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Wybrane metody pomiaru
ryzyka operacyjnego dla instytucji
finansowych dziatajacych na rynku
instrumentow pochodnych

Agnieszka Wojtasiak

Jeszcze do niedawna uznawano, ze ryzyko operacyjne
jest niemozliwe do oszacowania, poniewaz odnosi sie
do bardzo odmiennych obszaréw, takich jak np. btedy
w procesie dokonywania transakcji, przejawiajace sie
m.in. wadliwym funkcjonowaniem systemdéw, oszu-
stwa i defraudacje, uszkodzenia i straty srodkéw trwa-
tych. W ostatniej dekadzie ubiegtego stulecia podjeto
jednak préby okredlenia metod pomiaru ryzyka opera-
cyjnego. Koniecznos$¢ wypracowania tych metod wyni-
ka z trzech przestanek. Po pierwsze pomiar ryzyka ope-
racyjnego jest warunkiem wstepnym stworzenia metod
zarzadzania skonsolidowanym ryzykiem (ryzykiem fi-
nansowym, na ktére sktadaja sie r6zne rodzaje ryzyka)
w instytucji. Po drugie pomiar ryzyka operacyjnego jest
narzedziem zarzadzania ryzykiem zwiazanym z dany-
mi transakcjami i pozwala na zmniejszenie kosztéw
operacyjnych. Po trzecie pomiar ten jest zacheta dla
menedzeréw do wypracowania metod jego minimaliza-
cji, a dzieki temu mozliwoSci osiagania wyzszych zy-
skowl. Celem artykulu jest zaprezentowanie stosowa-
nych obecnie metod okreslania wielkosci kapitatu po-
trzebnego na pokrycie strat zwiazanych z ryzykiem
operacyjnym oraz wybranych metod pomiaru ryzyka
operacyjnego.

1 T. Mori, J. Hiwatashi, K. Ide: Measuring Operational Risk in Japanese Major
Banks. Bank of Japan, Financial and Payment System Office, Working Paper
Series, July 2000, s. 3.

Metody analizy ryzyka operacyjnego

Pomiar ryzyka operacyjnego moze by¢ dokonany wedtug
jednej z dwdch metod: z wykorzystaniem podejscia top-
-down lub bottom-up. Podejscie top-down pozwala okre-
§li¢ prawdopodobienstwo i wielkos¢ potencjalnych strat
oraz zidentyfikowaé zagrozenia, ktére moga uniemozli-
wi¢ realizacje cel6w organizacji. Istotnym problemem dla
kazdej instytucji jest przeciwdziatanie mozliwym zdarze-
niom o znaczacym wplywie na efekt finansowy organiza-
cji, ale jednoczesnie o bardzo niskiej czestotliwosci wy-
stepowania. W podejsciu top-down zaklada sie, ze ryzy-
ko operacyjne jest wieksze na tych obszarach, na ktérych
wystepuje wiecej aktywéw narazonych na ryzyko.

Alternatywne podejscie bottom-up koncentruje sie
na zrédlach ryzyka. Zrédta te odnosza sie do zaleznosci
miedzy dziataniami ludzi, technologii i procedur w or-
ganizacji, a okreSlonymi zdarzeniami wewnetrznymi
i zewnetrznymi?. Instytucja zostaje podzielona wedtug
obszaréw dzialalnoéci. Nastepnie na kazdym z obsza-
réw jest mierzone ryzyko, ktére na koniec jest sumowa-
ne dla calej instytucji. Pomiar bazujacy na tym podej-
Sciu jest czeSciej stosowany przez praktykéw i zostanie
ponizej oméwiony.

Metody pomiaru ryzyka operacyjnego opartego na
podejsciu bottom-up mozna podzieli¢ na dwie grupy:

2 Na podstawie: L. Soltysik: Ryzyko operacyjne — nowe wyzwania. ,Rynek
Terminowy” nr 1/2001, s. 68.
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— metody oparte na wskaznikach kapitatu opera-
cyjnego,
— metody wykorzystujace modele statystyczne.

Metody pomiaru oparte na wskainikach
kapitatu operacyjnego

Metody oparte na wskaznikach zostaty zaproponowa-
ne w dokumentach Bazylejskiego Komitetu ds. Nadzo-
ru Bankowego3. Nie kwantyfikuja one bezposrednio
ryzyka operacyjnego, lecz pozwalaja na wyznaczenie
kapitalu niezbednego do pokrycia strat wywotanych
ryzykiem operacyjnym w banku. W dokumentach tych
zawarte sa trzy podstawowe podejécia do pomiaru
wartosci kapitalu niezbednego do pokrycia ryzyka
operacyjnego:

— metoda wskaznika podstawowego,

— metoda standardowa,

— metoda pomiaru zaawansowanego (AMA).

Metoda wskainika podstawowego

Banki powinny utrzymywac kapitat na pokrycie ryzyka
operacyjnego réwny czesci wartosci dochodéw brutto.
Wartos¢ tego wskaznika jest liczona jako:

OC = aGI (1)

gdzie:

OC - kapital na pokrycie ryzyka operacyjnego,

o — wspdtczynnik pokrycia ryzyka operacyjnego,

GI — dochody brutto.

Metoda ta przeznaczona jest dla bankéw, ktére nie
dzialaja na rynkach miedzynarodowych. Straty spowo-
dowane inwestowaniem w instrumenty pochodne mo-

3 Basle Committee on Banking Supervision, Consultative Document, Opera-
tional Risk, Supporting Document to the New Basel Capital Accord. Bank for
International Settlements, Basle, January 2001. Basle Committee on Banking
Supervision, Sound Practices for the Management and Supervision of Opera-
tional Risk, Bank for International Settlements, Basle, December 2001.
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ga by¢ tak duze, ze liczony w ten sposéb kapitat nie wy-
starczy na ich pokrycie. Dodatkowo metoda ta nie po-
zwala na wyréznienie typéw dziatalnosci, ktére sq bar-
dziej wrazliwe na ryzyko operacyjne.

Metoda standardowa

W metodzie tej w pierwszym etapie bank powinien
zdefiniowac¢ rodzaje dziatalnosci i rodzaje przynaleznej
im aktywnosci (linii biznesu).

Wymoég kapitalowy réwny jest sumie kapitalu na
pokrycie ryzyka operacyjnego dla kazdej linii biznesu
(BL) obliczonego podobnie jak w metodzie podstawo-
wego wskaznika.

oc= iocml (2)

i=1, ..., 7, poniewaz najczesciej wyréznia sie sie-
dem rodzajéw aktywnosci.

OCBL‘ = BBL. * WO ®)

gdzie:

OCpy,; - kapitat na pokrycie ryzyka operacyjnego
dla i-tej linii biznesu,

Bpy,; — wspotczynnik pokrycia dla i-tej linii biznesu,

WO, - wskaznik odniesienia dla i-tej linii biznesu.

Wspélczynnik pokrycia dla kazdej linii biznesu
(BLi) bedzie okreslony przez Komisje Nadzoru Banko-
wego (KNB).

Kapital wymagany na pokrycie ryzyka operacyj-
nego wyznacza sie ta metoda dla bankéw, ktére dzia-
taja na rynkach miedzynarodowych. Metoda standar-
dowa jest lepsza niz prezentowana metoda wskazni-
ka podstawowego, poniewaz pozwala na zréznico-
wanie ryzyka operacyjnego dla réznych obszaréw
dziatalno$ci, a takze pozwala na obliczenie kapitatu
na pokrycie tego ryzyka, uwzgledniajac wskazniki
odniesienia najlepiej charakteryzujace dany typ
dziatalnoéci.

Tabela |. Dane wejsciowe w metodzie standardowej

Linia biznesu
(rodzaj aktywnosci)

Rodzaj dzialalnosci

Bankowosc Finanse przedsiebiorstw

inwestycyjna Obrot i sprzedaz

Bankowosc Bankowos¢ detaliczna
Bankowos¢ komercyjna
Platnosci 1 rozliczenia
Inne Dziatalno$¢ maklerska

Zarzadzanie aktywami

Wskaznik odniesienia Wspolczynnik
wo; pokrycia

Dochody brutto Bq
Dochody brutto By

Srednia roczna warto$¢ aktywéw B3
Srednia roczna warto$¢ aktywéw By
Roczna warto$¢ rozliczen Bs
Dochody brutto B

Warto$¢ zarzadzanych §rodkow B

Zrddlo: Basle Committee on Banking Supervision, Consultative Document, Operational Risk, Supporting Document to the New Basle Capital Accord. Bank for

International Settlements, Basle, January 2001.
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Metoda pomiaru zaawansowanego

Wymoég kapitalowy jest réwny sumie kapitatu na po-
krycie ryzyka operacyjnego dla kazdej linii biznesu
oszacowany na podstawie wewnetrznego modelu.

W metodzie tej dokonywane sa nastepujace operacje:

— czynnoéci sa klasyfikowane wedtug linii biznesu
jak w metodzie standardowej,

— zdefiniowane zostaja typy ryzyka operacyjnego
wystepujace przy danej linii biznesu (RT - risk type),

— dla kazdego typu ryzyka, odpowiadajacego da-
nej linii biznesu, okreslona jest wrazliwo$¢ danego
wskaznika odniesienia na ten typ ryzyka (EI - exposu-
re indicator),

— dla kazdego typu ryzyka odpowiadajacego danej
linii biznesu zostaje wyznaczony, na podstawie danych
o stratach, parametr okre$lajacy prawdopodobienstwo
wystapienia straty (PE — probability of loss event) oraz
parametr okreslajacy przewidywana warto$¢ straty
(LGE - loss given event) dla danego PE.

Tloczyn EI, PE, LGE pozwala na wyznaczenie ocze-
kiwanej straty (EL - expected loss) dla kazdej linii biz-
nesu i odpowiadajacego jej ryzyka.

Kapital operacyjny oblicza sie ze wzoru:

OC:i
=1

dzie:
8 LGE

n

(YBL, RT; x El BL,RT, x PEBL‘ RT; x LGEBL‘ RT; ) (4)
1

BLRT; — warto$¢ straty dla linii biznesu BL; na
skutek dzialania ryzyka RT;

RT; - rodzaj ryzyka,

Elg gr, — wrazliwos¢ wskaznika odniesienia linii
biznesu BL; na dany typ ryzyka RT;

PEq e, — prawdopodobienistwo zaistnienia straty
w linii biznesu BL; na skutek dziatania ryzyka RT;

Yeurr, — wskaznik procentowy wielkosci kapitalu
na pokrycie ryzyka operacyjnego

Metoda ta jest najlepsza sposréd przedstawionych
metod szacowania kapitatu na pokrycie strat operacyj-
nych. Moze by¢ stosowana przez instytucje dokonujace
obrotu instrumentami pochodnymi. Pozwala bowiem
nie tylko na przyporzadkowanie okreslonym typom
dziatalno$ci réznego rodzaju ryzyka, ale réwniez na
okreslenie oczekiwanej wartosci straty dla danego ro-
dzaju dziatalnosci.

Wybrane metody statystyczne

Dla okreslenia rozktadu wartosci strat operacyjnych
trzeba w pierwszym etapie stworzy¢ baze danych za-
wierajaca wartoéci strat operacyjnych. Nalezy zauwa-
zy¢, ze w przypadku ryzyka operacyjnego, w odr6znie-
niu do ryzyka kredytowego i rynkowego, zrédiem strat
sa w zdecydowanej wiekszosci zdarzenia wewnatrz fir-
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my. Funkcja strat moze by¢ opracowana na podstawie
danych historycznych lub moze by¢ tworzona dla
zmiennych losowych wygenerowanych przy wyko-
rzystaniu metody Monte Carlo. Baza danych zawiera-
jaca straty operacyjne zostaje podzielona na katego-
rie. Przyporzadkowuja one rodzaje ryzyka operacyj-
nego do obszaréw dziatalnosci, w ktérych wystapity
straty spowodowane przez to ryzyko. Kategorie ryzy-
ka musza byé¢ roztaczne. Obszary dziatalnosci obej-
muja na przyklad: operacje instrumentami pochodny-
mi zwiazane z klientami detalicznymi, operacje na
duza skale, doradztwo inwestycyjne. Ryzyko jest sza-
cowane analogicznie dla kazdej kategorii i dla kazde-
go obszaru.

Analiza rozktadu strat

Wystapieniu danego rodzaju ryzyka operacyjnego na
okreslonym obszarze przypisuje sie prawdopodobien-
stwo. Straty operacyjne moga by¢ przedstawiane jako
czestotliwo$é wystapienia danego zdarzenia na okre-
Slonym obszarze i warto§¢ strat spowodowanych
przez pojedyncze zdarzenie. Metody te sa, co prawda,
charakterystyczne dla rynku ubezpieczen i sa nazywa-
ne metodami aktuarialnymi, ale globalizacja rynkéw
sprawila, ze obecnie sa stosowane réwniez na rynku
finansowym.

Straty spowodowane ryzykiem operacyjnym na
rynku instrumentéw pochodnych moga wiec by¢ opisa-
ne jako kombinacja dwéch zmiennych losowych: cze-
stotliwosci strat i wartosci strat. Czestotliwo$¢ strat jest
miarg liczby zdarzen spowodowanych ryzykiem opera-
cyjnym w danym czasie. Mozna ja opisa¢ np. rozkla-
dem Poissona. Warto$¢ strat jest miara wielkosci straty
powstatej w wyniku zajécia danego zdarzenia. Mozna ja
przedstawi¢ wykorzystujac rozktad lognormalny. Osza-
cowanie funkcji rozktadu prawdopodobienstwa jest do-
konywane osobno dla czestotliwosci strat i wartosci
strat. Rozktad catkowitych strat jest kombinacja wspo-
mnianych dwéch rozktadéw.

Jezeli n oznacza liczbe zdarzen spowodowanych
ryzykiem operacyjnym, wywotujacych straty w danym
horyzoncie czasowym, to funkcje rozktadu prawdopo-
dobienstwa czestotliwo$ci strat Pdef (LF) mozna zapi-
saé ponizszym wzorem#:

Py (LF) = f(n) (5)
n=1,2,3..
gdzie:

n — liczba zdarzen w danym horyzoncie czaso-
wym.

4 P, Jorion: Value at Risk, The New Benchmark for Managing Financial Risk.
McGraw-Hill New York 2001, s. 454.
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Jezeli x oznacza warto$¢ strat w wyniku wystapie-
nia danego zdarzenia, to funkcja rozktadu prawdopo-
dobienistwa wartosci strat Pyer (LS) dana jest wzorem:

Pe (L) =g(x/n=1)
x=0

(6)

gdzie:

x — warto$¢ strat spowodowanych danym ryzy-
kiem.

Zaktadajac, ze czestotliwos¢ strat i wartos¢ strat sa
niezalezne, catkowita strata jest rdwna:

E(s) = E(n) x E(x) (7)

gdzie:

E (s) — catkowita warto$¢ oczekiwana strat,

E (n) — warto$¢ oczekiwana czestosci wystapienia
strat,

E (x) - oczekiwana warto$¢ straty.

Dwa przedstawione rozklady moga by¢ zagregowa-
ne. Tworza woéwczas rozklad catkowitych wartosci
strat, opisany nastepujacym wzorem:

P (L) =h(s) =J’gs(s/n) f(n)dn (8)

gdzie:

Pgef (L) — funkcja rozktadu prawdopodobiefstwa
strat,

gs (s/n) — funkcja rozktadu prawdopodobiefistwa
dla sumy zmiennych bedacych wartoéciami strat.

Rozktad strat wywotanych ryzykiem operacyj-
nym na rynku instrumentéw pochodnych charakte-
ryzuje sie wystepowaniem duzych strat z mala cze-
stotliwoscia 1 niewielkich strat z duza czestotliwo-
Scia. Rozklad ten nie jest wiec rozktadem normal-
nym. Jest to rozklad prawostronnie asymetryczny,
charakteryzujacy sie grubymi ogonami. Przedstawia
to wykres.

Wykres | Rozklad strat operacyjnych
—
Félef(L)

TL EL Warto$¢ strat
e

TL — typowa warto$¢ straty,

EL - oczekiwana strata
Zrodlo: T Kaiser: The Quantitative Methods of Operational Risk. Commerz-
bank 2002.
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Teoria wartosci ekstremalnych

Komitet Bazylejski w dokumencie Sound Practices for
the Supervision of Operational Risk proponuje kilka
statystycznych metod estymacji ogona rozktadu.
W praktyce do oszacowania ryzyka operacyjnego spo-
§r6d wymienionych tam metod najczesciej wykorzystu-
je sie teorie wartoéci ekstremalnych. Warto$¢ ekstre-
malna jest to warto$¢ rézniaca sie znacznie (np. o 4 od-
chylenia standardowe) od Sredniej wartosci. Analizo-
wane za pomoca tej metody rozktady w przypadku ry-
zyka operacyjnego sa rozkladami maksymalnych strat,
jakie moze ponie$¢ instytucja na skutek wystapienia
danego zdarzenia. Rozklady wartoéci ekstremalnych
mozna powiaza¢ z okresleniem poziomu ryzyka. Jest to
bowiem rozktad maksimum, a zatem w szczegélnosci
zmiennej losowej okre$lonej jako maksymalna strata.
Do wyznaczenia wielkosci kapitalu narazonego na ry-
zyko mozna wykorzysta¢ miare zagrozenia, ktéra jest
Value at Risk. VaR jest funkcja kwantyla rozktadu. VaR
jest to taka strata wartoéci rynkowej danego instrumen-
tu finansowego (w naszym przypadku instrumentu po-
chodnego) lub portfela instrumentéw finansowych, ze
prawdopodobienistwo jej poniesienia lub przekroczenia
w danym przedziale czasowym jest réwne zadanemu
poziomowi ufnosci (istotnoéci)®. VaR formalnie zapisu-
je sie jako®:

P(W<sW, -VaR) =a (9)

gdzie:

W, — warto$¢ poczatkowa instrumentu finansowego,

W — zmienna losowa, warto$¢ instrumentu na kon-
cu okresu,

o — poziom istotnosci, warto§¢ prawdopodobien-
stwa zblizona do 0.

W przypadku wyznaczania wartosci kapitatu nara-
zonego na ryzyko — VaR (w naszych rozwazaniach na
ryzyko operacyjne) bedzie to oszacowanie maksymal-
nej straty, tak aby prawdopodobienistwo przekroczenia
tej straty bylo niewielkie”. VaR bedzie przyblizonym
oszacowaniem, poniewaz brany jest pod uwage rozktad
maksymalnych strat, a nie rozklad strat.

W celu okreslenia wartosci kapitalu na pokrycie
ryzyka operacyjnego nalezy wyznaczy¢ warto$¢ VaR
dla danego poziomu istotnosci w okre$lonym obszarze
wystepowania ryzyka. W ten sposéb oblicza sie wiel-
kos¢ kapitatu na pokrycie ryzyka operacyjnego zwiaza-
nego z danym Zrédlem jego wystepowania. Wielkosé

5 K. Jajuga: Miary ryzyka rynkowego — cze$¢ trzecia. ,Rynek Terminowy” nr
8/2000, s. 112.

6 K. Jajuga: Metody ekonometryczne w analizie rynku kapitalowego. Wroctaw 2000
Wydawnictwo Akademii Ekonomicznej im. Oskara Langego we Wroclawiu, s. 135.
7 K. Jajuga: Podstawy analizy wartosci ekstremalnych na rynkach finanso-
wych. ,Rynek Terminowy” nr 11/2001, s. 124.
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Schemat Macierz VaR dla danych rodzajow dzialalnosci i kategorii ryzyka

Ryzyko kadrowe Ryzyko Calkowity VaR dla danej
technologiczne dzialalnosci
Bankowo$é detaliczna VaRqq VaRq2 VaRyj VaRq
Bankowo$¢ korporacyjna VaRy1 VaRy, VaRy; VaRy
o VaRjp VaRjp VaR;j VaR;
Catkowite ryzyko banku VaR

Zrodlo: T Kaiser: The Quantitative Methods of Operational Risk. Commerzbank 2002.

kapitatu bedzie zalezata od przyjetego poziomu istotno-
Sci. Powyzsze estymacje nalezy zastosowaé¢ do kazdej
kategorii ryzyka operacyjnego. Nalezy wiec wzia¢ pod
uwage rodzaje dziatalnosci narazone na ryzyko opera-
cyjne oraz kategorie ryzyka operacyjnego. Wynikiem ta-
kiej analizy jest macierz przedstawiajaca wartosci VaR
dla kazdego rodzaju dziatalnosci i rodzaju ryzyka. Przy-
ktadowa macierz VaR dla banku przedstawia schemat.

Zagregowany poziom kapitalu potrzebnego na
pokrycie ryzyka operacyjnego nie jest wyznaczony ja-
ko suma wartosci uzyskanych na wszystkich obsza-
rach dla poszczegélnych kategorii ryzyka. Wynika to
z faktu, ze kwantyl sumy nie jest réwny sumie kwan-
tyli. Wartosci kwantyli uzyskane z réznych kategorii
nalezy uporzadkowaé, aby wyodrebnié¢ wartosci eks-
tremalne, ktére wskaza najbardziej ryzykowne katego-
rie. Na tej podstawie instytucja podejmuje decyzje do-
tyczaca wartoSci kapitalu na zabezpieczenie ryzyka
operacyjnego.

Analiza scenariuszy

Straty spowodowane ryzykiem operacyjnym moga by¢
oszacowane poprzez analize scenariuszy. Pozwala ona
na rozpatrzenie scenariuszy zwiazanych z mozliwym
rozwojem sytuacji w przyszloéci. W przypadku ryzyka
operacyjnego na rynku instrumentéw pochodnych po-
lega ona na przyjeciu zalozen co do czestotliwosci za-
chodzenia danych zdarzen i wartosciach strat, jakie one
przyniosa, a nastepnie obliczeniu strat mozliwych
w danym horyzoncie czasowym8. Dla kazdej transakcji
instrumentami pochodnymi sporzadza sie prognozy
dotyczace ksztaltowania sie jej wartosci w przypadku
réznych scenariuszy rozwoju sytuacji w przysziosci.
Najczesciej rozpatruje sie trzy scenariusze: najbardziej
prawdopodobny, optymistyczny i pesymistyczny. Wia-
Za sie one z wystapieniem poszczegélnych rodzajow ry-
zyka operacyjnego w terminie do wygasniecia umowy
i ich wplywem na warto§¢ dochodéw instytuciji.
W efekcie uzyskuje sie trzy mozliwe wartosci przepty-
wow pienieznych dla instytucji: warto$¢ najbardziej
prawdopodobna, warto$¢ optymistyczna i warto$é¢ pe-
symistyczna. Informacje te moga byé wykorzystane

8 T Mori, J. Hiwatashi, K. Ide: Measuring Operational ..., s. 5.

w r6zny sposéb. Jezeli znane sa prawdopodobienstwa
realizacji rozpatrywanych scenariuszy, to mozliwe jest
obliczenie wartosci oczekiwanej straty wywotanej ry-
zykiem operacyjnym. Gdy natomiast brakuje danych
dotyczacych prawdopodobienistwa realizacji analizo-
wanych scenariuszy, to decyzja co do zabezpieczenia
okreslonej wartosci kapitatu na pokrycie ryzyka opera-
cyjnego musi by¢ podjeta tylko na podstawie mozli-
wych do uzyskania wartosci transakcji.

Analiza scenariuszy ma duze znaczenie dla okre-
$lania ryzyka operacyjnego instrumentéw pochodnych.
Wynika to z faktu, ze straty zwiazane z instrumentami
pochodnymi moga by¢ wysokie i ich wielko§¢ moze
by¢ wyznaczona na podstawie scenariusza pesymi-
stycznego. Znaczenie analizy scenariuszy jest szczeg6l-
nie istotne na rozwijajacych sie rynkach instrumentéw
pochodnych, gdzie nie ma mozliwosci dysponowania
historycznymi informacjami na temat czestosci wyste-
powania ryzyka operacyjnego oraz warto$ci spowodo-
wanych nim strat. Na tych rynkach analiza scenariuszy
opiera sie wiec na obserwacjach biezacych oraz przewi-
dywaniach i nie jest ,,obciazona” wnioskowaniem wy-
nikajacym z przesztosci.

Przedstawione powyzej metody pomiaru ryzyka
operacyjnego zostaly przeanalizowane w ich podzia-
le na metody oparte na wskaznikach kapitalu opera-
cyjnego i metody wykorzystujace modele statystycz-
ne. Sposréd nich do wyznaczenia kapitatu na pokry-
cie ryzyka operacyjnego na rynku instrumentéw po-
chodnych najlepiej nadaje sie metoda pomiaru za-
awansowanego. Pozwala ona bowiem na dokonanie
podzialu instytucji zgodnie z réznymi rodzajami ak-
tywnosci oraz identyfikacje rodzajéw ryzyka zwiaza-
nych z danym rodzajem aktywnosci. Sposréd staty-
stycznych metod pomiaru strat wywolanych ryzy-
kiem operacyjnym wybrano metody bazujace na teo-
rii warto$ci ekstremalnych oraz analiza scenariuszy.
Teoria wartosci ekstremalnych pozwala na oszacowa-
nie strat znacznie rézniacych sie od wartosci $red-
nich. Rozklady strat wywotanych ryzykiem operacyj-
nym na rynku instrumentéw pochodnych wykazuja
wlasnie taka zalezno$é. Zastosowanie analiza scena-
riuszy do pomiaru ryzyka operacyjnego na rynku in-
strumentéw pochodnych wynika z jego specyfiki.
Straty z nim zwiazane moga by¢ oszacowane za po-
moca scenariusza pesymistycznego.
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