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 "5Q �"3� �� u$�� ��� "8� �G��� ���+ $� ���� ���:�
�)����� ,) ������!� ����  . "5Q �"3� �� u$�� �2"�

6� �� �.  "��1. 6]
�� ����� $� �!� 4@�� /�)$ �8 �)=
*
�� /��1�(� v5! ,) ��". �@�)� �) �� ���=Q �) �=� M

y'm� ��6� /�1. �� �012 41�2 �B��  ��8 . �� u$�� ���
6�� "5Q �"3�  /�)$ 4)"��0. ��=`2 �8 �)=`. �� �. ���=+

4)� $� $��P�� �� ���=Q N���� �8"� �� ��� ��!��� ����� 
6� ���2 /� ����� � ���. ���=+ . ��! ,) /�)$ "m8��G 4)�".��.

�)��"! 6�� ��� 7� �!� 4@�� �8 �� ���b ��8 4113+ ���=+ .
! 4)� �. /��� j�=� ��". �. $�1� &r�z���R /=�$�� �!� 

)Best, 1998, 9.(  
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�".u�� �)"( $� ���� �!� �. ��� ������ 6.�)$�� �  ���
 ��� �. ������ ���� �+ ��� 6G�"( 6O1�@+ �����)�"R M�=8b�

�.�) U)�0R� ���� �!�. . h!=+ ��. 41:�� ���R /=�$� ��)�
 �� w"5� 6+��>� �����C� � k�1�G� �. /�)$ "m8��G �+

!�	G�=� ��!��� �"�C. �1 . u$�� �@�)� �. ��=+ �. ��
/�"�. 6O8 �=( �. "5Q �"3� 6�� ">� �� �� 6:�� ���  � �"1

/�"�. ���� �� y�+��� 6:�� ��� 6� ��=�� ��  $� ���9�!� �. ���=�
6� y��1-� ���R /=�$� ��� ��"- ">� ��� �� /�"�. ���� /�=+ . �.

6� �=8b� ;:�5� �. ��=+   ��P�� $� �1:�� o�� �8 �9 /�=+
�� U��8 M���R /=�$��)����� �R� � *)�  �� u$�� ���

6� "5Q �"3� ���.)  M691�GVWXg M�X��Y( .u��  ���
 S=�3������ ���R /=�$+� ��$ :  

� (������ �	�
� �� :/�"�. u�� 4)� ��  �. 6:�� ���
 "5Q �"3� �� u$�� ��!��� ����� ���b �� ��!=1# I=-�

6� ��"- �"1 .�)��"! ��! �@�)� �. ��	. �=� ���b �2 �. ��
,	)� I=� 6� 6)��  �. k=."� 6
)��+ &��'(� M���.� /

6� %�"
�!� ���� �� � �=�  �� M��9� ,) M$�� ,) 6���$ ���
 � ��9�... �� "5Q �"3� �� u$�� N1�@+ ��". ���9�!� �1O.�- M

�Q�! ����=Q \��"R.  

� (���	�������	� �� : ,��. $� ���1	.  &�	!z� � ��
R /=�$� ����������� ���  ��! ��P� 6.�1�$�� �. �� �=Q ��

�)��"! 6� ��P�� �������!� ���=)���! �)"( $� ���b ���� .
=)���! 4)� I=� �) �	!z� I=� �. 6B�Q k��+�� �������!� ���

/��$ �. 6(��+�� 41�i�� � �1:�3R ����� ���R /=�$� ���. . $�
- 41�~+ M�������!� ���=)���! ���� �)0� �C� 4)� �1O.�

�8"� 41. ���R /=�$� &��!��� /�1� �	)��� /��$�! � ��  ��
6� ���. . ,) $� h�R 6:�� �	!z� �8 6��`�� M"`)� 6R"( $�

6� ���9�!� �������!� �=)���! �"!  ���R /=�$� l)��� M��8
/��$ �� ��� ��P��  ����=Q N1O�+ � �	)��� N.�- AO�
� ���

���� .���! $� 6:�� &�	!z� "��1. ���C��1# �������!� ���=)
����� �����0.� /��b 6�� hQ ��"�	)DPG ( ���9�!�

6� ���8. DPG &�	!z� � ,��. 6��)��� 6�!�"1n ���. 
�)��"!  S�! �!=� �� �8 �!� 6)�@)"�� ��0. ���bV��Z 

�� D1!�+. 
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7. Stress Testing 

8. Derivative Policing Group 
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G 4)"+�. ����� ". �$�!=)���! 6!�". u�� �. �C� �� $� �:�
�!� &��9�� 6
)��+ . ". ���� �!�. /�)$ "m8��G �@�)� S���

6�� �:�G 4)"+�. y�+��"< 6
)��+ &��'(� u�� L�!�  � ���.
 �. 6c��=G I=-� S���G������� �=�� �"��1. /�)$ & . ����

 �d)� &�1B=]Q � &�]
�� �. 6
)��+ 6!�". u�� �� �@�)�
�)��"! ��! �b6�� ��=+ �� �=� . �:�G 4)"+�. �=)���! ��

��=G �86� 7� 6!�1! � ���]�-� "1c�+"# �  /�)$ �8 ���
6� �!� �. �� 6)r�. ��1	.  ���=G ��=`�)� �@�)� $� D# M���

�� "11H+ ����� ". ���=G 4)� �"1P�$ M�� ��R" ">� ��  N��=�
)�9+ ,	6� "1�3+ � "1	 ��=� .� 4)� $� D#�"11H+ �OG" &

=)���! M,	)� N��=�6� N1@�+ �� �:�G 4)"+�.  ���.  

 *A5 1� �"( "<% =">' �� �4� �A5	�'

��	'"5 ��$#  

D��)��� ,)"�����# u�� $� ���9�!� �. U
. 4)� ��� D��)���=8
�)��"! ��! ,) "5Q �"3� �� u$�� �+ \)��� 63!  �� ���b

\)���1. �!�. ��C! 6
)��+ &��'(� ����� ". .��". 4)� 
 /� &��'(� �8 �)��"! �8"� ,) ����C. p��� ��! $� �=>��

6� ���9�!� M�!� �=�=� �8"� 6��"��)� �)�! �� \1�8.  
�)��"! ��! ,) "5Q �"3� �� u$�� ��!��� ��". ���b �. 

\)��� $�1� ")$ &��'(�.  

V .��! �� �=�=� ��C! ��$�. u$�� 

Y .">� ��=� /��1�(� v5! 

W .=� 6���$ �R�6!�". ��  
Z ./�$�� ��!��� �C� ��C! ,+ ,+ � N8 ��� ���+ ��C. 

� .�)��"! ��! ��13� o�"��� ���b 

 �)��+ �� ��! �� �=�=� ��C! ��$�. u$��Y�/VY/VWX� �� 
�)��"! ��! ���1��� �13<� &�=B  ��=� �8"� ���b

6� ��"- ���9�!� /��1�(� v5! ��"1 �� % ��R" ">� ��
6� ��$ �R� ��=� 6�Vg /�=. 41)�# �. ��=+ �. 01� ���8 $�� 

6��=� ��� ,	)� ��! �� �=�=� 6!�=. ��C! 
�)��"! 6� ��R" ">� �� M�8"� ���b  ��13� o�"��� ��=�

�)��"! ��! 6� ��!��� ")$ S=�"R �)"( $� 01� ���b �=�.  
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��� ���+ D��)���=8 � D��)��� ��!��� �C� �86)�  ���

D��)��� D)"+�� $� ��! �� �=�=�� ")$ N@� �� �8 D��)���=8
6� ���9�!� M�!� ��� �T��� /� 6�=�� �"R �=�.  
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��� ")$ S=�"R �� ���� �!�. &��'(� �)�C� ��  ���b
�)��"! ��! "5Q �"3� �� �)��"! /�01� � ���  �!�. ���b

6� �)�. 
VaR=M*Zα*σ√t  

VaR : "5Q �"3� �� u$��  
M :6:�� 6)���� ��$�. u$��  
α: S=�- N.�- ��5Q /�01�  
t :��$�. ��!��� 6���$ ���� S=( 

�'��$# ��	'"5 *A5 "<% =">' �� �4� �A5	 

 30"?B;   

�)��"! �8"� 6!�=. ��C! ��! �. k=."� &��'(� ���b A:� 
�!� ")$ w"� �.:   

V . �8"� 6!�=. ��C! ��=�P� $�YZ &��'(� �8 \C! 
�)��"! ��! �� �C�� �� j�
��� �=. �=�=� �8"� ���b .

�+ ��C. �B�� �! $� "��8 /=2 ��C! 6�.�� ��� ��
)��"!� ���b �)��"! ��! �� ")�! ��� �. M���=. ��  ���� ���b

6�� �	1� �=�=� �C�� ��� /=2 �8 M���  ��=� &��'(� �. /�=+
�"8 ��1# 6!"�!� ��C! ��0: . �:��� 4)� �� �C� 41�� �.

 "5Q �"3� �� u$�� ��!��� �=�� �. 6)���� �C�YZ \C! 
�!� ��� j�
���.  

Y .� ���+ ��C.�8"� 6!�=. ��C! ��! ��)YZ\C!  ( ��
���� /�)�# :VYYYgfWS�)� /=1O1�  

W .�8"� 6!�=. ��C! ��! ��$�. u$��)YZ\C!  ( /�)�# ��
���� :VZZ��VWS�)� /=1O1�  

�)��"! ��! ��� ���+ ��C. $� ���9�!� �. ���.� ��  ���b
6� ��!��� �� ��! �� �=�=� ��C! $� ,) "� /$� \1�8 . S���

���� �»V«6� /��� �� ��C! /�$�� ��!��� �=��  ��� . DE!
6��$�. D��)��� �� �� �!� �. � �. k=."� ��C! /�$�� �� ����

6� j"< �=Q \1�8، S��� ����� »Y« 6.=
. �� ��!��� �=�� 
6� /��� ���.DE!  $� ���9�!� �. �� ��C! 6�$� D��)���=8 

)��� D)"+��D�����"8 ��!��� D��)���=8M ��)�  ���� �. �� /
��"! ��! ��13� o�"��� /�=��)� ) �� ���b ���� ,Vg �$�� 

"R ����� "5Q �"3� �� u$�� S=� 6� ���b  /�01� � \1�8
6� �!�. �� �8"� "5Q �"3� �� �)��"! �\)�� . ��P�� $� D#

  ��! D��)��� M��!���ggggYYWef/g �. �8 ��� �!� �. 
��� 3� �� u$�� S=�"R �� /� ���b ��! "5Q �"

�)��"!  �8"� ���b»A:� «��� �!� �..  

RVAR 000,000,280,11000022367.065.1000,000,513,445,1 =∗∗=  

6� /�=+ �8 �"8 N1O�+ 41�2  ��Vg�8"� ���8 $�� ، � 
�B�� $� �8"� /�)$ �8 ���� S���G� VV � ���1O1� YXg 

�=� "��1. S�)� /=1O1� .1�(� ���� �. �@�)� �) /������  �B
6� =� $� 6��� /�)$ �8 �9 /�=+ ��". ��$�. �� ��1- &���!

�)��"! ��!  ��  �8"� 4)� ���bVg���8 $��  ����� $� "��8 
�!� p=R ��� ��!���.  

"%� C85  

��C.� � /��1�(� ��� �@�)� �. ��=+ �.،  &�1G $� 6T0�
/��$�! ��)�# /�=�� �. ,	)� � ��� �$�"�� ���  j����� ��

"3+ N.�- �$�"�� ��C.� "!�"! h1�� �� ")b#���!� A)M  /�1. �.
\1�Q��"# �:��� 4)� �� ,	)� �)")�� �1��� . 41�i��

.� �8"� �@�)� N1:� �)��"! ���  {�Q �13-=� "(�
. ���b
 ��"- ��$�. ,	)� "1c�+ ��+ "��1. ����C. p���� L�=. �� �=Q

����� M *
�� �� ,	)� 4)� �1��� � ��`)�� �8 \)�"8 63!
 ���8 � 4)=� ���0.� 6R"3� �. � ��$�. ,	)� �)")�� ��\)$��"E. .

 ,) ����C. p���� ��! "5Q �"3� �� u$�� ��!�� 41�� ��
�)��"! �8"� )��� ��"- 6!�". ��=� �� ���b\ . S�� ��

D��)��� ,)"�����#�D��)���=8،". � ��� L�!� � ,	)� ���
�)��"! �!� ��=�!� ��>��� ��=� ��$�. &���!=� ". ���b . ,	)�

p���� ��! ,)����C. M D��)��� 6�$� 41`��1� $� 63.�+ . ���  ��'�
6)���� ��� 6�$� D��)���=8 �!� ��! �� �=�=� ��� . �

.� D��)���=8 /$� �@�)� N1:�  ��! �� �=�=� ��3�� 6��$ ���
6� ��C! D��)��� /$� $� "��1. ���.M 6� 1�� /�=+ �. �8 �=. ����

I=��� 	��� ;)"< �. 6��C! j�
��� � �$�! �. 69�� 6`�
 41)�# �� ��! ,	)� 41)�# ��1	. �) 69�� D��)��=8 ��P)�� ���

 �P1�� �� �� N.�- /�01� �. 01� �� "5Q �"3� �� u$�� /
�>G'�  U��8 �����.  

�)4� �� ��@� 6 �G�� �. /�=+6 �"3� �� u$�� ��!��� �. 
�=�� ������ "5Q .��� "�C. &���� �.)l8�G 6 �8 �!� /� $� 

��G� �. S�����"! �O�� $� �B�� �9� M�B�� )� ��! 
��"!)� ��b� )�3 6 ���G)��$�� 1O1���� )S� "5Q �"3� �� 
�!� . "5Q �"3� �� �)��"! �O�� M*Q�� 4)� �8 �P�� $�

6� *
�� l)��� �. /��1�(� ���� �. ��"�� �� �8"�  ��8
 �=9+�=# /�"8 ��1C. � N)�3+ �C� �8"� 6:�� /�")�� ��".

�1	. �=Q;!��� � ��	� $� "+ S=�"R � �� �!� 41�1# ��� . �$r
 �.)������� �8 �!� )4���� ". \-� � �� ���� �!�. &��'(� 
(6�". � �!� ���b $�� �� ��]+ 1\ 1"��� )")� �$�"�� 
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�

�)4�� \-�  ���$�� &�=B �. ��!���6�  ���8 .���:�M� 1/�0 
�),	 b#)"�� /�=. )")��8"�  ��!�� ���� S�3R ��! /�=� 

 ��! "5Q �"3� �� u$�� /�01� �	)��� 41�i�� � �8"�
�>G'� N.�- "1c�+ 01� ��$�. ��! �. ��	� �8"�  �� ��

\1�]+ �)��"! ��! �)")�� �"1 ���� ���=Q �8"� ���b.  
  

 ���� :���	�� ������� ����� �  

)��	
 ������ �� !"�#�( 

Co. Name Var W^2 Var*W^2 
S1 5.46E-05 0.004604 2.51E-07 

S2 7.06E-05 0.007895 5.57E-07 

S3 0.001479 0.000422 6.23E-07 

S4 0.04924 0.000143 7.03E-06 

S5 1.26E-05 0.00115 1.45E-08 

S6 0.000427 7.34E-07 3.14E-10 

S7 2.01E-06 0.000597 1.20E-09 

S8 3.44E-05 2.20E-05 7.57E-10 

S9 0.000246 2.93E-05 7.20E-09 

S10 8.61E-05 0.000231 1.99E-08 

S11 1.01E-05 0.000238 2.41E-09 

S12 5.89E-05 9.26E-06 5.46E-10 

S13 6.97E-05 0.046897 3.27E-06 

S14 0.000339 3.24E-06 1.10E-09 

S15 8.55E-05 0.050064 4.28E-06 

S16 2.88E-05 0.009526 2.74E-07 

S17 2.26E-05 0.001142 2.58E-08 

S18 2.81E-05 0.001867 5.24E-08 

S19 0.000108 0.003269 3.54E-07 

S20 0.035035 6.79E-05 2.38E-06 

S21 1.24E-06 1.86E-06 2.30E-12 

S22 9.25E-05 0.000462 4.27E-08 

S23 0 2.61E-07 0 

S24 9.46E-06 5.41E-06 5.12E-11 

SUM   1.92E-05 
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8�  � �*� ��R	���R  �%"�I�»DE�� $�
�"� � �U�� ��"-�� ���#�«4�T/�	� ���E�	 Q3�R Y�� V��"� � �IU�F� ���K�� �  $�
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