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Kompleksowe podejscie do zarzadzaniaryzykiem rynkowym to jeden
z wyznacznikéw nowoczesnych rozwigzan w zakresie efektyw-
nej polityki kontroli ryzyka. Rozwigzania platformy Comarch As-
set Management, przeznaczone dla instytucji finansowych,
umozliwiajg petng obstuge procesu zarzadzania ryzykiem ryn-
kowym (uwzgledniajac m.in. rekomendacje CESR). Przy uzyciu
przegladarki internetowej uzytkownik ma dostep do funkcjonal-
nosci aplikacji, ktore pozwalajg na aktywng ocene ryzyka zarza-
dzanych portfeli, na podstawie tworzonych przez siebie analiz,
i weryfikacje poprawnosci stosowanych rozwigzan i strategii za-
rzadzania oraz ewidencje i wycene instrumentéw pochodnych
i strukturyzowanych zabezpieczajgcych ryzykowne obszary pro-
wadzonej dziatalnosci.

Korzysci biznesowe i operacyjne

Korzysci biznesowe:

- aktywna ocena ryzyka portfeli inwestycyjnych, w oparciu o analize
biezgcych i potencjalnych zagrozen wystepujgcych w roznych
obszarach inwestycji, wptywajgaca na efektywne zabezpieczanie
sie przez niekorzystnymi czynnikow rynkowych: kursow walut,
notowan stop procentowych, cen instrumentow gietdowych oraz
Surowcow,

przejrzysta identyfikacja zrodet ryzyka poprzez dekompozycje
portfeli i instrumentow na czynniki bazowe,

utrzymanie poprawnosci stosowanych modeli przy uzyciu testow
statystycznych (backtesting),

wspomaganie decyzji inwestycyjnych sugestiami kupna
i sprzedazy,

szacowanie wartosci rezerw finansowych na wypadek niekorzyst-
nych wahan cen instrumentow, uwzgledniajgce m.in. zatamania
gietdowe (stresstesting),

mozliwos¢ wyznaczenia wartosci instrumentu pochodnego
lub strukturyzowanego przed jego nabyciem, dajgca realng
podstawe do negocjacji ceny z instytucja oferujgcg dany produkt
finansowy,

wzrost konkurencyjnosci poprzez wykorzystywanie oraz ofero-
wanie innowacyjnych produktow rynku terminowego.

Korzysci operacyjne:

dostep do aplikacji przez przegladarke internetowa eliminujacy
koniecznosc instalowania srodowiska programistycznego,
intuicyjny i ergonomiczny interfejs uzytkownika,

raportowanie do komitetow inwestycyjnych wedtug wtasnych
lub ogolnie przyjetych standardow prezentacyjnych,
interaktywne wykresy i tabele prezentacyjne,

przegladanie wynikow utworzonych analiz na roznych poziomach
(drill & down),

automatyzacja realizowanych procesow,

mozliwosc integracji z systemami zewnetrznymi (systemy danych
rynkowych, systemy transakcyjne),

konfigurowalnosc rozwigzania umozliwiajgca wdrozenie wybra-

nych przez klienta elementow aplikaciji.

Stosowane rozwigzania

Miary:

» Value at Risk (relative / absolute)
» Conditional Value at Risk

» Incremental Value at Risk

» Marginal Value at Risk

Metody wyznaczania:

» Historyczna

» MonteCarlo

» Variance-Covariance

» Delta-Gamma (Cornish-Fischer)
» Extreme Value Theory

Miary zagrozone

»  Wykres zyskow i strat vs. VaR
Backtesting » Testy Kupca
» Test Berkowitza

» Beta
» Duration, MDuration, Convexity, BPV
» Greeks

Wskazniki
wrazliwosci

» Dynamika stop zwrotu: model Vasicka,
CIR, Ornsteina-Uhlenbecka, Black-

Wyznaczanie Scholesa

danych » Zmiennosc historyczna / implikowana

» Interpolacja indeksow stép procentowych

» Macierz korelacji (wyliczanie / import)

» Futures
Obstugiwane » Forward (FX, FRA)
instruamenty » Swap (CIRS, IRS)
pochodne » Vanilia option

» Exotic option

Model Black-Scholes'a
Model Coxa-Rossa-Rubinsteina
Metoda MonteCarlo

Metody wyceny >
instrumentow ’
pochodnych »

» Predefiniowane scenariusze historyczne:
Kryzys rosyjski, Pekniecie bariki interneto-
wej, Kryzys na rynku subprime

» Scenariusze definiowane przez
uzytkownika

Stresstesting

Analiza
pozycji portfeli

Miary
zagrozone

Analizy
scenariuszy
"what-if"

Wskazniki
wrazliwosci
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Kluczowe funkcjonalnosci

Analiza pozycji portfeli

Funkcjonalnosc¢ umozliwiajgca szybka i przejrzysta weryfikacje
biezgcego sktadu portfela i wartosci wyliczanych miar ryzyka wg
przyjetych standardow prezentaciji, poprzez konfiguracje analiz,
w ramach ktorych okreslane sg poziomy agregacji (np. instrument,
waluta, branza, zapadalnosc), zakres prezentowanych pozycji, czy
tez lista wyliczanych wskaznikow i sposob ich parametryzaciji. In-
teraktywny interfejs pozwala na przegladanie wynikow na réznych
poziomach grupujacych i ich dekompozycje na czynniki ryzyka.

Miary zagrozone

Prezentowane, w ramach funkcjonalnosci analizy pozycji, miary
zagrozone (typu Value at Risk) umozliwiajg oszacowanie mozli-
wych przysztych strat na portfelu z zadanym prawdopodobien-
stwem m.in. w oparciu o zalecenia komitetu bazylejskiego. Dodatko-
wo funkcjonalnosc weryfikacji poprawnosci stosowanych modeli
na danych historycznych (backtesting), minimalizuje skutki uzycia
btednego modelu do prognozy wartosci zagrozonych.

Wskazniki wrazliwosci

Analiza wrazliwosci (beta dla akcji, duration, convexity dla obli-
gacji lub wskazniki greckie dla opcji) umozliwia zbadanie wpty-
wu potencjalnych zmian czynnikow ryzyka na cene wybrane-
go instrumentu, odpowiedniej grupy instrumentow badz wartosc
catego portfela.

Analiza scenariuszy 'what-if'

Konstrukcja analiz symulacyjnych daje mozliwos¢ sprawdzenia,
jak zachowywalyby sie wartosci biezacych pozycji czy tez wy-
liczanych wskaznikow, w przypadku innej struktury portfela (niz
obecna) lub w przypadku zrealizowania wybranych scenariuszy
dynamiki stop zwrotu instrumentow. Modyfikacji moga podlegac
dane rynkowe, w oparciu 0 historyczne scenariusze stop zwro-
tu, uwzgledniajace duze wahania gietdowe (stresstesting), badz
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reczne modyfikacje wprowadzane przez uzytkownika (np. prze-
suniecia krzywych dochodowaosci). Z drugiej strony mozliwe jest
tworzenie analiz, w oparciu o symulowane ilosci, udziaty lub war-
tosciinstrumentow w portfelach rzeczywistych badz konstruowa-
ne portfele wirtualne.

Obstuga instrumentéw pochodnych i strukturyzowanych
Rejestracja instrumentow pochodnych i strukturyzowanych
o okreslonej kanstrukeji i wybranych czynnikach ryzyka, jak row-
niez mozliwos¢ budowy strategii opcyjnych o okreslonych profilach
wyptaty, daje mozliwosc¢ korzystania z szerokiej oferty produktow
rynku terminowego i kreowania nowych konstrukcji dostosowa-
nych do wiasnych potrzeb.

Wycena instrumentow pochodnych i strukturyzowanych
Wycena wszystkich ewidencjonowanych instrumentow,
w tym pochodnych i strukturyzowanych, umozliwia wyznacze-
nie biezacej wartosci pozycji portfela, jak rowniez oszacowanie
rzeczywistej ceny instrumentu przed jego nabyciem na rynku
lub bezposrednio od oferenta.

Optymalizacja struktury portfela

Funkcjonalnosc optymalizacji daje mozliwosc uzyskania struktu-
ry portfela spetniajgcej okreslone przez uzytkownika kryteria, typu
minimalizacja ryzyka (np. VaR, wariancja) czy tez maksymalizacja
efektywnosci (np. Sharpe, stopa zwrotu), w oparciu o teorie opty-
malizacji Markowitza. Uwzgledniajac limity udziatow natozonych
na wybrane grupy instrumentow, system proponuje dokonanie
modyfikacji udziatow, ktore doprowadzg do uzyskania optymalnej
struktury. Niezaleznie funkcjonalnosc¢ umozliwia poréwnanie mie-
dzy sobg wybranych portfeli (rzeczywistych, symulowanych czy
tez konkurencji) na wykresie zaleznosci efektywnosci portfela od
jego ryzyka oraz zweryfikowanie czy portfel lezy na tzw. granicy
efektywnej (efficient frontier).
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