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,OpVaR — pomiar ryzyka operacyjnego w oparciu o kon cepcj e Value at Risk”

WPROWADZENIE

W ostatnich latach w dziedzinie zarzgdzania zasobami wyodrebnito sie i wyraznie zyskato na
znaczeniu zarzadzanie ryzykiem , w ramach ktérego znaczng role odgrywa koncepcja warto Sci
narazonej na ryzyko (ang. VaR — Value at Risk). Gtdbwnym elementem tej koncepciji jest statystyczna
miara ryzyka okreslana rowniez mianem VaR, bedgca maksymaln g stratg (otrzymang z rozktadu
prawdopodobie Astwa strat) jaka moze wystapic¢ przy zatozonym poziomie ufno $ci (skumulowanym
prawdopodobienstwie).

Metoda VaR, ktorej geneza siega nowoczesnej teorii portfelowej , znalazla poczatkowo
zastosowanie wtasnie w zarzadzaniu ryzykiem rynkowym (Market VaR). Nie trzeba byto jednak
dlugo czeka¢ na moment, gdy podjeto pierwsze proby zastosowania tej metody réwniez w
zarzadzaniu ryzykiem kredytowym (Credit VaR) i operacyjnym (Operational VaR, OpVaR). Temu

ostatniemu w ogromnym skrocie poswiecony jest niniejszy tekst.

RYZYKO OPERACYJNE

Zgodnie z definicjg Komitetu Bazylejskiego zamieszczong w Nowej Umowy Kapitalowej
(zaimplementowanej do europejskiego porzadku prawnego poprzez dyrektywe CRD a nastepnie
przez odpowiednie przepisy krajowe, skierowane do instytucji kredytowych i firm inwestycyjnych)
ryzyko operacyjne to ryzyko straty (dla organizacji) wynikajacej z niedostosowania lub zawodnosci
wewnetrznych procesow, ludzi i systemdw technicznych lub ze zdarzen zewnetrznych. NUK podaje
przy tym trzy metody kalkulacji tzw. wymogu kapitalowego na pokrycie ryzyka operacyjnego: dwie
metody uproszczone (Basic Indicator Approach i Standardised Approach) oraz zaawansowan g
metod e pomiaru (AMA - Advanced Measurement Approach). Fundamentem tej ostatniej metody jest

wspomniana koncepcja wartosci narazonej na ryzyko.

OPVAR — WARTO SC NARAZONA NA RYZYKO OPERACYJNE

Jedng z podstawowych trudnosci jaka zwigzana jest z zastosowaniem przy zarzgdzaniu ryzykiem
operacyjnym analizy statystycznej (a VaR to miara statystyczna) jest niedostatek danych o stratach
wywotanych czynnikami ryzyka operacyjnego. Specyfikg ryzyka operacyjnego jest bowiem duzy
udziat zdarzen o wysokiej dotkliwosci (powaznosci), ale stosunkowo niskiej czestotliwosci
wystepowania. Miedzy innymi z tego powodu analize zdarzen ryzyka operacyjnego przeprowadza sie
odrebnie dla dotkliwo $ci (wysoko $ci poszczegolnych strat ) i czestotliwo $ci (liczby strat w ci aqgu
roku ), aby postugujac sie nastepnie metodami symulacyjnymi uzyskaé jak najbardziej wiarygodny
rozktad zagregowanych strat rocznych

W podstawowej wersji metody zaktada sie, iz dana organizacja posiada baze danych, w ktorej
zamieszczane sg informacje o ponoszonych przez organizacje stratach (tzw. dane wewn etrzne)

wywotanych czynnikami ryzyka operacyjnego. W oparciu o te dane przeprowadza sie nastepnie
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analize statystyczng pod katem dotkliwosci (powaznosci) oraz czestotliwosci tych strat. Celem tej
analizy jest dopasowanie odpowiednich parametrycznych rozktadéw prawdopodobie  Astwa:

e czestotliwo $ci — najczesciej stosuje sie rozklad Poissona, niekiedy réwniez ujemny
dwumianowy;

e dotkliwo $ci (powa znos$ci) — rozpoczyna sie zwykle od proby dopasowania rozkfadu
logarytmiczno — normalnego , alternatywnie stosuje sie rozktady Gamma, Weibulla, Pareto
i wiele innych.

O ile dobér rozkiadu czestotliwosci nie wzbudza kontrowersji (mozna nawet domysinie przyjac
rozkltad Poissona), o tyle kwestia dopasowania rozktadu dotkliwosci wydaje sie o wiele bardziej
problematyczna. Stoi za tym problem tzw. grubego ogona rzeczywistego rozktadu dotkliwosci strat,
czyli wyzszego prawdopodobiehAstwa wystepowania strat o ekstremalnej wysokosci niz wskazywatyby
na to dostepne rozklady parametryczne (w tym najpopularniejszy z nich, czyli logarytmiczno -
normalny).

Z pomoca przychodzi tu szereg metod opartych na teorii warto sci ekstremalnych (ang. EVT —
Extreme Value Theory). W jednym z najczesciej stosowanych podejs¢ (model POT: Peaks-Over-
Threshold) rozktad powaznosci dzieli sie na dwie czesci:

e straty ponizej pewnej wielko $ci granicznej modelowane sg standardowo, np. z
wykorzystaniem rozktadu logarytmiczno — normalnego;

e straty powyzej wspomnianej wielko $ci granicznej modelowane sg w oparciu o uogdlniony
rozktad Pareto (GPD — Generalised Pareto Distribution).

Na podstawie otrzymanych rozktadow czestotliwosci oraz dotkliwosci (powaznosci) wyznacza sie
zagregowany rozkfad strat rocznych , wykorzystujac przy tym technike symulacyjng okreslang
najczesciej jako symulacja Monte Carlo . Technika ta polega na wielokrotnym powtdrzeniu
ponizszych krokéw (sugeruje sie wykonanie co najmniej 10000 iteracji):

*  Wylosowanie liczby rzeczywistej z otwartego przedziatu od 0 do 1.

« Potraktowanie powyzszej liczby jako skumulowanego prawdopodobienstwa w rozkladzie
czestotliwosci strat finansowych i okreslenie na podstawie odwrdconej dystrybuanty tego
rozktadu wielkosci n bedacej liczbg zdarzeh w ciggu roku odpowiadajacg zadanemu
prawdopodobienstwu.

*  Wylosowanie n liczb rzeczywistych z otwartego przedziatu od 0 do 1.

« Potraktowanie kazdej z uzyskanych n liczb jako skumulowanego prawdopodobienstwa w
rozktadzie dotkliwosci strat finansowych i okreslenie na podstawie odwroconej dystrybuanty
tego rozktadu n wysokosci strat finansowych  odpowiadajgcych  zadanym
prawdopodobiehAstwom.

* Obliczenie sumy z uzyskanych n wysokosci strat finansowych i potraktowanie tej sumy jako
kolejnego elementu rozktadu zagregowanych strat rocznych.

VaR przy poziomie ufnosci u% mozna wyznaczy¢ obliczajgc odpowiedni kwantyl rozktadu, np.
odnajdujgc na posortowanej rosnaco liscie elementow rozktadu strat rocznych pozycje o numerze

rownym zaokraglonemu do liczby catkowitej iloczynowi poziomu ufnosci u% oraz liczby elementow
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rozktadu. Strata w wysokosci x odpowiadajgca zadanemu poziomowi ufnosci u% pozwala na
stwierdzenie, iz z prawdopodobie hAstwem u% suma rocznych strat nie przekroczy poziomu X
(np. poziom ufnosci rowny 99% oznacza, ze strata przekraczajgca x moze pojawi¢ sie przecietnie raz
na 100 lat). Ponizej znajduje sie przyktadowy histogram zagregowanego rozktadu strat
(wygenerowanego poprzez symulacje Monte Carlo) wraz z zaznaczonym poziomem strat, ktéremu

odpowiada poziom ufnosci rowny 99%.

Zagregowany rozktad strat rocznych
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DODATKOWE ZRODtA DANYCH DO MODELOWANIA OPVAR

Bardzo czesto dana organizacja nie posiada takiej liczby danych wewnetrznych o stratach z tytutu
ryzyka operacyjnego, ktéra pozwalataby na okreslenie na tej podstawie wysokosci wartosci narazonej
na ryzyko. A jesli nawet liczba danych wewnetrznych jest stosunkowo wysoka, nadal nie ma
pewnosci, czy ich analiza statystyczna bedzie stanowita wiarygodng podstawe do prognozowania
przysztosci. W zwigzku z tym do modelowania OpVaR wykorzystuje sie dodatkowe zrédta danych:

» dane zewn etrzne (straty w innych organizacjach),
* scenariusze ekspertow
e kluczowe wska zniki ryzyka (ang. KRI — Key Risk Indicators).

Jesli chodzi o dane zewnetrzne, to mozna pozyskiwaé je réznymi drogami. Po pierwsze, instytucje
(najczesciej pochodzace z jednej branzy) tworzg konsorcja w celu wzajemnej wymiany danych o
stratach. Po drugie, mozna zbiera¢ publikowane w mediach dane o stratach poniesionych przez
rézne organizacje, wzglednie skorzysta¢ z ustug specjalistycznych firm udostepniajacych takie bazy
danych na zasadach komercyjnych. Ze stosowaniem danych zewnetrznych do modelowania OpVaR
wigze sie pytanie jak taczy¢ w jednym rozkiadzie straty pochodzace z organizacji o roznej skali.
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Wydaje sie, ze dane powinny by¢ korygowane za pomocg jakiegos mnoznika (np. opartego o
wielko$¢ przychoddéw), ale nie ma zgodnej opinii na temat wlasciwego rozwigzania w tym zakresie.

Bardzo czesto wykorzystywanym do modelowania ryzyka zrédiem danych sg scenariusze
ekspertow (niekiedy stanowig podstawe wyliczania miary VaR). W roli ekspertow wystepujg
najczesciej pracownicy danej organizacji (kadra zarzadzajgca, specjalisci), ktérzy opierajac sie na
wilasnych  obserwacjach, doswiadczeniach i przewidywaniach sporzadzajg scenariusze
hipotetycznych zdarzen okreslajac prawdopodobienstwo ich wystgpienia i potencjalng dotkliwos¢.
Scenariusze strat mogg pojawiac¢ sie jako wynik ,burzy mézgow”, jak rowniez jako rezultat analiz
zdarzen wewnetrznych (jaki podobny incydent moze mie¢ miejsce) oraz zewnetrznych (jak mogtby
przebiega¢ w danej organizacji incydent zanotowany gdzie$ indziej). Przewaga scenariuszy nad
danymi historycznymi jest fakt, iz bardziej ,patrzg” w przyszios¢, wadg zas jest ich subiektywny
charakter.

Kluczowe wskazniki ryzyka to dostepne dla danej organizacji miary ilosciowe, ktérych wysokosc
zgodnie z zatozeniem posrednio odzwierciedla poziom ryzyka w tej organizacji (np. odsetek
nieobecnych pracownikéw, odsetek opéznionych transakcji, liczba awarii sprzetu komputerowego w
okreslonym czasie). Powszechnie uwaza sie KRI jako narzedzie wczesnego ostrzegania i podkresla
jego obiektywny charakter. Analiza ksztattowania sie wybranych KRl moze pozwoli¢ na odpowiednig
korekte prawdopodobienstwa i dotkliwosci potencjalnych strat. Prawdopodobnie w najblizszym czasie
nalezy sie spodziewac¢ rozwoju metod modelowania OpVaR opartych o modele ekonometryczne

wykorzystujgce kluczowe wskazniki ryzyka jako dane wejsciowe.

ALTERNATYWA DLA VAR

Ostatnio rozwijana jest grupa metod alternatywnych wobec VaR okreslana mianem ETL (Expected
Tail Loss). W odroznieniu od miary VaR, okreslajgcej maksymalng strate przy danym poziomie
ufnosci, nowa grupa metod zmierza do wyliczenia przecietnego rozmiaru straty przewyzszajgcej
poziom okreslony przez miare VaR (skupia sie zatem na analizie ogona rozktadu
prawdopodobienstwa). Stosowane sg tu takie miary jak cVaR (conditional VaR), MEL (Mean Excess
Loss) czy ES (Expected Shortfall). Nowe miary majg lepsze wtasciwosci matematyczne, ale raczej nie
zastgpig catkowicie tradycyjnej miary VaR, tylko funkcjonowaly bedg jako jej uzupetnienie. Grupa
metod ETL testowana jest dotychczas przede wszystkim na gruncie ryzyka rynkowego i kredytowego,

ale z powodzeniem moze by¢ wykorzystywana réwniez w zarzgdzaniu ryzykiem operacyjnym.

Warszawa, 03 lipca 2008 roku

4/4



