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1. Introducción 

Este trabajo de investigación se enfocará en el riesgo operacional. Así mismo, se
pretende dar solución a la falta de un método estándar para la medición del riesgo
operacional debido a que la Superintendencia Financiera de Colombia (SFC) no lo ha
establecido; aunque, ha determinado el proceso de registro de eventos de este tipo de
riesgo.



2. Objetivos

Objetivo General

• Desarrollar un enfoque teórico y práctico de la medición del riesgo operacional
mediante el uso de la teoría de cópulas para el sector financiero.

Objetivos Específicos

• Contextualizar la normativa de Basilea II y la normativa de la Superintendencia
Financiera de Colombia con respecto al riesgo operacional (SARO).

• Realizar un enfoque teórico del modelo de medición de riesgo operacional
mediante la teoría de copulas.

• Desarrollar un enfoque práctico para la medición del riesgo operacional utilizando
teoría de cópulas con datos simulados.



3. Normativa Nacional e Internacional

▪ Comité de Basilea

▪ BIS I: International Convergence of Capital Measurement and Capital Standards

▪ BIS II: International Convergence of Capital Measurement and Capital Standards
Revised Framework

▪ BIS III: A global regulatory framework for more resilient banks and  banking systems A 
global regulatory framework for more resilient banks and  banking systems

Creación

• Diciembre 1974.

Conformado por

• Gerentes Bancos 
centrales G-10. 
Adscrito al BIS.

Función

• Establece y publica 
estándares en temas 

de supervisión 
Bancaria.

𝐼𝑛𝑑𝑖𝑐𝑎𝑑𝑜𝑟 𝑑𝑒 𝑆𝑜𝑙𝑣𝑒𝑛𝑐𝑖𝑎 =
𝐶𝑎𝑝𝑖𝑡𝑎𝑙 𝑟𝑒𝑔𝑢𝑙𝑎𝑡𝑜𝑟𝑖𝑜

ሻ𝑅. 𝑑𝑒 𝑐𝑟é𝑑𝑖𝑡𝑜 𝐴𝑃𝑁𝑅 + 12.5 (𝑅. 𝑑𝑒 𝑚𝑒𝑟𝑐𝑎𝑑𝑜 𝑦 𝑅. 𝑜𝑝𝑒𝑟𝑎𝑐𝑖𝑜𝑛𝑎𝑙
≥ 8%
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Definición Riesgo Operacional según CBSB (2004) Riesgo de pérdida resultante de
una falta de adecuación o un fallo de los procesos, el personal o los sistemas internos
o bien acontecimientos externos

Fuente: Elaboración PropiaFuente: Elaboración Propia



Sistema de Administración del Riesgo Operativo- SARO

En el ámbito nacional, la Superintendencia Financiera de Colombia como entidad
supervisora y reguladora, expide la Circular Externa 41 del 2007:

• Ámbito de aplicación: entidades sometidas a la inspección y vigilancia de la 
Superintendencia Financiera de Colombia-SFC

• Define el Riesgo Operativo como: “la posibilidad de incurrir en pérdidas por
deficiencias, fallas o inadecuaciones, en el recurso humano, los procesos, la
tecnología, la infraestructura o por la ocurrencia de acontecimientos externos”.
Esta definición incluye el riesgo legal y reputacional, asociados a tales factores.



Factores de riesgo

˃ Internos

▪ Recursos Humanos

▪ Procesos 

▪ Tecnología

▪ Infraestructura

˃ Externos

▪ Eventos Exógenos 

Líneas de negocio

1. Finanzas corporativas

2. Negociación y ventas

3. Banca minorista

4. Banca comercial

5. Pagos y liquidación

6. Servicios de agencia

7. Administración de activos

8. Intermediación minorista



ELEMENTOS

Políticas

Procedimientos

Documentación

Registro de 
eventos

Estructura  
Organizacional

Capacitación

Órganos 
de Control 

Fuente: Elaboración Propia

Elementos SARO



Las entidades deben construir un registro de eventos de riesgo operativo y
mantenerlo actualizado. Este registro debe contener todos los eventos de riesgo
operativo ocurridos y que:

▪ Generan pérdidas y afectan el estado de resultados de la entidad.

▪ Generan pérdidas y no afectan el estado de resultados de la entidad.

▪ No generan pérdidas y por lo tanto no afectan el estado de resultados de la
entidad.

Registro de eventos de Riesgo Operativo



4. Cópulas: enfoque teórico

Datos de 

eventos 

pérdida

L1 L2 L3 L4 L5 L6 L7 L8 Total

Fraude Interno OpVaR1,1

Fraude Externo OpVaR2,2

Relaciones laborales y 

seguridad en el trabajo
OpVaR3,3

Cliente, productos y 

prácticas empresariales
OpVaR4,4

Daños a activos materiales OpVaR5,5

Incidencias en el negocio y 

fallos en los sistemas
OpVaR6,6

Ejecución, entrega y 

gestión de procesos
OpVaR7,7
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Distribución de pérdidas agregadas LDA



Operational Value at Risk – OpVaR

• Máxima pérdida potencial en la que podría incurrir una línea de negocio por un 
tipo de riesgo operacional, en un horizonte de tiempo e intervalo de confianza 
definidos.

• Percentil de la distribución de pérdidas agregadas a un nivel de confianza 
determinado, el CBSB propone un intervalo de confianza del 99.9%

Fuente: HSBC México (2007). Pág. 5



Teoría de Cópulas

Una cópula es una función conjunta de distribución multivariada conformada por
distribuciones marginales (univariadas) transformadas uniformemente en el intervalo
cerrado 𝐼 = 0,1 capaz de reflejar relaciones de dependencia no lineales:

൯𝐶 𝐹 𝑥 , 𝐹2 𝑥2 , 𝐹3 𝑥3 , … , 𝐹𝑛 𝑥𝑛 = 𝐹(𝑥 , 𝑥2, 𝑥3, … , 𝑥𝑛

Distribuciones 

marginales univariadas

Función Distribución 

Multivariada

Transformación uniforme 

[0,1]

Cópula

𝐶 𝑢 , 𝑢2, 𝑢3, … , 𝑢𝑛 = P r[𝑈 ≤ 𝑢 , 𝑈2 ≤ 𝑢2, 𝑈3 ≤ 𝑢3, … , 𝑈𝑛 ≤ 𝑢𝑛]

Elaboración propia. Basada en (Salinas, Maldonado, & Díaz, 2010, pág. 126)



Fuente. (Hernández et al, 2013).



Teorema de Sklar (1959)

Para cada distribución de probabilidad conjunta G existe una cópula tal que:

𝐺(𝑥 , … , 𝑥𝑛ሻ = 𝐶(𝐹 𝑥 , … , 𝐹𝑛 𝑥𝑛 )

Sí 𝐹 , … , 𝐹𝑛 son continuas, C es única.

Función Cópula

Distribución marginal univariada



Cópula Bivariada

Se utilizan las marginales de la distribución conjunta para realizar la
transformación de los datos de (x,y) a (u,v) en el cubo unidad [0,1]

Fuente: (Marsden, 2015, págs. 35-41)

Sean U y V definidas por U = 

F(X) y V = G(Y). 

U y V son variables aleatorias 
con distribución uniforme en 
(0,1).



Corolario (Teorema Sklar)

∀ 𝑢, 𝑣 ∈ 0,1 2 → 𝐶 𝑢, 𝑣 = 𝐹(𝐹𝑋
− 𝑥 ; 𝐹𝑌

− 𝑦 ሻ

Fuente: (Marsden, 2015, págs. 35-41)



Siguiente, se transforman las variables de 𝐹𝑋
− 𝑥 , 𝐹𝑌

− 𝑦 al cubo [0,1]
usando la función de distribución conjunta

Fuente: (Marsden, 2015, págs. 35-41)



Una vez originada la cópula, se genera la función de distribución conjunta tal
que:

𝐹𝑋𝑌(𝑥, 𝑦ሻ = 𝐶(𝐹𝑋 𝑥 , 𝐹𝑌 𝑦 )

Importante: La cópula exhibe
relaciones de dependencia no
lineales entre las variables
medidas a través del Tau de
Kendall.Fuente: (Marsden, 2015, págs. 35-41)



Se generan datos aleatoriamente en el cubo 0,1 2 . Luego, se realiza
nuevamente la transformación de los datos de (u,v) a (x,y) obteniendo así
los datos simulados de pérdida.

Fuente: (Marsden, 2015, págs. 35-41)



Medidas de Asociación

Tau de Kendall

• Coeficiente de correlación de rango que mide el grado de dependencia monótona
entre dos variables aleatorias.

• Sean 𝑋 , 𝑌 𝑦 𝑋2, 𝑌2 vectores aleatorios independientes e igualmente
distribuídos en 𝑅2 con función de distribución común conjunta 𝐹
el coeficiente de correlación de rango o τ de Kendall denotado por ρτ está definido
como la probabilidad de concordancia menos la probabilidad de discordancia:

ρτ(X, Yሻ = P((X1 − X2ሻ (Y1 − Y2ሻ > 0ሻ − P((X1 − X2ሻ (Y1 − Y2ሻ < 0ሻ



Tipologías de Cópulas

Una cópula puede ser obtenida a través de cualquier función de distribución conjunta,
la cual determina la dependencia entre las variables aleatorias (marginales) que
pueden ser ajustadas a cualquier tipo de distribución.

Tipología 
Cópulas

Arquimedianas

Independencia

Clayton

Frank

Gumbel

Elípticas

Gaussiana

T-Student

Valor extremo

Fuente. Elaboración propia.



Las siguientes cópulas arquimedianas se ajustaron a los datos utilizados en el enfoque 
práctico:

Cópula Frank

Su función de densidad es:

Su coeficiente de correlación de Kendall es:

Cópula Gumbel

Su función de densidad es:

Su coeficiente de correlación de Kendall es:

𝐶(𝑢, 𝑣ሻ = −𝜃𝑒−𝜃𝑧  
1 +  𝑒−𝜃𝑢1 − 1൯ + (𝑒−𝜃𝑢𝑑 − 1)

(𝑒−𝜃𝑢1 − 1ሻ(𝑒−𝜃𝑢𝑑 − 1ሻ + (𝑒−𝜃 − 1ሻ2
  

𝜏𝐾(𝑋1,𝑋2ሻ = 1 −
4

𝜃
 

1

𝜃
 

𝑢

𝑒𝑢 − 1

𝜃

0

𝑑𝑢 +
𝜃

2
− 1  

𝐶(𝑢1,𝑢2;𝜃ሻ = 𝑒(−𝐴(𝑢1,𝑢2;𝜃ሻ) 

𝐷𝑜𝑛𝑑𝑒 𝐴 =  (−𝑙𝑛 𝑢1)𝜃 + (−𝑙𝑛 𝑢2)𝜃  
1
𝜃  

 𝜏𝐾(𝑋1,𝑋2ሻ = 1 −
1

𝜃
 

Fuente: (Gallardo Estévez, 2009, pág. 11) Fuente: (Gallardo Estévez, 2009, pág. 12)



Proceso de Selección de Cópula

Los datos de entrada de la cópula corresponden a las distribuciones marginales 
de cada tipo de evento.

Se normalizan las distribuciones marginales, es decir, se transforman los datos a 
la escala cópula (cuadrado de la unidad), con valores entre [0,1].

Se ajustan los datos transformados a la cópula seleccionada: Gumbel.

Se determinan los criterios de ajuste AIC (Akaike Information Criterion).

Se determinan los parámetros que identifican la cópula y el coeficiente de 
dependencia τ de Kendall.

Se realiza la simulación con los parámetros de la cópula. 

Finalmente se transforman nuevamente los datos a su escala original, para este 
paso se utiliza el inverso del estimador de Kernel.

Fuente. Elaboración propia.



5. Cópulas: enfoque práctico

Aplicación de la teoría de cópulas basada en datos de pérdida operacional simulados
con una frecuencia semestral entre los años 2007 – 2015 :

• Línea de negocio y eventos de riesgo operacional definidos por la SFC:
– Banca Minorista

– Ejecución y administración de procesos / Fraude externo

• Escenarios:
– Presencia valor atípico

– Ausencia valor atípico



• Procedimiento:

Análisis 
estadístico datos

•Frecuencia

•Severidad

Determinación 
Marginales

•Ajuste 
distribuciones: 
frecuencia y 
severidad –
Risk Simulator

•Convolución 
distribuciones 
ajustadas

•Cálculo OpVar
[95%,99%]

Cópula

•Selección 
cópula –
Model Risk

•Simulación 
datos 
aleatorios 
cópula

•Cálculo OpVaR 
[95%,99%]

Fuente. Elaboración propia.
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Fuente. Elaboración propia.

Histograma de Frecuencia
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Cuartiles – Severidad
Banca Minorista – Fraude Externo

MIN Q1 Q2 Q3 MÁX

$ 1.736 $193.680 $1.413.436 $14.236.400 $1.244.230.250

Rango = $1.244.228.514 

Rango Intercuartil = $14.042.719

$191.945 $1.229.993.850 

Fuente. Elaboración propia.



Ajuste Distribución Frecuencia y Severidad
Banca Minorista – Fraude Externo

Fuente. Elaboración propia – Software Risk Simulator.

Severidad

Frecuencia



OpVar – Distribución Pérdidas Agregadas

Fuente. Elaboración propia – Software Risk Simulator.



LDA: Banca Minorista – Fraude Externo 

Fuente. Elaboración propia



Selección Cópula.

Number of data points for each correlated variable 5000

IC used for ranking AIC

Best fitting copula (object) VoseCopulaBiGumbel(4,559605416623;1)

Bivariate Copulas CopulaBiGumbel CopulaBiFrank CopulaBiClayton

MLE fits VoseCopulaBiGumbel(4,559605416623;1) VoseCopulaBiFrank(16,4119132815165;1) VoseCopulaBiClayton(7,11921083324599;4)

Goodness of fit

AIC -9983,1 -9779,8 -8140,5

AIC ranking 1                                                            2                                                             3                                                              

SIC -9970,1 -9766,7 -8127,4

SIC ranking 1                                                            2                                                             3                                                              

HQIC -9978,5 -9775,2 -8135,9

HQIC ranking 1                                                            2                                                             3                                                              

Log likelihood 4993,6 4891,9 4072,2

Log likelihood ranking 1                                                            2                                                             3                                                              

Fuente. Elaboración propia – Model Risk.

El método para la selección de la forma de la cópula que mejor se ajusta al conjunto de datos
es el Criterio de información de Akaike o AIC



Resultado: Cópula Gumbel

Fuente. Elaboración propia – Model Risk.



Resultado: Cópula Gumbel Simulación

𝑇𝑎𝑢 𝐾𝑒𝑛𝑑𝑎𝑙𝑙 = 0.7754

Fuente. Elaboración propia – MATLAB



Resultado: Cópula Gumbel Simulación

Fuente. Elaboración propia – MATLAB



Cálculo Percentil – OpVar : Cópula Gumbel



Escenario 2. Selección Cópula

Number of data points for each correlated variable 5000

IC used for ranking AIC

Best fitting copula (object) VoseCopulaBiFrank(0,120029265573083;2)

Best fitting copula (random sample)

Bayesian model average (object)

Bayesian model average (random sample)

Bivariate Copulas CopulaBiT CopulaBiNormal CopulaBiGumbel CopulaBiClayton CopulaBiFrank

MLE fits VoseCopulaBiT(40;0,0108214639945917)VoseCopulaBiNormal(0,0108214639945917)VoseCopulaBiGumbel(1,01349934908153;3)VoseCopulaBiClayton(0,0269986981630527;2)VoseCopulaBiFrank(0,120029265573083;2)

Goodness of fit

AIC 10,34 4,16 3,89 2,23 2,00

AIC ranking 5 4 3 2 1

SIC 23,37 10,68 16,93 15,27 15,03

SIC ranking 5 1 4 3 2

HQIC 14,91 6,44 8,46 6,80 6,57

HQIC ranking 5 1 4 3 2

Log likelihood -3,17 -1,08 0,05 0,88 1,00

Log likelihood ranking 5 4 3 2 1

Fuente. Elaboración propia – Model Risk.



Cálculo Percentil – OpVar : Cópula Frank



OpVaR: relación lineal y no lineal

Escenario 1. Escenario 2. Diferencia

Percentil (99%) 14.347.920.474   5.765.636.454   8.582.284.020 

Percentiles: Cópula Frank - Gumbel

LDA

OpVar (99%):  FE 12.651.449.755    Cópula Gumbel

OpVar (99%): EAP 694.484.565          

13.345.934.320    Percentil (99%) 14.347.920.474   𝑝 𝑎𝑅  

 

 

Comparativo resultados



6. Conclusiones

• El sector financiero colombiano no está actualizado con respecto a la
normativa internacional propuesta por el Comité de Basilea dado que, la
Superintendencia Financiera de Colombia exige únicamente el cumplimiento
del primer acuerdo propuesto por este comité, lo cual el cálculo del
Indicador de Solvencia en cada entidad financiera sólo incluye los riesgos:
crediticio y de mercado, no tiene en cuenta el riesgo consecuencial: líquidez,
aspecto esencial en la administración de los capitales líquidos (Crisis de la
Burbuja - 2007) y el riesgo operacional, debido a los grandes avances
tecnológicos y la facilidad para cometer ataques tecnológicos.

• La Superintendencia Financiera de Colombia no ha propuesto un modelo de
medición estándar del riesgo operacional, únicamente ha designado el
registro de eventos por este tipo de riesgo, sin embargo, las entidades no
poseen bases de datos históricas amplias debido a que el proceso se inició
hace 9 años.



• Se realizó un enfoque teórico el cual abarcó la temática en estudio y dio las bases
para lograr el desarrollo del enfoque práctico, otorgando nociones básicas y
avanzadas del proceso de aplicación y selección de cópulas para la estimación de la
pérdida máxima potencial por riesgo operacional involucrando las correlaciones de
las variables.

• El OpVaR (99%) estimado a partir de la distribución de pérdidas agregadas –LDA
para las dos intersecciones de riesgo (matriz 2 x 1) fue de $ 12.854.109.114 pesos,
en este caso, se asume dependencia lineal perfecta debido a que el cálculo de
pérdida máxima potencial se deriva de la suma aritmética de las 𝐿 . El OpVaR(99%)

estimado a partir de la Teoría de Cópulas para las dos intersecciones de riesgo fue
de $ 14.347.920.474 pesos asumiendo una relación de dependencia no lineal entre
las marginales, cabe concluir que, el requerimiento de capital por riesgo
operacional estimado bajo la Teoría de Cópulas es mayor que el capital derivado
del modelo LDA



• Para los escenarios 1 y 2, El OpVaR (99%) estimado a partir de la teoría de cópulas
fue de $ 14.347.920.474 y $ 5.765.636.454, cabe concluir que, la ausencia de un
valor atípico genera una pérdida máxima potencial significativamente menor que
la pérdida derivada de datos atípicos debido a que estos datos son inesperados y
diferentes al resto de eventos. Escenario 1: presencia valor atípico. Escenario 2:
ausencia valor atípico.
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Muchas gracias por su atención.


