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Wytyczne Zarz¹dzania Ryzykiem dla Instrumentów Pochodnych


(lipiec 1994)





Wprowadzenie





1.	Komitet Bazylejski Nadzoru Bankowego jest obecnie zaanga¿owany w szereg dzia³añ maj¹cych na celu wzmocnienie nadzoru ostro¿noœciowego nad dzia³alnoœci¹ banków dotycz¹c¹ instrumentów pochodnych, co stanowi czêœæ jego sta³ych wysi³ków maj¹cych na celu zajmowanie siê miêdzynarodowymi bankowymi zagadnieniami nadzorczymi. Jednym z tych dzia³añ by³a ponowna ocena kluczowych elementów solidnego zarz¹dzania rodzajami ryzyka wystêpuj¹cymi w instrumentach pochodnych. W roku 1986 Komitet opublikowa³ dokument zatytu³owany “Zarz¹dzanie zaanga¿owaniami pozabilansowymi: Perspektywa nadzorcza” i nadal kontynuuje rozwa¿anie zagadnieñ poruszanych w tym dokumencie. W rezultacie Komitet publikuje teraz za³¹czony artyku³� zawieraj¹cy zalecenia odnoœnie solidnego zarz¹dzania ryzykiem dzia³alnoœci dotycz¹cej instrumentów pochodnych do u¿ytku dla w³adz nadzorczych i organizacji bankowych. Przy opracowywaniu niniejszych wytycznych Komitet opar³ siê na zaleceniach ustanowionych w krajach cz³onkowskich Komitetu oraz na rekomendacjach sektora finansowego.


2.	Komitet Bazylejski rozprowadza niniejsze wytyczne wœród nadzorców na ca³ym œwiecie oczekuj¹c, ¿e u³atwi¹ one dalszy rozwój podejœcia nadzoru ostro¿noœciowego do zarz¹dzania ryzykiem instrumentów pochodnych. Nadzorcy mog¹ ¿yczyæ sobie rozprowadzenia tych wytycznych wœród instytucji bêd¹cych pod ich jurysdykcj¹, albo w ca³oœci lub zmodyfikowanych w taki sposób, aby uwzglêdniæ warunki lokalne. Komitet chce podkreœliæ, ¿e solidne wewnêtrzne zarz¹dzanie ryzykiem ma zasadnicze znaczenie dla ostro¿noœciowego dzia³ania banków oraz ¿e narzêdzia nadzorcze, takie jak wymogi kapita³owe, same nie s¹ wystarczaj¹ce. Solidne wewnêtrzne zarz¹dzanie ryzykiem ma równie¿ zasadnicze znaczenie dla promowania stabilnoœci w systemie finansowym jako ca³oœci.


3.	Ani instrumenty pochodne ani nieod³¹cznie zwi¹zane z nimi poszczególne rodzaje ryzyka nie s¹ same nowe. Instytucje od jakiegoœ czasu s¹ aktywne w dziedzinie transakcji terminowych, transakcji zamiany oraz opcji oraz rutynowo odnosi³y siê do ryzyka kredytowego, rynkowego, p³ynnoœci, operacyjnego i prawnego w swoich bardziej tradycyjnych rodzajach dzia³alnoœci. Jednak¿e rosn¹ca z³o¿onoœæ, zró¿nicowanie i wolumen produktów pochodnych, u³atwione przez gwa³towne postêpy w technologii i ³¹cznoœci, stwarzaj¹ rosn¹ce wyzwania dla zarz¹dzania tymi rodzajami ryzyka. Solidne praktyki zarz¹dzania ryzykiem stanowi¹ wa¿ny element w stawianiu czo³a tym wyzwaniom.


4.	Wytyczne ³¹cz¹ ze sob¹ praktyki u¿ywane aktualnie przez du¿e banki miêdzynarodowe w jedn¹ strukturê. Chocia¿ ¿aden bank nie mo¿e dok³adnie zastosowaæ tej struktury, mo¿e ona dostarczyæ informacji wszystkim bankom. Mo¿liwoœæ zastosowania wytycznych zale¿y od rozmiarów i z³o¿onoœci dzia³añ instytucji w zakresie instrumentów pochodnych. 


5.	Nadzorcy powinni stwierdziæ, ¿e wytyczne s¹ u¿yteczne przy ponownym ocenianiu swoich w³asnych metod nadzorczych i procedur monitorowania sposobu kontrolowania przez banki ryzyka instrumentów pochodnych. Dok³adny sposób podejœcia do nadzorowania dzia³alnoœci w zakresie instrumentów pochodnych, wybrany przez poszczególnych nadzorców zale¿y od mnóstwa czynników, obejmuj¹cych w³adze prawne, wykorzystanie technik nadzoru na miejscu oraz zza biurka i stopnia wykorzystania audytorów zewnêtrznych w funkcji nadzorczej.


6.	Jedn¹ z wyró¿niaj¹cych cech rynków finansowych jest rosn¹ce wykorzystanie zaawansowanych modeli przez du¿e instytucje jako g³ównego narzêdzia pomiaru i zarz¹dzania ryzykiem. W konsekwencji agencje nadzorcze bêd¹ musia³y upewniæ siê, ¿e one (oraz rewidenci zewnêtrzni) posiadaj¹ personel o wystarczaj¹cej wiedzy matematycznej dla rozumienia tych zagadnieñ oraz ¿e wiarygodnoœæ modeli mo¿e byæ niezale¿nie zweryfikowana przez ekspertów zewnêtrznych.





I. Wstêp i podstawowe zasady





1.	Instrumenty pochodne staj¹ siê coraz wa¿niejsze dla ogólnego profilu ryzyka i rentownoœci instytucji bankowych na ca³ym œwiecie. Wed³ug najogólniejszej definicji, instrument pochodny jest kontraktem finansowym, którego wartoœæ zale¿y od jednego lub wiêcej aktywów bazowych lub indeksów. Transakcje pochodne obejmuj¹ szeroki asortyment kontraktów finansowych, obejmuj¹cych transakcje terminowe (”forwards”), gie³dowe kontrakty terminowe (“futures”), transakcje zamiany (“swaps”) oraz opcje (“options”). Ponadto inne bêd¹ce w obrocie instrumenty posiadaj¹ cechy charakterystyczne instrumentów pochodnych, takie jak instrumenty z ukrytymi opcjami (opcjami dla klienta). O ile niektóre instrumenty pochodne mog¹ mieæ bardzo skomplikowane struktury, mo¿na je wszystkie podzieliæ na podstawowe “klocki” (building blocks) w postaci opcji, kontraktów terminowych lub pewne ich kombinacje. U¿ycie tych podstawowych klocków przy konstruowaniu instrumentów pochodnych pozwala na przeniesienie ró¿nych rodzajów ryzyka finansowego na strony, które s¹ bardziej chêtne, lub lepiej przygotowane, do ich podjêcia i zarz¹dzania nimi.


2.	Kontrakty pochodne s¹ zawierane na ca³ym œwiecie na zorganizowanych gie³dach oraz poprzez porozumienia pozagie³dowe (OTC). Kontrakty w obrocie gie³dowym s¹ zazwyczaj znormalizowane co do terminu zapadalnoœci, wielkoœci kontraktu oraz warunków realizacji. Kontrakty pozagie³dowe s¹ dopasowane do indywidualnych potrzeb instytucji i czêsto dotycz¹ towarów, instrumentów i/lub zapadalnoœci, które nie s¹ oferowane na ¿adnej gie³dzie. Niniejszy dokument odnosi siê do dzia³alnoœci banków zarówno dotycz¹cej instrumentów pozagie³dowych jak i gie³dowych.


3.	Instrumenty pochodne s¹ u¿ywane przez instytucje bankowe zarówno jako narzêdzia zarz¹dzania ryzykiem jak i Ÿród³o dochodu. Z perspektywy zarz¹dzania ryzykiem pozwalaj¹ one instytucjom finansowym i innym uczestnikom na zidentyfikowanie, izolowanie i odrêbne zarz¹dzanie rynkowymi rodzajami ryzyka instrumentów finansowych i towarów. Kiedy s¹ u¿ywane ostro¿nie, instrumenty pochodne mog¹ oferowaæ zarz¹dzaj¹cym skuteczne i wydajne metody zmniejszania pewnych rodzajów ryzyka poprzez zabezpieczanie (“hedging”). Instrumenty pochodne mog¹ byæ równie¿ u¿ywane do redukowania kosztów finansowania oraz do zwiêkszenia dochodowoœci pewnych aktywów. Dla rosn¹cej liczby instytucji bankowych dzia³alnoœæ dotycz¹ca instrumentów pochodnych staje siê bezpoœrednim Ÿród³em dochodu poprzez funkcje “tworzenia rynku” (”market making”), otwieranie pozycji (“position taking”) oraz arbitra¿ ryzyka (“risk arbitrage”):


funkcje “tworzenia rynku” obejmuj¹ zawieranie transakcji na instrumenty pochodne z klientami i innymi twórcami rynku przy utrzymaniu ogólnie zrównowa¿onego portfela i oczekiwaniu zarabiania op³at generowanych przez rozpiêtoœæ ceny kupna/sprzeda¿y;


natomiast “otwieranie pozycji” reprezentuje wysi³ki maj¹ce na celu osi¹gniêcie zysku poprzez zaakceptowanie ryzyka, które wynika z otwierania pozycji bezwarunkowych w oczekiwaniu na zmiany cen;


“arbitra¿yœci” próbuj¹ równie¿ skorzystaæ ze zmian cen, ale skupiaj¹ swoje wysi³ki na próbowaniu osi¹gniêcia zysku z ma³ych rozbie¿noœci cen dla podobnych instrumentów na ró¿nych rynkach.


4.	Uczestnicy rynków instrumentów pochodnych zazwyczaj s¹ zgrupowani w dwóch kategoriach, opartych zasadniczo na ich motywacjach do zawierania kontraktów pochodnych. Koñcowi u¿ytkownicy zazwyczaj zawieraj¹ transakcje pochodne dla osi¹gniêcia konkretnych celów zwi¹zanych z zabezpieczaniem, finansowaniem lub otwieraniem pozycji w normalnym trybie prowadzenia swojej dzia³alnoœci. Koñcowymi u¿ytkownikami s¹ najrozmaitsze przedsiêbiorstwa. Obejmuj¹ one, ale nie s¹ ograniczone do, szeroki wachlarz instytucji finansowych takich jak banki, fundusze powiernicze i specjalistyczne spó³ki inwestycyjne; jak równie¿ korporacje (spó³ki), rz¹dy pañstw i samorz¹dy, agencje rz¹dowe oraz agencje miêdzynarodowe.


5.	Poœrednicy, czasem okreœlani jako “dealerzy”, zaspokajaj¹ potrzeby u¿ytkowników koñcowych poprzez “tworzenie rynków” w pozagie³dowych instrumentach pochodnych. Robi¹c to oczekuj¹ oni generowania dochodu z op³at za transakcje, rozpiêtoœci cen kupna/sprzeda¿y oraz swoich w³asnych pozycji handlowych. Wa¿nymi poœrednikami, lub dealerami instrumentów pochodnych, s¹ du¿e banki i firmy inwestycyjne na ca³ym œwiecie. Jako poœrednicy banki tradycyjnie oferuj¹ swoim klientom produkty zarz¹dzania ryzykiem walutowym i stopy procentowej oraz zazwyczaj postrzegaj¹ produkty pochodne jako us³ugê zarz¹dzania ryzykiem finansowym. 


6.	Podstawowe rodzaje ryzyka zwi¹zane z transakcjami pochodnymi nie s¹ nowe dla instytucji bankowych. Tymi rodzajami ryzyka s¹ zwykle ryzyko kredytowe, ryzyko rynkowe, ryzyko p³ynnoœci, ryzyko operacyjne oraz ryzyko prawne. Poniewa¿ u³atwiaj¹ one konkretn¹ identyfikacjê i zarz¹dzanie tymi rodzajami ryzyka, instrumenty pochodne posiadaj¹ mo¿liwoœæ poprawy bezpieczeñstwa i solidnoœci instytucji finansowych oraz stworzenia bardziej efektywnej alokacji finansowych rodzajów ryzyka. Jednak¿e poniewa¿ instrumenty pochodne równie¿ dokonuj¹ przegrupowania tych podstawowych rodzajów ryzyka w kombinacje, które mog¹ byæ doœæ skomplikowane, mog¹ one równie¿ zagroziæ bezpieczeñstwu i solidnoœci instytucji, jeœli nie s¹ one jasno rozumiane i w³aœciwie zarz¹dzane. 


7.	Uznaj¹c znaczenie solidnego zarz¹dzania ryzykiem dla efektywnego u¿ywania instrumentów pochodnych, nastêpuj¹ce wskazówki maj¹ na celu podkreœlenie kluczowych elementów i podstawowych zasad praktyki solidnego zarz¹dzania zarówno dla dealerów jak i koñcowych u¿ytkowników instrumentów pochodnych. Zasady te obejmuj¹:


W³aœciwy nadzór przez zarz¹dy i kierownictwo wy¿szego szczebla;


Adekwatny proces zarz¹dzania ryzykiem, obejmuj¹cy ostro¿noœciowe limity ryzyka, solidne procedury pomiaru i systemy informatyczne, ci¹g³e monitorowanie ryzyka i czêste raporty zarz¹dcze; oraz


Wszechstronne wewnêtrzne systemy kontrolne i procedury rewizji.





II. Nadzór procesu zarz¹dzania ryzykiem





1.	Zgodnie ze standardow¹ praktyk¹ stosowan¹ w przypadku wiêkszoœci dzia³alnoœci bankowej, instytucja powinna posiadaæ pisemne zasady wewnêtrzne i procedury, które jasno nakreœlaj¹ jej wskazówki odnoœnie zarz¹dzania ryzykiem w ramach dzia³alnoœci dotycz¹cej instrumentów pochodnych. Zasady te powinny co najmniej okreœlaæ poziom ryzyka tolerowany przez zarz¹d i powinny jasno wytyczaæ linie uprawnieñ i odpowiedzialnoœci dla zarz¹dzania ryzykiem tych dzia³alnoœci. Poszczególne osoby zaanga¿owane w dzia³alnoœci dotycz¹cej instrumentów pochodnych powinny byæ w pe³ni œwiadome wszystkich zasad wewnêtrznych i procedur zwi¹zanych z ich konkretnymi obowi¹zkami.





Zarz¹d


2.	Zarz¹d powinien zatwierdziæ wszystkie istotne wewnêtrzne zasady odnosz¹ce siê do zarz¹dzania ryzykiem w ca³ej instytucji. Zasady te powinny obejmowaæ tak¿e dzia³alnoœæ dotycz¹c¹ instrumentów pochodnych i powinny byæ spójne z ogólnymi strategiami dzia³alnoœci instytucji, si³¹ kapita³ow¹, specjalistyczn¹ wiedz¹ kierownictwa oraz ogóln¹ chêci¹ podejmowania ryzyka. Zgodnie z tym zarz¹d powinien byæ regularnie informowany o nara¿eniu na ryzyko instytucji i powinien regularnie weryfikowaæ wewnêtrzne zasady zarz¹dzania istotnymi rodzajami ryzyka i procedury, przywi¹zuj¹c szczególn¹ uwagê do zasad definiuj¹cych tolerancjê ryzyka instytucji w ramach tych dzia³alnoœci. Zarz¹d powinien równie¿ prowadziæ i zachêcaæ do dyskusji pomiêdzy swoimi cz³onkami i kierownictwem wy¿szego szczebla, jak równie¿ pomiêdzy kierownictwem wy¿szego szczebla i innymi pracownikami w instytucji, na temat zarz¹dzania ryzykiem instytucji oraz nara¿enia na ryzyko.





Kierownictwo wy¿szego szczebla


3.	Kierownictwo wy¿szego szczebla powinno byæ odpowiedzialne za zapewnienie, ¿e istniej¹ adekwatne wewnêtrzne zasady i procedury prowadzenia operacji dotycz¹cych instrumentów pochodnych, zarówno d³ugofalowo jak i w bie¿¹cej dzia³alnoœci. Odpowiedzialnoœæ ta obejmuje zapewnienie wyraŸnego wytyczenia linii odpowiedzialnoœci za zarz¹dzanie ryzykiem, ustanowienia adekwatnych systemów pomiaru ryzyka, limitów podejmowania ryzyka o odpowiedniej strukturze, efektywnych wewnêtrznych systemów kontrolnych oraz wszechstronnego procesu sprawozdawczoœci w zakresie ryzyka.


4.	Przed anga¿owaniem siê w dzia³alnoœæ dotycz¹c¹ instrumentów pochodnych kierownictwo powinno upewniæ siê, ¿e uzyskano wszystkie w³aœciwe zgody oraz ¿e istniej¹ adekwatne procedury operacyjne i systemy kontroli ryzyka. Propozycje podjêcia dzia³alnoœci w zakresie instrumentów pochodnych powinny obejmowaæ, zgodnie z tym co mo¿na zastosowaæ:


opis stosownych produktów finansowych, rynków i strategii dzia³alnoœci;


zasoby wymagane do ustanowienia solidnych i efektywnych systemów zarz¹dzania ryzykiem oraz do przyci¹gniêcia i utrzymania profesjonalistów o specyficznej wiedzy specjalistycznej w zakresie transakcji na instrumentach pochodnych;


analizê sensownoœci proponowanej dzia³alnoœci w stosunku do poziomu ogólnych warunków finansowych i kapita³owych instytucji;


analizê rodzajów ryzyka, które mog¹ wynikn¹æ z tych dzia³alnoœci;


procedury, których bank bêdzie u¿ywa³ do mierzenia, monitorowania i kontrolowania ryzyka;


stosowne wytyczne ksiêgowe;


stosowny sposób postêpowania podatkowego; oraz


analizê wszelkich ograniczeñ prawnych i dopuszczalnoœci tej dzia³alnoœci.


5.	Po w³aœciwym zatwierdzeniu pocz¹tkowego wejœcia przez instytucjê w dzia³alnoœæ dotycz¹c¹ instrumentów pochodnych, jakiekolwiek istotne zmiany w takich dzia³alnoœciach lub jakiekolwiek nowe rodzaje operacji dotycz¹ce instrumentów pochodnych powinny byæ zatwierdzone przez zarz¹d lub przez odpowiedni poziom kierownictwa wy¿szego szczebla, wyznaczony przez zarz¹d.


6.	Kierownictwo wy¿szego szczebla powinno regularnie oceniaæ istniej¹ce procedury zarz¹dzania ryzykiem dla zapewnienia, ¿e te procedury s¹ odpowiednie i solidne. Kierownictwo wy¿szego szczebla powinno równie¿ popieraæ i uczestniczyæ w aktywnych dyskusjach z zarz¹dem, z pracownikami pionu zarz¹dzania ryzykiem oraz z handlowcami na temat procedur pomiaru i zarz¹dzania ryzykiem. Kierownictwo musi równie¿ zapewniæ, ¿e do dzia³alnoœci dotycz¹cej instrumentów pochodnych przyporz¹dkowano wystarczaj¹ce zasoby i personel w celu zarz¹dzania ryzykiem i kontrolowania go.


7.	Z punktu widzenia polityki ogólnej, wewnêtrzne zasady wynagradzania – szczególnie w pionach zarz¹dzania ryzykiem, kontroli i kierownictwa wy¿szego szczebla – powinny mieæ strukturê wystarczaj¹co niezale¿n¹ od wykonywania dzia³alnoœci handlowych, w celu unikniêcia potencjalnych zachêt do nadmiernego podejmowania ryzyka, które mog³oby wyst¹piæ gdyby, na przyk³ad, pensje by³y zbyt blisko zwi¹zane z rentownoœci¹ instrumentów pochodnych.





Niezale¿ne piony zarz¹dzania ryzykiem


8.	W stopniu uzasadnionym przez dzia³alnoœæ banku, proces pomiaru, monitorowania i kontrolowania ryzyka spójny z ustalonymi wewnêtrznymi zasadami i procedurami powinien byæ zarz¹dzany niezale¿nie od osób prowadz¹cych dzia³alnoœæ dotycz¹c¹ instrumentów pochodnych, a¿ do najwy¿szych szczebli instytucji. Niezale¿ny system raportowania nara¿eñ zarówno do kierownictwa wy¿szego szczebla jak i do zarz¹du stanowi wa¿ny element tego procesu.


9.	Pracownicy zatrudnieni w niezale¿nych pionach zarz¹dzania ryzykiem powinni dok³adnie rozumieæ rodzaje ryzyka zwi¹zanego z ca³¹ dzia³alnoœci¹ banku dotycz¹c¹ instrumentów pochodnych. Zgodnie z tym polityka wynagradzania tych osób powinna byæ adekwatna dla celów pozyskiwania i utrzymania pracowników posiadaj¹cych kwalifikacje do oceny tych rodzajów ryzyka.





III. Proces zarz¹dzania ryzykiem





1.	Podstawowymi elementami sk³adowymi solidnego procesu zarz¹dzania ryzykiem s¹: podejœcie polegaj¹ce na wszechstronnym pomiarze ryzyka; szczegó³owa struktura limitów, wytycznych i innych parametrów u¿ywanych do zarz¹dzania podejmowaniem ryzyka; oraz silny system informacji zarz¹dczej dla kontrolowania, monitorowania i sprawozdawania ryzyka. Elementy te maj¹ fundamentalne znaczenie zarówno dla dzia³alnoœci dotycz¹cej instrumentów pochodnych, jak równie¿ innych. Ponadto rodzaje ryzyka zwi¹zane z tymi operacjami, takie jak ryzyko kredytowe, rynkowe, p³ynnoœci, operacyjne i prawne, nie s¹ nowe dla bankowoœci, chocia¿ ich pomiar i zarz¹dzanie mo¿e byæ bardziej skomplikowane. Zgodnie z tym proces zarz¹dzania ryzykiem w ramach dzia³alnoœci dotycz¹cej instrumentów pochodnych powinien byæ w³¹czony do ogólnego systemu zarz¹dzania ryzykiem instytucji w najpe³niejszym mo¿liwym stopniu przy u¿yciu ram koncepcyjnych wspólnych dla innych rodzajów dzia³alnoœci instytucji. Takie wspólne ramy umo¿liwiaj¹ instytucji zarz¹dzanie nara¿eniem na ryzyko w sposób bardziej efektywny, szczególnie dlatego, ¿e ró¿ne poszczególne rodzaje ryzyka zwi¹zane z dzia³alnoœci¹ dotycz¹c¹ instrumentów pochodnych mog¹, od czasu do czasu, byæ wzajemnie powi¹zane i mog¹ czêsto wykroczyæ poza specyficzne rynki.


2.	Podobnie jak w przypadku wszystkich operacji obci¹¿onych ryzykiem, nara¿enia na ryzyko podejmowane przez instytucjê w jej dzia³alnoœci dotycz¹cej instrumentów pochodnych powinny byæ w pe³ni wspierane przez adekwatn¹ pozycjê kapita³ow¹. Instytucja powinna zapewniæ, ¿e jej pozycja kapita³owa jest wystarczaj¹co silna aby wspieraæ wszystkie rodzaje ryzyka instrumentów pochodnych na zasadzie ca³kowicie skonsolidowanej oraz ¿e utrzymywany jest adekwatny kapita³ we wszystkich podmiotach grupy zaanga¿owanych w te rodzaje dzia³alnoœci.





Pomiar ryzyka


3.	Funkcjonuj¹cy w instytucji system pomiaru ró¿nych rodzajów ryzyka dzia³alnoœci dotycz¹cej instrumentów pochodnych powinien byæ zarówno wszechstronny jak i dok³adny. Ryzyko powinno byæ mierzone i agregowane dla wszystkich dzia³alnoœci handlowych i niehandlowych w skali ca³ej instytucji w najpe³niejszym mo¿liwym zakresie. 


4.	O ile zastosowanie jednego nakazanego podejœcia do pomiaru ryzyka dla celów zarz¹dzania mo¿e nie byæ zasadne, procedury instytucji powinny umo¿liwiaæ kierownictwu ocenê nara¿eñ na zasadzie skonsolidowanej. Miary ryzyka i proces pomiaru ryzyka powinien byæ wystarczaj¹co pewny, by dok³adnie odzwierciedliæ liczne rodzaje ryzyka stoj¹ce przed instytucj¹. Normy pomiaru ryzyka powinny byæ rozumiane przez w³aœciwy personel na wszystkich poziomach instytucji – od poszczególnych handlowców do zarz¹du – oraz powinny zapewniaæ wspólne ramy dla limitowania i monitorowania dzia³alnoœci zwi¹zanych z podejmowaniem ryzyka.


5.	W odniesieniu do dzia³añ dealerów proces wyceny pozycji w instrumentach pochodnych wed³ug bie¿¹cej wartoœci rynkowej ma fundamentalne znaczenie dla dok³adnego oraz terminowego mierzenia i raportowania nara¿eñ. Instytucja aktywna w zawieraniu transakcji wymiany walutowej, transakcji na instrumenty pochodne oraz inne instrumenty rynkowe powinna posiadaæ mo¿liwoœæ monitorowania zaanga¿owañ kredytowych, pozycji handlowych oraz zmian rynkowych co najmniej codziennie. Pewne instytucje powinny mieæ równie¿ zdolnoœæ, lub co najmniej postawiæ j¹ jako cel, monitorowania swoich produktów, bêd¹cych w bardziej aktywnym obrocie, w czasie rzeczywistym.


6.	Analiza sytuacji ekstremalnych, obejmuj¹cych kombinacje wydarzeñ rynkowych, które mog³yby wp³yn¹æ na instytucjê bankow¹, jest równie¿ wa¿nym aspektem pomiaru ryzyka. Solidne praktyki pomiary ryzyka obejmuj¹ identyfikowanie mo¿liwych wydarzeñ lub zmian zachowania rynku, które mog³yby mieæ niekorzystne wp³ywy na instytucjê oraz ocenê zdolnoœci instytucji do ich wytrzymania. Analizy te powinny uwzglêdniaæ nie tylko szanse niekorzystnych wydarzeñ, odzwierciedlaj¹ce ich prawdopodobieñstwo, ale równie¿ scenariusze “najgorszego przypadku”. W sytuacji idealnej taka analiza najgorszego przypadku powinna byæ prowadzona w skali ca³ej instytucji poprzez uwzglêdnienie wp³ywu wyj¹tkowych zmian cen lub zmiennoœci, braku p³ynnoœci rynku lub nieuregulowania zobowi¹zañ przez du¿ego kontrahenta na portfele handlowe zarówno instrumentów pochodnych jak i gotówkowych oraz portfeli kredytowego i finansowania.


7.	Testy skrajnych warunków (stress tests) nie powinny ograniczaæ siê do eksperymentów iloœciowych obliczaj¹cych potencjalne straty lub zyski. Powinny one równie¿ obejmowaæ bardziej jakoœciowe analizy dzia³añ, które kierownictwo mog³oby podejmowaæ w ramach szczególnych scenariuszy. Plany awaryjne nakreœlaj¹ce procedury operacyjne i linie przekazu informacji, zarówno formalne jak i nieformalne, stanowi¹ wa¿ne wyniki takich analiz jakoœciowych.





Limitowanie ryzyka


8.	Solidny system zintegrowanych limitów w skali ca³ej instytucji oraz wytyczne w sprawie podejmowania ryzyka stanowi¹ zasadniczy element procesu zarz¹dzania ryzykiem. Taki system powinien ustalaæ granice dla podejmowania ryzyka organizacyjnego i powinien równie¿ zapewniæ, ¿e pozycje przekraczaj¹ce pewne wczeœniej ustalone poziomy szybko zwracaj¹ uwagê kierownictwa. System limitów powinien byæ spójny z efektywnoœci¹ ogólnego procesu zarz¹dzania ryzykiem instytucji oraz z adekwatnoœci¹ jego pozycji kapita³owej. Odpowiedni system limitów powinien pozwalaæ kierownictwu na kontrolowanie nara¿eñ, na inicjowanie dyskusji na temat mo¿liwoœci i ryzyka oraz na monitorowanie rzeczywistego podejmowania ryzyka w stosunku do ustalonych wczeœniej tolerancji, okreœlonych przez zarz¹d i kierownictwo wy¿szego szczebla.


9.	Dla ka¿dego g³ównego typu ryzyka zwi¹zanego z dzia³alnoœci¹ instytucji dotycz¹c¹ instrumentów pochodnych powinny byæ ustalone limity globalne. Limity te powinny byæ spójne z ogólnym podejœciem pomiaru ryzyka instytucji i powinny byæ zintegrowane w najpe³niejszy mo¿liwy sposób z limitami w skali ca³ej instytucji dla tych typów ryzyka, kiedy pojawiaj¹ siê one we wszystkich innych rodzajach dzia³alnoœci instytucji. Jeœli jest to w³aœciwe, system limitów powinien zapewniaæ mo¿liwoœæ przyporz¹dkowania limitów a¿ do poziomu poszczególnych komórek handlowych (business units).


10.	Informacje o przekroczeniu limitów powinny byæ przekazane do wiadomoœci kierownictwa wy¿szego szczebla i zatwierdzane tylko przez uprawniony personel. Pozycje te powinny równie¿ wywo³aæ dyskusje na temat skonsolidowanych dzia³añ podejmowania ryzyka przez instytucjê lub przez komórkê prowadz¹c¹ dzia³alnoœæ instytucji dotycz¹c¹ instrumentów pochodnych. Ocena przekroczeñ limitów zale¿y w znacznej czêœci od podejœcia kierownictwa do ustalania limitów oraz od rzeczywistej wielkoœci indywidualnych i organizacyjnych limitów w stosunku do zdolnoœci instytucji do podejmowania ryzyka. Instytucja o stosunkowo konserwatywnych limitach mo¿e napotkaæ na wiêksz¹ iloœæ przekroczeñ tych limitów ni¿ instytucja z limitami mniej restrykcyjnymi.





Sprawozdawczoœæ


11.	Dok³adny, informacyjny i terminowy system informacji zarz¹dczej ma zasadnicze znaczenie dla ostro¿noœciowego prowadzenia dzia³alnoœci dotycz¹cej instrumentów pochodnych. Zgodnie z tym, jakoœæ systemu informacji zarz¹dczej stanowi wa¿ny czynnik w ogólnej efektywnoœci procesu zarz¹dzania ryzykiem. Pion zarz¹dzania ryzykiem powinien monitorowaæ i sk³adaæ sprawozdania ze swoich pomiarów ryzyka odpowiednim szczeblom wy¿szego kierownictwa i zarz¹dowi. W dzia³alnoœci dealerów zaanga¿owania i rachunek wyników powinny byæ raportowane co najmniej codziennie kierownikom, którzy nadzoruj¹, ale sami nie prowadz¹ tych rodzajów dzia³alnoœci. Czêstsze sprawozdania powinny byæ sk³adane zgodnie z warunkami dyktowanymi przez rynek. Sprawozdania dla innych szczebli wy¿szego kierownictwa oraz zarz¹du mog¹ byæ sporz¹dzane rzadziej, ale czêstotliwoœæ sprawozdawczoœci powinna zapewniaæ tym osobom adekwatn¹ informacjê dla oceny zmieniaj¹cej siê natury profilu ryzyka instytucji.


12.	Systemy informacji zarz¹dczej powinny przek³adaæ mierzone ryzyko dzia³alnoœci dotycz¹cej instrumentów pochodnych z formatu technicznego i iloœciowego na format ³atwo czytelny i zrozumia³y dla kierownictwa wy¿szego szczebla i cz³onków zarz¹du, którzy mog¹ nie posiadaæ specjalistycznej i technicznej wiedzy na temat produktów pochodnych. Nara¿enie na ryzyko wynikaj¹ce z ró¿nych produktów pochodnych powinno byæ raportowane kierownictwu wy¿szego szczebla i cz³onkom zarz¹du przy u¿yciu wspólnych ram koncepcyjnych dla pomiaru i limitowania ryzyka.





Ocena i przegl¹d zarz¹dzania


13.	Kierownictwo powinno zapewniæ, ¿e ró¿ne elementy procesu zarz¹dzania ryzykiem instytucji s¹ regularnie przegl¹dane i oceniane. Przegl¹d ten powinien uwzglêdniæ zmiany dzia³alnoœci instytucji i œrodowiska rynkowego, poniewa¿ te zmiany mog³y stworzyæ zaanga¿owania wymagaj¹ce dodatkowej uwagi. Wszelkie istotne zmiany w systemie zarz¹dzania ryzykiem powinny byæ równie¿ przegl¹dane.


14.	Piony zarz¹dzania ryzykiem powinny regularnie oceniaæ metodologie, modele i za³o¿enia u¿ywane do mierzenia ryzyka i ograniczania nara¿eñ. Dla prowadzenia znacz¹cych przegl¹dów zasadnicze znaczenie ma w³aœciwa dokumentacja tych elementów systemu pomiaru ryzyka. Przegl¹d struktur limitów powinien porównywaæ limity z rzeczywistymi nara¿eniami i powinien równie¿ rozwa¿yæ, czy istniej¹ce miary nara¿eñ i limitów s¹ odpowiednie z punktu widzenia historycznych wyników instytucji oraz aktualnej pozycji kapita³owej.


15.	Czêstotliwoœæ i zakres ponownych ocen metodologii pomiaru ryzyka i modeli zale¿¹, czêœciowo, od nara¿eñ na ryzyko szczególne generowane w dzia³alnoœci dotycz¹cej instrumentów pochodnych, od tempa i istoty zmian rynkowych oraz od tempa innowacji w zakresie mierzenia i zarz¹dzania ryzykiem. Jako minimum, instytucja ze znacz¹c¹ dzia³alnoœci¹ w zakresie instrumentów pochodnych powinna przegl¹daæ metodologie stanowi¹ce podstawê swoich modeli co najmniej co roku – a czêœciej jeœli wymagaj¹ tego warunki rynkowe – w celu zapewnienia, ¿e s¹ one odpowiednie i spójne. Takie wewnêtrzne oceny mog¹ w wielu przypadkach byæ uzupe³niane przez przegl¹dy zewnêtrznych audytorów lub inne kwalifikowane instytucje zewnêtrzne, takie jak konsultanci posiadaj¹cy wiedzê specjalistyczn¹ o zaawansowanych modelach i technikach zarz¹dzania ryzykiem. Za³o¿enia powinny byæ oceniane w sposób ci¹g³y.


16.	Instytucja powinna posiadaæ równie¿ efektywny proces oceny i przegl¹du rodzajów ryzyka zwi¹zanych z produktami nowymi dla niej samej lub nowymi na rynku i potencjalnie interesuj¹cymi dla instytucji. Powinna równie¿ wprowadzaæ nowe produkty w sposób, który adekwatnie ogranicza potencjalne straty i pozwala na testowanie systemów wewnêtrznych. Instytucje nie powinny szeroko anga¿owaæ siê w produkt a¿ do czasu, gdy wy¿sze kierownictwo i wszyscy w³aœciwi pracownicy (obejmuj¹cy pracowników w komórkach zarz¹dzania ryzykiem, kontroli wewnêtrznej, prawnych, ksiêgowych oraz rewidentów) rozumiej¹ ten produkt i s¹ w stanie w³¹czyæ ten produkt do systemów pomiaru i kontroli ryzyka tej instytucji.





IV. Wewnêtrzne systemy kontrolne i rewizje





1.	Wewnêtrzne zasady i zwi¹zane z nimi procedury prowadzenia dzia³alnoœci dotycz¹cej instrumentów pochodnych powinny stanowiæ rozszerzenie ogólnej struktury systemów kontrolnych instytucji i powinny byæ w pe³ni w³¹czone do rutynowego toku pracy. Solidny system kontrolny powinien sprzyjaæ skutecznej i wydajnej pracy; wiarygodnym sprawozdaniom finansowym i regulacyjnym; oraz przestrzeganiu stosownych praw, regulacji i wewnêtrznych zasad instytucji. Przy okreœlaniu, czy wewnêtrzne systemy kontrolne spe³niaj¹ te cele, instytucja powinna rozwa¿yæ ogólne œrodowisko kontrolne organizacji; proces identyfikowania, analizowania i zarz¹dzania ryzykiem; adekwatnoœæ systemów informacji zarz¹dczej; oraz przestrzeganie dzia³añ kontrolnych takich jak aprobaty, potwierdzenia i uzgodnienia. Kontrola uzgodnieñ jest szczególnie wa¿na, jeœli wystêpuj¹ ró¿nice w metodologiach wyceny oraz systemach u¿ywanych przez front office (komórki operacyjne) i back office (komórki rozliczeniowe). 


2.	Wa¿nym krokiem w procesie przegl¹dania wewnêtrznych systemów kontrolnych jest czêstotliwoœæ, zakres i opinie niezale¿nych wewnêtrznych i zewnêtrznych rewidentów oraz zdolnoœæ tych rewidentów do dokonania przegl¹du dzia³alnoœci instytucji dotycz¹cej instrumentów pochodnych. Rewidenci wewnêtrzni powinni okresowo weryfikowaæ i testowaæ proces zarz¹dzania ryzykiem oraz wewnêtrzne czynniki kontrolne z czêstotliwoœci¹ opart¹ na starannej ocenie ryzyka. Dog³êbnoœæ i czêstotliwoœæ kontroli wewnêtrznych powinna byæ zwiêkszona, jeœli zostan¹ odkryte s³aboœci i istotne problemy, lub jeœli zosta³y wprowadzone znacz¹ce zmiany do linii produktów, metodologii modelowania, procesu nadzoru ryzyka, wewnêtrznych czynników kontrolnych lub ogólnego profilu ryzyka instytucji. Aby u³atwiæ opracowanie adekwatnych czynników kontrolnych, rewidenci wewnêtrzni powinni zostaæ wprowadzeni do procesu opracowania produktów na mo¿liwie najwczeœniejszym etapie.


3.	Oczekuje siê, ¿e rewidenci wewnêtrzni bêd¹ oceniali niezale¿noœæ i ogóln¹ efektywnoœæ pionu zarz¹dzania ryzykiem instytucji. W tym wzglêdzie powinni oni gruntownie oceniaæ efektywnoœæ wewnêtrznych systemów kontrolnych w mierzeniu, raportowaniu i ograniczaniu ryzyka. Rewidenci wewnêtrzni powinni oceniaæ stosowanie siê do limitów ryzyka oraz wiarygodnoœæ i terminowoœæ informacji przekazywanych kierownictwu wy¿szego szczebla oraz zarz¹dowi danej instytucji.


4.	Ocena adekwatnoœci wewnêtrznych czynników kontrolnych przez rewidentów wewnêtrznych obejmuje proces zrozumienia, dokumentowania, oceny i testowania wewnêtrznego systemu kontrolnego instytucji. Ocena ta powinna obejmowaæ przegl¹dy linii produktów lub rodzajów dzia³alnoœci, które powinny siê z kolei zaczynaæ od oceny struktury organizacyjnej tych linii. Szczególnie dla operacji dealerów rewidenci powinni sprawdziæ adekwatny rozdzia³ obowi¹zków (szczególnie pomiêdzy personelem tworz¹cym rynek oraz pionami kontroli wewnêtrznej i zarz¹dzania ryzykiem), adekwatny nadzór przez posiadaj¹cych znajomoœæ rzeczy kierowników bez codziennej odpowiedzialnoœci za operacje dealerów oraz obecnoœæ odrêbnych linii podleg³oœci dla personelu zarz¹dzania ryzykiem i kontroli wewnêtrznej z jednej strony a personelem tworz¹cym rynek z drugiej. Przegl¹dy struktury zarz¹dzania dla poszczególnych produktów powinny uzupe³niaæ ogóln¹ ocenê struktury organizacyjnej dzia³alnoœci instytucji dotycz¹cej instrumentów pochodnych. 


5.	Instytucja powinna wprowadziæ wewnêtrzne systemy kontrolne dla kluczowych rodzajów dzia³alnoœci. Na przyk³ad dla rejestracji i przetwarzania transakcji instytucja powinna posiadaæ pisemne wewnêtrzne zasady i procedury rejestrowania transakcji, oceniaæ przestrzeganie przez piony handlowe wewnêtrznych zasad oraz analizowaæ cykl przetwarzania transakcji, z uwzglêdnieniem rozliczenia, w celu zapewnienia uczciwoœci oraz dok³adnoœci zapisów oraz sprawozdañ dla kierownictwa. Instytucja powinna dokonywaæ przegl¹dów procesu wyceny w celu oceny adekwatnoœci pisemnych zasad i procedur do wyceny pozycji oraz do tworzenia jakichkolwiek zwi¹zanych z tym rezerw na przeszacowania. Instytucja powinna dokonywaæ przegl¹du zgodnoœci z zasadami i procedurami wyceny, czêstotliwoœci wyceny oraz niezale¿noœci i jakoœci Ÿróde³ cen u¿ywanych do wyceny, szczególnie instrumentów tworzonych i bêd¹cych w obrocie na rynkach niep³ynnych. Wszystkie istotne wewnêtrzne systemy kontrolne zwi¹zane z zarz¹dzaniem ryzykiem rynkowym, takie jak raporty na temat pozycji w stosunku do limitów oraz wewnêtrzne zasady i procedury zatwierdzania przekroczeñ limitów, równie¿ powinny byæ przegl¹dane. Instytucja powinna równie¿ dokonywaæ przegl¹du procesu zatwierdzania kredytów dla zapewnienia, ¿e rodzaje ryzyka specyficznych produktów s¹ odpowiednio ujête oraz ¿e procedury zatwierdzania kredytów s¹ stosowane przy wszystkich transakcjach. W zwi¹zku z tym instytucje powinny rozpoznawaæ swoje ³¹czne zaanga¿owanie kredytowe wobec danego kontrahenta, które wynika z transakcji prowadzonych w ca³ym banku.





V. Solidne praktyki zarz¹dzania ryzykiem dla ka¿dego typu ryzyka





1.	Nastêpuj¹ce czêœci przedstawiaj¹ solidne praktyki dla specyficznych sk³adników procesu zarz¹dzania ryzykiem instytucji w kontekœcie ka¿dego rodzaju ryzyka zwi¹zanego z dzia³alnoœci¹ dotycz¹c¹ instrumentów pochodnych.





Ryzyko kredytowe (z uwzglêdnieniem ryzyka rozliczenia)


2.	Definiuj¹c ogólnie, ryzyko kredytowe jest ryzykiem tego, ¿e kontrahent nie wype³ni swojego zobowi¹zania wobec danej instytucji. Instytucja powinna oceniæ zarówno ryzyko kredytowe przed-rozliczeniowe jak i rozliczeniowe na poziomie klienta dla wszystkich produktów. W terminie rozliczenia nara¿enie na niewykonanie przez kontrahenta zobowi¹zañ mo¿e byæ równe pe³nej wartoœci jakichkolwiek przep³ywów pieniê¿nych lub papierów wartoœciowych, które instytucja ma otrzymaæ. Przed rozliczeniem, ryzyko kredytowe jest mierzone jako suma kosztu zast¹pienia pozycji plus oszacowanie potencjalnego przysz³ego zaanga¿owania instytucji wynikaj¹cego z danego instrumentu w wyniku zmian rynkowych. Koszt zast¹pienia powinien byæ okreœlony przy u¿yciu aktualnych cen rynkowych lub ogólnie przyjêtych sposobów podejœcia do szacowania zaktualizowanej wartoœci przysz³ych p³atnoœci wymaganych w ramach ka¿dego kontraktu, bior¹c pod uwagê aktualne warunki rynkowe.


3.	Potencjalne nara¿enie na ryzyko kredytowe jest mierzone w sposób bardziej subiektywny, ni¿ nara¿enie aktualne i jest zasadniczo funkcj¹ czasu pozostaj¹cego do zapadalnoœci oraz oczekiwanej zmiennoœci ceny, stopy/kursu lub indeksu stanowi¹cego podstawê kontraktu. Dealerzy i duzi uczestnicy rynku instrumentów pochodnych powinni oceniæ potencjalne nara¿enie poprzez analizê symulacyjn¹ lub inne zaawansowane techniki, które, jeœli zostan¹ odpowiednio zaprojektowane i wdro¿one, mog¹ dawaæ oszacowania potencjalnego nara¿enia ³¹cz¹cego zarówno cechy charakterystyczne portfela oraz aktualne warunki rynkowe. Mniejsi u¿ytkownicy koñcowi mog¹ mierzyæ to nara¿enia poprzez u¿ywanie “narzutów” (“add-ons”) opartych na ogólniejszych charakterystykach. W ka¿dym razie za³o¿enia stanowi¹ce podstawê pomiaru ryzyka instytucji powinny byæ rozs¹dne i jeœli instytucja mierzy nara¿enia przy u¿yciu podejœcia portfela powinna robiæ to w sposób ostro¿ny.


4.	Instytucje mog¹ u¿ywaæ ramowych porozumieñ o saldowaniu i ró¿nych sposobów poprawy jakoœci kredytu, takich jak zabezpieczenie lub gwarancje trzeciej strony, aby zmniejszyæ ryzyko kredytowe kontrahenta. W takich przypadkach zaanga¿owania kredytowe instytucji powinny odzwierciedlaæ czynniki zmniejszaj¹ce ryzyko tylko w takim stopniu, by umowy i klauzule regresu by³y prawnie wykonalne we wszystkich stosownych jurysdykcjach. Ta prawna wykonalnoœæ powinna siê rozci¹gaæ na wszelkie postêpowania upad³oœciowe kontrahenta. Instytucja powinna byæ w stanie udokumentowaæ, ¿e wykaza³a nale¿yt¹ starannoœæ przy ocenianiu wykonalnoœci tych kontraktów oraz ¿e poszczególne transakcje by³y realizowane w sposób zapewniaj¹cy adekwatn¹ ochronê instytucji.


5.	Limity kredytowe, które uwzglêdniaj¹ nara¿enia zarówno rozliczenia jak i przed-rozliczeniowe powinny byæ ustalone dla wszystkich kontrahentów, z którymi instytucja prowadzi transakcje. Jako element ogólnej wewnêtrznej zasady, transakcja z jakimœ kontrahentem nie powina byæ zawierana, dopóki linia kredytowa nie zostanie zatwierdzona. Struktura procesu zatwierdzania kredytów mo¿e siê ró¿niæ pomiêdzy instytucjami, odzwierciedlaj¹c organizacyjn¹ i geograficzn¹ strukturê ka¿dej instytucji. Niemniej jednak we wszystkich przypadkach wa¿ne jest, by limity kredytowe zosta³y ustalone przez pracowników, którzy s¹ niezale¿ni od pionu instrumentów pochodnych, by ci pracownicy u¿ywali norm spójnych z u¿ywanymi dla innego rodzaju dzia³alnoœci oraz by linie kredytowe kontrahenta by³y spójne z wewnêtrznymi zasadami organizacji oraz zaanga¿owaniami skonsolidowanymi.


6.	Jeœli limity kredytowe zostan¹ przekroczone, wyj¹tki powinny byæ rozpatrywane zgodnie z wewnêtrznymi zasadami i procedurami instytucji. Ponadto, sprawozdania instytucji powinny adekwatnie zapewniaæ handlowcom i inspektorom kredytowym stosown¹, dok³adn¹ i terminow¹ informacjê o zaanga¿owaniach kredytowych i zatwierdzonych liniach kredytowych.


7.	Podobnie jak po¿yczki bankowe, pozagie³dowe produkty pochodne mog¹ posiadaæ zaanga¿owania kredytowe istniej¹ce przez d³u¿szy okres. Bior¹c pod uwagê te potencjalnie d³ugofalowe zaanga¿owania oraz z³o¿onoœæ niektórych instrumentów pochodnych, instytucja powinna rozwa¿yæ ogóln¹ stabilnoœæ finansow¹ swoich kontrahentów oraz ich zdolnoœæ do wywi¹zania siê ze swoich zobowi¹zañ.





Ryzyko rynkowe


8.	Ryzyko rynkowe jest ryzykiem dla kondycji finansowej instytucji wynikaj¹cym z niekorzystnych zmian poziomu lub zmiennoœci cen rynkowych. Rodzaje ryzyka rynkowego tworzone – lub zabezpieczane – przez gie³dow¹ transakcjê terminow¹ lub transakcjê zamiany s¹ znane, chocia¿ niekoniecznie proste do zarz¹dzania. Stanowi¹ one nara¿enia na zmiany cen bazowego instrumentu gotówkowego oraz na zmiany stóp procentowych. Natomiast wartoœæ opcji zale¿y równie¿ od innych czynników, obejmuj¹cych zmiennoœæ ceny instrumentu bazowego oraz up³yw czasu. Ponadto na wszystkie dzia³alnoœci handlowe wp³ywa p³ynnoœæ rynku oraz lokalne i œwiatowe wydarzenia polityczne i ekonomiczne.


9.	Ryzyko rynkowe jest coraz czêœciej mierzone przez uczestników rynku przy u¿yciu podejœcia wartoœci zagro¿onej, które mierzy potencjalny zysk lub stratê na pozycji, portfelu lub w ramach ca³ej instytucji, wynikaj¹c¹ ze zmiany ceny o danym prawdopodobieñstwie, dla okreœlonego przedzia³u czasu. Instytucja powinna przeszacowywaæ wszystkie portfele handlowe i obliczaæ nara¿enia co najmniej codziennie. Chocia¿ instytucja mo¿e u¿ywaæ miar ryzyka innych, ni¿ wartoœæ zagro¿ona, u¿ywana miara powinna byæ wystarczaj¹co dok³adna i rygorystyczna a instytucja powinna zapewniæ, ¿e jest ona odpowiednio w³¹czona do jej procesu zarz¹dzania ryzykiem.


10.	Instytucje powinny porównywaæ oszacowane nara¿enia na ryzyko rynkowe z rzeczywistym przebiegiem zjawisk. W szczególnoœci wyniki jakichkolwiek modeli ryzyka rynkowego, które wymagaj¹ symulacji lub prognoz przysz³ych cen, powinny byæ porównywane z rzeczywistymi rezultatami. Jeœli prognozowane i rzeczywiste wyniki ró¿ni¹ siê istotnie, za³o¿enia u¿ywane do uzyskiwania prognoz powinny byæ starannie zweryfikowane, lub modele powinny byæ zmodyfikowane, zgodnie z tym co bêdzie w³aœciwe.


11.	Instytucja powinna ustanowiæ limity dla ryzyka rynkowego, które wi¹¿¹ siê z jej miarami ryzyka, oraz które s¹ spójne z maksymalnymi nara¿eniami zatwierdzonymi przez kierownictwo wy¿szego szczebla i zarz¹d. Limity te powinny byæ alokowane do komórek handlowych i poszczególnych osób podejmuj¹cych decyzje i byæ jasno rozumiane przez wszystkie stosowne strony. Kierownictwo powinno wykrywaæ przekroczenia limitów i odpowiednio je traktowaæ. W praktyce, niektóre systemy limitów mog¹ obejmowaæ dodatkowe elementy, takie jak limity powstrzymania straty (”stop loss”) oraz wytyczne, które mog¹ odgrywaæ istotn¹ rolê przy kontrolowaniu ryzyka.


12.	Instytucje, których dzia³alnoœæ w zakresie instrumentów pochodnych jest ograniczona pod wzglêdem wolumenu i sprowadza siê do roli koñcowego u¿ytkownika, mog¹ potrzebowaæ mniej zaawansowanych systemów pomiaru ryzyka, w porównaniu z dealerem. Kierownictwo wy¿szego szczebla w takiej instytucji powinno zapewniæ, ¿e wszystkie znacz¹ce rodzaje ryzyka wynikaj¹ce z jej transakcji pochodnych mog¹ byæ okreœlone iloœciowo, monitorowane i kontrolowane. Jako minimum, systemy zarz¹dzania ryzykiem powinny oceniaæ mo¿liwy wp³yw na zyski oraz kapita³ instytucji, który mo¿e wynikaæ z niekorzystnych zmian stóp procentowych i innych warunków rynkowych, zwi¹zanych z nara¿eniem na ryzyko i efektywnoœci¹ transakcji pochodnych w ogólnym zarz¹dzaniu ryzykiem instytucji.





Ryzyko p³ynnoœci


13.	Instytucje maj¹ do czynienia z dwoma rodzajami ryzyka p³ynnoœci w swojej dzia³alnoœci dotycz¹cej instrumentów pochodnych: jednym zwi¹zanym ze szczególnymi produktami lub rynkami oraz drugim zwi¹zanym z ogólnym finansowaniem dzia³alnoœci instytucji dotycz¹cej instrumentów pochodnych. Ten pierwszy stanowi ryzyko, ¿e instytucja mo¿e nie byæ w stanie, lub nie mo¿e ³atwo, rozwi¹zaæ lub skompensowaæ okreœlonej pozycji po poprzedniej cenie rynkowej lub do niej zbli¿onej ze wzglêdu na niewystarczaj¹c¹ g³êbokoœæ rynku lub ze wzglêdu na jego dezorganizacjê. Ryzyko p³ynnoœci zwi¹zane z finansowaniem jest ryzykiem, ¿e instytucja nie bêdzie w stanie zrealizowaæ swoich zobowi¹zañ p³atnoœci w terminach rozliczenia lub w przypadku ¿¹dañ wniesienia depozytu uzupe³niaj¹cego. Poniewa¿ ¿aden z typów ryzyka p³ynnoœci nie jest wyj¹tkowy dla dzia³alnoœci dotycz¹cej instrumentów pochodnych, kierownictwo powinno oceniæ te rodzaje ryzyka w szerszym kontekœcie ogólnej p³ynnoœci instytucji. Przy ustalaniu limitów instytucja powinna znaæ wielkoœæ, g³êbokoœæ i p³ynnoœæ danego rynku oraz odpowiednio do tego ustaliæ wytyczne.


14.	Przy opracowywaniu wytycznych dla kontrolowania ryzyka p³ynnoœci, instytucje powinny rozwa¿yæ mo¿liwoœæ utraty przez nie dostêpu do jednego lub wiêkszej liczby rynków, czy to z powodu niepokoju o w³asn¹ wiarygodnoœæ kredytow¹ instytucji, wiarygodnoœæ kredytow¹ du¿ego kontrahenta lub z powodu ogólnie napiêtych warunków rynkowych. W takich okresach instytucja mo¿e posiadaæ mniejsz¹ elastycznoœæ w zarz¹dzaniu swoim ryzykiem rynkowym, kredytowym i p³ynnoœci. Instytucje tworz¹ce rynek pozagie³dowych instrumentów pochodnych lub dynamicznie zabezpieczaj¹ce� swoje pozycje wymaga sta³ego dostêpu do rynków finansowych a ta potrzeba mo¿e wzrastaæ w okresach napiêæ rynkowych. Plan p³ynnoœci instytucji powinien odzwierciedlaæ zdolnoœæ instytucji do przeniesienia siê na rynki alternatywne, takie jak rynki gie³dowych transakcji terminowych lub gotówkowe, lub do zapewnienia wystarczaj¹cego zabezpieczenia lub innych sposobów poprawy jakoœci kredytu w celu kontynuowania operacji handlowych w ramach szerokiego wachlarza scenariuszy.


15.	Instytucje uczestnicz¹ce w rynkach pozagie³dowych instrumentów pochodnych powinny oceniæ potencjalne ryzyko p³ynnoœci zwi¹zane z wczeœniejszym wypowiedzeniem kontraktów pochodnych. Wiele form znormalizowanych kontraktów dla transakcji na instrumenty pochodne pozwala kontrahentom na ¿¹danie zabezpieczenia lub wypowiedzenie swoich kontraktów przed terminem, jeœli dana instytucja doœwiadczy niekorzystnego wydarzenia kredytowego lub pogorszenia swojej sytuacji finansowej. Ponadto, w warunkach napiêæ rynkowych, klienci mog¹ prosiæ o wczeœniejsze wypowiedzenie niektórych kontraktów w ramach operacji tworzenia rynku przez dealera. W takich sytuacjach, instytucje posiadaj¹ce zobowi¹zania finansowe z tytu³u transakcji pochodnych mog¹ byæ zobowi¹zane do dostarczenia zabezpieczenia lub wczeœniejszego rozliczenia kontraktu i to przypuszczalnie w czasie, kiedy maj¹ do czynienia z presj¹ na finansowanie i p³ynnoœæ. Wczeœniejsze rozwi¹zania mog¹ równie¿ otwieraæ dodatkowe, niezamierzone pozycje rynkowe. Kierownictwo i cz³onkowie zarz¹du powinni zdawaæ sobie sprawê z tego potencjalnego ryzyka p³ynnoœci i powinni siê do nich odnieœæ w planie p³ynnoœci instytucji i w szerszym kontekœcie procesu zarz¹dzania p³ynnoœci¹ instytucji.





Ryzyko operacyjne


16.	Ryzyko operacyjne jest ryzykiem tego, ¿e wady systemów informatycznych lub wewnêtrznych systemów kontrolnych spowoduj¹ nieoczekiwane straty. Ryzyko to jest zwi¹zane z ludzkimi b³êdami, awariami systemów oraz nieadekwatnymi procedurami i systemami kontrolnymi. Mo¿e ono byæ zwiêkszone w przypadku pewnych instrumentów pochodnych ze wzglêdu na skomplikowan¹ naturê ich struktur p³atnoœci oraz obliczanie ich wartoœci. 


17.	Zarz¹d oraz kierownictwo wy¿szego szczebla powinny zapewniæ w³aœciwy przydzia³ zasobów (finansowych i ludzkich) dla wsparcia operacji oraz rozwoju i utrzymania systemów. Komórka wykonawcza w zakresie instrumentów pochodnych, powinna podlegaæ niezale¿nej komórce i powinna byæ zarz¹dzana niezale¿nie od rodzaju dzia³alnoœci, w sposób spójny z innymi dzia³aniami handlowymi i inwestycyjnymi. Zaawansowanie systemów wsparcia oraz mo¿liwoœci operacyjne powinny byæ wspó³mierne do wielkoœci i z³o¿onoœci dzia³alnoœci dotycz¹cej instrumentów pochodnych.


18.	Systemy wsparcia i mo¿liwoœci operacyjne powinny byæ odpowiednie dla objêcia tych typów dzia³alnoœci dotycz¹cych instrumentów pochodnych, w które anga¿uje siê instytucja. Obejmuje to zdolnoœæ do efektywnego przetwarzania i rozliczania kwot zakontraktowanych przez komórkê handlow¹, do zapewnienia wsparcia dla z³o¿onoœci zaksiêgowanych transakcji oraz do zapewnienia dok³adnego i terminowego wprowadzenia. Systemy wsparcia oraz systemy opracowane dla po³¹czenia z oficjalnymi bazami danych powinny generowaæ dok³adne informacje wystarczaj¹ce, aby kierownictwo komórki handlowej i wy¿sze kierownictwo mog³o monitorowaæ nara¿enia na ryzyko w sposób terminowy.





19.	Potrzeby systemów wynikaj¹ce z podejmowania dzia³alnoœci w zakresie instrumentów pochodnych powinny byæ oceniane w trakcie procesu planowania strategicznego. Aktualne i prognozowane wolumeny powinny byæ rozpatrywane ³¹cznie z istot¹ dzia³alnoœci dotycz¹cej instrumentów pochodnych i oczekiwaniami u¿ytkownika. Powinny istnieæ pisemne plany awaryjne dla produktów pochodnych, spójne z planami dla innych systemów.


20.	Przy z³o¿onoœci produktów pochodnych oraz rozmiarach i szybkoœci transakcji  zasadnicze znaczenie ma zdolnoœæ komórek wykonawczych do uchwycenia wszystkich stosownych szczegó³ów transakcji, identyfikowania b³êdów oraz przetwarzania p³atnoœci lub szybkiego i dok³adnego przenoszenia aktywów. Wymaga to wystarczaj¹cej iloœci personelu, wiedzy i doœwiadczenia dla wsparcia rozmiarów i typu transakcji generowanych przez komórki handlowe. Kierownictwo powinno opracowaæ odpowiednie praktyki zatrudniania i plany wynagrodzeñ dla zatrudnienia i utrzymania pracowników du¿ego kalibru.


21.	Konstrukcje systemów i potrzeby mog¹ siê ró¿niæ w zale¿noœci od wielkoœci i z³o¿onoœci dzia³alnoœci dotycz¹cej instrumentów pochodnych. Jednak¿e ka¿dy system powinien zapewniaæ dok³adne i terminowe przetwarzanie oraz pozwalaæ na w³aœciwe monitorowanie nara¿enia na ryzyko. Systemy operacyjne powinny byæ dopasowane do potrzeb ka¿dej instytucji. Nieliczni koñcowi u¿ytkownicy korzystaj¹cy z instrumentów pochodnych nie musz¹ potrzebowaæ takiego stopnia komputeryzacji, jaki jest potrzebny bardziej aktywnym instytucjom handlowym. Wszystkie systemy operacyjne i komórki powinny adekwatnie zasilaæ podstawowy proces przetwarzanie, rozliczania oraz kontroli transakcji na instrumenty pochodne.


22.	Im bardziej jest zaawansowana dzia³alnoœæ instytucji, tym wiêksza jest potrzeba ustanowienia systemów skomputeryzowanych, w celu dostosowania siêæ do z³o¿onoœci i iloœci zawieranych transakcji, do dok³adnego sprawozdawania danych o pozycjach oraz do u³atwienia skutecznego uzgadniania. 


23.	Oddzielenie obowi¹zków wykonawczych, sk³adania sprawozdañ z zaanga¿owañ oraz monitorowania ryzyka od komórek handlowych ma decyduj¹ce znaczenie dla w³aœciwej kontroli wewnêtrznej. Nale¿y zapewniæ w³aœciw¹ kontrolê wewnêtrzn¹ nad wprowadzaniem transakcji do bazy danych, numerowaniem transakcj, rejestracj¹ daty i czasu oraz procesami potwierdzania i rozliczania. Powinny równie¿ istnieæ operacyjne systemy kontrolne dla rozstrzygania sporów dotycz¹cych specyfikacji kontraktów. W tym wzglêdzie instytucje musz¹ zapewniæ, ¿e transakcje s¹ potwierdzane mo¿liwie szybko. Instytucja powinna monitorowaæ spójnoœæ pomiêdzy warunkami transakcji w momencie jej zawierania a warunkami, które nastêpnie zosta³y potwierdzone.


24.	Departament wykonawczy, lub inna jednostka lub podmiot niezale¿ny od komórki handlowej, powinien byæ odpowiedzialny za w³aœciwe, regularne uzgadnianie baz danych komórki operacyjnej i komórki rozliczeniowej. Obejmuje to weryfikacjê danych dotycz¹cych pozycji, wartoœci zysków i strat oraz szczegó³ów poszczególnych transakcji.


25.	Instytucja powinna zapewniæ, ¿e u¿ywane przez ni¹ metody wyceny pozycji w instrumentach pochodnych s¹ odpowiednie oraz ¿e za³o¿enia stanowi¹ce podstawy tych metod s¹ uzasadnione. Procedury wyceny oraz modele u¿ywane przez instytucjê powinny byæ stosowane w sposób konsekwentny oraz dobrze udokumentowany. Modele i wspieraj¹ce je analizy statystyczne powinny byæ zatwierdzane przed u¿yciem oraz kiedy uzasadniaj¹ to warunki rynkowe.


26.	Kierownictwo instytucji powinno zapewniæ, by istnia³ mechanizm, dziêki któremu dokumentacja kontraktów pochodnych by³a potwierdzana, przechowywana i zabezpieczana. Instytucje powinny ustanowiæ proces, w ramach którego kierownictwo wy¿szego szczebla oraz doradcy prawni monitoruj¹, rozpatruj¹ oraz w³aœciwie ocenij¹ wyj¹tki w dokumentacji. Instytucja powinna równie¿ posiadaæ zatwierdzone zasady wewnêtrzne, okreœlaj¹ce wymogi odnoœnie dokumentacji dla dzia³alnoœci dotycz¹cej instrumentów pochodnych oraz formalne procedury zachowywania i zabezpieczania wa¿nych dokumentów, które s¹ zgodne z wymogami prawnymi oraz zasadami wewnêtrznymi.


27.	Chocia¿ operacyjne rodzaje ryzyka s¹ trudne do okreœlenia iloœciowego, czêsto mog¹ byæ oceniane poprzez badanie szeregu scenariuszy “najgorszych przypadków” lub “co by by³o gdyby”, takich jak wy³¹czenie zasilania, podwojenie wielkoœci transakcji lub b³¹d znaleziony w programie do wyceny przy zarz¹dzaniu zabezpieczeniem. Mog¹ one byæ równie¿ oceniane w ramach okresowych przegl¹dów procedur, wymogów dokumentacji, systemów przetwarzania danych, planów awaryjnych oraz innych praktyk operacyjnych. Przegl¹dy takie mog¹ pomagaæ przy zmniejszaniu prawdopodobieñstwa b³êdów i awarii systemów kontrolnych, poprawiaæ kontrolê ryzyka i efektywnoœæ systemu limitów oraz zapobiegaæ niezdrowym praktykom marketingowym i przedwczesnym wprowadzaniem nowych produktów lub rodzajów dzia³alnoœci. Zwa¿ywszy na znaczne uzale¿nienie dzia³alnoœci dotycz¹cych instrumentów pochodnych od systemów skomputeryzowanych, instytucje musz¹ posiadaæ plany uwzglêdniaj¹ce potencjalne problemy zwi¹zane z normalnymi procedurami przetwarzania.





Ryzyko prawne


28.	Ryzyko prawne jest ryzykiem tego, ¿e kontrakty nie s¹ prawnie wykonalne lub prawid³owo udokumentowane. Ryzyko prawne powinno byæ ograniczone i zarz¹dzane poprzez zasady wewnêtrzne opracowane przez doradcê prawnego instytucji (zazwyczaj w porozumieniu z pracownikami procesu zarz¹dzania ryzykiem), które zosta³y zatwierdzone przez kierownictwo wy¿szego szczebla i zarz¹d instytucji. Jako minimum powinny istnieæ wytyczne i procesy dla zapewnienia wykonalnoœci umów z kontrahentem.


29.	Przed zaanga¿owaniem w transakcje dotycz¹ce instrumentów pochodnych instytucje powinny w sposób rozs¹dny upewniæ siê, ¿e ich kontrahenci posiadaj¹ prawne i konieczne uprawnienia regulacyjne dla zaanga¿owania siê w te transakcje. Oprócz ustalenia uprawnieñ kontrahentów do zawierania transakcji dotycz¹cych instrumentów pochodnych, instytucje powinny równie¿ w rozs¹dny sposób upewniæ siê, ¿e warunki wszelkich kontraktów rz¹dz¹cych ich dzia³alnoœci¹ dotycz¹c¹ instrumentów pochodnych z kontrahentami s¹ oparte na mocnych prawnych podstawach.


30.	Instytucje powinny adekwatnie oceniaæ wykonalnoœæ swoich umów przed realizacj¹ poszczególnych transakcji. Uczestnicy rynków instrumentów pochodnych doznali znacz¹cych strat poniewa¿ nie byli w stanie odzyskaæ strat od kontrahentów nie reguluj¹cych swoich zobowi¹zañ, kiedy s¹d orzek³, ¿e przy zawieraniu takich transakcji kontrahent wykroczy³ poza swoje uprawnienia. Instytucje powinny zapewniæ, ¿e ich kontrahenci posiadaj¹ mo¿liwoœæ i uprawnienia do zawierania transakcji na instrumenty pochodne oraz ¿e wynikaj¹ce z nich zobowi¹zania kontrahentów s¹ prawnie wykonalne. W podobny sposób instytucje powinny równie¿ zapewniæ, ¿e ich prawa w odniesieniu do wszelkich mar¿ (depozytów gwarancyjnych) lub zabezpieczeñ otrzymanych od kontrahentów stanowi¹ podstawê do egzekucji i s¹ wykonalne. 


31.	Zalety porozumieñ o saldowaniu mog¹ obejmowaæ zmniejszenie ryzyka kredytowego i p³ynnoœci, potencja³ do poszerzenia interesów z aktualnymi kontrahentami w ramach aktualnych linii kredytowych oraz zmniejszon¹ potrzebê zabezpieczania dla wsparcia zobowi¹zañ kontrahentów. Instytucja powinna upewniæ siê, ¿e jej porozumienia o saldowaniu s¹ odpowiednio udokumentowane oraz ¿e by³y w³aœciwie wykonywane. Instytucje powinny monitorowaæ swoje ryzyko kredytowe i p³ynnoœci na zasadzie netto tylko wówczas, gdy porozumienia o saldowaniu s¹ prawnie wykonalne we wszystkich stosownych jurysdykcjach.


32.	Instytucja powinna posiadaæ wiedzê na temat stosownych praw podatkowych oraz interpretacji rz¹dz¹cych u¿yciem instrumentów pochodnych. Wiedza o tych prawach jest konieczna nie tylko dla dzia³alnoœci marketingowych instytucji, ale równie¿ dla ich w³asnego wykorzystania tych produktów.





� 	Artyku³ ten zosta³ opublikowany równolegle z podobnym artyku³em opublikowanym przez Komitet Techniczny IOSCO.





� 	Zabezpieczanie dynamiczne odnosi siê generalnie do ci¹g³ego procesu kupowania lub sprzedawania instrumentów dla skompensowania otwartych zaanga¿owañ przy zmianie warunków rynkowych (np. wystawca opcji sprzedaj¹cy aktywo bazowe w czasie spadku jego ceny). 
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