
W ostatnim dziesi´cioleciu ubieg∏ego stulecia znaczàcà
cz´Êç katastrof finansowych zwiàzanych z instrumenta-
mi pochodnymi stanowi∏y katastrofy spowodowane ry-
zykiem operacyjnym. Na skutek ryzyka operacyjnego
znaczàce straty finansowe ponios∏y m.in. takie instytu-
cje, jak: Barings Bank, Daiwa Bank, Procter&Gumble1.
Zdarzenia te przyczyni∏y si´ do wzrostu znaczenia ry-
zyka operacyjnego wÊród innych rodzajów ryzyka, na
jakie nara˝one sà podmioty dzia∏ajàce na rynku instru-
mentów pochodnych. 

Poj´cie ryzyka operacyjnego

Pierwsze kompleksowe analizy dotyczàce ryzyka operacyj-
nego przypadajà na wczesne lata 90., by∏y one prowadzone
przez Bankers Trust (1992 r.). We wrzeÊniu 1998 r. Bazylej-
ski Komitet ds. Nadzoru Bankowego opracowa∏ dokument
dotyczàcy zarzàdzania ryzykiem operacyjnym (White Pa-
per on Operational Risk Management), natomiast w stycz-
niu 2001 r. Komitet Bazylejski wyda∏ propozycj´ Nowej
Umowy Kapita∏owej, dotyczàcà wymagaƒ kapita∏owych
(The New Basle Capital Accord) na pokrycie ró˝nego rodza-
ju ryzyka, w tym ryzyka operacyjnego. Przewiduje si´, ˝e
propozycja ta wejdzie w ˝ycie w 2004 r. 

Ryzyko operacyjne jest definiowane jako: 
„Ryzyko, na które sk∏adajà si´: 
– ryzyko aktywów b´dàcych Êrodkami trwa∏ymi –

polega na uszkodzeniu lub stracie Êrodka trwa∏ego ma-
jàcego wp∏yw na funkcjonowanie instytucji, 

– ryzyko technologii – ryzyko spowodowane nie-
sprawnoÊcià systemów, z∏à jakoÊcià danych, b∏´dami
w oprogramowaniu, 

– ryzyko interakcji – ryzyko powstajàce w wyniku
wspó∏pracy instytucji z podmiotami w otoczeniu, np.
problemy z dostawcami, odbiorcami (klientami), 

– ryzyko zasobów ludzkich – cele instytucji nie sà
osiàgane na skutek niew∏aÊciwej polityki personalnej
dotyczàcej np. systemu motywacji, podzia∏u odpowie-
dzialnoÊci lub na skutek oszustw dokonywanych przez
pracowników”2. 

Jedna z definicji przedstawionych przez Komitet
Bazylejski pozwala na rozumienie ryzyka operacyjnego
jako: 

„Ryzyko bezpoÊredniej lub poÊredniej straty wyni-
kajàcej z niew∏aÊciwych lub zawodnych procesów we-
wn´trznych, ludzi i systemów lub te˝ ze zdarzeƒ ze-
wn´trznych”3. 
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Definicje te obejmujà ryzyko zwiàzane z pozio-
mem wiedzy i odpowiedzialnoÊcià zarzàdzajàcych, ja-
koÊcià dokumentacji, spójnoÊcià, przejrzystoÊcià i prze-
strzeganiem procedur operacyjnych. 

Wielu autorów mianem ryzyka operacyjnego okre-
Êla wszelkie ryzyko niezwiàzane bezpoÊrednio ze
zmiennoÊcià rynku bàdê zdolnoÊcià kredytowà partne-
rów. Komitet Bazylejski, obok definicji podanej powy-
˝ej, równie˝ przyjmuje w∏aÊnie takie rozumienie ryzy-
ka operacyjnego. W tym kontekÊcie podawana definicja
brzmi nast´pujàco: 

„Jakikolwiek rodzaj ryzyka niedajàcy si´ zakwalifi-
kowaç jako ryzyko rynkowe lub kredytowe”4. 

Podzia∏ ryzyka operacyjnego

Ze wzgl´du na charakter zagro˝eƒ ryzyko operacyjne
dzieli si´ na cztery zasadnicze klasy: 

a) ryzyko relacji z otoczeniem – ryzyko to wià˝e si´
m.in. z utratà reputacji przez danà instytucj´, czyli
z mo˝liwoÊcià wystàpienia sytuacji, w której negatyw-
na opinia na temat instytucji (prawdziwa lub nie) spo-
woduje utrat´ zaufania klientów, redukcj´ zysków lub
obni˝enie p∏ynnoÊci, 

b) ryzyko kadrowe – êród∏em tego rodzaju ryzyka
sà celowe lub niezamierzone dzia∏ania pracowników
na szkod´ pracodawcy, 

c) ryzyko technologiczne – ryzyko to wià˝e si´
z wadliwymi rozwiàzaniami technologicznymi doty-
czàcymi dokonywanych transakcji5, 

d) operacyjne ryzyko dokumentacji – zwiàzane
jest z prowadzeniem i przechowywaniem doku-
mentacji.

Na podstawie przedstawionych powy˝ej definicji
oraz podzia∏u ryzyka operacyjnego mo˝na przyjàç, ˝e
ryzyko operacyjne jest to ryzyko wynikajàce ze êróde∏
zarówno wewn´trznych, jak i zewn´trznych w stosun-
ku do danej instytucji, spowodowane niesprawnoÊcià
systemów, celowymi lub niezamierzonymi b∏´dami
w dzia∏aniach ludzkich, odnoszàcymi si´ zarówno bez-
poÊrednio, jak i poÊrednio do transakcji dokonywanych
w instytucji. Przyczynà tego ryzyka sà tak˝e relacje
z otoczeniem. 

W zwiàzku z faktem, ˝e ryzyko operacyjne w takim
samym stopniu odnosi si´ do opcji, kontraktów termi-
nowych i kontraktów swap, zostanie ono rozpatrzone
ogólnie dla wszystkich tych instrumentów. Opis b´dzie
dokonany zgodnie z powy˝szym podzia∏em ryzyka
operacyjnego. 

Ryzyko operacyjne na rynku instrumentów 
pochodnych

Ryzyko relacji z otoczeniem

Ryzyko relacji z otoczeniem wià˝e si´ z utratà zaufania
klientów do instytucji oferujàcych instrumenty po-
chodne. Mo˝e byç to zwiàzane ze skargami, procesami
sàdowymi prowadzonymi przeciw danej firmie, o któ-
rych dowiadujà si´ jej klienci. Reputacj´ firmy kszta∏tu-
jà tak˝e media. Informacje prasowe mogà w znacznym
stopniu zaszkodziç postrzeganiu jej przez klientów. 

Ryzyko relacji z otoczeniem wià˝e si´ równie˝
z mo˝liwoÊcià wystàpienia b∏´dów operacyjnych na
skutek nieprzestrzegania regulacji, zewn´trznych
w stosunku do danej instytucji, dotyczàcych dzia∏alno-
Êci na rynku instrumentów pochodnych. 

Ryzyko kadrowe6

Ryzyko kadrowe wià˝e si´ z zaniedbaniami osób od-
powiedzialnych za prac´ dzia∏u dokonujàcego trans-
akcji instrumentami pochodnymi lub bezpoÊrednio
z b∏´dami osób dokonujàcych tych transakcji. Zarów-
no oszustwa, jak i niecelowe dzia∏ania na szkod´ in-
stytucji dotyczà m.in. b∏´dnego wprowadzania da-
nych, zagubienia umów, niewprowadzania bie˝àcych
danych, niekontrolowania dopuszczalnych limitów
prowadzonych transakcji na rynku instrumentów po-
chodnych, b∏´dów natury rachunkowej. Wymienione
b∏´dy mogà byç pope∏niane przez wykwalifikowanych
pracowników, jednak liczba b∏´dów niecelowych jest
zdecydowanie wi´ksza wÊród kadry, której brakuje
kwalifikacji do wykonywania okreÊlonych operacji.
Firmy, które majà problemy z pozyskaniem wykwali-
fikowanej kadry, sà wi´c nara˝one na wi´ksze ryzyko
operacyjne.

Ryzyko zwiàzane z brakiem wiedzy i doÊwiadcze-
nia w zawieraniu transakcji na rynku instrumentów po-
chodnych pojawia si´ przede wszystkim na rynkach
rozwijajàcych si´. 

Przyczynà ryzyka operacyjnego na poziomie ka-
drowym jest tak˝e niew∏aÊciwe zarzàdzanie ryzykiem,
na co sk∏ada si´ m.in.: brak Êrodków monitorowania ry-
zyka, brak okreÊlonych limitów zaanga˝owania, nie-
w∏aÊciwa praktyka zatrudnienia, struktura organizacyj-
na i zarzàdzania oraz b∏´dnie kszta∏towana kultura or-
ganizacyjna. Nieodpowiednie uj´cie w strukturze orga-
nizacyjnej jednostki sprawujàcej nadzór nad komórka-
mi dokonujàcymi transakcji instrumentami pochodny-
mi powoduje, ˝e nadzór ten jest niedostateczny lub
spe∏niany przez niew∏aÊciwe jednostki organizacyjne.
Cz´sto pope∏nianym b∏´dem jest powierzenie jednej4 Basle Committee on Banking Supervision, Sound Practices for the Manage-

ment and Supervision of Operational Risk. Bank for International Settlements,
Basle, December 2001.
5 Na podstawie: L. So∏tysik: Ryzyko operacyjne – nowe wyzwania. „Rynek Ter-
minowy” nr 1/2001, s. 68.

6 Na podstawie: R. Schwartz, C. Smith: Derivatives handbook: risk manage-

ment and control. New York 1997 JohnWiley&Sons, s. 39–54.



osobie odpowiedzialnoÊci za dokonywanie transakcji,
ich ewidencjonowanie i rozliczanie. Niew∏aÊciwa poli-
tyka kadrowa prowadzi wi´c do b∏´dnego podzia∏u pra-
cy i odpowiedzialnoÊci. Ca∏kowity brak nadzoru, po-
wierzenie jednej osobie odpowiedzialnoÊci za ewiden-
cjonowanie i rozliczanie transakcji by∏y przyczynà
upadku Banku Barings w 1995 r. 

Ryzyko technologiczne 

Ryzyko technologiczne wià˝e si´ z wadliwymi rozwià-
zaniami technologicznymi dotyczàcymi transakcji do-
konywanych na rynku instrumentów pochodnych. Mo-
gà one dotyczyç: 

– nieprawid∏owoÊci w dzia∏aniu systemów i wybo-
rze modeli wyceny instrumentów pochodnych (b∏´dy
oprogramowania, brak aktualnych danych do modelu,
nieefektywne przetwarzanie danych, s∏aba ochrona da-
nych); 

– b∏´dów w kana∏ach komunikacyjnych (niespraw-
noÊç systemów informatycznych i komunikacyjnych,
brak mo˝liwoÊci uzyskania istotnych informacji lub
uzyskiwanie b∏´dnych informacji, opóênienia w do-
starczaniu informacji, brak integracji systemu); 

– niew∏aÊciwego wyposa˝enia do dokonywanych
transakcji na rynku instrumentów pochodnych (niedo-
stosowanie wyposa˝enia do potrzeb instytucji); 

– problemów z dostawà kluczowych us∏ug (np.
pràd, telekomunikacja)7. 

Operacyjne ryzyko dokumentacji

Ryzyko w tym kontekÊcie dotyczy przechowywania do-
kumentacji w niew∏aÊciwym miejscu, mo˝liwoÊci do-
st´pu do dokumentacji osób niepowo∏anych, dokumen-
towania operacji w niew∏aÊciwy sposób. 

Minimalizacja ryzyka operacyjnego

Zarzàdzanie ryzykiem operacyjnym jest realizowane
zarówno wewnàtrz instytucji, jak i poprzez jej interak-
cje z otoczeniem. Sk∏adajà si´ na nie opisane poni˝ej
metody. 

System kontroli wewn´trznej i regulacji wewnàtrz organizacji

System kontroli wewn´trznej ma na celu: 
a) stworzenie metod, narz´dzi i procedur do anali-

zy i kontroli ryzyka operacyjnego, 
b) minimalizacj´ b∏´dów pope∏nianych przez cz∏o-

wieka, 
c) zarzàdzanie ryzykiem dokumentacji. 

Stworzenie metod, narz´dzi i procedur do analizy i kontroli ryzyka
operacyjnego

Poni˝ej opisano tworzenie metod oraz dobór narz´dzi
do analizy i kontroli ryzyka operacyjnego. 

1. Wybór metody analizy ryzyka operacyjnego
W celu w∏aÊciwego oszacowania i monitorowania ryzy-
ka operacyjnego nale˝y ustaliç sposób jego analizy.
Analiza ryzyka operacyjnego polega na badaniu zwiàz-
ków mi´dzy kapita∏em, jego zagro˝eniami i wra˝liwo-
Êcià badanej instytucji na to ryzyko a mo˝liwymi zabez-
pieczeniami. Jej celem jest okreÊlenie poziomu istniejà-
cego ryzyka oraz mo˝liwoÊci jego zredukowania za po-
mocà dost´pnych zabezpieczeƒ. 

WÊród praktyków istniejà dwa zasadnicze podejÊcia
do analizy ryzyka operacyjnego: top-down, bottom-up.
W podejÊciu top-down przyjmuje si´ za punkt wyjÊcia
faktyczne lub hipotetyczne zdarzenia powodujàce strat´
finansowà. Poprzez analiz´ owych zdarzeƒ i wewn´trz-
nych zabezpieczeƒ mo˝na okreÊliç prawdopodobieƒstwo
i wielkoÊç potencjalnych strat. W podejÊciu tym zak∏ada
si´, ˝e ryzyko operacyjne jest wi´ksze na tych obszarach,
gdzie wyst´puje wi´cej aktywów nara˝onych na ryzyko.
PodejÊcie bottom-up koncentruje si´ na êród∏ach ryzyka.
èród∏em tym jest korelacja mi´dzy dzia∏aniem ludzi,
technologii i procedur w organizacji (wra˝liwoÊç i zabez-
pieczenia) a okreÊlonymi zdarzeniami wewn´trznymi
i zewn´trznymi. Instytucja zostaje podzielona zgodnie
z obszarami dzia∏alnoÊci. Nast´pnie w ka˝dym z obsza-
rów jest mierzone ryzyko, które w ostatnim etapie jest su-
mowane dla ca∏ej instytucji8. 

2. Wybór modeli matematycznych i statystycznych 
Wewn´trzne zarzàdzanie ryzykiem operacyjnym obej-
muje wybór modeli matematycznych i statystycznych
do pomiaru i zarzàdzania ryzykiem. Wskazane jest tak-
˝e porównywanie wyników dost´pnych z ró˝nych sys-
temów w ramach organizacji. Przyk∏adem mo˝e byç es-
tymacja spodziewanych wyników dokonywana przez
back office i porównywana ze stratami i przychodami
oczekiwanymi przez middle office. 

3. Kontrola systemów
Kontroli powinna podlegaç sprawnoÊç i aktualnoÊç
systemów: gromadzenia danych, przetwarzania da-
nych, rozliczania transakcji i tworzenia raportów
z transakcji. Nale˝y tu zwróciç uwag´ na: scentralizo-
wany charakter bazy danych, mo˝liwoÊci wykorzysta-
nia danego systemu, zintegrowany charakter danego
systemu, pozwalajàcy na ca∏oÊciowe uj´cie wartoÊci
strat lub przychodów towarzyszàcych operacjom w da-
nej instytucji, przystosowanie operacji do zmiennych
warunków rynkowych. 
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7 Na podstawie: L. So∏tysik: Ryzyko operacyjne – nowe wyzwania, op.cit., s. 68. 8 Tam˝e, s. 68.
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4. Ustalenie i monitorowanie przestrzegania przedzia-
∏ów transakcji
Narz´dziem kontroli ryzyka jest ustalanie i monitoro-
wanie przestrzegania dopuszczalnych przedzia∏ów
wartoÊci transakcji. Majàc okreÊlone kluczowe parame-
try danych transakcji, mo˝na okreÊliç limity tolerancji
danego parametru. Przekroczenie owego limitu powin-
no wywo∏aç reakcj´. Systemy ustalonych przedzia∏ów
tolerancji pozwalajà tak˝e na obserwacje zdarzeƒ od-
biegajàcych od wartoÊci oczekiwanych. 

Minimalizacja b∏´dów pope∏nianych przez pracowników 

W zwiàzku z faktem, ˝e b∏´dy pope∏niane przez cz∏o-
wieka – zarówno celowe, jak i niecelowe – sà cz´stà
przyczynà strat, niezwykle istotne jest zarzàdzanie ry-
zykiem zwiàzanym z zasobami ludzkimi. S∏u˝y temu
podzia∏ zadaƒ i odpowiedzialnoÊci za dokonywane
transakcje i wyraêne oddzielenie front office od back
office. Osoby, które sà odpowiedzialne za dokonywane
transakcje, nie mogà odpowiadaç za ich ewidencjono-
wanie i rozliczanie. Wa˝nym elementem minimalizacji
ryzyka operacyjnego na poziomie kadrowym sà tak˝e
szkolenia pracowników. 

Zarzàdzanie ryzykiem dokumentacji

Z procedurami zabezpieczania danych nierozerwalnie
wià˝e si´ kwestia miejsca ich przechowywania. Kopie
danych sà przekazywane do innych miejsc w danym
kraju lub innych rejonów geograficznych. Instytucje,
które nie mogà sobie pozwoliç na przerwy w dzia∏alno-
Êci, wynajmujà pomieszczenia, do których b´dzie prze-
niesiona siedziba w sytuacji zagro˝enia. Cz´stym b∏´-
dem przy transakcjach instrumentami pochodnymi jest
nieudokumentowanie w formie pisemnej warunków
ustalonych ustnie. Niejednokrotnie up∏ywa sporo cza-

su mi´dzy zawarciem ustnej umowy a podpisaniem jej
przez strony transakcji. Z powodu tego opóênienia jed-
na ze stron mo˝e odmówiç pokrycia nale˝noÊci powsta-
∏ych w tym okresie. Dlatego wszelkie uzgodnienia ust-
ne powinny byç natychmiast udokumentowane w for-
mie pisemnej. 

System kontroli zewn´trznej

Zarzàdzanie ryzykiem operacyjnym opiera si´ tak˝e na
zachowywaniu w∏aÊciwych relacji z otoczeniem. Pole-
ga to przede wszystkim na dostosowywaniu si´ do re-
gulacji zwiàzanych z ryzykiem operacyjnym. 

Dostosowywanie do wymogów mi´dzynarodo-
wych odnosi si´ do wzorowania dzia∏alnoÊci na ustalo-
nych rekomendacjach mi´dzynarodowych w zakresie
kontroli, pomiaru, zapobiegania ryzyku (np.: Group of
Thirty Recommendations). Najnowsze mi´dzynarodo-
we standardy dotyczàce ryzyka operacyjnego zosta∏y
zawarte w dyrektywach Komitetu Bazylejskiego. Sà to:
obowiàzujàcy dokument Operational Risk Management
(September 1998) oraz dokumenty konsultacyjne: Ope-
rational Risk (January 2001) oraz Sound Practices for
the Management and Supervision of Operational Risk
(December 2001). 

*

Powy˝sze rozwa˝ania dowodzà, ˝e ryzyko operacyjne
na rynku instrumentów pochodnych odnosi si´ do
bardzo odmiennych obszarów. Jego êróde∏ nale˝y po-
szukiwaç zarówno w nieprawid∏owym dzia∏aniu sys-
temów, relacjach z otoczeniem, jak i w b∏´dach po-
pe∏nianych przez cz∏owieka. W zwiàzku z tym meto-
dy jego minimalizacji powinny zapewniç mo˝liwoÊç
analizy i kontroli przez instytucj´ ka˝dego ze êróde∏
ryzyka 
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