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Indeksy dla klasy ryzyka oraz zagregowane
indeksy ryzyka operacyjnego

Wprowadzenie

Znane sg i powszechnie stosowane rézne mechanizmy zarzadzania ryzykiem
operacyjnym, w tym m.in. dzialania (organizacyjno-proceduralne), majgce
na celu ograniczanie ryzyka, alokacja kapitatu oraz ubezpieczenia. Zar6w-
no praktyka, jak i teoria wskazujg, ze powyzsze mechanizmy sg niewy-
starczajgce, dlatego poszukuje sie nowych2. Rosnace straty z tytutu wyste-
powania ryzyka operacyjnego, w tym takze spektakularne problemy
finansowe, a nawet upadki przedsiebiorstw, potwierdzajg powyzsza teze.
Z drugiej strony naukowcy i badacze (np. M. Cruz3) prowadzg badania nad
nowymi mechanizmami ograniczania tego ryzyka. Jednym z obszaréw,
w ktorym trwaja badania, jest sektor ubezpieczeniowy, bowiem obecnie
jedynie w niewielkim stopniu mozna za pomocg polis ubezpieczeniowych
zabezpieczy¢ sie przed ryzykiem operacyjnym?. Potrzebe poszukiwania
nowych doskonalszych mechanizméw zabezpieczania sie przed ryzykiem
operacyjnym wymusza takze obecny kryzys, ktory rozpoczal sie w sektorze
finansowym i objal obecnie wszystkie sektory i branze. Obecny kryzys

1 Autor prowadzi badania pod kierunkiem prof. dra hab. Jerzego Nowakowskiego
w Katedrze Bankowosci Szkoty Gléwnej Handlowej.

2 Stan zarzadzania ryzykiem operacyjnym i aktualne problemy zwigzane z tym zagad-
nieniem przedstawia np. Matkowski P, Zarzqdzanie Ryzykiem Operacyjnym, Oficyna Wydaw-
nicza, Krakéw 2006.

3 Zob. np. Incisive Media Investments, “Looking to the future”, OpRisk&Compliance,
March 2008, Volume 9, Issue 3, s. 31; por. Orzel J., Okietznaé Ryzyko. Instrumenty Pochodne
Ryzyka Operacyjnego, ,Gazeta Bankowa”, Nr 6, Luty 2008.

4 Zob. np. Gadowska D., Instrumenty Finansowe Ograniczajgce Ryzyko Operacyjne,
Konferencja KDPW SA: Innowacje na Rynkach Finansowych 2007, www.kdpw.com.pl/infor-
macje/pliki/inf konferencje/2007_10_16_innowacje/pliki/prezentacje/DGadowska.pdf.
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powoduje takze potrzebe ponownego zdefiniowania roli i miejsca, a takze
metod zarzadzania ryzykiem operacyjnym>.

Jednym z nowych mechanizméw moga sta¢ sie instrumenty pochodne
ryzyka operacyjnego (dalej IPRO). Trwaja dyskusje, kiedy ta nowa grupa
instrumentéw pochodnych mogtaby sie pojawié na rynkach finansowych®
i wiele osob wskazuje, iz dobrym miejscem do wprowadzenia tych instru-
mentéw bylaby kolejna wersja Nowej Umowy Kapitatlowej, tzw. Basel III
. Na rynku sg juz obecne instrumenty pochodne, ktére mozna zaliczy¢ do
IPRO - sg to: katastrofowe instrumenty pochodne, pogodowe instrumenty
pochodne? oraz instrumenty pochodne wbudowane8. Opdéznienia w poja-
wieniu sie IPRO spowodowane sg m.in. jakoSciowo-ilo§ciowg heterogenicz-
ng naturg ryzyka operacyjnego i zwigzanymi z tym problemami z jego
kwantyfikacjg na obecnym stosunkowo wstepnym etapie rozwoju dziedzi-
ny zarzadzania ryzykiem operacyjnym (historia dyscypliny zarzadzania
ryzykiem operacyjnym liczy sobie dopiero kilkanaScie lat). Staba jakosé
i niekompletno$¢ danych, jak rowniez trudnoSci z ich uzyskaniem w ban-
kach, sposéb wlaczenia korelacji miedzy zdarzeniami operacyjnymi, nie-
stacjonarno$¢ strat z tytulu ryzyka operacyjnego, sg tylko przykladami
wyzwan. IPRO, podobnie jak inne instrumenty pochodne, z punktu widze-
nia inwestora powinny spelni¢ pozytywna role szczegélnie w czasie kryzy-
su, gdyz w czasach zwiekszonego ryzyka inwestycyjnego wynikajgcego z
wyzszej zmiennoSci rynkow stanowityby dodatkowy element dywersyfika-
cji ryzyka w portfelu inwestycyjnym. Warto$¢ dodatnia instrumentéw
pochodnych wynika m.in. z ich réznorodnos$ci i z réznorodnoSci instru-
mentéw bazowych, na ktorych sg oparte. Pojawienie sie nowej grupy tych
instrumentéw stanowi zawsze istotng korzy$c¢ dla wymagajgcych inwesto-
row, ale takze czesto pozwala zabezpieczaé sie przed nowymi zagrozeniami
(np. w przypadku IPRO mozna byloby zabezpieczy¢ sie przez problemami
z prawidlowym wdrozeniem nowego systemu informatycznego). IPRO mogg
przyczynic sie takze do bardziej bezpiecznego inwestowania poprzez moz-
liwo§é lepszego zabezpieczenia sie, z jednoczesnym podejmowaniem wiek-
szego ryzyka. Zabezpieczanie sie przed ryzykiem operacyjnym za pomocg
IPRO moze takze pozytywnie wplynaé na reputacje danego podmiotu jako
stosujgcego nowe mechanizmy zabezpieczania sie. Analiza ekonomiczna

5 Tego typu tezy wyglaszano podczas miedzynarodowej konferencji ,,OpRisk 20097,
ktéra miata miejsce w marcu br. w Londynie (np. M. Cruz).

6 Zob. np. Incisive Media Investments, Looking to the future..., op. cit.

7 Opis obecnego stanu rozwoju instrumentéw pogodowych i katastrofowych instrumen-
téw pochodnych mozna znalezé np. w: Kuziak K., Instrumenty pochodne w zarzqdzaniu
ryzykiem pogodowym i katastrofowym, w: Wyzwania wspotczesnych finanséw, red. K. Jajuga,
Wydawnictwo UE we Wroctawiu, Wroctaw 2009.

8 Koncepcja IPRO rozwijana przez Autora tego artykulu zaklada konstruowanie tych
instrumentéw z wykorzystaniem mechanizméw podobnych do zastosowanych w katastro-
fowych oraz pogodowych instrumentach pochodnych.
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powinna wykazaé, ze wprowadzenie IPRO bedzie miato dobry wspélczyn-
nik korzysci do kosztow.

Jednym z probleméw do rozwigzania, w celu wprowadzenia na rynek
finansowy powyzszej nowej klasy instrumentéw pochodnych, jest okresle-
nie instrumentu podstawowego dla tej grupy instrumentéw. Wydaje sie,
ze indeksy ryzyka operacyjnego (zagregowane indeksy ryzyka oraz indek-
sy dla klasy ryzyka operacyjnego) moglyby pelni¢ taka funkcje. Przez klase
ryzyka operacyjnego mozna rozumie¢ np. okreslong grupe zdarzen ryzyka
operacyjnego. W szczeg6lnosci umowa Basel II9 okreslita 7 oddzielnych
kategorii zdarzen ryzyka operacyjnego w bankach komercyjnych.

Zagregowane indeksy ryzyka operacyjnego beda okreslaly trendy w za-
kresie poziomu ryzyka operacyjnego na danym rynku (podobnie indeksy
dla klas ryzyka okreslalyby trendy w poszczegolnych klasach ryzyka). Prze-
widuje sie w pierwszej kolejnosci stworzenie lokalnych zagregowanych
indekséw ryzyka operacyjnego dla poszczegblnych sektoréw, np. bankowe-
go i ubezpieczeniowego, ze wzgledu na potrzebe tego typu indeksow dla
podmiotéw w tych sektorach oraz ich stosunkowo dobre przygotowanie do
obliczania takich indeksow. W dalszej perspektywie mozna oczekiwac stwo-
rzenia tego typu indekséw i subindekséw dla poszczegélnych gield, krajow
i regiondéw oraz indekséw globalnych.

Istnieje wiele przestanek do tworzenia zagregowanych indeksow ryzyka
operacyjnego. Kolejng z nich — poza wspomniang powyzej potrzebg okre-
§lenia instrumentu podstawowego dla instrumentéw pochodnych ryzyka
operacyjnego oraz potrzebg znajomosci trendéw w zakresie poziomu ryzy-
ka operacyjnego — jest silny wzrost poziomu ryzyka operacyjnego w ostat-
nich latach objawiajacy sie powstawaniem coraz wiekszych strat z tytulu
wystepowania zdarzen ryzyka operacyjnego i zwigzana z tym konieczno§é
lepszego zarzadzania tym ryzykiem. Wyznaczanie wartosci zagregowanych
indeks6w ryzyka operacyjnego oraz indeksoéw dla klas ryzyka pomoze
w okresleniu dynamiki ryzyka operacyjnego w przedsiebiorstwach poprzez
poréwnanie ich poziomu ryzyka z odpowiednimi indeksami rynkowymi
(benchmarki). A to z kolei moze poméc w okre§laniu odpowiedniej strate-
gii zarzadzania tg kategorig ryzyka w przedsiebiorstwach.

9 (Nowa Umowa Kapitalowa, Basel II) - Dokument Bazylejskiego Komitetu ds. Nadzoru
Bankowego ,,Ujednolicenie pomiaru kapitatu i standardéw kapitalowych w skali miedzyna-
rodowej, Znowelizowana Metodologia” (ang. International Convergence of Capital Measu-
rement and Capital Standards, A Revised Framework) z czerwca 2004 r. majacy na celu
miedzynarodowe ujednolicenie regulacji nadzorczych dotyczacych adekwatnoéci kapitatowej
bankéw.
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1. Ryzyko operacyjne

Celem tego rozdzialu jest przyblizenie pojecia ryzyka operacyjnego oraz
zagadnienia zarzadzania tym ryzykiem. W ostatnich kilkunastu latach
znacznie wzroslo znaczenie ryzyka operacyjnego w zarzadzaniu.

Nieodlgcznym elementem kazdej dzialalno§ci gospodarczej, w tym row-
niez — a moze przede wszystkim — dzialalno$ci bankowej i ubezpieczenio-
wej, jest ryzyko, niejako wpisane w ich nature. Zazwyczaj pod pojeciem
ryzyka rozumie sie zagrozenie niepowodzeniem w osiagnieciu zamierzone-
go celu. Nauka ekonomii przez pojecie ryzyka rozumie ,,dajgce sie zmierzyé
prawdopodobienstwo, ze podmiot gospodarczy w zwigzku z ktoryms§ aspek-
tem swojej dzialalnosci poniesie strate lub ewentualnie nie osiggnie zapla-
nowanego wczesniej wyniku”10, Innymi stowy w literaturze ekonomicznej
ryzyko jest najczesciej rozumiane jako miara niepewnoscill co do przysztych
wynikow lub inaczej miara dyspersji pomiedzy wynikami oczekiwanymi
irzeczywistymi. Drugie, rzadziej spotykane, podejScie definiuje ryzyko jako
miare potencjalnej straty. Ta druga definicja sugeruje, ze ryzyko ma nega-
tywne konsekwencje — jest postrzegane jako prawdopodobienstwo nega-
tywnego odchylenia lub ciaglej (nieprzerwanej) straty. Powyzsze dwie kon-
cepcje ryzyka spotykane w naukach ekonomicznych nazywane sg takze
odpowiednio koncepcjg neutralng i negatywngl2.

W nauce o finansach, ktora jest jedng z najwazniejszych dyscyplin nauk
ekonomicznych i w konsekwencji na rynkach finansowych, ryzyko rozu-
miane jest powszechnie jako niepewno$é osiggniecia oczekiwanego celu.
Pojecie ryzyka operacyjnego natomiast jest najczeSciej rozumiane tylko
negatywnie (zagrozenie) jako mozliwo$¢ wystgpienia niepozadanego zjawi-
ska utozsamianego z mozliwo$cig poniesienia straty, a rzadziej neutralnie,
czyli jako mozliwosci poniesienia strat innych niz oczekiwane!s.

Klasyfikacji ryzyka mozna dokona¢ na wiele sposobow. Obecnie kazda
klasyfikacja uwzglednia kategorie ryzyka operacyjnego.

Najbardziej znang obecnie na $wiecie definicjg ryzyka jest definicja poda-
na w Nowej Umowie Kapitalowej (NUK, Basel II), zgodnie z ktorg, ryzyko
to mozliwo§¢é poniesienia straty w wyniku nieodpowiednich lub btednych
procesow i procedur wewnetrznych, dziatania ludzi lub systemow, a takze

10 Por. J. Downes, J. Goldman (1998), Dictionary of Finance and Investment Terms
(Barron’s Financial Guides), Hauppauge 1998.

11 AS. Chernobai, S.T. Rachel, F.J. Fabozzi, Operational Risk. A Guide to Basel II Capital
Requirements, Models, and Analysis, John Wiley & Sons, New Jersey 2007, s. 15.

12Por. np. K. Jajuga (red. nauk.), Zarzqdzanie Ryzykiem, PWN, Warszawa 2007,
s. 13.

13 Por. np. A.S. Chernobai, S.T. Rachel, FJ. Fabozzi, Operational Risk. A Guide to Basel
1I Capital Requirements, Models, and Analysis..., op. cit., s. 16.
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zdarzen zewnetrznych!4, Definicja ta posiada liczne stabe punkty wynikaja-
ce z przyjetej ogdlnej formuly i braku precyzji przy jej definiowaniu (slabosé
tej definicji wykazywalo wielu autoréw w literaturze fachowejl5). Definicja
ta opiera pojecie ryzyka operacyjnego na bezposredniej stracie finansowe;.
Pomimo niedoskonaloSci zostala ona przyjeta przez wiele podmiotow, zwlasz-
cza z rynku finansowego.

Poza ustaleniem definicji ryzyka operacyjnego okre§lono juz wiele miar
tego ryzyka, w tym wartos$¢ oczekiwang strat w danym okresie, maksymalng
roczng strate, warto§¢ zagrozong itd. Do kwantyfikacji ryzyka operacyjnego
na bardziej rozwinietych rynkach stuzg zaawansowane modele np. LDA (ang.
Loss Distribution Approach — podejs$cie bazujgce na rozkladach strat z tytutu
ryzyka operacyjnego). Model LDA jest modelem typu VaR (ang. Value At Risk
- warto$ci zagrozonej) i pozwala na wyznaczenie wartoSci rocznych strat ope-
racyjnych, ktére mogg zosta¢ przekroczone z okreslonym niskim prawdopo-
dobienstwem. W celu wyznaczenia VaR dla ryzyka operacyjnego w modelu
LDA dokonuje sie osobnego modelowania czestosci zdarzen operacyjnych oraz
wartosci pojedynczych zdarzen. Model LDA daje jedynie oszacowanie VaR dla
ryzyka operacyjnego i wiarygodno§é tych szacunkéw powinna by¢ zweryfiko-
wana np. za pomocg innych metod. Model LDA opiera sie w duzej mierze na
historycznych danych o stratach i moze nie odzwierciedla¢ zmian w profilu
przedsiebiorstwa, stad podejscie to powinno byé uzupelnione o inne metody
majgce lepsze wlasnoSci predykcyjne (np. analize scenariuszy, metode kluczo-
wych wskaznikéw ryzyka i kontroli). Ryzyko operacyjne nie moze by¢ mie-
rzone w warto$ciach bezwzglednych bez wcze$niejszego okreslenia poziomu
prawdopodobienstwa, zwanego inaczej poziomem ufnosci, ktéry wyraza tole-
rancje na ryzyko w jednostkach monetarnych. Modelowanie ryzyka operacyj-
nego, przy uwzglednieniu obecnych problemoéw, wiele przedsiebiorstw traktu-
je bardziej jako sztuke niz nauke.

NUK przedstawil wiele propozycji w zakresie zarzadzania ryzykiem
operacyjnym. Jednakze propozycje okre§lania rzeczywistej ekspozycji na
ryzyko operacyjne w NUK sa czesto krytykowane. W dwoch podstawowych
metodach (metodzie wskaznika podstawowego — BIA oraz metodzie stan-
dardowej — TSA) nos$nikiem ekspozycji na ryzyko jest jedynie wynik brut-
to, ktory uznaje sie za wskaznik prosty, ale nieoddajacy rzeczywistej eks-
pozycji na ryzyko (w szczegdlno$ci nieodzwierciedlajgcy jakoSci zarzagdzania
ryzykiem w danym podmiocie). Niektorzy autorzy zalecajag wykorzystywa-
nie innych wskaznikéw, np. poziomu kosztéw operacyjnych, wolumenu
transakcji, itd., ktore lepiej odzwierciedlajg poziom ryzyka w instytucji
kredytowej. Dopiero w trzeciej metodzie (grupie metod nazwanych meto-

14 BIS, International Covergence of Capital Measurement and Capital Standards, Komitet
Bazylejski, Bazylea 2006.

15 Np. J. Zombirt, NUK - Poprzeczka Wyzej, w: ,Bank”, Nr 9, przedruk z ,,The Banker”,
Nr 8, 2003.
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dami zaawansowanymi — AMA) dokonuje sie bardziej adekwatnego pomia-
ru ryzyka operacyjnego, a dokladnie okre§lenia ekspozycji na to ryzyko.
Jednakze wynik brutto bez watpienia jest miarg wolumenu realizowanego
biznesu i stad w jakiej§ mierze informuje on o poziomie ryzyka operacyj-
nego. Indeksy ryzyka operacyjnego wskazywalyby zatem z jednej strony
zmiany ryzyka operacyjnego, ale takze poérednio zmiany wielkoS§ci prowa-
dzonej dzialalnoSci (przecietnie rozszerzaniu i zwiekszaniu rozmiaru dzia-
talnosci towarzyszy takze wzrost ryzyka operacyjnego, przy czym wzrost
wyniku brutto jest zazwyczaj szybszy niz wzrost ryzyka).

Jedng z gléwnych przyczyn podwyzszonego zainteresowania ryzykiem
operacyjnym w ostatnich latach sg coraz czestsze bankructwa i problemy
znanych na calym éwiecie firm. Poza tym na zwiekszenie dynamiki roz-
woju metod zarzadzania ryzykiem operacyjnym mialy takze wplyw kata-
strofy naturalne oraz spowodowane przez czlowieka.

Kolejnym stymulatorem rozwoju metod zarzadzania ryzykiem, w tym
takze ryzykiem operacyjnym, sa powstale standardy zarzadzania ryzykiem.
Przykladem moze by¢ stworzony w 1992 roku raport pt. ,Kontrola
wewnetrzna — zintegrowana struktura ramowa” (ang. Internal Control —
Integrated Framework) przez Committee of Sponsoring Organisations of
the Treadway Commission. Podaje on wytyczne oraz obszerng strukture
ramowg kontroli wewnetrznej dla wszystkich organizacji. Pierwotna wer-
sja powyzszego standardu, zwanego COSQO, zostata poszerzona o elementy
zwigzane z zarzadzaniem ryzykiem ipowstala nowa wersja pod nazwg
COSO ERM.

Obecny trend w zakresie zarzadzania ryzykiem preferuje zintegrowane
systemy zarzadzania ryzykiem, ktore zalecajg zarzadzanie réznymi kate-
goriami ryzyka w podobny sposéb i przy uzyciu tych samych lub podobnych
narzedzi i metod. Podej$cie to ma takze swoich przeciwnikow poddajgcych
w watpliwos¢ jego prawidlowosc!e.

Mozna zaryzykowacé teze, iz obecnie najwiekszym stymulatorem rozwo-
ju metod pomiaru i zarzadzania ryzykiem operacyjnym jest NUK, ktory
nadal pewng dynamike procesowi rozwoju dziedziny zarzadzania ryzykiem
operacyjnym.

Intensywne prace badawcze w zakresie nowych metod zarzadzania ryzy-
kiem operacyjnym prowadzone sg obecnie na calym §wiecie, w tym takze
w wielu oérodkach w Polscel?.

16 Por. np. D. Rowe, Zintegrowany ale czy na pewno Wtasciwy?, w: ,Rynek Terminowy”,
Nr 3/2004, s. 56.
17 Takze w Katedrze Bankowosci SGH.
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2. Uwarunkowania dla konstrukcji indeksow
ryzyka operacyjnego

W literaturze i praktyce istnieje pelna zgodno$c, ze obecna jako$c i rze-
telno$¢ danych na temat strat z tytulu ryzyka operacyjnego nie sg zado-
walajgce. Zaréwno badacze, jak i praktycy czynig wysilki, aby ten stan
poprawi¢, i mozna mie¢ nadzieje, ze w niedalekiej przyszloSci bedziemy
mieli dostep do prawidtowych danych na temat ryzyka operacyjnego. Wiele
instytucji, w tym banki, zbieraja i przetwarzajg dane na temat strat z ty-
tutu ryzyka operacyjnego. Dostep do tego typu danych jest trudny z tego
powodu, ze sg one traktowane jako dane poufnel8 lub dostep do takich
baz jest mozliwy jedynie na zasadach komercyjnych (optaty sa wysokie).
Dane takie, w szczegdlnosci dane o stratach z tytutu ryzyka operacyjnego,
poczawszy od poczatku 2008 r., majg obowigzek zbiera¢ banki, ktore nastep-
nie beda raportowaé¢ do nadzoréw bankowych. Czesc zbioréw (baz) danych
bedzie musiata podlega¢ dodatkowej weryfikacji, przy czym niektore bazy,
np. prowadzone przez nadzory bankowe, bedg zapewne zawieraly rzetelne
dane (gdyz dane te beda sprawdzane podczas inspekcji w bankach). W sek-
torze bankowym weryfikacja danych bedzie przebiegata w samych bankach
ze wzgledu na konieczno§é raportowania na temat strat z tytutlu ryzyka
operacyjnego do nadzoréw bankowych, ktére bedg mogly sprawdzi¢ wia-
rygodnoéé tych danych. Mozna sobie wyobrazi¢ takze zatrudnianie audy-
toréw zewnetrznych lub firmy konsultingowe do weryfikacji wiarygodnosci
danych. Bez watpienia do konstruowania indekséow ryzyka operacyjnego
beda musiaty by¢ wykorzystywane rzetelne dane. Autor dostrzega ten prob-
lem, ale nie zajmuje sie szerzej w niniejszym artykule tym zagadnieniem.

Obecny wstepny etap badan nad konstrukcjg indekséw ryzyka opera-
cyjnego uzasadnia czynienie pewnych, wyprzedzajacych lub bardziej odwaz-
nych, zalozen oraz uproszczen. Jednym z uproszczen jest wyrazenie zalez-
no$ci miedzy stratami poprzez wykorzystanie wspolczynnikow korelacji
liniowej. Powszechnie uproszczenie to jest obecnie przyjmowane przed nad-
zory bankowe, ktore zatwierdzajg zaawansowane modele zarzadzania ryzy-
kiem operacyjnym w poszczegélnych bankach. Jednakze trwajg juz teore-
tyczne prace nad zastosowaniem funkeji gcznikowych (ang. copula
functions) do modelowania zaleznoéci nieliniowych pomiedzy parametrami
ryzyka operacyjnego (czestoécig oraz wartoScig strat) oraz pomiedzy stra-
tami w poszczegolnych klasach ryzyka.

18 Niemniej jednak podejmowane sg proby gromadzenia danych na temat strat z ty-
tulu ryzyka operacyjnego, np. przez konsorcjum ORX (ang. The Operational Risk data
eXchange association) — zob. np. Incisive Media Investments, Scaling in op risk data,
OpRisk&Compliance, August 2008, Volume 9, Issue 8, s. 42; www.orx.org) oraz firme SaS
Institute — baza SAS OpRisk Global Data; www.sas.com/industry/fsi/oprisk.
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Nierozerwalnie z indeksami zwigzane jest zagadnienie pomiaru ryzyka
operacyjnego, z ktorym sg nadal problemy. Zagadnienie to nie jest jednak
przedmiotem analiz w niniejszym artykule. Obszerny opis zagadnienia
metod i modeli matematycznych wykorzystywanych do pomiaru i szerzej
zarzgdzania ryzykiem operacyjnym w bankowosci i ubezpieczeniach przed-
stawia np. Panjer H., Chernobai A., i inni?9.

Indeksy generalnie odzwierciedlajg pewne tendencje na rynku. Zatem
indeksy ryzyka beda odzwierciedlaly tendencje w zakresie poziomu ryzyka
operacyjnego na rynku oraz w poszczegélnych sektorach.

3. Konstrukcja zagregowanego indeksu ryzyka
operacyjnego na podstawie indeksow ryzyka
dla klas tego ryzyka

W rozdziale tym przedstawione sg metody konstrukcji indeksow dla klas
ryzyka (okreslonych typéw zdarzen operacyjnych) oraz zagregowanych
indekséw ryzyka operacyjnego. Kolejno przedstawione sg przykiladowe
metody konstruowania coraz bardzie ztozonych indekséw ryzyka operacyj-
nego. Przedstawione ponizej metody stanowig autorskg propozycje opartg
na wiedzy i do§wiadczeniu Autora i bazujg na koncepcji pomiaru ryzyka
operacyjnego z jednej strony oraz na roli i funkgji indeks6w w gospodarce
z drugiej. Indeksy tego typu, tj. indeksy ryzyka operacyjnego, nie byly
dotychczas prezentowane w literaturze oraz nie wystepujg w praktyce.

Formalna definicja ryzyka jest okre§lona na gruncie rachunku prawdo-
podobienstwa jako zmienna losowa, ktora przypisuje zdarzeniom kwoty
strat. Jesli znamy rozklad tej zmiennej losowej, mozemy wyceni¢ ryzyko.
W jezyku rachunku prawdopodobienstwa nazywamy:

* mozliwe straty rzeczy (przypadki) — zdarzeniami elementarnymi,

* zbiory tych stanéw - zdarzeniami,

* funkcje przypisujaca zdarzeniom elementarnym kwoty — zmienng losowa,

* funkcje przypisujaca kwotom prawdopodobienstwa — rozkladem praw-
dopodobienstwa zmiennej losowej.

Jesli zdefiniowany jest zbiér mozliwych przypadkoéw, na ktére jest nara-
zony okreslony podmiot, a kazdemu z tych przypadkéw jest przypisane
prawdopodobienstwo jego zajScia i kwota straty, to zbiér tych kwot wraz
z funkcjg prawdopodobienstwa okreslong na tym zbiorze bedziemy nazywac

19 Natomiast szczegblowy opis miar ryzyka oraz modeli pomiaru ryzyka operacyjnego
zgodnych z Basel II przedstawia np. (Chernobai A.S., Rachel S.T., Fabozzi F.J., Operational
Risk. A Guide to Basel II Capital Requirements, Models, and Analysis, John Wiley & Sons,
New Jersey oraz Panjer H.H, Operational Risk Modeling Analytics, John Wiley & Sons,
New Jersey).
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ryzykiem. Reasumujac, ryzyko w ujeciu matematycznym jest rozumiane

jako zmienna losowa wyrazona w jednostkach pienieznych (wraz ze swym

rozkladem prawdopodobienstwa)20,

Na przestrzeni probabilistycznej (Q, F, P) definiujemy nastepujace

obiekty:

X; - niezalezne zmienne losowe wartosci strat w i-tej klasie ryzyka o roz-
kladzie log-normalnym LN(y;, ;)21

X;; — niezalezne zmienne losowe wartoSci strat w i-tej klasie ryzyka i w k-tym
podmiocie o rozkladzie log-normalnym LN(;, ©;z),

N; - niezalezne zmienne losowe czestoSci strat dla i-tej klasy ryzyka
o rozkladzie Poissona z parametrem A;22,

N, — niezalezne zmienne losowe czestoSci strat dla i-tej klasy ryzyka
iw k-tym podmiocie o rozkladzie Poissona z parametrem A,

L; - niezalezne zmienne losowe okre§lajace catkowite straty w i-tej kla-
sie ryzyka,

L;, - niezalezne zmienne losowe okre§lajace catkowite straty w i-tej kla-
sie ryzyka i w k-tym podmiocie,

L - zmienng losowg okreslajgca zagregowang (catkowitg) strate,

;j — nieobcigzony estymator wspéiczynnika korelacji pomiedzy stratami
w i-tej i j-tej klasach ryzyka,

r;; — nieobcigzony estymator wspoélczynnika korelacji pomiedzy stratami
w k-tym i l-tym podmiotach dla ustalonej klasy ryzyka.

Zaktadamy stochastyczng niezalezno§¢ zmiennych losowych X; ; i N, ;23.
WprowadzZzmy pojecia zagregowanej wartosci straty oraz korelacji pomie-
dzy wartoSciami strat?4.

20 Szczegblowy opis ryzyka w ujeciu matematycznym opartym na rachunku prawdopo-
dobienstwa mozna znalez¢ np. w: W. Otto, Ubezpieczenia majqgtkowe. Czesé 1. Teoria ryzyka,
WNT, Warszawa 2008.

21 Do najpopularniejszych rozkladéw modelowania wartosci strat naleza rozklady: log-
normalny, normalny, wykladniczy, Pareto, Erlanga oraz gamma, beta i Weibulla; por. np.
H.H. Panjer, Operational Risk Modeling Analytics..., op. cit., s. 122-126; Wielu badaczy
postuluje wykorzystanie rozkladu logarytmiczno-normalnego do modelowania wartosci strat
oraz rozkladu Poissona do modelowania czestoSci strat — zob. np. Chernobai A., Menn C.,
Truck S., Rachel S.T., A Note on the Estimation of the Frequency and Severity Distribution
of Operational Losses, Applied Probability Trust, Karlsruhe 2004.

22 Do najpopularniejszych rozktadéow stosowanych do modelowania czestoéci strat naleza
rozktady: Poissona, dwumianowy (inaczej Bernoulliego), uyjemny dwumianowy (inaczej Pasca-
la), geometryczny oraz hipergeometryczny; por. np. A.S. Chernobai, S.T. Rachel, F.J. Fabozzi,
Operational Risk. A Guide to Basel II Capital Requirements, Models, and Analysis..., op. cit.

23 Jest to zalozenie, ktére zostalo wykazane i jest czesto stosowane przy pomiarze
ryzyka operacyjnego (por. np. Frachot A., Roncalli T., Salomon E., The Correlation Prob-
lem in Operational Risk, Credit Lyonnais, Working Paper, 2004, http://gro.creditlyonnais.
fr/content/wp/lda-correlations.pdf).

24 Pod pojeciem straty rozumie sie negatywne oddzialywanie na wynik finansowy oraz
na warto$¢ instytucji finansowej w nastepstwie zdarzenia operacyjnego. Mianem zdarzenia
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Niech r(L;, L;;) oznacza wspotczynnik korelacji pomiedzy wartosciami
strat Li,k i Lj,k , l;ﬁ_]

Zagregowana warto§é straty przy zalozeniu niezaleznosci wartosci strat
dana jest wzorem:

Ms

3.1 L=

1

n
D Lik=Lii+Li2+ ..+ Lmn-1>
1E=1

gdzie:
m - ustalona liczba klas ryzyka,
n — ustalona liczba podmiotow.

Zagregowana strata jest naturalnie zdefiniowana jako losowa suma
indywidualnych strat dla okre§lonej liczby podmiotow z tytutu wystgpienia
zdarzen operacyjnych25 przy zalozeniu braku zalezno§ci pomiedzy stratami
(jest to uproszczenie, gdyz zwlaszcza w przypadku zdarzen katastroficznych
wystepuja jednocze$nie zdarzenia z réznych klas ryzyka). Nie uwzglednie-
nie zalezno$ci pomiedzy stratami powoduje przeszacowanie wartosci stra-
ty, gdyz zaklada, ze wszelkie zdarzenia wystapig tgcznie, czego nie potwier-
dza praktyka.

Natomiast zagregowana warto§¢ straty dla i-tej klasy ryzyka i dla k-tego
podmiotu przy zalozeniu niezaleznosci wartosci strat wyraza sie wzorem:

Nik
(3.2) Lir= 2 Xik
k=1

Zagregowana warto$¢ straty dla i-tej klasy i dla k-tego podmiotu dla
czestosci straty (IV; ;) oraz dla wartoéci straty (X; ;) obliczana jest poprzez
zsumowanie wszystkich wartosci strat w danej klasie (i) i dla danego pod-
miotu (k) i oznacza calkowita warto$é straty bez uwzglednienia zaleznoSci
pomiedzy stratami (patrz uwaga powyzej).

3.1. Korelacja pomiedzy stratami
Korelacja r(L;;, L;;) miedzy stratami catkowitymi w poszczegélnych

klasach ryzyka obejmuje korelacje r(X;, X;;) pomiedzy wartoSciami strat
oraz korelacje pomiedzy czestoSciami strat r(N;;, N;;). Obecnie przyjmu-

operacyjnego okreslamy zdarzenie powodujace, ze finalny efekt procesu biznesowego rézni
sie od zakladanego w nastepstwie niewlasciwych lub blednych wewnetrznych procesow,
btedéw lub niedostepnosci ludzi i systeméw oraz zdarzen i okolicznoéci zewnetrznych (ORX
Association, ORX Reporting Standards, Basel 2004, s. 5)

25 Definicja zdarzenia operacyjnego znajduje sie np. w: ORX Association, ORX Reporting
Standards..., op. cit., s. 4.
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je sie ponizszy sposbéb pomiaru korelacji pomiedzy stratami catkowitymi
w postaciZ6:

(3.3) r(Lik, Lik) = r(Nik, Niw) (Xi, Xjx)
gdzie:

7(Nik Njr) = %

r(Xik, Xjr) = %ﬁ:’

0x,, x, — kowariancja pomigdzy zmiennymi losowymi X;; 1 Xj; |
On,,, N, — kowariancja pomiedzy zmiennymi losowymi N;; i N, |
ox,, — odchylenie standardowe zmiennej losowej X;;, |
ON;k — odchylenie standardowe zmiennej losowej N; . ,

W praktyce spotyka sie takze uproszczona wersje powyzszego wzoru:
(333) r(LL ks LJ k) = 7'( iks j,k)

Uproszczona wersja wzoru (3.3) wskazuje na to, iz korelacje pomiedzy
stratami catkowitymi mozna uzalezni¢ gtéwnie od korelacji pomiedzy war-
tosciami strat przy zalozeniu, ze korelacja pomiedzy czestoSciami strat
zblizona jest do warto§ci rownej 127,

Obliczen szacunkowej wartosci korelacji dokonujemy z wykorzystaniem
ponizszych wzoréw:

_ 12
Xin = N g Xiks
b _ .
> (Xiks — Xik)(xiks — Xjik)
(3.3b) r(Xik, Xjr) = = ! - 5 .
D (Xiks — Xik) Z (ks — Xn )
s=1 =

Xirs — wartosc s-tej straty dla i-tej klasy ryzyka i dla k-tego podmiotu,
X, — warto$¢ oczekiwana straty w i-tej klasie ryzyka i w k-tym podmiocie,
p - liczba strat dla i-tej klasy ryzyka i dla k-tego podmiotu.

26 Por. np. Chavez-Demoulin V,, Embrechts P, Neshedowa J., Quantitative Models for
Operational Risk: Extremes, Dependence and Agregation, 2005, http://www.gloriamundi.
org/detailpopup.asp?ID=453057964

27Z7o0b. Frachot A., Roncalli T., Salomon E., The Correlation Problem in Operational
Risk..., op. cit.
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12
Nik == niks
p s=1
b _ _
> (Miks — Nik) (ks — Njik)
(3.3¢) 7(Nik, Njk) = ;: 1 5 ,
> (iks — Nik¥ Y (njns — Nixf
s=1 s=1

n;s — liczba strat s-tej straty w i-tej klasy ryzyka i w k-tym podmiocie,
N — czesto$¢ oczekiwana straty w i-tej klasie ryzyka i w k-tym podmiocie,
p - liczba strat dla i-tej klasy ryzyka i dla k-tego podmiotu.

W szczegélnoSci dla wartoSci strat o rozktadach odpowiednio LN(uy,,
ox,) oraz LN(uy,, 0x,) proponuje si¢ wyrazenie wspoiczynnika korelacji strat
w postaciz8

(3.4) V(Ll, Lz) = 7<N1, N2>eXp _%O‘)Zﬁ - %0‘)2(2

Wzér (3.4) wskazuje, iz korelacja pomiedzy zagregowanymi stratami
stanowi zalezno§¢é pomiedzy korelacjg czestosci i odchyleniem standardo-
wym strat. W przypadku banku Credit Lyonnais korelacja dla wszystkich
rozkladéw wartosci strat byla mniejsza niz 4%29.

W dalszej czesci artykutu przyjmujemy wzor (3.3), a korelacje oblicza-
my bezpoSrednio ze wzoru na wspélczynnik korelacji liniowej Pearsona.
Obecnie najnowsze propozycje w literaturze przedmiotu wskazujg na moz-
liwo&é obliczania korelacji w oparciu o funkcje kopuli, ktore pozwalajg na
modelowanie nieliniowych zaleznosci miedzy zmiennymi (niektérzy bada-
cze dowodza, ze zaleznoSci pomiedzy stratami z tytulu ryzyka operacyjne-
go majg charakter nieliniowy).

W literaturze przedmiotu3? zaproponowano wzor na wlaczenie korelacji
w proces obliczania obcigzenia z tytutu ryzyka operacyjnego dla podmiotéow
w postaci kapitalu regulacyjnego, jako miary ryzyka operacyjnego dla ban-
kéw (czyli innymi stowy wielkoéci ryzyka operacyjnego). Propozycje te
stanowig podstawe dla zaproponowanego ponizej sposobu wlaczenia kore-

28 Por. np. Frachot A., Roncalli T., Salomon E., The Correlation Problem in Operational
Risk..., op. cit., oraz Alvarez G., Mae F., Operational Risk Economic Capital Measurement:
Mathematical Models for Analyzing Loss Data, w: Ellen Davis (eds.), The Advanced Mea-
surement Approach to Operational Risk, London: Risk Books, 2006, s. 59-113. Wzér ten
jest podany jako przykladowy i nie moze zosta¢ wykorzystany wprost w przypadku innych
rozkltadéw. W niniejszym artykule nie analizowano odporno$ci proponowanej metodyki na
zmiany zalozen dotyczagcych rozkladow.

29 Frachot A., Roncalli T., Salomon E., The Correlation Problem in Operational Risk...,
op. cit.

30 Ibidem.
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lacji pomiedzy stratami przy obliczaniu indekséw (jest to autorska adap-
tacja podejscia proponowanego w cytowanej literaturze fachowej przy wia-
czaniu korelacji do obliczania zagregowanej catkowitej straty).

. . . . . . — L
Dla uproszczenia zapisu przyjmujemy oznaczenie: r(Liy, Lig) = 15 i
Zaktadamy, ze zmienne losowe L;; nie sg niezalezne.

Wprowadzamy w celu dokonywania ponizszych obliczen wartosci zmien-
nych losowych dotyczace strat catkowitych (oznaczane /), szacunkowych
wartoéci strat (I) oraz szacunkowych warto$ci indeksow (I)

Wowcezas szacunkowa warto$é zagregowanych strat L dana jest wzo-
rem:

(35) i‘ = \/z Z ,]slzslj,s s

lj=1s=
gdzie3!l:
”fjs — wspblczynnik korelacji pomiedzy zagregowanymi stratami caltkowi-

tymi w i-tej i j-tej klasach ryzyka - [; ; i /; ; — w podmiocie s,
l; s — warto$§¢ zagregowanej straty caltkowitej (z tytulu ryzyka operacyjne-
go) w i-tej klasie ryzyka i w podmiocie s,

o<l l<132dlai=j,
rf:].’s =1dlai =.

Szacunkowa wartosci prognozowanych strat obejmuje korelacje pomie-
dzy zagregowanymi stratami calkowitymi dla poszczegélnych klas ryzyka,
a zatem uproszczony wzor (3.5) daje mozliwo$é obliczenia potencjalnej
wartosci zagregowanej straty z uwzglednieniem zalezno§ci pomiedzy stra-
tami przy zalozeniu dostepu do danych o wartosci i czestosci strat w po-
szczegblnych bankach z podzialem na klasy ryzykas3s.

31 Wyrazenie podpierwiastkowe jest formg kwadratowa, ktéra z definicji przyjmuje zawsze
warto$¢ dodatnig. Wyrazenie to odzwierciedla sposob uwzglednienia korelacji pomiedzy
stratami zaproponowany w pracy: Frachot A., Roncalli T., Salomon E., The Correlation
Problem in Operational Risk..., op. cit.

32 Ograniczenie to uzasadnia sie tym, iz korelacja réwna 0, 1 i -1 moze sie zdarzyc
jedynie przez przypadek i co do zasady nie wystepuje w praktyce; teoretyczne podejScie
do zagadnienia powinno uwzglednié wszystkie wartoéci tego wspoétczynnika (przy takim
zalozeniu podany wzoér nie bylby prawidlowy). W praktyce w bankach obecnie przyjmuje
sie, ze wspodlczynnik korelacji przyjmuje wartosci 0< VlL ;<1 z tego powodu, aby nadzory
bankowe chetniej zatwierdzaly podej$cie zaawansowane do zarzadzania ryzykiem (tzw. podej-
Scie AMA); warto§¢ dodatnia wspoélczynnika rlL wynika ze wzoru 3.4 — por np. Frachot
A., Roncalli T., Salomon E., The Correlation Problem in Operational Risk..., op. cit.

33 Zalozeme to nie jest w pelni obecnie spelnione, ale inicjatywy w tym kierunku podjete
przez wiele instytucji umozliwia jego spelnienie w bliskiej przyszlosci, zanim instrumenty
typu IPRO pojawig sie na rynku.
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Na podstawie przeprowadzonych rozwazan powyzszego sposobu uwzgled-
nienia korelacji miedzy stratami Autor wnioskuje (i potwierdzajg to wyni-
ki obliczen), ze dobrze opisywalby te zaleznosci miedzy stratami takze
nastepujacy wzor:

A m 7 A (li,s + l j‘s)
(3.6) L= . Z Z r i.js 16 ’

gdzie:
0<| b [<13 dlai #j,
A= 1dai=

oznaczenia jak we wzorze (3.5).

Powyzszy wzor wynika z tego, ze wszystkie mozliwe pary strat (Srednie
arytmetyczne tych par) dla poszczegblnych klas ryzyka wymnaza sie przez
korelacje pomiedzy tymi stratami poniewaz zaleznoSci zachodzg pomiedzy
kazdg parg strat (wspdlczynnik w mianowniku zostal wyznaczony na pod-
stawie obliczenn na danych liczbowych). Wzér (3.6) stanowi alternatywe do
wzoru (3.5). Wzér (3.5) zostal utworzony w oparciu o mechanizm $redniej
geometrycznej, podczas gdy zaproponowany przez Autora wzor zostal opar-
ty na mechanizmie $redniej arytmetycznej. Wzoér (3.6) wydaje sie by¢ prost-
szym w interpretacji oraz zgodny z intuicjg.

3.2. Konstrukcja indeksu ryzyka dla m klas z uwzglednieniem
korelacji miedzy catkowitymi stratami w poszczegdinych podmio-
tach. Indeks dla i-tej klasy ryzyka okreslamy jako i-ty subindeks

Definiujemy indeks dla i-tej klasy ryzyka jako zmienng losowa I;, ktora
konstruujemy jako iloraz zmiennej losowej okre§lajgcej catkowitg strate
w i-tej klasie ryzyka i w roku badanym v - L;, do wartoSci tej zmiennej
w roku bazowym b — L ;:

Liy
Ii=5=
(37) ! Li,b )
gdzie:
n
L,v
sz \/Z ilei,k,vLi,l,v
RI=1
n
Lb
=\/ > TiLiksLis
RI=1

34 jlw.
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L;, — zmienna losowa okreslajgca catkowitg strate w i-tej klasie ryzyka
dla badanego roku v,
L;;, — zmienna losowa okreslajgca catkowitg strate w i-tej klasie ryzyka
dla roku bazowego b,
riL’k” p rf’kb - wspotezynniki korelacji pomiedzy stratami catkowitymi w pod-
77 miotach k-tym i l-tym dla i-tej klasy ryzyka odpowiednio dla
badanego roku v oraz roku bazowego b,
Ly, Lipp — zmienna losowa okre§lajagca catkowitg strate w i-tej klasie
ryzyka i w k-tym podmiocie odpowiednio dla badanego roku
v oraz roku bazowego b.

W celu dokonywana obliczen wykorzystujemy warto$ci zmiennych loso-
wych dotyczacych strat (oznaczane l) oraz szacunkowe wartoSci strat ().

Do konstrukgcji indeksu dla i-tej klasy ryzyka (,,subindeksu i-tego”) pro-
ponowany jest w artykule nastepujgcy wzor oparty na ogélnych zasadach
tworzenia indekséw przy uwzglednieniu korelacji pomiedzy stratami cal-
kowitymi w poszczegélnych podmiotach (wzér 3.5 i 3.6):

TRO 1 o Lo
(3.8 Iiy zc\/klzlri,k,lli,k,vli,l,v ,

gdzie:

0 <| 7yl < 1% dla k=1,
rf’,:, =1dlak=1

2 Lo
Cz\/ > Tialinsline
kil=1

jf,? - indeks dla i-tej klasy ryzyka operacyjnego,
v — wspolezynnik korelacji pomiedzy stratami catkowitymi w podmiotach
zkl;l k-tym il-tym -/, , 11, — dla i-tej klasy ryzyka i dla badanego roku v,

7% — wspolezynnik korelacji pomiedzy stratami catkowitymi w podmiotach
k-tym i I-tym — [, i [;; — dla i-tej klasy ryzyka i dla roku bazowe-
go b,

l;,, — wartoS¢ zagregowanej straty catkowitej w i-tej klasie ryzyka i w k-tym
podmiocie dla badanego roku v,

n - liczba podmiotéw w indeksie.

Wzoér (3.8) umozliwia obliczenie wartosci indeksu dla i-tej klasy ryzyka
operacyjnego z uwzglednieniem korelacji pomiedzy wartoSciami zagrego-
wanych strat. W celu uzyskania wartosci indeksu obliczenia nalezy wyko-
na¢ dla badanego roku oraz dla roku bazowego. Tak, jak powyzej, zaklada
sie dostep do danych o stratach o okreslonej strukturze, tj. danych o stra-

35 Wspotczynniki rf;e”l oraz 7;; maja takie wlasnosci jak i’lL ; — patrz wzor (3.5)
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tach w poszczegélnych bankach z podziatem na klasy ryzyka i dotyczace
odpowiednio czestosci i wartoSci strat3s.

Alternatywnie proponuje sie ponizszy wzor przy oznaczeniach i ogra-
niczeniach jak powyzej:

TRO 1 2 2 Lo likos+liLos
IV == Z z yor LS - CLLUS
i i,kls ’
(39) dk=l,l=l,k<ls:1 16
dzie: .
g d= Z”: Z”: b Likbs+lilps
- ikls
k=11=1Lk<1s=1 16

Wzér (3.9) umozliwia, podobnie jak wzor (3.8), obliczenie wartosci indek-
su dla i-tej klasy ryzyka operacyjnego z uwzglednieniem korelacji pomiedzy
warto$ciami zagregowanych strat calkowitych, a réznica polega na sposo-
bie uwzglednienia korelacji pomiedzy wartoSciami strat catkowitych oraz
odmiennym sposobie agregacji strat catkowitych.

3.3. Konstrukcja zagregowanego indeksu ryzyka operacyjnego
na podstawie danych o wartosciach catkowitych strat
dla poszczegolnych klas i podmiotow
z uwzglednieniem korelacji miedzy catkowitymi stratami

W pierwszym kroku obliczamy szacunkowg warto$¢ zagregowanej straty
dla poszczegolnych klas ryzyka z uwzglednieniem korelacji strat pomiedzy
podmiotami (patrz wzor 3.5 i 3.6):

(310) zi,v :\/ Z rz'L,}ev,lli,k,uli,l,v ,
b=

n
1,1=1

gdzie: ;
0 <A| ri,,klfl|< 1 dlakil,
rf;:, =1dlak=1L

IALi,U - szacunkowa warto$¢ catkowitej straty dla i-tej klasy ryzyka opera-
v cyjnego i dla roku badanego v,
ikl — wspblezynnik korelacji pomiedzy stratami catkowitymi w podmiotach
k-tym i l-tym - [;, i /;,, — dla badanego roku v,

36 Zalozenie to bedzie w bliskiej przyszlosci spelnione, chociazby ze wzgledu na wejscie
w zycie wymogoéw Nowej Umowy Kapitalowej, ktore zostaly wprowadzone przez Dyrektywe
CRD uchwalong przez Parlament Europejski 28 wrzeénia 2005 r., a nastepnie przyjeta przez
Rade Unii Europejskiej ds. Ekonomicznych i Finansowych (ECOFIN) w dniu 11 pazdziernika
2005 r.
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b — wspolezynnik korelacji pomiedzy stratami catkowitymi w podmiotach
i,k,l . .
k-tym i l-tym - [;; i /;; — dla roku bazowego b,
l;z, — warto$¢ zagregowanej straty calkowitej w i-tej klasie ryzyka
i w k-tym podmiocie dla badanego roku v,
n — liczba podmiotéw w indeksie.

Wzér (3.10) umozliwia obliczenie szacunkowej wartoSci zagregowanej
straty dla poszczegélnych klas ryzyka z uwzglednieniem korelacji strat
wartoSci calkowitych pomiedzy stratami w poszczegélnych podmiotach.

Alternatywnie proponuje sie ponizszy wzor przy oznaczeniach i ogra-
niczeniach jak powyzej:

. n noos . .
(3.11) Liv=" > X r%%
k=1i=1Lk<Is=1

Wzér (3.11) umozliwia obliczenie szacunkowej wartoSci zagregowanej
straty dla poszczegdlnych klas ryzyka z uwzglednieniem korelacji strat
wartoSci catkowitych pomiedzy stratami w poszczegdlnych podmiotach przy
odmiennym od powyzszego sposobie uwzglednienia korelacji i agregacji
strat.

W drugim kroku konstruujemy zagregowany indeks ryzyka na podsta-
wie szacunkowych wartosciach strat dla m klas ryzyka w oparciu o ogélne
zasady tworzenia indeksow i przy uwzglednieniu korelacji pomiedzy stra-
tami w poszczegdlnych klasach ryzyka (patrz wzor 3.5 i 3.6):

(3.12) 30 =

gdzie: .
0 <|rl< 1dlak=i,
A =1dlak=1I,

ij

m ibs &
e= \/ Y. 7 LisLse
i=17=1

IROI

7., — szacunkowa wartos¢ zagregowanego indeksu ryzyka operacyjnego

i dla roku badanego v (wersja nr 1 indeksu),

7i; — wspotezynnik korelacji pomiedzy indeksami dla klas ryzyka /;, i /;
dla badanego roku v,

7i; — wspotezynnik korelacji pomiedzy indeksami dla klas ryzyka /; i /;;
dla roku bazowego b,

m - liczba klas ryzyka

U

Wzor (3.12) umozliwia obliczenie wartosci zagregowanego indeksu ryzy-
ka operacyjnego z uwzglednieniem korelacji pomiedzy oszacowanymi war-
toSciami zagregowanych strat dla poszczegélnych klas ryzyka.
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Alternatywnie proponuje sie ponizszy wzor przy oznaczeniach i ogra-
niczeniach jak powyzej:

N m m
(313) Ig’oul :% Z Z Lv szsL] 0,8 ’
i=1,j=1i<js=1

gdzie:
f= z Z 71:/,17 LzbsL]bs ‘

i=1,j=1i<js=1

Wzér (3.13) umozliwia obliczenie wartosci zagregowanego indeksu ryzy-
ka operacyjnego z uwzglednieniem korelacji pomiedzy oszacowanymi war-
toSciami zagregowanych strat dla poszczegdlnych klas ryzyka przy alter-
natywnym podej$ciu do uwzgledniania korelacji pomiedzy catkowitymi
stratami w poszczegélnych klasach oraz odmiennym sposobie agregacji
strat.

3.4. Konstrukcja zagregowanego indeksu ryzyka operacyjnego
na podstawie indeksow ryzyka dla poszczegolnych klas
z uwzglednieniem korelacji migdzy catkowitymi stratami
w poszczegdlnych klasach ryzyka

Definiujemy zagregowany indeks jako zmienng losows :

i 71 v [RO [RO

v tjo
i,j=1

(3.14) RO _

b
I b
IRO IRO

gdzie:
IRO - zagregowany indeks ryzyka operacyjnego dla roku badanego v,
/v — wspolezynnik korelacji pomiedzy indeksami dla klas ryzyka I, i L
is dla badanego roku v,

rfjll-’ — wspoblezynnik korelacji pomiedzy indeksami dla klas ryzyka I;}, i L},

dla roku bazowego b,

If,,o — indeks ryzyka dla i-tej klasy ryzyka i dla badanego roku v,

111.?]? — indeks ryzyka dla i-tej klasy ryzyka i dla roku bazowego b,

m - liczba klas ryzyka.

W niniejszym artykule przyjmuje sie zalozenie, ze korelacja mie-
dzy indeksami dla poszczegélnych klas ryzyka jest réwna korelacji
pomiedzy calkowitymi stratami w poszczegélnych klasach ryzyka (tj.

( I,Rf, Ifg) = rf]” = #(Liw Lj J ) = LJ”) Zalozenie to wynika z faktu, ze kore-

lacje miedzy stratami mozna obliczaé i uwzgledniaé¢ w ten sam sposéb przy
obliczaniu zagregowanej straty oraz konstrukeji indeksu dla klasy ryzyka.
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Do konstrukeji zagregowanego indeksu ryzyka (operacyjnego) na pod-
stawie indeksow ryzyka dla m klas tego ryzyka (,,subindekséw”) propono-
wany jest w artykule nastepujacy wzor oparty na ogdlnych zasadach two-
rzenia indekséw przy uwzglednieniu korelacji pomiedzy subindeksami za
pomocg mechanizmu stosowanego przy agregacji strat catkowitych (wzor
3.513.6):

N

m
319 =18 i,

i,j=1

gdzie:

0 <|7jl<1dlaizj
=1ldlai=y,

0<|r |<1dlaz¢],
—1d1az=J,

jgovz - szacunkowa warto$é zagregowanego indeksu ryzyka operacyjnego
. dla roku badanego v (wersja nr 2 indeksu),
Ly ;. P . .. . . .
r;; — szacunkowa warto$¢ wspéiczynnika korelacji pomiedzy indeksami
dla i-tej i j-tej klas ryzyka i dla badanego roku v,
r;; — szacunkowa warto§¢ wspéiczynnika korelacji pomiedzy indeksami
dla i-tej i j-tej klas ryzyka i dla roku bazowego b,
I%9 — szacunkowa wartoéé¢ indeksu ryzyka dla i-tej klasy ryzyka i dla
badanego roku v,
jfbo - szacunkowa warto§¢ indeksu ryzyka dla i-tej klasy ryzyka i dla roku
bazowego b,
— liczba klas ryzyka.

Wzér (3.15) umozliwia obliczenie wartosci zagregowanego indeksu ryzy-
ka operacyjnego na podstawie warto§ci indeksow dla klas ryzyka oraz
wartosci korelacji pomiedzy tymi indeksami.

Alternatywnie proponuje sie ponizszy wzor przy oznaczeniach i ogra-
niczeniach jak powyzej:

” " IRO IRO
IROz 1 i v i Lins s

(316) h i;l’jgl,i<]szl 16

gdzie: n T R i

h= Z ZrtjsT’

i=1j=1i<js=1
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Wzér (3.16) umozliwia obliczenie wartosci zagregowanego indeksu ryzy-
ka operacyjnego na podstawie warto§ci indeksow dla klas ryzyka oraz
wartoSci korelacji pomiedzy tymi indeksami przy odmiennym podej$ciu
w stosunku do zastosowanego we wzorze (3.15) do uwzgledniania korelacji
i sposobu agregacji.

3.5. Konstrukcja zintegrowanych indeksow ryzyka operacyjnego
na podstawie szczegotowych danych o stratach
oraz na podstawie indeksow dla klas ryzyka

Konstrukcja zagregowanego indeksu ryzyka operacyjnego na podstawie
danych o stratach w poszczegblnych podmiotach i klasach ryzyka mozna
uzna¢ za metode podstawowa.

Jednakze w przypadku ryzyka operacyjnego (chociaz zapewne nie tylko
w tym przypadku) istnienie indekséw dla poszczegélnych klas ryzyka byto-
by korzystne dla rynku finansowego z wielu powodéw, w tym m.in.:

1) subindeksy pozwolg na rating podmiotéw — mozna wykorzystac te subin-
deksy np. do oceny poszezegdlnych podmiotéw pod katem profilu ryzy-
ka lub oceny ryzyka inwestowania w papiery warto$ciowe poszczegolnych
podmiotow,

2) subindeksy pozwolg na rozréznienie pozioméw ryzyka dla poszczegdlnych
klas ryzyka, ktore znacznie réznig sie od siebie ze wzgledu na hetero-
geniczno$¢ czynnikéw tego ryzyka,

3) subindeksy dostarcza takze waznych dodatkowych informacji, np. o dy-
namice indeksu dla danej klasy ryzyka, czyli trendach ryzyka dla
poszczegblnych klas,

4) subindeksy pozwolg na konstrukcje instrumentéw pochodnych dla okre-
§lonych grup (kategorii) zdarzen operacyjnych, w wiec w szczegélnoSci
takze na zabezpieczenie sie przed wybrang grupg zdarzen ryzyka ope-
racyjnego (tj. dang klasg ryzyka operacyjnego).

Postuluje sie takze konstruowanie indekséw dla klas ryzyka.

Powstaje pytanie, jakie warunki muszg by¢ spelnione, aby dwa sposoby
postepowania przy konstruowaniu zagregowanego indeksu ryzyka przed-
stawione powyzej byly rownowazne.

Latwo wykazac, ze dla rownowaznosci obu powyzszych sposobow kon-
struowania zagregowanych indeksow ryzyka operacyjnego, musi zachodzic¢
ponizszy warunek (3.17).

5 ko1 LisLjp

317 IROZ — RO1 - 1, A],

( ) Zv Zv Li,vLj,v
Aby zachodzita rownowazno$¢ obu podej§é konstrukeji zagregowanego
indeksu ryzyka musialyby by¢ réwne wartosSci zagregowanych strat dla
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roku bazowego i badanego. Wiaze sie to z tym, iz w przypadku konstruk-
¢ji zagregowanego indeksu na bazie indekséw dla klas ryzyka mechanizm
tworzenia indeksu (proporcje wartoSci w okresie badanym do wartosci w
okresie bazowym) wykorzystuje sie dwa razy, podczas gdy w przypadku
drugiego sposobu mechanizm ten wykorzystuje sie tylko raz.

Zwigzek pomiedzy omawianymi sposobami konstrukeji zagregowanego
indeksu ryzyka prezentuje wzor (3.17).

3.6. Konstrukcja zaawansowanych zagregowanych indeksow
ryzyka operacyjnego

Ponizej proponuje sie bardziej zaawansowang wersje zagregowanych indek-
sOw ryzyka operacyjnego. Ze wzgledu na zréznicowang wielko§¢é podmiotow
(a zatem takze r6zng wielko$¢ strat z tytulu ryzyka operacyjnego) wcho-
dzacych w sklad indeksu proponuje sie wprowadzenie dodatkowego wspol-
czynnika wagowego w (okreslajgcego stosunek strat z tytulu ryzyka od
wielkosci obrotow w danym podmiocie lub stosunek obrotow w danym
podmiocie w odniesieniu do obrotow wszystkich podmiotéw wchodzacych
w sklad indeksu). Wprowadzenie takiego wspélczynnika jest takze niezbed-
ne z powodu merytorycznego znaczenia indeksu (indeks wskazuje, czy
ryzyko operacyjne w sektorze sie zwieksza, ale gdyby nastgpil hipotetycz-
ny znaczny wzrost zyskow (obrotéw) przy niezmienionym poziomie ryzyka
operacyjnego to indeks wskazywalby ten sam poziom, podczas gdy w rze-
czywistosci ryzyko operacyjne zmniejszytoby sie).

Ponizej przedstawiona jest wersja indeksu bardziej zaawansowanego
w poréwnaniu (wprowadzamy jedng wage dla wszystkich podmiotéw jed-
noczeénie dla badanego roku oraz dla roku bazowego)

Niech warto$§¢ poczatkowa indeksu wynosi 1000 (wartoS§¢é ta nawigzuje
do znanych indekséw, np. WIG, ale wartos¢ ta moze by¢ takze inna, np.
100, chociaz ze wzgledu na potencjalnie mniejszg zmienno$¢ w pewnych
okresach takich indekséw lepszym bytaby warto$¢ réwna 1000 lub 10 000).

Wowczas zagregowany indeks ryzyka, przy zalozeniu wartosci poczat-
kowej (bazowej) wynoszgcej 1000, jest postaci

(3.18) 5 =

gdzie:

0 <|Ar£}.”|< 137 dla i #,
iy = 1ldlai=j

37 Wspotczynnik rf’}-” ma takie same wlasnosci jak r,(:]- — patrz wzor (3.5).
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Lb ..

0 < |Ar,~,]- |< 138 dla i =,
Lb

rt"j

=1ldlai=j,

ig(;‘ - szacunkowa warto§¢ zagregowanego indeksu ryzyka dla roku bada-

; nego v,

r,-f - szacunkowa warto$¢é wspoltczynnika korelacji pomiedzy stratami cat-
kowitymi w klasach i-tej i j-tej dla badanego roku v,

r;; — szacunkowa warto§¢ wspétczynnika korelacji pomiedzy stratami cal-
kowitymi w klasach i-tej i j-tej dla bazowego roku b ,

l;, — warto§¢ zagregowanej straty catkowitej (z tytutu ryzyka operacyjne-

go) w i-tej klasie ryzyka i w roku v,
l;;, — warto§¢ zagregowanej straty calkowitej (z tytutu ryzyka operacyjne-
go) w i-tej klasie ryzyka i w roku b,

wy,, — wspotezynnik uwzgledniajgcy proporcjonalno$é strat z tytutu ryzyka
od wielkoSci prowadzonej dziatalnoéci przez podmiot w indeksie dla
k-tego podmiotu i dla v-tego roku (O;, oznacza obroty (lub sume
bilansowag) dla k-tego podmiotu, v-tego roku),

wyp — wspolezynnik uwzgledniajgcy proporcjonalno$é strat z tytutu ryzyka
od wielko§ci prowadzonej dziatalnoSci przez podmiot w indeksie dla
k-tego podmiotu w roku bazowym (O, oznacza obroty (lub sume
bilansowa) dla k-tego podmiotu, dla bazowego roku),

m - liczba klas ryzyka,

n — liczba podmiotéw wchodzacych w sktad indeksu.

Kolejna wersja indeksu zaawansowanego (wprowadzamy indywidualne
wagi dla poszczegdlnych podmiotéw dla badanego roku i roku bazowego)
jest postaci

(3.19) 50 = % \/ klz_jlrfj;”lk,,,l,,,,wiv -1000

.  —
gzie: ¢= \/ S A slpwl s - 1000
RT=1
e ., , . .. . .
kI — szacunkowa warto$¢ wspélczynnika korelacji pomiedzy stratami cal-
i» kowitymi w podmiotach k-tym i l-tym dla badanego roku v,
"kl _ szacunkowa wartosé wspblczynnika korelacji pomiedzy stratami cal-
kowitymi w podmiotach k-tym i l-tym dla bazowego roku b,
Iy, — warto$§¢ zagregowanej straty catkowitej (z tytulu ryzyka operacyjne-
go) w k-tym podmiocie i w roku v,
I » — warto$¢ zagregowanej straty catkowitej (z tytulu ryzyka operacyjne-
go) w k-tym podmiocie i w roku b,

38  Wspdtczynniki rf}-b ma takie same wlasnoSci jak r,L ; — patrz wzoér (3.5)
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wy,, — wspolezynnik odnoszgcy wielko$¢ obrotow (lub zyskow) w k-tym
podmiocie do wielkoSci obrotéw wszystkich podmiotow wchodzacych
w sktad indeksu dla v-tego roku (jest to proporcja tych wielkoSci),
wyp — wspolczynnik odnoszgcy wielko§¢ obrotow (lub zyskéw) w k-tym
podmiocie do wielko§ci obrotow wszystkich podmiotéw wchodzacych
w sktad indeksu dla roku bazowego b.
Pozostate oznaczenia jak w powyzszym wzorze (3.18).

Przy konstrukcji indeksu okreslonego wzorem (3.19) wykorzystano
odmienne podejScie do konstrukeji indeksu, a mianowicie zagregowany
indeks ryzyka utworzono na bazie zagregowanych strat w poszczegélnych
podmiotach, a nie jak poprzednio w oparciu o zagregowane straty dla
poszczegblnych klas ryzyka. Jest to kolejny sposob podejécia do konstruk-
¢ji indeks6w zagregowanych.

Powyzsze wersje zaawansowanych indekséw mozna takze zdefiniowac
odpowiednio z wykorzystaniem wzoru (3.6).

Zakonczenie

W pracy zostaly zaproponowane przyktadowe metody tworzenia indekséw
ryzyka operacyjnego, w tym indekséw dla klas ryzyka oraz zagregowanych
indekséow ryzyka operacyjnego. Do konstrukcji zagregowanych indeksow
ryzyka operacyjnego mozna wykorzysta¢ dane o stratach z tytulu wyste-
powania ryzyka operacyjnego w poszczegblnych podmiotach (dane o war-
tosciach tych strat i ich czestoSciach). Alternatywg do tego podstawowego
podejécia jest tworzenie zagregowanych indekséw ryzyka operacyjnego
wykorzystaé¢ oparciu o indeksy dla klas ryzyka oraz korelacje miedzy tym
indeksami. Indeksy ryzyka operacyjnego, w tym zagregowane indeksy ryzy-
ka operacyjnego, bedg stuzy¢ do zarzadzania tg kategoria ryzyka. Ze wzgle-
du na obecne trudnosci z pozyskaniem rzetelnych danych o stratach z ty-
tutu ryzyka operacyjnego tworzenie tego typu indeksow jest w obecnej
chwili trudne lub wrecz niemozliwe.

W szczegolnoéci indeksy ryzyka operacyjnego moga stanowié instrument
bazowy dla instrumentéw pochodnych ryzyka operacyjnego (IPRO), ktore
mogg by¢é wykorzystywane m.in. do zabezpieczania sie przed ryzykiem
operacyjnym. Zanim instrumenty pochodne ryzyka operacyjnego pojawig
sie na rynku finansowym, bedzie musialo zosta¢ przeprowadzonych jeszcze
wiele prac koncepcyjnych dotyczacych IPRO. Oczekuje sie réwnocze$nie,
ze metody pomiaru i zarzadzania ryzykiem operacyjnym zostang udosko-
nalone, a wyniki prac w tym zakresie zostang wykorzystane takze w obsza-
rze IPRO, jako ze sprawg fundamentalng dla instrumentéw pochodnych
jest precyzyjny pomiar wartosci instrumentéw bazowych, na ktorych opie-



90 mgr Jacek Orzetl

rajg sie instrumenty pochodne. Nalezy mieé¢ nadzieje, ze funkcjonujace juz
na rynku finansowym waskie podgrupy IPRO, tj. katastrofowe instrumen-
ty pochodne, pogodowe instrumenty pochodne oraz wbudowane instru-
menty pochodne, beda sie preznie rozwijaly, gdyz instrumenty te bedg
stanowily podstawe dla calej grupy nowych instrumentéw — instrumentéow
pochodnych ryzyka operacyjnego.
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Indices for classes of risk
and aggregated operational risk indices

Summary

This article contains suggested way of constructing operational risk indi-
ces. Indices for classes of risk and aggregated indices of operational risk exist
nowadays neither in theory nor in practice but the concept of such indices
may be used in many applications in the future. In particular the indices
could become the basic instrument for a new group of derivatives called
derivatives of operational risk (DOR).

Current conditions concerning construction of operational risk indices have
been described in this paper as well.

Key words: operational risk, operational risk indices, derivatives of ope-
rational risk



