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АНДЕРРАЙТИНГА 

Анализируются подходы к оценке длины циклов андеррайтинга с целью использования  
в системе поддержки принятия решений по формированию эффективной стратегии страховой 
компании. Для трех линий бизнеса: страхования имущества, ОСАГО, страхования имущества  
и ответственности – были применены фильтры Бакстера – Кинга, симметричный и асимметрич-
ный фильтр Кристиано – Фитцжеральда для выделения среднесрочной циклической компоненты 
в рядах уровней убыточности. С помощью модели авторегрессии второго порядка рассчитаны 
реальные длины циклов. 
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The paper analyses methods for evaluation of underwriting cycle’s length and their usage in the 
developed decision support system for formation of effective insurance company strategy. Baxter and 
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Введение 

Цикл андеррайтинга [1] представляет собой периодическую 
флуктуацию доходов и потерь на рынке страхования имущества и от-
ветственности. Негативным эффектом таких флуктуаций является вне-
сение дополнительной волатильности в финансовые результаты стра-
ховой компании [2], что влечет за собой необходимость увеличения
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объема ликвидных активов, снижения инвестиционных активов и фи-
нансовой устойчивости страховой компании.  

При исследовании доходов и потерь страхового бизнеса  циклы 
андеррайтинга едва различимы. В лучшем случае возможно увидеть 
долгосрочный тренд, для некоторых линий бизнеса – краткосрочный 
шум, но не среднесрочную цикличность. Поэтому необходимо приме-
нение математических методов, позволяющих выделить из временного 
ряда долгосрочный тренд, среднесрочные циклы и краткосрочный 
шум. Такие методы, очевидно, называются методами фильтрации, или 
фильтрами. 

Данное исследование посвящено выбору подходящего типа 
фильтра для определения на его основе длины цикла андеррайтинга. 
Полученная оценка длины применяется в разработанной автором сис-
теме поддержки принятия решений (СППР) для определения эффек-
тивной стратегии поведения страховой компании. Обеспечение надеж-
ных оценок длины цикла для различных линий бизнеса ведет к сниже-
нию риска принятия ошибочных решений, которые могут поставить 
под угрозу реализацию эффективной стратегии страховой компании.  

1. Система поддержки принятия решений 

Для решения проблемы поиска эффективной стратегии страховой 
компании нами была создана система поддержки принятия решений 
(СППР). Она представляет собой набор классов, включающих в себя 
пользовательский интерфейс, компонент данных, генератор сценариев, 
блок моделирования, компонент обработки решения. Описание ука-
занных элементов системы приведено ниже. 

 
Компонент Описание 

Пользовательский 
интерфейс 

Ответственен за ввод информации, осуществления 
выбора между поиском оптимальной стратегии и тес-
тированием текущей стратегии в новых условиях 

Компонент данных Служит для анализа и обработки данных, интеграции, 
отбора, проверки и подготовки данных 

Генератор сценариев Генерирует сценарии для различных макроэкономи-
ческих условий, уровня конкуренции, показателей 
страховой компании и страхового рынка 
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Компонент Описание 
Блок моделирования Включает в себя имитационную модель конкурентно-

го страхового рынка, модель динамического финан-
сового анализа, блок оптимизации  

Компонент обработ-
ки решения 

Обеспечивает проверку найденного решения, форми-
рующего стратегию, сравнение финансовых показа-
телей компании с целевыми компаниями 

 
Итоговое решение – вектор значений управляемых параметров 

для данного сценария – представляется пользователю системой под-
держки принятия решений. 

Стратегия страховой компании включает в себя четыре состав-
ляющих:  

• выбор портфеля страховых продуктов; 
• тарифная политика под воздействием цикла андеррайтинга;  
• перестраховочная политика; 
• инвестиционная политика.  
Определение оптимальной стратегии происходит при решении 

задачи максимизации прибыли страховой компании. Оптимизация 
осуществляется путем изменения значений управляемых коэффициен-
тов для перечисленных выше составляющих стратегии. 

Центральной частью СППР является компонент моделирования, 
в котором происходит формирование решения по определению опти-
мальной стратегии страховой компании. Тарифная политика модели-
руемой страховой компании состоит в формировании рациональных 
тарифных ставок, т.е. ставок, в которых учитываются объективные ха-
рактеристики цикла андеррайтинга (рис. 1).  

Как видим, расчет цикла андеррайтинга связан не только с расче-
том тарифных ставок, но и с решением по определению набора активов 
в инвестиционном портфеле и составу страхового портфеля. Если для 
расчета тарифных ставок достаточно вычислять краткосрочный про-
гноз тяжести цикла, то для принятия решений по инвестированию  
и составу портфеля необходимо определить длину цикла андеррайтин-
га. Поскольку компонент расчета цикла находится в начале, ошибки  
в оценке длины цикла оказывают существенное влияние на результат 
работы страховой компании.  
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Рис. 1. Схема работы имитационной модели и модели ДФА 

 
Далее мы покажем ряд способов определения цикла и применим 

фильтры для выделения циклической компоненты в рядах уровней 
убыточности.  

2. Методы выделения цикла 

Существуют четыре основных способа измерения бизнес-циклов 
в экономике: прямое наблюдение, авторегрессия, спектральный анализ, 
частотные или полосные фильтры.  

Использование метода прямого наблюдения для поиска цикла 
андеррайтинга является наиболее интуитивным, но самым грубым и 
бесполезным для практики, поскольку не дает возможности опреде-
лить конкретную длину цикла андеррайтинга.  

Спектральный анализ пришел в экономические исследования из 
физики. Он способен оценить экономические циклы на коротких вре-
менных рядах. Применение спектрального анализа для изучения цик-
лов андеррайтинга произведено в работах [3, 4]. Преимуществом мето-
да является тот факт, что все данные, доступные для анализа, включа-
ются в уравнение. Результат, получаемый с помощью данного подхода, 
объективен, однако при использовании различных выборок, даже  
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в случае поступления данных из одной линии бизнеса, получаются 
разные длины цикла. Иногда различия довольно велики и модель не 
способна объяснить эти различия. 

Методы авторегрессии широко применяются на практике. С по-
мощью моделей авторегрессии второго порядка можно получить кон-
кретную длину цикла андеррайтинга [5]. В классической работе Вене-
циана [6] был предложен метод, позволивший сделать заключение  
о том, являются ли прибыли страховых компаний цикличными. В этом 
методе использовалась прибыль от андеррайтинга Р для проверки су-
ществования цикла на рынке США с использованием авторегрессион-
ной модели второго порядка: 

 0 1 1 2 2 .t t t tP P P e− −= δ + δ + δ +   (1) 

Несмотря на факт, что страховая прибыль включает в себя ин-
формацию о затратах и потерях, а на страховом рынке России практи-
чески невозможно найти данные по затратам, в работе [7] нами был 
применен индикатор, который высоко коррелирует с прибылью и не 
включает в себя затраты. Этот индикатор называется уровнем убыточ-
ности и вычисляется как отношение совокупных выплат страховой 
компании к совокупным заработанным премиям. Таким образом, мо-
дель (1) может быть записана в виде 

 0 1 1 2 2 ,t t t tLR LR LR u− −= γ + γ + γ +  (2) 

где tLR  – уровень убыточности; iγ  – оцененные коэффициенты (2)AR  

и tu  – случайная ошибка. Цикл будет существовать при выполнении 

следующих условий: 2
1 2 1 20, 0, 4 0,γ > γ < γ + γ <  тогда период цикла Т 

может быть рассчитан по формуле 

 1

2

2 cos .
2

T
γ= π
−γ

  (3) 

Недостатком такой модели является чувствительность к струк-
турному сдвигу, что существенно влияет на результаты теста о суще-
ствовании цикла и на точность измерения его длины [8]. В некоторых 
случаях структурный сдвиг служил причиной «исчезновения» цикла 
андеррайтинга. Для преодоления данного недостатка необходимо вво-
дить фиктивные переменные в точки сдвига [9]. Еще одним способом 
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является подача на вход выделенной циклической компоненты. Дан-
ных недостатков лишены приименные в этом исследовании фильтры. 

Существует достаточно большое число методов выделения цик-
лической компоненты из временного ряда, например работы [10–12].  

Задача фильтрации может быть поставлена следующим образом. 

В исходном ряде { } 1

T

t
x

=  необходимо изолировать компоненту { } 1

T

t
y

=  ря-

да tx  с периодом осцилляции между lp  и ,up  где 2 .l up p≤ ≤ < ∞  

Идеальный полосовой фильтр – это симметричный фильтр вида 

 t n t n
n

x y
∞

−
=−∞

= ψ∑   (4) 

c частотной характеристикой ψ. Частотная характеристика – это функ-
ция вида  

 ( ) ,i i n
n

n

e e
∞

ω ω

=−∞
ψ = ψ∑   (5) 

веса которой 

 max min

max min

1 2 2
sin sin , для 0,

2 2
, для 0,

n

n n
n

n T T

n
T T

     π π− ≠      π    ψ = 
 − =

 (6) 

min max,T T  – длительность бизнес-циклов.  

Одним из наиболее популярных методов, широко применяемых  
в макроэкономике является «модель сглаживающего тренда», более 
известная как фильтр Ходрика – Прескотта [10]. Кстати, этот метод 
был предложен задолго до них в 1961 г. Лезером [13] для выделения 
тренда (обсуждение данного факта можно найти в работе Mills [14]). 
Данный фильтр выделяет стохастический тренд, который сглаживается 
по времени и не коррелирует со случайной нерегулярной компонентой 
временного ряда (циклической компонентой). Значения фильтра нахо-
дятся с помощью обратного преобразования Фурье: 

 
( )( )
( )( )

2

2

4 1 cos1
.

2 1 4 1 cos

i j
jB e d

π
ω

−π

λ − ω
= ω

π + λ − ω
∫   (7) 
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Соотношение сигнал – шум является ключевым скаляром, опре-
деляющим степень сглаженности выделенного тренда. Ходриком  
и Прескоттом были предложены конкретные значения параметра λ для 
работы со временными рядами длиной около 10 лет [10].  

Накопленная статистика по разным странам говорит о том, что  
в основном цикл андеррайтинга имеет период 4–8 лет. Дальнейшим 
развитием фильтра Ходрика – Прескотта стал аппроксимирующий час-
тотный фильтр Бакстера – Кинга. Этот фильтр изолирует колебания 
бизнес-циклов в макроэкономических временных рядах и наиболее 
подходит для изолирования колебаний на временном интервале от 
двух до восьми лет.  

Фильтр Бакстера – Кинга [11] (ВK) минимизирует функцию 

 ( ) ( )
2

i iQ e e d
π

ω ω

−π

= ψ −α ω∫ , (8) 

где ( )ie ωψ  – частотная характеристика идеального фильтра, а ( )ie ωα  – 

частотная характеристика ВK  фильтра: ( )
K

i i n
n

n K

e eω ω

=−
α = α∑ .  

Тогда ВK фильтр записывается как  

 
K

t j t j
j K

x y −
=−

= ψ∑ ,  (9) 

c частотной характеристикой 

 ( )
K

i i j
j

j K

e eω ω

=−
α = α∑   (10) 

и весами Ф,j jα = ψ −  где ( )0
1

Ф 2 / 1 2
K

n
n

K
=

 
= ψ + ψ + 
 

∑  – стандартизи-

рующий фактор, который удостоверяет, что веса ВK-фильтра имеют 
единичную сумму, что обеспечивает удаление стохастических и квад-
ратичных детерминированных трендов. 

Фильтр Бакстера – Кинга содержит набор качественных свойств: 
он является скользящим средним бесконечного порядка, извлекает за-
данный интервал частот, не приводит к фазовым сдвигам, оптимален  
для заданной функции потерь, подходит для работы с интегрирован-
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ным временным рядом первого или второго порядка и рядом, содер-
жащим квадратичный тренд. Как следствие, данный фильтр может 
быть применен к сырым данным без предварительной фильтрации. 
Математическая модель в основе фильтра предполагает, что очень 
медленное движение ряда интерпретируется как тренд, а очень высо-
кие частоты компонентов – как нерегулярность. 

Фильтр Кристиано – Фитцжеральда [15] (CF) рассматривает слу-
чай, в котором ty  существует только для 1, ...,t T=  и минимизирует 
функцию 

 ( ) ( ) ( )
2

i i
yQ e e f d

π
ω ω

−π

= ψ −β ω ω∫ ,  (11) 

где ( )ie ωβ  – частотная характеристика CF-фильтра, а ( )yf ω  означает 

спектральную плотность ty . Тогда CF-фильтр записывается как  

 
1t

t j t j
j t T

x y
−

−
= −

= β∑   (12) 

c частотной характеристикой  

 ( )
1t

i i j
j

j t T

e e
−

ω ω

= −
β = β∑   (13) 

и весами 

 

1

0
0

0

0
1

1
, 1;

2

, 2, ..., 1;

1
, .

2

j

j k
k

j j

j k
k j

j t

j t t T

j t T

−

=

= +


β = ψ − ψ = −

β = ψ = − − −

β = ψ − ψ = −


∑

∑

  (14) 

3. Результаты 

В данном исследовании мы применили фильтр BK и симметрич-
ный и фиксированный варианты фильтра CF для выделения средне-
срочной циклической компоненты. Данные фильтры выбраны исходя 
из их качественных характеристик. Качество фильтра оценивается по 
величине среднеквадратичной ошибки, а длина цикла моделируется по 
выделенной компоненте с помощью авторегрессии.  
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Длина циклов андеррайтинга, полученных с помощью фильтров 

Фильтр MSE 1γ  2γ  0γ  Значение 
AIC 

Длина  
цикла, лет 

BK (имущество) 0,0028 1,739*** –0,906*** 0,003* –183,01 5,20 

sCF  (имущество) 0,0045 1,615*** –0,791*** –0,007** –161,17 4,51 

fCF  (имущество) 0,0072 1,765*** –0,915*** –0,009*** –179,94 5,30 

BK (ОСАГО) 0,0015 1,541*** –0,889*** –0,001 –162,12 4,56 

sCF  (ОСАГО) 0,0069 1,495*** –0,758*** –0,018** –135,21 4,08 

fCF  (ОСАГО) 0,0118 1,546*** –0,884*** –0,034*** –161,45 4,57 

BK (P&L) 0,0017 1,700*** –0,862*** 0,001 –179,1 4,96 

sCF  (P&L) 0,0047 1,502*** –0,678*** –0,009* –154,17 3,88 

fCF  (P&L) 0,0079 1,722*** –0,872*** –0,011*** –178,89 5,05 
 

* – вероятность ошибки <5 %, ** – вероятность ошибки < 1 %, *** – веро-
ятность ошибки <0,1 %, BK – фильтр Бакстера – Кинга, sCF  – фильтр Кри-

стиано – Фитцжеральда симметричный, fCF  – фильтр Кристиано – Фитцже-
ральда фиксированный. 

 
В таблице содержатся расчетные величины среднеквадратичной 

ошибки для рассматриваемых линий бизнеса при применении трех 
фильтров. Результаты фильтрации поступают на вход авторегрессион-
ной модели второго порядка. Оцененные коэффициенты iγ  модели 

(2)AR  также приведены в таблице.  
Найденные значения уровней убыточности для трех линий стра-

хования – страхования имущества, ОСАГО и имущества и ответствен-
ности (P&L) – представлены на рис. 2.  

Все полученные коэффициенты 1 2,γ γ  моделей признаны значи-

мыми, что обусловлено циклической компонентой, поданной на вход. 
Однако коэффициенты моделей различны и показатель информацион-
ного критерия Акаике существенно отличается между фиксированным 
фильтром fCF  и симметричным фильтром sCF  для всех линий бизне-
са. Модель тем лучше, чем меньше значение Акаике, таким образом 
модель авторегрессии лучше способна описать данные фильтра fCF  
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по сравнению с .sCF  А минимумы значений AIC  достигнуты при ис-
пользовании фильтра .BK  

 

      
                                  а                                                            б 
 

 
в 

 

Рис. 2. Расчетные значения уровня убыточности в РФ для трех видов страхования: 
а – страхование имущества; б – ОСАГО; в – страхование имущества и ответственности 

 
Перейдем к анализу полученных результатов. Фильтры  и CF ос-

новываются на одном и том же идеальном полосном фильтре, но раз-
ница между ними обусловлена типом аппроксимации этого фильтра. 
Аппроксимация необходима, так как идеальный фильтр требует сколь-
зящую среднюю бесконечного порядка, что подразумевает под собой 
использование временного ряда бесконечной длины. Аппроксимации 
BK и  различаются двумя допущениями.  

Первое относится к спектральной плотности переменных. Бак-
стер и Кинг предполагают, что переменные независимы и одинаково 
распределены, а Кристиано и Фитцжеральд предполагают случайное 
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блуждание. Очевидно, что случайное блуждание оказывает большее 
влияние на низкие частоты, а независимые, одинаково распределенные 
случайные величины оказывают одинаковое влияние на весь спектр 
частот. Следовательно, CF-фильтр должен аппроксимировать идеаль-
ный фильтр на низких частотах (больших длительностях) лучше филь-
тра BK, а на высоких – хуже. Поэтому мы наблюдаем, что на иссле-
дуемых рядах BK показывает себя лучше. 

Вторая предпосылка учитывает симметрию весов фильтра: BK 
использует симметричные веса, а CF опускает эту предпосылку. Тем 
не менее мы смогли применить симметричный вариант CF-фильтр 

.sCF  Симметрия весов в BK не учитывает k точек в начале и конце ря-

да, таким образом, если характеристика циклов в конце ряда является 
важной, то рекомендуется применять фильтр CF.  

Указанные различия ведут в трем дивергентным характеристи-
кам. Во-первых, точность аппроксимации по отношению к длине ана-
лизируемого цикла. Во-вторых, объем данных в конце временного ряда 
и удаление трендов в оригинальном ряде. В-третьих, неравный учет 
трендов, как следствие предпосылки о симметрии весов. До примене-
ния CFf-фильтра необходимо удалить тренд. В фильтре BK тренд уда-
ляется автоматически, если веса скользящего среднего симметричны. 

Заключение 

Таким образом, для линии бизнеса «имущество» и «P&L» фильтр 
Бакстера – Кинга показывает лучшие результаты: минимальная ошибка 
MSE наряду с минимальным значением критерия Акаике. Применение 
симметричной версии фильтра sCF  показало лучшие результаты перед 

фиксированным фильтром по значению среднеквадратичной ошибки, 
однако качество построенных моделей авторегрессии оказалось суще-
ственно хуже. Длина получаемых циклов по ОСАГО оказалась близка 
как у фильтра CFf, так и у фильтра BK. Исходя из графика уровня убы-
точности ОСАГО (см. рис. 2) в 2017 г. произошел существенный сдвиг 
уровня убыточности. Поскольку учет конечных наблюдений ряда луч-
ше реализован в CFf, то в дальнейшем рекомендуется применить этот 
фильтр для линии страхования ОСАГО.  

Итак, нами проведено исследование по определению длины цик-
лов на основе фильтров Бакстера – Кинга и симметричных и асиммет-
ричных фильтров Кристиано – Фитцжеральда. Конкретные значения 
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уровней убыточности для краткосрочного прогноза цикла вычисляют-
ся по предложенной нами методике [15], а долгосрочный прогноз дли-
ны цикла, необходимый для принятия решений о начале работы по той 
или иной стратегии, размещению инвестиций или открытию новых ли-
ний бизнеса, должен производиться с применением описанных в дан-
ной работе фильтров. Сочетание данных методов позволяет с большей 
точностью определить области, в которых будут происходить сдвиги 
уровней убыточности, и подготовить варианты корректировки вы-
бранной стратегии поведения.  

 

 Исследование выполнено при финансовой поддержке РФФИ  
в рамках научного проекта № 16-36-00024 мол_а» 
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