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Rézne podejécia do pomiaru ryzyka

ryzyko - préba definicji

@ definicja ryzyka - stownik jezyka polskiego
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Rézne podejécia do pomiaru ryzyka

ryzyko - préba definicji

@ definicja ryzyka - stownik jezyka polskiego
1. mozliwo$¢, ze co$ sie nie uda; tez: przedsiewziecie,
ktérego wynik jest niepewny
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Rézne podejécia do pomiaru ryzyka

ryzyko - préba definicji

@ definicja ryzyka - stownik jezyka polskiego
1. mozliwo$¢, ze co$ sie nie uda; tez: przedsiewziecie,
ktérego wynik jest niepewny
2. odwazenie sie na takie niebezpieczenstwo
@ definicja "ekonomiczna" ryzyka
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Rézne podejécia do pomiaru ryzyka

ryzyko - préba definicji

@ definicja ryzyka - stownik jezyka polskiego
1. mozliwo$¢, ze co$ sie nie uda; tez: przedsiewziecie,
ktérego wynik jest niepewny
2. odwazenie sie na takie niebezpieczenstwo
@ definicja "ekonomiczna" ryzyka
1. skutki podjetych decyzji nie sa znane, ale jest mozliwe
okreslenie przysztych scenariuszy rozwoju sytuaciji
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Rézne podejécia do pomiaru ryzyka

ryzyko - préba definicji

@ definicja ryzyka - stownik jezyka polskiego
1. mozliwo$¢, ze co$ sie nie uda; tez: przedsiewziecie,
ktérego wynik jest niepewny
2. odwazenie sie na takie niebezpieczenstwo
@ definicja "ekonomiczna" ryzyka
1. skutki podjetych decyzji nie sa znane, ale jest mozliwe
okreslenie przysztych scenariuszy rozwoju sytuacii
2. prawdopodobienstwa, z jakimi moga wystepowac
poszczegblne zdarzenia sg znane lub mozliwe do
oszacowania
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Rézne podejécia do pomiaru ryzyka

ryzyko - préba definicji

@ definicja ryzyka - stownik jezyka polskiego
1. mozliwo$¢, ze co$ sie nie uda; tez: przedsiewziecie,
ktérego wynik jest niepewny
2. odwazenie sie na takie niebezpieczenstwo
@ definicja "ekonomiczna" ryzyka
1. skutki podjetych decyzji nie sa znane, ale jest mozliwe
okreslenie przysztych scenariuszy rozwoju sytuacii
2. prawdopodobienstwa, z jakimi moga wystepowac
poszczegblne zdarzenia sg znane lub mozliwe do
oszacowania

@ hiepewnosc¢ - brak mozliwosci przewidywania wynikow
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Rézne podejécia do pomiaru ryzyka

Gtéwne grupy miar ryzyka

@ miary zmiennosci
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Rézne podejécia do pomiaru ryzyka

Gtéwne grupy miar ryzyka

@ miary zmiennosci

np. $rednie odchylenie bezwzgledne, odchylenie
standardowe, potowa rozstepu
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Rézne podejécia do pomiaru ryzyka

Gtéwne grupy miar ryzyka

@ miary zmiennosci

np. $rednie odchylenie bezwzgledne, odchylenie
standardowe, potowa rozstepu

@ miary zagrozenia
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Rézne podejécia do pomiaru ryzyka

Gtéwne grupy miar ryzyka

@ miary zmiennosci

np. $rednie odchylenie bezwzgledne, odchylenie
standardowe, potowa rozstepu

@ miary zagrozenia
np. VaR, (koherentne) miary ryzyka
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Koherentne miary ryzyka

Definicja miary ryzyka

Ustalmy przestrzen probabilistyczna (2, 7, P) oraz
przestrzen liniowg V c L°(Q, F,P) zawierajgca state np.
V=L>Q,F,P),V=LPQFPdap=>1.
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Koherentne miary ryzyka

Definicja miary ryzyka

Ustalmy przestrzen probabilistyczna (2, 7, P) oraz
przestrzen liniowg V c L°(Q, F,P) zawierajgca state np.
V=L>Q,F,P),V=LPQFPdap=>1.

Miara ryzyka nazywamy odwzorowanie p: V — R
spetniajgce warunki
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Koherentne miary ryzyka

Definicja miary ryzyka

Ustalmy przestrzen probabilistyczna (2, 7, P) oraz
przestrzen liniowg V c L°(Q, F,P) zawierajgca state np.
V=L>Q,F,P),V=LPQFPdap=>1.
Miara ryzyka nazywamy odwzorowanie p: V — R
spetniajgce warunki
(N)

X>0=p(X)<0, XeV,
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Koherentne miary ryzyka

Definicja miary ryzyka

Ustalmy przestrzen probabilistyczna (2, 7, P) oraz
przestrzen liniowg V c L°(Q, F,P) zawierajgca state np.
V=L>Q,F,P),V=LPQFPdap=>1.
Miara ryzyka nazywamy odwzorowanie p: V — R
spetniajgce warunki
(N)
X>0=p(X)<0, XeV,
(PH)
p(AX)=Xp(X), A>0, XeV,
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Koherentne miary ryzyka

Definicja miary ryzyka

Ustalmy przestrzen probabilistyczna (2, 7, P) oraz

przestrzen liniowg V c L°(Q, F,P) zawierajgca state np.

V=L>Q,F,P),V=LPQFPdap=>1.

Miara ryzyka nazywamy odwzorowanie p: V — R

spetniajgce warunki

(N)

X>0=p(X)<0, XeV,
(PH)
p(AX)=Xp(X), A>0, XeV,
(1)
p(X+c)=p(X)—c, ceR, XeV.
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Koherentne miary ryzyka

Definicja miary ryzyka

Ustalmy przestrzen probabilistyczna (2, 7, P) oraz
przestrzen liniowg V c L°(Q, F,P) zawierajgca state np.
V=L>Q,F,P),V=LPQFPdap=>1.
Miara ryzyka nazywamy odwzorowanie p: V — R
spetniajgce warunki
(N)

X>0=p(X)<0, XeV,

p(AX)=Xp(X), A>0, XeV,
p(X+c)=p(X)—c, ceR, XeV.

W przyjetej definicji miara ryzyka ocenia wielko$¢
mozliwych strat jako wynik powyzej zera.
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Koherentne miary ryzyka

Definicja koherentnej i wypuktej miary ryzyka

Miare ryzyka p: V — R nazywamy koherentng miara
ryzyka, jezeli
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Koherentne miary ryzyka

Definicja koherentnej i wypuktej miary ryzyka

Miare ryzyka p: V — R nazywamy koherentng miara
ryzyka, jezeli
(S) p(X+Y)<p(X)+p(Y), X YeV.
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Koherentne miary ryzyka

Definicja koherentnej i wypuktej miary ryzyka

Miare ryzyka p: V — R nazywamy koherentng miara
ryzyka, jezeli

(S) p(X+Y)<p(X)+p(Y), X YeV.
Miare ryzyka p: V — R nazywamy wypukta miara ryzyka,
jezeli
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Koherentne miary ryzyka

Definicja koherentnej i wypuktej miary ryzyka

Miare ryzyka p: V — R nazywamy koherentng miara
ryzyka, jezeli

(S) p(X+Y)<p(X)+p(Y), X YeV.
Miare ryzyka p: V — R nazywamy wypukta miara ryzyka,
jezeli

(C) pP(AX+ (1 =X2)Y) <Ap(X)+ (1 =A)p(Y), X, YeV,
Ae[0,1]
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Koherentne miary ryzyka

Interpretacja ekonomiczna

(N) X>0=p(X)<0, XeV,
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Koherentne miary ryzyka

Interpretacja ekonomiczna

(N) X>0=p(X)<0, XeV,
dodatkowa ilos¢ kapitatu, ktérg powinnismy zainwestowac
w bezryzykowny instrument, aby nasza pozycja nie
przynosita strat
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Koherentne miary ryzyka

Interpretacja ekonomiczna

(N) X>0=p(X)<0, XeV,
dodatkowa ilos¢ kapitatu, ktérg powinnismy zainwestowac
w bezryzykowny instrument, aby nasza pozycja nie
przynosita strat

(Th p(X+c)=p(X)—c, ceR, XeV
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Koherentne miary ryzyka

Interpretacja ekonomiczna

(N) X>0=p(X)<0, XeV,;
dodatkowa ilo$¢ kapitatu, ktérg powinnismy zainwestowac
w bezryzykowny instrument, aby nasza pozycja nie
przynosita strat

(Th p(X+c)=p(X)—c, ceR, XeV
inwestujac czes¢ srodkdéw w instrument bezryzykowny
(¢ > 0) zmniejszamy ryzyko inwestycji, natomiast
inwestujgc w instrument przynoszacy strate (¢ < 0)
zwigkszamy ryzyko
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Koherentne miary ryzyka

Interpretacja ekonomiczna

(N) X>0=p(X)<0, XeV,;
dodatkowa ilo$¢ kapitatu, ktérg powinnismy zainwestowac
w bezryzykowny instrument, aby nasza pozycja nie
przynosita strat

(Th p(X+c)=p(X)—c, ceR, XeV
inwestujac czes¢ srodkdéw w instrument bezryzykowny
(¢ > 0) zmniejszamy ryzyko inwestycji, natomiast
inwestujgc w instrument przynoszacy strate (¢ < 0)
zwigkszamy ryzyko

(PH) p(AX) =Xp(X), A>0, XeV
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Koherentne miary ryzyka

Interpretacja ekonomiczna

(N) X>0=p(X)<0, XeV,
dodatkowa ilo$¢ kapitatu, ktérg powinnismy zainwestowac
w bezryzykowny instrument, aby nasza pozycja nie
przynosita strat

(Th p(X+c)=p(X)—c, ceR, XeV
inwestujac czes¢ srodkdéw w instrument bezryzykowny
(¢ > 0) zmniejszamy ryzyko inwestycji, natomiast
inwestujgc w instrument przynoszacy strate (¢ < 0)
zwigkszamy ryzyko

(PH) p(AX) =Xp(X), A>0, XeV

ryzyko portfela ztozonego z n takich samych instrumentéw
jest réwne n-krotnosci ryzyka pojedynczego instrumentu
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Koherentne miary ryzyka

Interpretacja ekonomiczna

(N) X>0=p(X)<0, XeV,
dodatkowa ilo$¢ kapitatu, ktérg powinnismy zainwestowac
w bezryzykowny instrument, aby nasza pozycja nie
przynosita strat

(Th p(X+c)=p(X)—c, ceR, XeV
inwestujac czes¢ srodkdéw w instrument bezryzykowny
(¢ > 0) zmniejszamy ryzyko inwestycji, natomiast
inwestujgc w instrument przynoszacy strate (¢ < 0)
zwigkszamy ryzyko

(PH) p(AX) =Xp(X), A>0, XeV

ryzyko portfela ztozonego z n takich samych instrumentéw
jest réwne n-krotnosci ryzyka pojedynczego instrumentu

(S) PX+Y)<p(X)+p(Y), X.YeV.
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Koherentne miary ryzyka

Interpretacja ekonomiczna

(N) X>0=p(X)<0, XeV,
dodatkowa ilo$¢ kapitatu, ktérg powinnismy zainwestowac
w bezryzykowny instrument, aby nasza pozycja nie
przynosita strat

(Th p(X+c)=p(X)—c, ceR, XeV
inwestujac czes¢ srodkdéw w instrument bezryzykowny
(¢ > 0) zmniejszamy ryzyko inwestycji, natomiast
inwestujgc w instrument przynoszacy strate (¢ < 0)
zwigkszamy ryzyko

(PH) p(AX) =Xp(X), A>0, XeV

ryzyko portfela ztozonego z n takich samych instrumentéw
jest réwne n-krotnosci ryzyka pojedynczego instrumentu

(S) PX+Y)<p(X)+p(Y), X.YeV.
ryzyko inwestycji jest nie wigksze od sumy ryzyk
wchodzacych w sktad portfela

Zywilla Fechner O mierzeniu ryzyka



Koherentne miary ryzyka

Miary ryzyka na L>~(Q2, F, P)

Przyjmijmy V = L>(Q, F,P).
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Koherentne miary ryzyka

Miary ryzyka na L>~(Q2, F, P)

Przyjmijmy V = L>(Q, F,P).
Niech

PcCc{Q: F—[0,1]: Q— miara A Q < P}

bedzie niepustym zbiorem wypuktym.
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Koherentne miary ryzyka

Miary ryzyka na L>~(Q2, F, P)

Przyjmijmy V = L>(Q, F,P).
Niech

PcCc{Q: F—[0,1]: Q— miara A Q < P}

bedzie niepustym zbiorem wypuktym.

Z tw. Radona-Nikodyma mozemy zatozy¢, ze P jest
wypuktym podzbiorem przestrzeni L'(Q, F,P)
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Koherentne miary ryzyka

Miary ryzyka na L>~(Q2, F, P)

Przyjmijmy V = L>(Q, F,P).
Niech

PcCc{Q: F—[0,1]: Q— miara A Q < P}

bedzie niepustym zbiorem wypuktym.

Z tw. Radona-Nikodyma mozemy zatozy¢, ze P jest
wypuktym podzbiorem przestrzeni L'(Q, F,P)
Funkcja pp: L>*(Q,F,P) — R dana wzorem

pp(X) :=sup{Eq[-X]: Q € P} (1)

jest koherentg miarg ryzyka.
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Koherentne miary ryzyka

Wiasnosé Fatou

pp spetnia dodatkowo wtasnos¢ Fatou, tzn.
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Koherentne miary ryzyka

Wiasnosé Fatou

pp spetnia dodatkowo wtasnos¢ Fatou, tzn.

jezeli dla dowolnego ciggu (Xn)nen Spetniajgcego warunek
| Xnllso < 1 zachodzi

Xn = X = pp(X) < liminf pp(Xp).
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Koherentne miary ryzyka

Wiasnosé Fatou

pp spetnia dodatkowo wtasnos¢ Fatou, tzn.

jezeli dla dowolnego ciggu (Xn)nen Spetniajgcego warunek
| Xnllso < 1 zachodzi

Xn = X = pp(X) < liminf pp(Xp).
lub rbwnowaznie:

0<Xa<1 Xpl0= pp(Xn) 10

Zywilla Fechner O mierzeniu ryzyka



Koherentne miary ryzyka

Koherentne miary ryzyka na przestrzeni L>(Q2, F, P)

Dowolna koherentna miara ryzyka majgca wtasno$¢ Fatou
jest postaci (1) tzn.

pp(X) = sup {Eq[-X]: Q€ P}
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Koherentne miary ryzyka

Koherentne miary ryzyka na przestrzeni L>(Q2, F, P)

Dowolna koherentna miara ryzyka majgca wtasno$¢ Fatou
jest postaci (1) tzn.

pp(X) = sup {Eq[-X]: Q€ P}

Dla dowolnej koherentnej miary ryzyka p niech
A={X:p(X) <0},

Zywilla Fechner O mierzeniu ryzyka



Koherentne miary ryzyka

Koherentne miary ryzyka na przestrzeni L>(Q2, F, P)

Dowolna koherentna miara ryzyka majgca wtasno$¢ Fatou
jest postaci (1) tzn.

pp(X) = sup {Eq[-X]: Q€ P}

Dla dowolnej koherentnej miary ryzyka p niech
A={X:p(X) <0},
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Koherentne miary ryzyka

Koherentne miary ryzyka na przestrzeni L>(Q2, F, P)

Dowolna koherentna miara ryzyka majgca wtasno$¢ Fatou
jest postaci (1) tzn.

pp(X) = sup {Eq[-X]: Q€ P}

Dla dowolnej koherentnej miary ryzyka p niech
A:={X: p(X) <0}, Ajest stozkiem wypuktym
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Koherentne miary ryzyka

Twierdzenie (Delbaen, [2])
Jesli koherentna miara ryzyka p: L>(Q2, F,P) — R, to

Zywilla Fechner O mierzeniu ryzyka



Koherentne miary ryzyka

Twierdzenie (Delbaen, [2])
Jesli koherentna miara ryzyka p: L>(Q2, F,P) — R, to
1. A jest domkniety w topologii x-stabej oraz
LE(Q, F,P) C A;
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Koherentne miary ryzyka

Twierdzenie (Delbaen, [2])
Jesli koherentna miara ryzyka p: L>(Q2, F,P) — R, to
1. A jest domkniety w topologii x-stabej oraz
L2(Q,F,P) C A;
2. p(X)=inf{a: X+a e A};
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Koherentne miary ryzyka

Twierdzenie (Delbaen, [2])
Jesli koherentna miara ryzyka p: L>(Q2, F,P) — R, to
1. A jest domkniety w topologii x-stabej oraz
LE(Q, F,P) C A;
2. p(X)=inf{a: X +ac A};
3. A={X:3,503yp(Y)=0AX=Y +a}.
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Koherentne miary ryzyka

Twierdzenie (Delbaen, [2])
Jesli koherentna miara ryzyka p: L>(Q2, F,P) — R, to
1. A jest domkniety w topologii x-stabej oraz
LE(Q, F,P) C A;
2. p(X)=inf{a: X +ac A};
3. A={X:3,503yp(Y)=0AX=Y +a}.
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Koherentne miary ryzyka

Twierdzenie (Delbaen, [2])
Jesli koherentna miara ryzyka p: L>(Q2, F,P) — R, to

1. A jest domkniety w topologii x-stabej oraz

LX(Q, F,P) C A;

2. p(X)=inf{a: X+a e A};

3. A={X:3,503yp(Y)=0AX=Y +a}.
Na odwrdt, jezeli A jest wypuktym stozkiem x - stabo
domknigtym i LS°(Q, F,P) C A, to funkcja p: L (Q, F,P) - R
dana wzorem

p(X) :=inf{a: X +ac A}

jest koherentng miarg ryzyka majgca wiasnos¢ Fatou.
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Koherentne miary ryzyka

Whioski

Ustalilismy 1-1 odpowiednio$¢ miedzy
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Koherentne miary ryzyka

Whioski

Ustalilismy 1-1 odpowiednio$¢ miedzy
@ wypuktymi i domknietymi zbiorami P prawdopodobienstw,
ktore sg absolutnie ciggte wzgledem P
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Koherentne miary ryzyka

Whioski

Ustalilismy 1-1 odpowiednio$¢ miedzy

@ wypuktymi i domknietymi zbiorami P prawdopodobienstw,
ktore sg absolutnie ciggte wzgledem P

@ x-stabo domknietymi i wypuktymi stozkami A
zawierajgcymi LS°(Q2, F,P) C A
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Koherentne miary ryzyka

Whioski

Ustalilismy 1-1 odpowiednio$¢ miedzy
@ wypuktymi i domknietymi zbiorami P prawdopodobienstw,
ktore sg absolutnie ciggte wzgledem P
@ x-stabo domknietymi i wypuktymi stozkami A
zawierajgcymi LS°(Q2, F,P) C A
@ koherentnymi miarami ryzyka p ktére majg wtasnos¢ Fatou
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Koherentne miary ryzyka

Twierdzenie (Delbaen, [2])

P jest stabo zwarty wtedy i tylko wtedy, gdy dla kazdego
X € L>(Q, F,P) istnieje taka miara Q € P, ze p(X) = Q[—X]
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Koherentne miary ryzyka

Twierdzenie (Delbaen, [2])

P jest stabo zwarty wtedy i tylko wtedy, gdy dla kazdego
X € L>(Q, F,P) istnieje taka miara Q € P, ze p(X) = Q[—X]
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Koherentne miary ryzyka

Twierdzenie (Delbaen, [2])

P jest stabo zwarty wtedy i tylko wtedy, gdy dla kazdego
X € L>(Q, F,P) istnieje taka miara Q € P, ze p(X) = Q[—X]

Oznacza to, ze we wzorze (1) mozemy supremum zastgpic
maksimum.
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Miary ryzyka stosowane w praktyce

Przyktad stosowany w praktyce-VaR
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Miary ryzyka stosowane w praktyce

Przyktad stosowany w praktyce-VaR

Niech X: Q — R bedzie zmienng losowa, a € (0, 1).
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Miary ryzyka stosowane w praktyce

Przyktad stosowany w praktyce-VaR

Niech X: Q — R bedzie zmienng losowa, a € (0, 1).
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Miary ryzyka stosowane w praktyce

Przyktad stosowany w praktyce-VaR

Niech X: Q — R bedzie zmienng losowa, a € (0, 1).
Wartoscig narazong na ryzyko (ang. Value at Risk)
nazywamy funkcje VaR: L°(Q, F,P) — R dang wzorem

VaR,(X) := —qf (X) = —inf{x e R: P(X < x) > a}.

VaR mozemy interpretowaé jako dodatkowg ilos¢ kapitatu,
ktéry firma potrzebuje aby zredukowac
prawdopodobienstwo bankrutctwa do poziomu a.
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Miary ryzyka stosowane w praktyce

Przyktad stosowany w praktyce-VaR

Niech X: Q — R bedzie zmienng losowa, a € (0, 1).
Wartoscig narazong na ryzyko (ang. Value at Risk)
nazywamy funkcje VaR: L°(Q, F,P) — R dang wzorem

VaR,(X) := —qf (X) = —inf{x e R: P(X < x) > a}.

VaR mozemy interpretowaé jako dodatkowg ilos¢ kapitatu,
ktéry firma potrzebuje aby zredukowac
prawdopodobienstwo bankrutctwa do poziomu a.

Dla ustalonego poziomu « pozycje definiujemy jako
dopuszczalng, jezeli prawdopodobienstwo bankructwa jest
mniejsze niz o.
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Miary ryzyka stosowane w praktyce

VaR odczytany z wykresu gestoSci

Rysunek: Wyznaczenie VaRsy,(X) ~ 12500
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Miary ryzyka stosowane w praktyce

VaR odczytany z wykresu dystrybuanty

Rysunek: Wyznaczenie VaRsy,(X) ~ 12500
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Miary ryzyka stosowane w praktyce

VaR jest przyktadem miary ryzyka, ktéra nie jest
koherentna.
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Miary ryzyka stosowane w praktyce

VaR jest przyktadem miary ryzyka, ktéra nie jest
koherentna.

Ale:
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Miary ryzyka stosowane w praktyce

VaR jest przyktadem miary ryzyka, ktéra nie jest
koherentna.

Ale:
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Miary ryzyka stosowane w praktyce

VaR jest przyktadem miary ryzyka, ktéra nie jest
koherentna.

Ale:

Twierdzenie (J. Jakubowski, [3])

Jezeli tgczny rozktad (X, Y) jest eliptyczny i niezdegenerowany
oraz prawostronna pochodna w zerze funkcji generujgcej ten
rozktad eliptyczny istnieje i jest skoriczona, to dla kazdego

ae (0, %) zachoadzi zaleznosé

VaRo (X + Y) < VaRa(X) + VaRa(Y).
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Miary ryzyka stosowane w praktyce

Zwigzek z koherentnymi miarami ryzyka postaci (1)
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Miary ryzyka stosowane w praktyce

Zwigzek z koherentnymi miarami ryzyka postaci (1)

Twierdzenie (Delbaen)

Jezeli zmienna losowa X : Q — R ma ciggty rozktad oraz

=4
o=z,

Zywilla Fechner O mierzeniu ryzyka



Miary ryzyka stosowane w praktyce

Zwigzek z koherentnymi miarami ryzyka postaci (1)

Twierdzenie (Delbaen)

Jezeli zmienna losowa X : Q — R ma ciggty rozktad oraz

=4
o=z,
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Miary ryzyka stosowane w praktyce

Zwigzek z koherentnymi miarami ryzyka postaci (1)

Twierdzenie (Delbaen)
Jezeli zmienna losowa X : Q — R ma ciggty rozktad oraz
o= 1} to przyjmujac Pk = {Q: g—g < k}
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Miary ryzyka stosowane w praktyce

Zwigzek z koherentnymi miarami ryzyka postaci (1)

Twierdzenie (Delbaen)
Jezeli zmienna losowa X : Q — R ma ciggty rozktad oraz
o= 1} to przyjmujac Pk = {Q: g—g < k}

pp(X) = Ee[~X : X < —Ga(X)] > VaRa(X).
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Miary ryzyka stosowane w praktyce

Zwigzek z koherentnymi miarami ryzyka postaci (1)

Twierdzenie (Delbaen)
Jezeli zmienna losowa X : Q — R ma ciggty rozktad oraz
o= 1} to przyjmujac Pk = {Q: g—g < k}

pp(X) = Ee[~X : X < —Ga(X)] > VaRa(X).

Jezeli P jest miarg bezatomowa, to dla kazdego « € (0,1)
mamy

VaR,(X) = inf{p(X) : p > VaR,}
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Miary ryzyka stosowane w praktyce

Miary ryzyka na przestrzeni L°(Q, F,P)
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Miary ryzyka stosowane w praktyce

Miary ryzyka na przestrzeni L°(Q, F,P)

Twierdzenie (Delbaen,[2])
Jezeli P jest miarg bezatomowa, to
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Miary ryzyka stosowane w praktyce

Miary ryzyka na przestrzeni L°(Q, F,P)

Twierdzenie (Delbaen,[2])
Jezeli P jest miarg bezatomowa, to
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Miary ryzyka stosowane w praktyce

Miary ryzyka na przestrzeni L°(Q, F,P)

Twierdzenie (Delbaen,[2])

Jezeli P jest miarg bezatomowa, to nie istnieje koherentna
miara ryzyka p: L°(Q, F,P) — R
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Miary ryzyka stosowane w praktyce
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