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Abstract 

In Romania, the accumulation of pressures in economy, as result of its 

administration, have imposed both the need of changing he bases of economy’s 

evolution and the finding up of some mathematical patterns, which could model 

the transition towards the market economy and permit the aligning of the 

mechanisms for economic functioning to the requirements of performance and 

functionality of the E.U. markets in the context of the inexistence of a real 

theoretical and practical expertise. The own matrix pattern for assessing the 

portfolio risk, is the novelty element supplying data necessary for the constitution, 

correction and systemic processing of risk information by the bank’s specialists, 

such that at  their basis they  could appreciate the relevant values of the variables 

associated to the risks and determinant activities. 
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Abordarea globală şi formală a im-
pactului riscurilor asupra activităţilor ban-
care, îndeosebi asupra calităţii, a suprava-
lorii activelor pe care banca le tranzacţio-
nează – acestea constituind sursa esenţia-
lă de câştig, şi de ce nu, de pierderi a băn-
cii – se poate realiza utilizând instrumen-
tul matricial. 

Matricea oferă posibilitatea evidenţie-
rii, stabilirii şi interpretării interdepen-

denţelor cauzale, determinative dintre 
riscurile care afectează activele bancare 
într-un mediu economico-financiar incert 

şi rentabilităţile posibile şi aşteptate ale 
activelor tranzacţionate de către bancă, 
rentabilităţi al căror nivel este determinat 
de câştigurile sau pierderile probabile ale 
băncii. 

Matricea relevă configuraţia de reţea 
a acestor interdependenţe dintre rentabi-
lităţi şi riscuri, făcând posibilă prezenta-
rea statistică a matricei covarianţelor 
dintre activele tranzacţinate de către 
bancă şi, prin aceasta, determinarea co-
relaţiei dintre active în funcţie de riscurile 
care le afectează concomitent. 
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Model matricial de evaluare a 
riscului portofoliului 

Fundamentarea modelului 

Este evident că matricea consideră 
portofoliu de active al băncii ca un activ 

unitar a cărui valoare – rentabilitate – 
este determinată de impactul global şi 
interacţional al riscurilor asupra activelor 
componente ale portofoliului, considerate 
ca elemente integrative ale acestuia, care 
sunt în relaţii de codeterminare intrinsecă 
portofoliului.  

Modelul matricial de evaluare globală 
a riscurilor cu care se confruntă entitatea 
financiară, în cazul nostru banca, ia în 
considerare următoarele categorii de va-

riabile: 

a) variabile factoriale, V.F., care eviden-
ţiază factorii ce generează riscurile cu 
care se confruntă banca; ele se delimi-
tează în două categorii: 
– variabile exogene, V.G., ambientale, 

care se referă la  calitatea mediului 
economic, financiar, social, politic de 
a fi favorabil sau nefavorabil activită-
ţii bancare considerate şi reflectă fac-
torii externi, care nu sunt generaţi şi 
nu pot fi controlaţi de către bancă; 
Stările, S, ale acestor variabile sunt 
duale: 
P = favorabil, permisiv (1) 

A = nefavorabil, agresiv  (0) 
– variabile endogene, V.D., acţionale, 

care evidenţiază calităţile şi abilităţile 
băncii de a dispune sau nu de posibi-
lităţile realizării adecvate a activităţii 
bancare considerate.  
Stările, S, acestei variabile sunt duale: 
F = banca dispune de capabilitatea 
realizării activităţii (1) 
N = banca prezintă deficienţe în reali-
zarea acestei activităţi (0) 
Prin combinarea celor patru stări rezultă 

următoarele stări factoriale ale băncii: 
− 11 = banca prezintă o situaţie acţi-

onală şi ambientală excelentă, permi-
sivă şi agresivă; 

− 10 = banca dispune de o situaţie ambi-
entală favorabilă, însă nu posedă ca-
pacitatea de a valorifica mediul favo-
rabil care funcţionează, prezentând o 
situaţie acţională pasivă; 

− 01 = banca dispune de o situaţie ambi-
entală nefavorabilă, confruntându-se 
cu un mediu ostil, în condiţiile în care 
dispune de capacitatea necesară reali-
zării activităţii, prezentând o situaţie 
acţională adecvată; 

− 00 = banca prezintă o situaţie ambien-
tală adversă şi o situaţie acţională con-
tractivă. 
În Tabelul 1 se prezintă combinaţiile 

celor două variabile factoriale. 

 
 
Tabelul 1: Combinaţiile celor două variabile factoriale ale modelului 

matricial de evaluare   a riscului portofoliului 
 

Ambientală 
Acţională 

1 0 

1 11 10 

0 01 00 

Sursa: Date prelucrate de autor. 
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Cele 4 stări factoriale formează vec-

torul stărilor factoriale, VSF, ale cărui 
elemente reprezintă coeficienţii factoriali, 

CF,  cu valori cuprinse între 0 şi 1, suma 
valorilor acestora fiind 1: 

∑
=

=

4

1s

s 1CF  

b) variabile acţionale, V.A., prin care 
sunt relevate activităţile bancare luate în 
considerare în cadrul modelului, aceste 
activităţi concretizându-se în produse 
bancare tranzacţionate de către bancă, în 
active ale acesteia, caracterizate prin 
rentabilităţi diferenţiate, ale căror nive-
luri sunt afectate de riscuri. Modelul sim-
plificat propus a luat în considerare ur-
mătoarele categorii de active, C.A.,: 
1. credite, C; 

2. titluri, T; 

3. derivative, D; 

4. valute, V; 

5. carduri, R. 

Activele sunt caracterizare prin două 
atribute definitorii pentru bancă: 
− importanţa activului, I.A., care depin-

de de specializarea băncii, de caracte-
risticile clientelei, de tehnologia dis-
ponibilă etc, reprezentând atributul 

intensional, AI, al activului. Valorile 
acestui atribut variază între 1 şi 5; 

− rentabilitatea activului, R.A., care de-
pinde de conjunctură, de ciclu de via-
ţă, de mediu economic şi social, repre-
zentând venitul sau pierderea aşteptate 
de către bancă din tranzacţionarea ac-
tivului, reprezentând atributul extensi-
onal, AE, al activului, valorile acestuia 
depinzând de caracteristicile băncii, 
fiind atât pozitive, cât şi negative. 

 
c) Variabile de risc, V.R., care evidenţia-
ză riscurile specifice cu care se confruntă 
diferenţiat activităţile bancare considera-

te, modelul propus ţinând seama de ur-
mătoarele categorii de riscuri, C.R.: 

1. riscul de neplată, R.N., reprezintă po-
sibilitatea neîncasării efective la sca-
denţă a fluxurilor de venituri aşteptate 
de către bancă, fiind şi un risc de cre-
dit; 

2. riscul de rată a dobânzii, R.D., repre-
zintă posibilitatea variaţiilor nefavora-
bile ale ratei dobânzii cu impact asu-
pra performanţelor băncii; 

3. riscul valutar sau de curs, R.V., repre-
zintă posibilitatea ca modificările ad-
verse ale cursului valutar să afecteze 
transferurile de valută  şi, deci,  profi-
tul băncii; 

4. riscul de portofoliu, R.F., reprezintă 
posibilitatea înregistrării de pierderi de 
către bancă datorită unei compoziţii 
nefavorabile a portofoliului de active 
deţinute;  

5. riscul de preţ, R.P., reprezintă posibi-
litatea ca volatilitatea preţurilor acti-
velor financiare ale băncii să afecteze 
negativ, prin pierderile induse, profitul 
băncii. 
Variabila de risc, ca şi variabila 

acţională, se defineşte prin două atribute: 
− intensitatea riscului, I.R., care relevă 

gradul de impact al riscului asupra 
băncii, asupra importanţei acestuia 
pentru bancă, riscurile foarte intensive 
contribuind determinant la diminuarea 
interesului băncii pentru activul res-
pectiv. Valorile acestui atribut vor va-
ria între 1 şi 5; 

− probabilitatea riscului, P.R., care evi-
denţiază posibilitatea, eventualitatea 
manifestării riscului în cazul activului 
considerat, valorile procentuale vari-
ind între 0% şi 100%. 
Determinarea rentabilităţilor activelor 

şi probabilităţilor riscurilor presupune 
constituirea, colectarea şi prelucrarea sis-
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tematică, corectă şi operaţională a infor-
maţiilor de venituri şi de risc de către spe-
cialiştii băncii, astfel încât pe baza aces-
tora să se poată aprecia valorile aşteptate 
şi relevante ale celor două atribute aso-

ciate activelor şi riscurilor.  
Pe baza celor şase variabile, a stărilor 

şi atributelor prezentate se poate elabora 
modelul matricial de evaluare a riscurilor 
(MMER), prezentat sintetic în Tabelul 2. 

 
 
Tabelul 2.: Modelul matricial de evaluare a riscurilor (MMER) 

 

V.A. V.R. V.F. 

C.A. I.A. R.A. C.R. I.R. P.R. 

C   R.N.    

T   R.D.    

D   R.V.    

V   R.P.    

R   R.F.    

∑    ∑     

Sursa: Date prelucrate de autor. 

Metodologia  şi operaţionalizarea 
modelului 

Esenţa modelului matricial constă în 
relaţionarea globală şi punctuală a catego-
riilor de active, C.A., cu categoriile de 
riscuri, C.R. iar, pe baza valorilor atribu-
telor fiecărora, precum şi a valorilor bina-
re ale variabilelor factoriale, să se încerce 
determinarea unui risc agregat al portofo-
liului celor 5 active considerate. 

În continuare sunt prezentate etapele 
metodologice ale construcţiei modelului 

matricial, precum şi operaţionalizarea 
ipotetică a modelului. 
 
1) Evaluarea coeficienţilor factoriali, 

CF, pentru determinarea vectorului coefi-

cienţilor factoriali, VCF, în cazul mode-
lului propus valorile coeficienţilor sunt 
ipotetice, vectorul stărilor, care vizează 
ansamblul portofoliului băncii, prezentân-
du-se în Tabelul 3.  

120,040,030,010,0CF
4

1s

s =+++=∑
=

 

 
 
Tabelul 3: Vectorul stărilor, care vizează ansamblul portofoliului băncii 

 

Stări factoriale, SF 11 10 01 00 

Coeficienţi factoriali, CF. 0,10 0,30 0,40 0,20 

Sursa: Date prelucrate de autor. 
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2) Evaluarea matricei rentabilităţilor, 
MRT, celor 5 active ale portofoliului în 

cele 4 stări factoriale (Tabelul 4). 

 
 
Tabelul 4: Matricea rentabilităţilor (MRT) 

 

Starea 
Activul 

11 10 01 00 

C 35 10 15 -20 

T 45 5 20 -25 

D 25 -5 5 -15 

V 60 -15 20 -35 

R 40 10 15 -30 

Sursa: Date prelucrate de autor. 

3) Evaluarea vectorului importanţei acti-

velor, VIA, semnificând importanţa, eva-
luată de la 1 la 5 a fiecărui activ pentru 
bancă: 

=VIA 4235   1  

 
4)  Determinarea matricei valorii active-

lor, MVA,  în cele 4 stări, prin înmulţirea 
lui VIA cu MRT, celulele matricei, CVA, 
evidenţiind valoarea fiecărui activ în fie-
care stare factorială. 

x14235VIAxMRTMVA ==  

x 

30151040

35201560

1520525

2520545

20151035

−

−−

−−

−

−

 =  

= 

30151040

1408060240

30401050

756015135

1007550175

−

−−

−−

−

−

 

5) Interacţiunea riscuri-active ne permite 
elaborarea unei prime matrice, matricea 

identificării, MID, care evidenţiază exis-
tenţa, simbolizată prin *, sau nonexistenţa 
impactului riscului asupra activului, 
această matrice selectând, identificând şi 
enumerând riscurile individuale care 
afectează portofoliul de active, matricea 
prezentându-se ca în Tabelul 5.  

Matricea evidenţiază faptul că dintr-un 
total de 25 de riscuri individuale posibile, 
RIP, portofoliul este afectat de 18 riscuri, 
RAF, intensitatea afectării fiind măsurată 
prin rata de afectare, r f. 

%72100
25

18
100

RIP

RAF
rf =×=×=  

Analiza evidenţiază că cele mai frec-
vente riscuri sunt riscul de rată şi cel va-
lutar, cu câte 5 puncte de afectare, şi cele 
mai afectate active de către riscuri sunt 
creditele, cu 4 puncte de afectare şi titlu-
rile cu 5 puncte de afectare. 
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Tabelul 5: Matricea identificării 
 

VA 
VR 

C T D V R ∑  

RN * * *  * 4 
RD * * * * * 5 
RV  * *  * 3 
RP  * *  * 3 
RF  * * *  3 
∑  2 5 5 2 4 18 

Sursa: Date prelucrate de autor. 

6) Construirea matricei probabilităţilor 

riscurilor asociate activelor, MPA, pe 
coloane, j, fiind activele, iar pe linii, i, 
probabilităţile riscurilor asociate. Com-
pletarea celulelor matricei porneşte de la 
matricea identificării, cifrele din celulele 
matricei, C.P., reprezentând diferenţa din-
tre situaţia certă, 100%, şi probabilitatea 
apariţiei riscului, P.R., conform identifi-
cării, evaluarea probabilităţii fiind fie su-
biectivă, pe bază de experienţă, fler sau 

consultarea experţilor, fie empirică, obiec-
tivă, pe baza istoriei probabilităţilor pro-
prii a altor bănci, a sistemului bancar etc. 
Pentru a afla probabilitatea riscului, P.R. 
se efectuează diferenţa: P.R. = 100 – C.P. 

De exemplu, probabilitatea riscului de 
rată a dobânzii, RD, în cazul creditelor, 
C, este de 65%, celula corespunzătoare 
din matrice având valoarea 35% = 100% 
–65%. În Tabelul 6 este prezentată o situ-
aţie ipotetică a acestei matrice. 

 
 
Tabelul 6: Matricea probabilităţilor riscurilor asociate activelor 

 

Risc 

Activ 
C T D V R  

P(RN) 60% 35% 40% 100% 30% 

= MPA  

P(RD) 45% 40% 55% 65% 50% 

P(RV) 100% 10% 15% 100% 20% 

P(RP) 100% 10% 70% 100% 10% 

P(RF) 100% 5% 10% 15% 100% 

Sursa: Date prelucrate de autor. 

7) Evaluarea vectorului intensităţilor ris-

curilor, VIR, elementele vectorului VIR 
reprezintă coeficienţi de intensitate, k, ale 
căror valori variază de la 0 la 1, în funcţie 
de percepţia riscurilor de către bancă, 

aceşti coeficienţi fiind specifici fiecărei 
bănci, relaţia de definiţie fiind: 

1k
5

1i

i =∑
=
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i = riscul  
05,015,035,02,025,0VIR =  

 
8) Determinarea matricei impactului ris-

curilor, MIR, asociate activelor portofo-
liului, prin înmulţirea VIR cu MPA: 
 

== VIRxMPAMPA  

05,015,035,02,025,0=  x 

×  

15,0

1

10,0

70,0

05,0

10,0

1

1
115,01,01

65,055,040,045,0

14,035,06,0

1

1,0
2,0

5,0

3,0

= 

= 

05,00075,0005,00025,005,0

015,015,0105,0015,015,0

07,035,00525,0035,035,0

1,013,011,008,009,0

075,025,01,00875,015,0

 

 
9) Determinarea matricei riscurilor por-

tofoliului, MRP, prin înmulţirea lui MVA 
cu MIR. 
 

=×= MIRMVAMRP    

= 

30151040R

1408060240V

30401050D

756015135T

1007550175C

00011011

−

−−

−−

−

−

 x 

x 

05,00075,0005,00025,005,0RF

015,015,0105,0015,015,0RP

07,035,00525,0035,035,0RV

1,013,011,008,009,0RD

075,025,01,00875,015,0RN

RVDTC

= 

= 

89,745,594,214,13RF

72,4057,2875,212,70RP

29,905,598,240,155RV

5,3985,272,225,67RD

81,6162,4144,606,106RN

00011011

−

−−

−−

−−

−−

  

 
Celula matricei MRP evidenţiază va-

loarea convenţională a fiecăruia din cele 
5  riscuri  ale portofoliului, în fiecare din 
cele 4 stări factoriale, pe care o numim 
valoarea riscului de stare, VRS. 

 
10) Determinarea valorilor aşteptate 

ale riscurilor portofoliului, pe care o nu-

mim valoarea aşteptată a riscului, VAR, 
ca medie a valorilor riscurilor de stare, 
conform formulei următoare: 

4

VRS

VAR

4

1s

s∑
==  

Aplicând formula în cazul celor 5 ca-
tegorii de riscuri considerate, obţinem: 

41,3
4

89,745,594,214,13
VARF

80,13
4

72,4057,2875,212,70
VARP

45,30
4

29,905,598,240,155
VARV

35,13
4

5,3985,272,225,67
VARD

86.19
4

81,6162,4144,606,106
VARN

=
−++

=

=
−+−

=

=
−+−

=

=
−+−

=

=
−+−

=

 

 
11) Determinarea abaterii fiecărei 

VRS faţă de VAR, obţinându-se abaterea 

mediană a riscurilor, AMR, pentru toate 
riscurile şi stările, conform matricei 
MRP, abateri care formează matricea 

abaterilor mediane, MAM, prezentată mai 
jos. 
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iis VARVRSAMRis −=  

unde: 
i = riscul,  
s = starea factorială. 
 

MAM =

3,1104,247,073,9RF

75,3977,1455,1632,56RP

74,12005,2925,3395,124RV

85,525,1455,159,53RD

67,8176,213,262,86RN

00011011

−−

−−

−−

−−

−−

 

 
12) Determină pătratelor abaterilor 

mediane ale riscurilor, PAM, elaborându-
se matricea pătratelor abaterilor mediane, 
MAP. 

( )2
AMRPAM =  

MAP = 

128422,095RF

15802182743172RP

14578844110615612RV

27932102422905RD

66704746927430RN

00011011

 

 
13) Determinarea variantei fiecărei 

categorii de risc care afectează portofo-

liu, ( )R
2

σ , prin însumarea PAM aferent 
fiecărui risc, conform formulei: 

( ) ∑
=

=
4

1s

isi
2

PAMRσ  

( )

( )

( )

( )

( ) 227128422,095RF

244.5580.1218274172.3RP

040.32578.14844106.1512.15RV

150.6793.2210242905.2RD

266.15670.6474692430.7RN

2

2

2

2

2

=+++=

=+++=

=+++=

=+++=

=+++=

σ

σ

σ

σ

σ

 

 
14) Determinarea variantei intensivă a 

portofoliului, VIP, prin însumarea produ-

selor dintre varianţele riscurilor, ( )R
2

σ , 
şi coeficienţii de intensitate ai riscurilor, 
k(R), conform formulei de mai jos: 

( )

058.1711787214.11230.1816.3

05,022715,0244.535,0040.32

2,0150.625,0266.15kRVIP i

5

1i

i
2

=++++

=×+×+×+

+×+×=×= ∑
=

σ

 

15) Determinarea abaterii standard a 

portofoliului, ( )PFσ ,  

( ) 61,130058.17VIPPF ===σ  

16) Determinarea riscului portofoliu-

lui, RPF, prin împărţirea abaterii portofo-
liului la numărul categoriilor de riscuri 
considerate. 

( )
%26

5

61,130

5

PF
RPF ===

σ
 

Se poate considera că, în cazul porto-
foliului ales, format din 5 active şi afectat 
de 5 categorii de riscuri, presupunând 4 
stări factoriale ale situaţiei posibile a băn-
cii, riscul portofoliului este de 26%, 
banca dispunând de o oportunitate relativ 
bună de investiţii. 

Modelele de selecţie a portofoliilor 
eficiente au meritul crucial de a stabili, în 
mod obiectiv, curba oportunităţilor de in-
vestiţii (frontiera eficientă) în active ris-
cante. Este curba «producţiei» pe care 
piaţa financiară o poate oferi investito-
rilor de capital.  

Se poate afirma chiar că această curbă 
este caracterizată, în mod obiectiv, de 
randamente descrescătoare. Rata margi-
nală de rentabilitate descreşte pe măsura 
asumării de riscuri din ce în ce mai mari 
până la limita maximă, când aceasta 
devine egală cu zero. Dincolo de acest 
«punct de saturaţie» a riscului, rata 
marginală de rentabilitate devine negativă 
şi face iraţională continuarea investiţiei. 
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