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1. Solvency Margin 
2.Value at Risk �VaR� 
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1. Generalized Autoregressive Conditional Heterosked Asticity (GARCH) 
2. Frozen 

Archive of SID

www.SID.ir

www.SID.ir


 

������� !���� "#$������������������������%�����&�'�(��������%)* +��%�,�-���.�/01�"���������%.22��� _^

��FG	������ �!R�	����h����b	��$&�	�;�	���J��8%��).
�����	���$>�����
'�

�{$!��&�	��}J�='P��
�
'd'	������ ��d����I�������I�� �"0�$��$!'��;��


='��	�� ,��(� ��<�5VaR '�(�#� �(������ =���5� c��'(� ����F(W)�����F��

�	�'�
� ;,��	� ��%��P� �L����� �
��C��
$��� ,��($�� ��� C���!� ��� ��!'�� �	

,8�	�W*��$3	����.�2(�=���5����C�%��$�#� �'P���C$����M�

�
*w

C f(w)dw
∞

= ���

�������&'0����������=���5���� CW*���NC�R�O��$�M��

�
�

*w
*

C f(w)dw p(w w )p
−∞

− = = ≤�R��


$*� �g'J� ='	�J� �
 W*�	� �$�	�&� c��'(�X��&'��������� 
$*� ��� ����� ��� 
'�

�������h� �$3	� ��� ����� ��� �� �.�2(� =���5� ;�	� �$!�G	�$�#� ��� ��� 
'����
��

VaR$G&��
���������	�{�?&����EFG	�+'&�,��,����%��������'(��!� �������&

�	)
� ��� ����'�#� ��� ����0� $%&���� �>��	� �>�� ��� ,�7%��  �!� ;� �>��?	VaR�

����'P��s5T	� X��I���
'&��� ��� �
���� c��'(� 
'����J� �0� �$�� $!'�� �
���  

c��'(����k���
�
�}S�(�=�	�&�c��'(���s&���!�;�
�,���
$*�:�'kVaR��� m���3��	�

��� ��� ���	��� $>�� ��� '�(�#� ����	�{�?&��L�� ��� ��� X	�*�f��i���� �� �
��


'�� $!'�� ��F��� X��I� �
�
� �7���� ��%��P� ;��.�� :�I.� �!�0� �.�� ,�

�	� �$&'������	��#�
'���
� �������������	�{�?&� ��s&� ���!��	��#� ,��F(� �$&�


��� ;� �>��?	�X�*� �
VaR�%�>	� �����	��#��.�� ������J� ����
��� �!��$%%�� �

������
�
���8	�
���<�5�$%��>&���I�����S����
����c��'(����,����J�=�4	� ���

ml'��	� �$���� =�	�&c��'(� �4�� .����&� ����
���J������ �<�>&
�  �
� ��I.�  �!

)
�,�7%��c��'(� �!V�$%��!� ;c��'(� m�9���� 1�&��7<'v���I.� �!�
$&���	�,��!�

                                                                                                                
1. Risk Profile 
2. Fat Tails 
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1� Kurtosis 
2. Stochastic Volatility  
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1. Parametric Method, Variance – Covariance or Delta – Normal 
 

2.�Historical Simulation Method 
3.�Monte Carlo  Simulation  Method 
4. EVT-Extreme Value Theory 
5. Riskmetric Method 
6. Hybrid Method 
7. Exponential Moving Average (EMA) 
8. Autoregressive Conditional Heteroskedasticity (ARCH)   
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1�Capital Adequacy Computations  
2. Hardy 
3. Hicks  
4. Leavens 
5. Markowitz  
6. Roy  
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1. Short Fall Risk  
2. William Sharp  
3. Mathematical Method Base 

4. Econometrics Method Base 
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1. Danielson  
2. Devries 
3. NYMEX 
4� Extreme Value Theory (EVT)  

5. Gourieroux 
6. Jasak  
7. Boudoukh  
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1. Nelson, 1990 
2. Bollerslev & Mikelson, 1996  
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� ���� "<��.�� �
� �&�.��  ��0�t�����:�'k
M+C�

t( e )P �RR�����;������I.�c = z�c��'(�.�=�	�&�c��'(� ����t (v) / v/(v )�V�
�.��L���S�d�t (v)�c��'(�t 
����d�
����������;���I.�=$	� �!��	��#�.�,��F(

GARCH�=$	�,��F(����W���
��
�VaR���������5����
��	�$��;�=����
�� �!

���������33?	� ���'k=$	��� �
���0�:� �!GARCH �$&
��� �
�����;���$�
�(��.$�

=$	�,������'(���%-&���6&�����
�����.��
���$�#��k�����7��d���S*�XJ�?	��
��!

�0p�.�
�'	��
� 
$��	��(�3�3?(� �!������������J�����6&�����2(� �!
������.��!


�
�
'd.;��

(1�)��H��I'���<��J7���

$!�}�3?(�,���
{����%����������������	��
������������� �!��� ;��


�����:��S�*���Xk�5�
'��������
�'	���z�	�}�3?(�,�����<�L	�
�'	������ �0

�

����
����������&�	����.
��P��&�!�	� 
�.���� �!R_``���R_`V��%���\��$!�G	�

��;��������
'����������	��
�������$&�.�$5�
�.�����0�$!'��������

�����,�����	� �(� 
����X��I� �!��������"#��
� ��X�?(�X��I��K�.�X�?(�� �!

���%�� nS�F	�� �$%%��� .��L�� .� e�1�� ����� �L�� �� �� ����� X��  '�(�#

!
�:�2&��7��8��.%$;��

��8(1)K.���4?���D��J��

}5� Xi��(� �� ��� ��J�0� )�2&� 
'�� ��z�	�  ��� �'	��� ,��������$��*�� �$��.

:�����cI.���$������
��$	�����;,�$������X5�	���'	���}��P���������:�'k

C���(� �<'J� �8�
���J��RC���
�#� ��z�	� ���&�	� ������ ���� ;� ���	�� W����ADF��

�>��?	�� ��<�L	� 
�'	� ��z�	� ��� �$�$�����$3	�,�� ��s&� 
�'	� ��%��P� r'L�� �
�

                                                                                                                
1. Augmented Dickey Fuller (ADF) 
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1. Box & Jenkins 
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