изменение субъективно оптимальных выборов риска и став-

ки в каждом секторе, в зависимости от введения тех или иных условий и 

схем страхования. При этом особое внимание следует уделить той части 

вкладчиков, которые до введения страхования не участвуют в процессе об-

разования банковских коммерческих сбережений, и их распределению по 

трем параметрам. Это важно, так как именно эти владельцы мелких и 

мельчайших сбережений, приходя на рынок в значительном количестве, 

могут составить значительный потенциал увеличения рисков (смотри рас-

чет числового примера). 

С учетом верхнего уровня x>xкр, в результате маркетингового иссле-

дования мы должны получить распределение множества вкладов по секто-

рам по величине и внутри них по параметрам отношения к риску. Итоговое 

изменение поведения частных инвесторов наиболее сильно будет зависеть 

от величины их вклада: сектор мелких вкладов, таких, для которых θ(x) = 1 

или близко к 1, даст наибольшее увеличение рискованности, поведение же 

в верхнем секторе крупнейших вкладчиков, осуществляющих контроль 

над банковскими рисками, не изменится. Имея такие данные, и оценивая 

по ним ожидаемое изменение рискованности в поведении вкладчиков по 

секторам, центр может моделировать увеличение рискованности всей бан-

ковской системы и подбирать наилучшие для себя параметры системы 

страхования. 
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3.1.6. Российский Закон о страховании вкладов 

Федеральный закон «О страховании вкладов физических лиц в банках 

Российской Федерации» был опубликован в «Российской газете» 27 декаб-

ря 2003 года [117; 113]. История его создания отражена в финансовой пе-

риодической печати ([96; 47] и другие статьи).  

Основные особенности закона, определяющие его параметры с точки 

зрения модели следующие. Возмещение по вкладам выплачивается в раз-

мере 100 %, но не более 100 тысяч рублей, если страховой случай наступил 

в нескольких банках – возмещение исчисляется по каждому банку отдель-

но (статья 11). В страхуемый вклад включаются начисленные проценты 

(статья 2). Страховые взносы едины для всех банков, ставка устанавлива-

ется советом директоров Агентства по страхованию вкладов (статьи 35, 

36).Статьи 44-47 определяют требования к участвующим в системе стра-

хования банкам и санкции за их невыполнение. 

В модели не предусматривалась возможность для вкладчика разме-

щать свои сбережения одновременно в нескольких банках из-за сложности 

этого случая, но при анализе российского Закона о страховании вкладов, в 

силу того, что вклады одного лица в разных банках страхуются независимо 

друг от друга, этот случай здесь необходимо рассмотреть. Если вся сумма 

вкладов одного человека в разных банках рассматривается при страхова-

нии как единый вклад, то, по предварительному нестрогому исследованию 

такой диверсификации, эффективное уменьшение потерь в функции по-

лезности для случая без страхования достигается при размещении суммы 

вкладов в небольшом количестве банков (2-3, может быть 4). При даль-

нейшем увеличении числа выбранных банков на один, дополнительное 

увеличение полезности убывает экспоненциально и очень быстро стано-

вится ничтожно малым. При введении страхования вклада одного лица не-

зависимо от распределения его по различным банкам, оптимальное коли-

чество банков выбранных одним лицом может увеличиться еще на 1. В 

заданных же российским Законом условиях для вкладчика становится ес-
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тественным разместить по всем банкам вклады размером по 100000 рублей 

каждый (или, точнее, 100000/(1+η)). 

Пусть на рынке имеются m банков. Тогда оптимальной стратегией 

вкладчика будет разложить m 100000 рублей порциями по 100 тысяч в ка-

ждый банк, а превышающую этот уровень сумму распределить так же, как 

и в случае без страхования. 

В соответствии с такой оптимальной стратегией все множество вкла-

дов разбивается по размеру на 4 сектора. 1) Мелкие вклады, размером 100 

тысяч рублей или меньше. 2) Средние вклады, величиной от 100 тысяч до 

m 100 тысяч рублей. 3) Крупные, от m 100 тысяч рублей до xкр, при этом 

«поведение» двух частей такого вклада, до уровня m 100 тысяч и выше, 

будет различным. 4) Крупнейшие, превышающие xкр. 

Стратегия банка будет зависеть от того выбранного сектора, за сбере-

жения которого этот банк собирается конкурировать. Так как владельцы 

мелких вкладов ориентируются исключительно на процентную ставку, то 

за этот сектор конкуренция идет исключительно посредством высоких ста-

вок, с полным исключением фактора риска. 

Владельцы средних вкладов упорядочивают множество банков по 

убыванию процентной ставки и, разделяя имеющуюся у них сумму на час-

ти размером по 100 тысяч рублей, распределяют их между первыми бан-

ками, расположенными в таком порядке. В этом секторе, с ростом размера 

сбережений, от минимального к максимальному, борьба за вклады между 

банками постепенно убывает, причем исключительная ориентация на про-

центную ставку сохраняется. 

Для крупных вкладов надо отдельно рассмотреть часть, не превы-

шающую уровень от m 100 тысяч рублей, подпадающую под страхование, 

и остальную. За первую часть конкуренции между банками не будет вооб-

ще, так как она распределяется между всеми участниками поровну. При 

размещении второй части владельцы ориентируются как на ставку, так и 

на риск, но не имеют возможностей адекватной оценки последних. При 
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этом, если существует недоверие к банковской системе, то эта потенци-

альная часть вкладов может остаться за ее пределами. На поведение этих 

сумм рассматриваемая система страхования прямо влиять не может, со 

временем возможно лишь косвенное влияние, через увеличение надежно-

сти банков и последующее увеличение доверия к ним. 

Наконец, крупнейшие сбережения, позволяющие контролировать уро-

вень риска банка, предполагают адекватную осведомленность инвесторов. 

Следовательно, банк, чтобы привлечь эти вклады, должен ориентироваться 

как на ставку, так и на риск, и вести политику с той степенью осторожно-

сти, которая удовлетворит крупного клиента. 

Итак, все множество вкладов разделяется на сектора, соответствую-

щие секторам рынка вкладчиков. Наибольший интерес будут представлять 

сектора мелких и крупнейших вкладчиков, за них будет идти наиболее 

острая конкуренция. Банки, ориентирующиеся на мельчайших вкладчиков, 

будут проводить наиболее рискованную политику, и предлагать наиболь-

шие ставки. Те банки, которые выбрали сектор крупнейших сбережений, 

будут проводить адекватную интересам осведомленных клиентов осто-

рожную политику. Верхняя часть сектора средних вкладчиков и крупные 

вклады в части, не превышающей с учетом диверсификации подлежащий 

страхованию порог, будут смягчать конкуренцию, открывая доступ к сбе-

регательным ресурсам более слабым участникам, а также стимулируя всех 

участников к максимальному расширению сети филиалов и облегчая про-

никновение их на региональные рынки. Общее положение на рынке будет 

определяться соотношением и размером перечисленных секторов потенци-

ально возможных сбережений, которые можно выяснить при помощи со-

ответствующего маркетингового исследования. 

Изменения, связанные с введением системы страхования, затрагивают 

мелкие и средние сбережения, а также часть крупных вкладов, не превы-

шающую m 100 тысяч рублей. Эффект морального риска будет выражен 

сильно, так как страховые взносы одинаковы для всех участников, как с 
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высокими, так и с низкими рисками. Насколько сильно он будет прояв-

ляться, зависит от жесткости и эффективности предполагаемых админист-

ративных ограничений и мер контроля и проверки. В данном случае, так 

как в эффективности этих мер заинтересован только центр, но не вкладчи-

ки, то задача сводится к выстраиванию эффективного механизма отноше-

ний между банками и контролирующим их центром. 

Эффект негативного отбора для мелких сбережений будет проявлять-

ся с максимально возможной силой, так как исключительная ориентация 

вкладчиков на уровень ставок сочетается здесь с обостренной конкуренци-

ей за этих вкладчиков со стороны банков. Для средних вкладов эффект от-

рицательного отбора будет уменьшаться, с ростом их размера внутри этого 

сектора, от максимального до нулевого уровня, параллельно ослаблению 

конкуренции за них. Для крупных вкладов эффекта отрицательного отбора 

не будет вообще, так как этот сектор будет способствовать ослаблению 

конкуренции между банками и выживанию слабейших из них. Наконец 

для части крупных сбережений, превышающих указанный выше уровень, и 

для крупнейших инвесторов введение разбираемой системы страхования 

не принесет никаких изменений. 

Для удобного представления результатов анализа сведем их в табли-

цу: 
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Таблица 2. Анализ поведения вкладчиков в условиях Российского 

Закона о страховании вкладов 

Сектор, величина 

сбережений 

Мелкие Средние Крупные, 

часть, подпа-

дающая под 

страхование 

Крупные, 

часть, пре-

вышающая 

m 100000 

рублей 

Крупнейшие 

Параметры, по 

которым идет 

конкуренция 

Процентная 

ставка 

Процентная 

ставка, конку-

ренция ослаб-

ляется с ростом 

размера сбере-

жений 

Конкуренции 

нет 

Процентная 

ставка и на-

дежность, 

сбережения 

могут ока-

заться вне 

банковской 

системы 

Преимущественно 

надежность 

Идет ли привле-

чение средств 

через механизм 

страхования 

Да Да Да Нет 

Нет, нахождение 

сбережений в 

банковской сфере 

не зависит от 

страхования 

Повышает ли 

система страхо-

вания надеж-

ность с позиции 

вкладчика 

Да Да Да Нет Нет 

Повышает ли 

система страхо-

вания надеж-

ность банков 

Нет, наобо-

рот, понижа-

ет 

Нет, понижает, 

но слабее 

Нет, не изме-

няет 
–– Нет 

Уменьшается ли 

эффект мораль-

ного риска 

Наоборот, 

усиливается 
Усиливается Усиливается –– –– 

Уменьшается ли 

эффект отрица-

тельного отбора 

Существенно 

усиливается 
Усиливается 

Без измене-

ний 
–– –– 

Оплачивает ли 

центр повышен-

ные риски 

Да Да Да Нет Нет 
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Возникает ли 

при введении 

страхования 

тенденция к сис-

тематическому 

повышению 

риска 

Да, сущест-

венная 
Да Нет –– Нет 

Может ли воз-

никнуть ситуа-

ция, при кото-

рой центр 

должен возме-

щать крупные 

потери, сущест-

венно превы-

шающие уро-

вень в 100000 

рублей на одно-

го вкладчика 

Нет 

Да, в силу ди-

версификации 

вкладов по раз-

ным банкам 

Да, особенно 

при большом 

количестве 

банков на 

рынке m 

Нет Нет 

 

Очевидно, что основной целью закона является минимизация соци-

альных последствий банковских кризисов, прежде всего для мелких вклад-

чиков. Эта цель преследуется даже в ущерб второй важной цели – привле-

чению в банковскую сферу максимального количества сбережений. 

Подобные параметры системы страхования приемлемы только для первого 

этапа восстановления доверия к банковской системе и привлечения в нее 

средств населения. В дальнейшем ее недостатки будут становиться все бо-

лее ощутимыми и потребуют реформы системы страхования вкладов. Наи-

более существенными изменениями при этом должны стать следующие.  

1) Введение дифференцированной по риску шкалы страховых 

выплат в зависимости от размера вклада. По принятому закону 

шкала содержит только две ступени – 100 % и 0 %, в то время 

как предварительный проект предусматривал их четыре: 100, 

90, 50 и 0 %.  
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2) Введение дифференцированной по риску шкалы страховых 

взносов для банков.  

3) Рост максимального уровня страховых выплат, так как разрыв 

между обозначенным пределом в 100 тысяч рублей и величи-

ной xкр, даже без специального исследования, кажется очень 

большим.  

4) Исчисление страховых выплат по суммарным потерям на все 

вклады одного лица, что создаст равные экономические усло-

вия для жителей столиц, где количество доступных для разме-

щения вкладов банков m велико, и для маленьких населенных 

пунктов, где может оказаться, что m = 1. Эта мера также сдела-

ет поведение вкладчиков более устойчивым и предсказуемым. 

Это изменение следует вводить параллельно с повышением 

максимального уровня страховых выплат, так как оно может 

задеть интересы многих вкладчиков, что потребует смягчаю-

щих мер.  

Подобные же рекомендации упоминаются в откликах в прессе на вве-

дение закона о страховании [61]. 

3.1.7. Выводы модели о существующих механизмах страхования 

вкладов 

Существующие на практике механизмы страхования, в соответствии с 

построенными ранее моделями, исследовались отдельно при рассмотрении 

эффектов морального риска и отрицательного отбора. Завышение риска, 

происходящее из отрицательного отбора, при введении страхования уси-

ливается при единых фиксированных страховых взносах, ослабляется при 

пропорциональных риску взносах. Действие отрицательного отбора усили-

вается в тех секторах сбережений, которые подлежат страхованию. В тех 

случаях, когда изменения относительно уровней рискованности двух эф-

фектов направлены противоположные стороны, построенные модели не 
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могут дать ответа на вопрос, какая из тенденций будет доминировать, так 

как заложенные допущения, подробно обсужденные в разделе 2.3, не дают 

возможности сравнения силы этих тенденций. 

Кратко опишем общий ход игры. Центр имеет возможность в рамках 

существующих схем страхования уменьшать стремление банков к риско-

ванности через применение пропорциональных риску страховых взносов. 

В то же время, инструментов для регулирования завышения рисков, про-

исходящих от неадекватных оценок вкладчиков, у центра не имеется. При 

отсутствии страхования потери, сравнительно с объективно оптимальным 

вариантом, оплачивают в основном вкладчики, что при достаточно высо-

ком уровне рисков может приводить к недоверию ко всей банковской сис-

теме и оттоку из нее вкладов. При введении страхования за повышенные 

риски платит центр, а вкладчики, с которых сняты эти повышенные расхо-

ды, обретают доверие к банковской системе, в части вкладов, подлежащих 

страхованию, но их стремление контролировать банк, путем возможно 

лучшей оценке при выборе, уменьшается. При этом при некоторых пара-

метрах может происходить систематическое увеличение рисков, то есть 

такое, которое делает участие центра в игре невыгодным для него, когда 

расходы на страхование перекрывают выгоду от привлечения средств в 

банковский сектор. 

Итак, аналитическая часть исследования систем страхования заверше-

на. Перечислим кратко ее результаты. Для эффекта морального риска были 

получены значения завышения риска для случая без страхования (14), а 

при наличии страхования – для единых (45) и пропорциональных риску 

страховых взносов (46). Для менее исследованного в настоящее время эф-

фекта отрицательного отбора была построена более подробная модель. Для 

случая без страхования была промоделирована неопределенность в оцен-

ках вкладчика, предпочтения которого определялись функциями Q(η, η1) 

кривых равной полезности (16), W,(η) субъективных линий депозитных 
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предложений банков (17), S(η) субъективного выбора (20). Было построено 

решение игры для вкладчиков в форме информационного равновесия: для 

одного типа вкладчиков (27), для двух типов вкладчиков – утверждение 3, 

(30)-(32), для многих типов вкладчиков – утверждение 4, (33), (34) (систе-

ма уравнений, описывающая информационное равновесие, и ее решение). 

Оптимальная стратегия банков в игре была найдена в форме равновесия в 

безопасных стратегиях, введенного в определениях 2-6 и подробно иссле-

дованного в разделе 2.2. Для случая страхования были введены поправки в 

функции, определяющие поведение вкладчика Q(η, η1, θ) (43), S(η, θ) (48). 

Получены нелинейные уравнения, задающие информационное равновесие 

для одного типа вкладчика (50) и для многих типов вкладчиков – утвер-

ждение 17, (53). В утверждениях 18-20 сделаны оценки решений этих 

уравнений, также проведен расчет числового примера. При анализе игро-

вого поведения банков описано разделение множество вкладчиков, и соот-

ветственно всей банковской системы, на сектора, для общего случая и для 

условий, заданных российским Законом о страховании вкладов физиче-

ских лиц. Наиболее существенной слабостью модели являются допущения 

(8), (9), сделанные при рассмотрении морального риска, и (35) для нега-

тивного отбора, которые разделяют исследование действия этих эффектов 

на две независимые части и не дают возможности сравнивать их силу. 

По итогам аналитического исследования встает задача синтеза меха-

низма, который позволил бы устранить или ограничить действие обоих 

выделенных факторов увеличения рисков в банковской системе. Решение 

этой задачи одновременно будет исследованием возможностей управления 

процессом сбережений со стороны третьего участника игры. При этом 

синтезируемый механизм следует рассматривать как стратегию центра в 

игре, понимаемой в более широком смысле, на более широком множестве 

стратегий, чем было задано на стадии анализа. Перечень требований, 

предъявляемых к новому механизму: сохранение механизма привлечения 

вкладов в систему коммерческих банков; ограничение риска, возникающе-
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го как от морального риска, так и от отрицательного отбора; возможность 

более тонкого регулирования уровня риска в банковской системе; форми-

рование представлений вкладчиков о рисках, близких к адекватным. Вы-

полнение этих требований позволит достичь положительности второго 

слагаемого целевой функции центра (42), отражающего его доход (расход) 

от страховых операций, при сохранении положительного значения его 

первого слагаемого, означающего полезность от самого факта привлечения 

вкладчиков в банковскую сферу. 

 

3.2. Механизм с сообщением информации вкладчику через параметр 

страхового контракта 

3.2.1. Описание механизма 

Предлагается новая схема страхового контракта. Целевая функция 

вкладчика: 

(57) CBj(ij) = (1 – P%j(θij
)) uBj(θ(P%ijц(ξij

)) xj) + P%j(θij
) uBj((1+ηij

) xj). 

Целевая функция банка: 

(58) CКБi(ξi, ηi) = 

 = P(ξi) uКБi(Ki +(ξi – ηi) Xi (1 – kрез – kcmp(P%iц(ξi))) –

 ηi Xi(kрез+kcmp(P%iц(ξi)))). 

Целевая функция центра: 

(59) Cц(kстр(·), θ (·)) = 
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Предложенные целевые функции и информационная структура отли-

чаются от приведенных в разделе 2.1.1 формул (40)-(42) единственной 

особенностью: θ зависит не от величины сбережений вкладчика, а от рис-

кованности выбранного им банка. Инвестор получает возможность самому 

определять своим выбором долю страховой выплаты при утере вклада, что 
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побуждает его контролировать банк и дает информационный инструмент 

такого контроля. С другой стороны, параметр страхового контракта стано-

вится сообщением вкладчику центром информации об уровне рискованно-

сти банка, причем в косвенной форме, не раскрывающей не подлежащие 

разглашению сведения, полученные центром в ходе проверок банков. Так 

как сообщение доходит до вкладчика через подписываемый им контракт, 

то он просто не сможет с ним не ознакомиться, сравнительно со случаем 

опубликования центром рейтингов банков. Страховой контракт также свя-

зывает интересы центра, самого «сильного» участника игры, и вкладчик, 

самого «слабого», в вопросе верной оценки рискованности банка. Это вы-

зывает доверие к сообщаемой центром информации со стороны вкладчика, 

и препятствует возможностям искажения этой информации со стороны 

центра. В итоге неопределенность в целевой функции вкладчика сущест-

венно сокращается, как в части θ, так и в оценке P%ij,что особенно важно. 
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3.2.2. Модель функционирования механизма – разделение рынка 

на секторы 

Естественно задать зависимость θ (P%iц) ступенчатым образом. Пусть 

θi ∈ Θ = {θ(0), ..., θ(L)} – дискретное множество, задающее шкалу зависимо-

сти θi от уровней рискованности. Пусть θ(l), l ∈ {1, ..., L}, соответствует 

значениям рискованности банков [R(l–1), R(l)] и соответствующим ставкам 

[η(l-1), η(l)]. 

Порядок функционирования системы в ходе игры. Центр объявляет 

множество возможных страховых контрактов Θ. Каждый вкладчик j выби-

рает тип страхового контракта, который он будет заключать, вкладывая 

свои сбережения, θj = θ(lj), и субъективно оптимальный выбор (η*j, R,*j), 

η*j ∈ [η(lj -1), η(lj)]. Банки, узнавая из маркетинговых исследований распре-

деление вкладчиков по множеству Θ и субъективно оптимальным значени-

ям η, находят в игре между собой равновесие в безопасных стратегиях. 

Банк i определяет свои предложения вкладчикам: θi = θ(li), ηi ∈ [η(li -1), η(li)]. 

После этого вкладчик j выбирает банк ji, предложения которого наиболее 

КБ 1 КБ i КБ m 

ηi, Pi 

В 1  В n В j 

ηi 

Оценка P%j(θij
) 

Ц Рынок ка-
питала 

Si P(ξi) 

θj=θ (P%ijц) 

kcmp i 

P%iц 

Рис. 20. Информационная структура механизма 

страхования с сообщением информации вкладчику 
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близки субъективно оптимальному выбору, и происходит сама игра, опре-

деляются значения целевых функций. 

Рынок коммерческих сбе-

режений делится на L секто-

ров, внутри каждого из них 

происходит такая же игра, как 

и в рассмотренном раньше слу-

чае обычного страхования, но 

на ограниченном промежутке 

[η(l -1), η(l)]. Те значения η*j , 

которые без этого ограничения 

выходили бы за рамки 

промежутка, принимают значения на его границе. Вероятно, будет иметься 

тенденция смещения выборов вкладчиков и банков к правой границе про-

межутка. В отличие от предыдущих случаев, сектора рынка разделяют 

множество вкладчиков по их отношению к риску, а не по размерам их сбе-

режений.  

Рассмотрим более подробно субъективно оптимальные стратегии 

вкладчика. Функция W,j(η) с параметром c2 (c2<1, вкладчик недооценивает 

зависимость риска от ставки) принимает в условиях разделения рынка на 

сектора кусочно-непрерывный вид (смотри рисунок 21). Чтобы определить 

W,j(η) для каждого сектора, вкладчик должен знать в нем средние значения 

ставок и рисков η(l)ср и R(l)ср. Если имеется предыстория, то эти параметры 

известны. В противном случае на их место можно поставить субъективные 

предположения вкладчика η,(l)ср и R,(l)ср, значения этих величин должны воз-

растать по l. 

Также кусочно-непрерывный вид имеют функции Qj(η,η1) и Sj(η), оп-

ределяясь для каждого отрезка [η(l-1), η(l)] по формулам (47)-(48) с соответ-

ствующими значениями θ(l): 

η0 

Q(η,η1) 

R 

R* 

W,(η) 

W(η) 

η(1) 

η 

η(2)=η* η(3) η1 

Рис. 21. Функции предпочтения вкладчика при 

страховании с сообщением информации  
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Субъективно оптимальная точка вкладчика может располагаться либо 

внутри промежутка, либо на правом его конце. В первом случае эта точка 

соответствует системе уравнений (53) из утверждения 17, во втором – ре-

шение системы будет находиться правее η(l). В каждом из возможных слу-

чаев, для вкладчика естественно сначала определить наилучший для себя 

сектор, найдя максимальное значение своей полезности в точках 

(η(l), W,(η(l))) среди всех l, а потом искать оптимальную точку внутри секто-

ра. 

Все тенденции к завышению риска, как эффект морального риска, так 

и эффект отрицательного отбора проявляются внутри каждого сектора, не 

выходя за его границы, и ограничиваются сверху уровнем R(l). Для банка 

переход этой границы грозит переведением его в другой сектор, через на-

значение для него центром параметра страхового контракта θ(l + 1). Неопре-

деленность в оценках вкладчиков также остается внутри секторов, а при 

выборе между ними исчезает, субъективно и объективно оптимальный вы-

бор сектора l совпадают. То есть все негативные эффекты сохраняются 

внутри секторов, внутри же них, вероятно, будет проявляться тенденция к 

выбору максимального уровня риска. 

3.2.3. Анализ с точки зрения теории рефлексивных игр 

В исследуемой ситуации участник (вкладчик) не видит и не знает всей 

картины игры, а лишь ее незначительную часть. Более того, он даже может 

не знать точного значения, с учетом неопределенности, собственной целе-

вой функции, и восстанавливать ее косвенно, по наблюдаемой им инфор-

мации (см. главу 2). Минимум того, что обязательно во всех случаях дол-

жен знать участник игры – множество своих возможных действий. 
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Введем понятие фантомной игры по аналогии с фантомными агентами 

(игроками) [94, с.17, 67].  

Определение 7. Пусть задана игра Γ = {N, {Xi}i∈N, {fi(·)}i∈N}. Фан-

томной игрой Γ,,j = {N ,,j, {X,,ji}i∈N,, {f ,,ji(·)}i∈N,} участника j называется образ 

реальной игры Γ в представлении игрока j, связанный со своим прообразом 

условиями: j ∈ N,,j, j ∈ N, X ,,jj = Xj. 

Рассмотрим конкретную игру Γ ,k для моделируемой ситуации. Участ-

ника два – вкладчик и центр. Имеется множество уровней рискованности 

Θ. Множеством действий центра являются всевозможные распределения 

банков из множества M по категориям шкалы Θ. Эти распределения не 

обязательно соответствуют истинным уровням рискованности банков. 

Стратегия вкладчика – выбор категории lk ∈ {1, ..., L}, в один из банков ко-

торой он будет вкладывать свои деньги. 

Когда центр просто сообщает всем участникам распределение банков, 

вкладчик не может сделать никаких предположений о целевой функции 

центра, и, следовательно, может сделать какие угодно предположения. Ес-

ли же допустить, что и банки активно участвуют в игре (соответствующим 

образом измененной фантомной игре) и могут образовывать коалиции с 

центром, то становится очевидной обоснованность недоверия частного ин-

вестора к сообщениям центра. 

Теперь рассмотрим ситуацию, когда сообщение центра подкрепляется 

установлением параметра страхового контракта θk. Тогда появляется ин-

формация, необходимая для определения целевой функции центра в фан-

томной игре. 
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Здесь C, – некоторая величина, неизвестная вкладчику. Положим, что 

она зависит только от макро параметров, и в масштабах вкладчика являет-

ся константой. Пусть инвестор k считает для себя наилучшим (в соответст-
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вии со своей целевой функцией) уровень риска соответствующий катего-

рии шкалы lk и θlk. 

Утверждение 20. Пусть инвестор j считает для себя наилучшим, в со-

ответствии со своей целевой функцией, уровень риска соответствующий 

категории шкалы θlj. Тогда стратегия вкладчика lj в фантомной игре Γ,j бу-

дет безопасной нулевого порядка, при заданной стратегии центра (окруже-

нии) сообщать правду о распределении банков по уровням риска. 

Доказательство. Пусть вкладчик выбирает наугад банк из категории 

lk, и рассчитывает, что уровень рискованности данного банка соответству-

ет этой категории, и на соответствующее значение своей целевой функции. 

Рассмотрим всевозможные отклонения центра от стратегии «сообщать 

правду». 

1) Если при отклонении выбранный вкладчиком банк на самом деле 

оказался более рискованным, чем свойственно обозначенной категории, то 

значение целевой функции центра при таком отклонении уменьшается, так 

как центру не выгодно занижать рискованность и платить вкладчикам при 

их банкротстве более высокие компенсации. 

2) Если при отклонении выбранный вкладчиком банк оказался менее 

рискованным, то это должно увеличить выигрыш вкладчика, уменьшая его 

риск, но сохраняя высокий уровень страховой компенсации. 

3) Если при отклонении выбранный вкладчиком банк оказался того 

же уровня рискованности, что и по предварительному предположению, то 

для инвестора ничего не изменится. 

Итак, соблюдаются условия определения 4 безопасной стратегии ну-

левого порядка. ■ 

Следует заметить, что теоретическая возможность образования коа-

лиции центра и банка сохраняется, особенно если банк, переходя из одной 

категории рискованности в другую, может собрать существенно большее 

количество вкладов и поделиться своим выигрышем с центром. Это гово-
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рит о том, что даже при таком механизме формирования страховых вы-

плат, хотя доверие вкладчика и увеличивается, тем не менее, его подозре-

ния насчет возможности сговора центра и банков отчасти сохраняется, и 

могут потребоваться дополнительные усилия, чтобы их рассеять. 

Обратим внимание, что в текущем разделе были применены сформу-

лированные [94] понятия информационной рефлексии, при вводе опреде-

ления игры с неполной информированностью, и стратегической рефлек-

сии, при использовании равновесия в безопасных стратегиях. 

3.2.4. Механизм управления системой страхования и общие 

выводы 

Вспомним требования, которые предъявлялись к механизму привле-

чения вкладов, как к стратегии центра в широком смысле: сохранение ме-

ханизма привлечения вкладов; ограничение риска, возникающего от эф-

фектов морального риска и негативного отбора; возможность более 

тонкого регулирования уровня риска в банковской системе; формирование 

представлений вкладчика о рисках, близких к адекватным. 

Как уже было указано, механизм сообщения информации через стра-

ховой контракт ограничивает действие обеих тенденций к завышению рис-

ка. Это означает, что ограничения, введенные при формулировании моде-

лей двух эффектов, разделившие их исследование на две независимые и не 

сравниваемые части, не влияют на выводы, получаемые для синтезирован-

ного механизма. 

У вкладчиков этот механизм ограничивает неопределенность в оцен-

ках рамками секторов. Главная особенность вкладчика в игре – его слабая 

информированность о партнерах, банках и центре. Причем, если информа-

ция сообщается участниками, возникает проблема доверия к этой инфор-

мации и к тем, кто ее предоставляет. Обычно источников информации 

много, часть из них заинтересована в искажении сведений, у мелкого инве-

стора мало возможностей по проверке информации об объективности ис-
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точников информации. Предлагаемый механизм разрешает эту проблему 

путем объединения интересов центра и вкладчиков. Создается такой ис-

точник информации, которому выгодно сообщать правду, добывая ее не 

только для себя, но и для вкладчика. Вкладчик при этом знает, что «силь-

ный партнер» действительно заинтересован охранять его интересы, и по-

этому считает такой источник информации надежным. 

Построенная в [59, 60] модель определения осторожности вкладчика 

легко адаптируется для исследования отношения вкладчиков к предлагае-

мой системе страхования вкладов. Введенная там функция определения 

осторожности позволяла определить значение параметра отношения к рис-

ку α, при условии известной неизменной вероятности успеха. В новой си-

туации вероятность успеха зависит возрастающим образом от величины 

доли страховой выплаты θ, и убывающим – от ставки η. При этом изме-

ряться будет не параметр отношения вкладчиков к риску, а непосредствен-

но предпочтения на множестве предлагаемых системой страховых кон-

трактов. То есть модель определения осторожности позволяет 

предварительно исследовать возможную реакцию населения на введения 

системы страхования вкладов с сообщением информации. 

В литературе высказываются опасения, что повышение прозрачности 

банковской системы, «политика предоставления информации» нарушает 

конфиденциальность банковских сведений и создает угрозу возникновения 

паники и массового изъятия вкладов [41, с.166]. Сравнительно с такой ин-

формационной политикой, предлагаемая страховая система не рассекречи-

вает конкретную информацию, а раскрывает ее в косвенной и обобщенной 

форме оценок θ. Раскрытие сведений в такой форме превращает опасность 

оттока сбережений в более широкую возможность их перемещения внутри 

банковской системы и делает этот процесс более управляемым. 

При большом уровне неопределенности субъект часто склонен выби-

рать крайние значения. В данном случае при оценках риска какая-то часть 
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вкладчиков будет либо слишком завышать его, либо занижать, то есть по-

ведение этой части будет экстремальным. При ограничении неопределен-

ности потенциал наиболее рискованно действующих вкладчиков, на нега-

тивное значение которого указывалось в разделе 3.1.5, существенно 

уменьшится. Рискованность поведения субъекта может определяться как 

большим значением естественной склонности к риску α, так и недооцен-

кой зависимости риска от ставки c2. В условиях сообщения информации 

через параметр страхования второй фактор будет проявляться только 

внутри секторов и, следовательно, не будет давать экстремального поведе-

ния на рынке в целом. 

В отношении банков предлагаемая система предоставляет достаточно 

большие возможности для управления, можно представить три инструмен-

та воздействия. Во-первых, через изменение шкалы Θ. Это очень мощный, 

чрезвычайный механизм регулирования, трудно предсказать, насколько 

сильно вкладчики и весь рынок отреагируют на такое глобальное измене-

ние. Во-вторых, можно регулировать требования по рискованности, предъ-

являемые к банкам в секторах страхования θ (l)(R). Это воздействие позво-

ляет управлять уровнем рискованности секторов и всей банковской 

системы. В-третьих, возможно оперативное управление политикой банков 

путем рекомендаций и информационных сообщений. Такое вмешательство 

регулирующих органов широко практикуется в мировой практике. Приве-

дем примеры из банковской практики США и Германии: «Призывами и 

рекомендациями ФРС пытается оказать психологическое воздействие на 

индивидов и учреждения в направлении большего соответствия политике 

ФРС, для чего используются телефонные переговоры с банкирами и рас-

сылка им соответствующих писем, выступление с речами, разъясняющими 

политику ФРС, а также объяснения в Конгрессе действий и целей ФРС. 

Обычно банкиры уделяют самое большое внимание письмам и телефон-

ным звонкам представителей ФРС, так как опасаются распространения на 
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их учреждения более жесткого порядка регулирования и надзора» [103, 

с.90]. «Все указанные принципы носят рекомендательный характер, и бан-

ки не обязаны в точности выполнять их. Но если ведомство по надзору со-

чтет несоблюдение этих требований свидетельством низкой ликвидности и 

отсутствия у банка достаточного капитала, оно может принять санкции 

вплоть до приостановки операций банка и временного его закрытия. Банки 

тщательно выполняют все предписания властей» [116, с.52]. В качестве 

штрафной санкции за пренебрежение рекомендациями может выступать 

перевод банка в другую страховую категорию, что окажет на него не толь-

ко непосредственное воздействие, но и даст сигнал вкладчикам и, изменив 

их выбор, перераспределит доступные банку ресурсы привлекаемых 

средств.  

Перечисленные инструменты позволяют регулировать рискованность 

отдельных секторов и банковской системы в целом, а также приток 

средств населения в банковскую систему и распределение их по секторам. 

Особое внимание следует уделить управлению сектором θ (L), так как 

именно в нем сосредоточены вкладчики и банки, принимающие наиболее 

рискованные решения. Изменение параметров этого сектора оказывает 

влияние на эту самую неустойчивую часть вкладчиков, либо привлекая их 

на рынок, либо заставляя уходить с него. 

Для более гибкого распределения банков по секторам рынка и облег-

чения перехода из одного сектора в другой следует предусмотреть воз-

можность назначения банку промежуточного значения параметра 

θi ∈ [θ (l - 1),  θ (l) ], при котором банк может предоставлять сберегательные 

услуги в двух соседних секторах и предлагать вкладчикам сберегательные 

контракты двух типов, θ (l – 1) и θ (l), в рамках квот, размер которых опреде-

ляется по θi. Это создаст возможности для перераспределения сбережений 

по секторам, в зависимости от экономической конъюнктуры и изменений 

предпочтений населения. 
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Рассматриваемая система страхования, вводя дополнительный канал 

регулирования поведения банков через информирования вкладчиков, сни-

мает ту исключительную нагрузку, которая ложится на административные 

ограничения и методы надзора за уровнем ликвидности банков. Попадая в 

зависимость от информированного центром вкладчика, банк сам будет ре-

ально заинтересован в возможно большей прозрачности, если центр, при 

наличии неопределенности относительно рисков банка, будет оценивать 

их по методу гарантированного результата: Ri ∈ [Rmin i, Rmax i] – доступный 

наблюдению центра интервал (интервальная неопределенность), 

R,iц = Rmax i . 

Следует отметить, что при частичном охвате страхованием банков-

ской системы, для того, чтобы механизм заработал, необходимо, чтобы 

рискованность застрахованного сектора была не ниже, чем у не застрахо-

ванного. То есть требуется, чтобы весь застрахованный сектор не воспри-

нимался вкладчиками как наиболее рискованный на фоне всего рынка. Это 

условие не выполнялось в российской системе страхования вкладов, при-

менявшейся до введения закона о страховании вкладов. В прежней системе 

страхования в принудительном порядке участвовали только проблемные 

банки, попадавшие под внешний контроль со стороны АРКО (Агентство 

по реструктуризации кредитных организаций) [79; 43]. Естественно, что 

такие банки не могли составить конкуренцию по надежности всем осталь-

ным.  

Сравним общий ход и результаты игры в трех случаях: без страхова-

ния, при существующих схемах страхования, в условиях предложенного 

механизма. Решение об уровне риска принимает банк, а оплачивает этот 

повышенный риск в первой модели вкладчик, во второй – центр, в третьей 

– сам банк (через сокращение количества привлекаемых ресурсов). Основ-

ной нетривиальный результат, на котором работает предложенный меха-

низм, зависимость доли страховых выплат от уровня риска θ = θ (R) по-

зволяет достичь следующих результатов: 
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1) Вкладчик получает инструмент контроля над банком, сни-

жающий неопределенность, который является одновременно 

стимулом осуществлять этот контроль; 

2) Вследствие контролирующего действия вкладчика через огра-

ничение величины привлекаемых средств, банк вынужден ог-

раничивать свою склонность к риску; 

3) Центр получает полезность от общей суммы инвестированных 

вкладов и дополнительный доход от страховых операций, так 

как масштаб его средств много больше масштаба коммерче-

ского банка, следовательно, нелинейность функции полезно-

сти для него несущественна, если корреляция между рисками 

различных банков невелика; 

4) Центр получает также дополнительную возможность регули-

ровать уровень рискованности банковской политики через ус-

тановление параметров страхования. 
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ЗАКЛЮЧЕНИЕ 

Основные результаты, полученные в работе, состоят в следующем. 

1. Сформулирована общая теоретико-игровая модель управления про-

цессом привлечения вкладов в банковскую сберегательную систему; обос-

нована ведущая роль неопределенности представлений о рисках в форми-

ровании недоверия вкладчиков к банкам. 

2. Решена задача определения уровня неприятия финансового риска 

субъектом на основе выбора им параметров страхового контракта. 

3. Построена модель поведения участников сберегательного рынка в 

условиях асимметричной информированности. 

4. На основе предложенной в работе концепции равновесия в безопас-

ных стратегиях получено решение задачи раздела рынка сбережений меж-

ду банками. 

5. Исследовано изменение склонности к риску участников сберега-

тельного рынка при введении системы страхования вкладов. 

6. Предложен механизм страхования вкладов с сообщением информа-

ции вкладчику как параметра страхового контракта, позволяющий регули-

ровать уровни банковских рисков и распределение привлекаемых средств 

по секторам банковской системы. Особенностью механизма является его 

способность преодолевать недоверие вкладчиков не только путем введения 

компенсаций при наступлении страхового случая (мотивационное управ-

ление), но и при помощи снижения неопределенности (информационное 

управление). 
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ПРИЛОЖЕНИЕ. ДОКАЗАТЕЛЬСТВА УТВЕРЖДЕНИЙ 

Доказательство утверждения 

18. Рассмотрим линии СуВ S(η) и 

S(η, θ ). Субъективно оптимальные 

выборы вкладчиков задаются точ-

ками пересечения этих линий с 

W(η). Введем дополнительную 

вспомогательную линию 
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Обозначим точку пересечения 

Sвсп(η, θ ) и W(η) как (η*всп, R*всп). 

Здесь η = α / (c2 h) – 1 – то значение 

ставки η, при котором S(η) = 0. Линия Sвсп(η, θ ) идет параллельно S(η) и 

пересекает S(η, θ ) в точке (α / (c2 h) – 1, S(α / (c2 h) – 1, θ )). При 

η > α / (c2 h) – 1 линия Sвсп(η, θ ) лежит выше, чем S(η, θ ), и, следователь-

но, пересекается с W(η) при меньших значениях ставок и рисков: 
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Рассмотрим два треугольника: первый образуется линиями W(η), S(η) 

и η = α / (c2 h) – 1, второй – линиями W(η), Sвсп(η, θ ) и η = α / (c2 h) – 1. Так 

как эти треугольники подобны, то: 
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Рис П6. Оценка смещения субъективно 

оптимальных выборов при введении 

страхования 
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Доказательство утверждения 19. Приведенная оценка является ко-

эффициентом, умножением на который из КРП Q(η, η0) для случая без 

страхования получается Q(η, η0, θ) для случая страхования. 
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Доказательство утверждения 20. Рассмотрим систему (53) и прове-

дем доказательство в 3 шага, на каждом из которых будем ее модифициро-

вать так, что величина среднего риска (и средних ставок) при решении 

этой системы будет повышаться. 

Шаг 1. Заменим во втором уравнении системы (53) коэффициенты c2(l) 

на c2(0), где c2(0) – параметр такого воображаемого вкладчика, функция 

субъективного выбора которого пересекает линию ДПБ W(η) в точке 

(η*ср, R*ср), и для которого эта точка, следовательно, являлась бы инфор-

мационным равновесием, если бы он был на рынке один. Обозначим ре-

шение новой системы как η*´(l), R*´(ll), η*´ср, R*´ср. 

Поясним графическо-геометрический смысл системы уравнений (53) 

и описанной выше ее трансформации. На плоскости (η, R) из точки ин-

формационного равновесия (η*ср, R*ср) выходит пучок (набор) прямых 

W,(l)(η), задаваемых правой стороной второго уравнения системы. Правая 

сторона первого уравнения системы задает функции субъективного выбора 

игроков типа l. Первые два уравнения (точнее, два набора из L уравнений) 

задают для L типов игроков субъективные, то есть существующие в их 
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собственных представлениях, точки выбора (η*(l), R,*(ll)), которые являются 

пересечениями выходящих из точки информационного равновесия прямых 

W,(l)(η) и кривых S(l)(η, θ). 

На первом шаге происходит замена пучка прямых W,(l)(η) на одну пря-

мую W,(0)(η). При этом, если точка (η*(l), R ,*(ll)) лежит правее (η*ср, R*ср), то 

W,(0)(η) > W,(l)(η) при η > η*ср. Если точка (η*(l), R,*(ll)) лежит левее 

(η*ср, R*ср), то W,(0)(η) > W,(l)(η) при η < η*ср. В обоих случаях точка пересе-

чения W,(0)(η) и S(l)(η, θ) находится выше и правее точки пересечения W,(l)(η) 

и S(l)(η, θ), то есть η*´(l) > η*(l), R*´(ll) > R,*(ll). Следовательно, η*´ср > η*ср, 

R*´ср > R*ср. 

Шаг 2. Заменим в системе уравнений, получившейся на первом шаге, 

в правой части первого уравнения, функции 

αα ηθ
α
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α

θη −+−−+= 1

)(

)(2
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)(2

)( )*1(1)*1(),( l

l

l

l

l

hchc
S  на прямые, касательные к этим 

функциям в точках (η*(l), R,*(ll)) (в точках пересечения кривых S(l)(η, θ) с 

прямой W(η)). Обозначим эти прямые Sкас(l)(η, θ), а решение полученной на 

втором шаге системы уравнений как η*´´(l), R*´´(ll), η*´´ср, R*´´ср. 

Так как кривая S(l)(η, θ) выпукла (по η), то Sкас(l)(η, θ) < S(l)(η, θ). И 

кривые СуВ, и касательные к ним в точках пересечения с линией W,(0)(η) 

идут круче последней (имеют большие производные). Из этих двух утвер-

ждений следует, что точки пересечения W,(0)(η) и Sкас(l)(η, θ) лежат правее и 

выше точек пересечения W,(0)(η) и S(l)(η, θ). То есть η*´´(l) > η*´(l), 

R*´´(ll) > R*´(ll). Следовательно, η*´´ср > η*´ср, R*´´ср > R*´ср. 

Шаг 3. Заменим в системе уравнений, получившейся на втором шаге, 

в правой части первого уравнения Sкас(l)(η, θ) на линии, проходящие через 

точки (η,*(l), R,*(l)) и параллельные Sкас(0)(η, θ), аналогичной касательной ли-

нии такого воображаемого вкладчика, функция СуВ которого пересекает 

линию W(η) в точке (η*´´ср, R*´´ср). Обозначим эти линии Sкас(0l)(η, θ), а ре-
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шение полученной на третьем шаге системы уравнений η*´´´(l), R*´´´(ll), 

η*´´´ср, R*´´´ср. 

Сделаем предположение: производная функции СуВ S(η, θ) в точке 

пересечения с линией W(η) растет с ростом параметра c2 функции СуВ. 

Это означает, что производные функций (линий) Sкас(l)(η, θ) убывают с рос-

том η,*(l) и R,*(l) (так как при росте параметра c2(l) значения η,*(l) и R,*(l) убы-

вают). Следовательно, Sкас(0l)(η, θ) < Sкас(l)(η, θ) при η > η,*(l), если 

η,*(l) < η*´´ср, либо Sкас(0l)(η, θ) < Sкас(l)(η, θ) при η < η,*(l), если η,*(l) > η*´´ср. 

Линии Sкас(0l)(η, θ) идут круче W,(0)(η). Из двух последних утверждений сле-

дует, что точки пересечения W,(0)(η) и Sкас(0l)(η, θ) лежат правее и выше то-

чек пересечения W,(0)(η) и Sкас(l)(η, θ), то есть η*´´´(l) > η*´´(l), R*´´´(ll) > R*´´(ll). 

Следовательно, η*´´´ср > η*´´ср, R*´´´ср > R*´´ср. 

Точка (η*´´´ср, R*´´´ср) лежит на пересечении W(η) и W,(0)(η) и является 

средневзвешенной с весами dl точек (η*´´´(l), R*´´´(ll)), лежащих на пересе-

чении W,(0)(η) и параллельных прямых Sкас(0l)(η, θ), которые проходят через 

точки (η,*(l), R,*(l)). Это означает, что средневзвешенная с весами dl точек 

(η,*(l), R,*(l)) совпадает с решением системы уравнений полученных на 

третьем шаге: (η,*ср, R,*ср) = (η*´´´ср, R*´´´ср). 

Доказательство предположения. Чтобы доказать утверждение полно-

стью, осталось доказать допущение сделанное на третьем шаге: значение 

производной функции СуВ S(η, θ) в точке пересечения с W(η) возрастает с 

ростом параметра c2 функции СуВ. Пусть для функции S(η, θ) значением 

параметра является c2 = c, а η* – решение уравнения S(η, θ) = W(η). 

Рассмотрим функцию Sδ(η, θ) со значением параметра c2 = c+δc, где δc 

– мало. Пусть для η1*: Sδ(η1*, θ) = W(η1*). Пусть для η2*: 

Sδ´(η2*, θ) = S´(η*, θ). Обозначим: δ1 = η1*–η*, δ2 = η2*–η*. Сравним δ1 и δ2 

(обе величины отрицательны). Если окажется, что δ2 < δ1, то есть η2* < η1*, 
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то это будет означать, что Sδ´(η1*, θ) > Sδ´(η2*, θ) = S´(η*, θ), что и требует-

ся доказать. 

Обозначим: δs = Sδ(η*, θ) – S(η*, θ), δs´ = Sδ´(η*, θ) – S´(η*, θ) (произ-

водные везде берутся по η). 
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Теперь рассмотрим δ2: 

 S´(η*,θ) = S´δ(η*+δ2,θ), 
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Требуется доказать: δ1 >
? δ2, при малой δc. 
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Замена переменных: x = 1+η*, x > 1. 
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, при x > 1. Рассмотрим 

часть M(x), остающуюся после вычитания из него этой положительной ве-

личины. 
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Так как выражение 
α

α
α θ

x
x +  возрастает при x > 1, а при x = 1 обращает-

ся в 1+θ, то: 

 )1(11 αθθ
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x
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Из этого следует положительность M(x) при x > 1. Из этого следует: 

δ1 > δ2. Из этого следует, что предположение, сделанное на третьем шаге, 

доказано. Из этого следует доказательство утверждения. ■ 

 


