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NADZORCZA PERSPEKTYWA
ZARZADZANIA RYZYKIEM

WSTEP

W gospodarce rynkowej cyklicznosc jest naturalng cecha rozwoju gospodarczego
a z cyklicznoScig wigze sie wystepowanie kryzyséw. Dlatego w gospodarce rynko-
wej kryzysy byly, sa i bedg. Jednak warto podkreslié, ze ze wzgledu na kontekst
systemowy kolejne kryzysy nie byly, nie sg i prawdopodobnie nie bedg takie same.
Doéwiadczenia globalnego kryzysu z przetomu dekad XXI w. dostarczajg kolejnych
argumentow na potwierdzenie tej hipotezy. W odniesieniu do zarzgdzania ryzykiem
oznacza to konieczno$¢ nie tylko uwzgledniania do$wiadczen historycznych, ale
przewidywanie wyzwan przyszloSci.

Jakie sa najwazniejsze cechy wspolczesnosci, ktore ksztaltujg warunki w jakich
ryzyko bedzie powstawaé, w jakich bedzie trzeba nim zarzadzaé? Jak sie do nich
przygotowaé, aby stworzy¢ warunki skutecznego zarzadzania ryzykiem? Model
przedstawiony na rysunku 1 w nieco uproszczony sposob charakteryzuje kluczowe
uwarunkowania, ksztaltujace wspolczesne otoczenie, w ktérym dzialajg podmio-
ty finansowe, oraz warunki, w jakich przebiega proces zarzgdzania ryzykiem, ze
szczegblnym uwzglednieniem zarzadzania ryzykiem w bankach.

*

Krzysztof Broda jest dyrektorem Departamentu Projektéw Strategicznych w Bankowym Fun-
duszu Gwarancyjnym.
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Rysunek 1. Model zmian w otoczeniu podmiotéw finansowych
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Zrédlo: opracowanie wlasne.

1. NOWE WARUNKI ZARZADZANIA RYZYKIEM
- ZMIANY W OTOCZENIU PODMIOTOW FINANSOWYCH

1.1. Globalizacja

Obecny kryzys ukazal skutki postepujacej globalizacji proceséw prowadzacych
do ,,jednego $wiata i globalnego spoteczenstwa”, do zaniku odrebnoéci i lokalnosci.
Rosnaca wspolzalezno§é i integracja w sferze politycznej, ekonomicznej, spoteczne;j
i kulturowej jest zjawiskiem powigzanym z rozwojem komunikacji (jako pochodne;j
rozwoju technologicznego) oraz ulatwieniami w migracji ludzi. Rosngca wymiana
handlowa - zwigzana z dostepem do rynkow oraz mobilnos¢ kapitatu, wzmacnia-
ng latwoscig i szybkoscig komunikowania sie na male i wielkie odleglosci, sprzy-
ja internacjonalizacji zjawisk i procesé6w ekonomicznych. Globalna komunikacja
wplywa na procesy rozwoju spolecznego, w tym integracje, konwergencje lub inne
formy zmian kulturowych. Ma to m.in. wplyw na upowszechnianie postaw czy
zachowan na rynkach finansowych, cho¢ pewnie niejednolity na poszczegélne pod-
mioty. Jednym z ubocznych efektéw tych procesow jest umasowienie w réznych
skalach przestrzennych pewnych postaw, ktore na rynkach finansowych kreujg lub
wzmacniajg tzw. efekty stadne.
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1.2. Komunikacja

Rozw(j komunikagcji stanowit jeden z kluczowych warunkow globalizacji, ale
powszechna komunikacja i coraz latwiejszy przeplyw informacji same w sobie sg
istotne dla podmiotéw finansowych takze w wymiarze regionalnym i lokalnym.
Latwos$¢ komunikacji zwiekszyta istotnie dynamike réznorodnych zdarzen oraz
zakres ich oddzialywania. Trzeba takze braé¢ pod uwage rosnaca dostepnosé infor-
magcji oraz znaczne utrudnienia w ich ochronie i w ograniczaniu dostepu. Prak-
tycznie kazdy zainteresowany ma mozliwoS$¢ nawigzania kontaktu, ktérego jedyne
ograniczenie stanowi wydajnos¢ technologiczna Srodkéw komunikowania sie. Ta
dostepno$é wymaga odpowiedniej gotowosci do reakcji, w tym udzielania informa-
¢ji, bez wzgledu na ich zakres.

Rola mediéw w komunikacji jest olbrzymia. Konkurencja na rynku mediéw i da-
zenie do zainteresowania klientéw prowadzi do przejaskrawiania przekazywanych
informacji, a w krancowych sytuacjach do kreowania medialnej rzeczywistosci po-
przez wysnuwanie subiektywnych ocen czy wnioskéw trudnych do zweryfikowania
nie tylko dla przecietnego podmiotu systemu ekonomicznego, w ujeciu lokalnym
czy krajowym, ale tym bardziej w skali miedzynarodowej czy globalne;j.

1.3. Bankowos¢ elektroniczna jako przyklad rozwoju technologii

Upowszechnienie szeroko rozumianej bankowosSci elektronicznej nie tylko
zwiekszylo komfort klientow korzystajacych z ustug bankowych, ale przyczynito
sie takze do zmiany ich zachowan. Zdalny dostep do posiadanych §rodkéw wplywa
na aktywnosc¢, szybko§é reakcji, wreszcie lojalnosc klientow. W sytuacji gdy klienci
coraz powszechniej korzystajg z ustug wiecej niz jednego banku, mozliwosci wy-
nikajgce ze zdalnego dostepu do posiadanych §rodkéw podnoszg wymagania wo-
bec zarzadzania ptynnoScig banku. Dawniej oznakg probleméw banku byty kolejki
przed bankiem czy w jego oddziatach. Obecnie bank moze utraci¢ plynnos$c¢ w ciggu
jednego weekendu bez otwierania oddzialéw, tylko z powodu zlecen sktadanych
przez klientoéw elektronicznie. Dzialanie systemow elektronicznego dostepu jest
dodatkowo waznym zadaniem zarzgdzania ryzykiem operacyjnym, poniewaz zakli6-
cenia w ich funkcjonowaniu moga same w sobie stanowi¢ zagrozenie, np. poprzez
zwiekszenie obcigzenia oddzialow (do czego nie muszg one byé przygotowane) lub
negatywny wplyw na reputacje banku.
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2. NOWE WARUNKI ZARZADZANIA RYZYKIEM
- ZMIANY W SEKTORZE FINANSOWYM

2.1. Rozwdj sfery finansowej/ Procesy poglebiania finansowego

Deregulacja rynku finansowego przyczynita sie do jego skokowego wzrostu.
Wspblczesnie wielko$é obrotow na rynku finansowym przekracza poziom wytwa-
rzanego produktu realnego kilkadziesiat razy. Jeszcze wieksza jest dysproporcja
miedzy wielkoS§cia rynku walutowego a obrotami handlu zagranicznego. Podobna
sytuacja wystepuje na rynkach surowcowych.

Nie jest mozliwe wyznaczenie optymalnej — z punktu widzenia gospodarki —
realnej wielkoS§ci rynku finansowego, jednak intuicyjnie wzrost rynku finansowe-
go istotnie przekroczyl faktyczne potrzeby rozwoju gospodarczego i obslugi sfery
realnej. Bez watpienia cze$¢ rynku finansowego tworzy segment, na ktorym pod-
mioty-gracze zajmuja sie spekulacjg pienigdzem, nie odbiegajacg w swej istocie
od typowych zakladéw, w ktorej uczestnicy zajmujg pozycje pod pewne przyszle,
przewidywane zdarzenia i sytuacje na rynku. Zachowania na tym segmencie rynku
nie odbiegaja od gry w kasynie (por. rysunek 2).

Dwa zjawiska zwigzane z przedstawionym powyzej opisem mogg by¢ niezwykle
grozne w perspektywie zarzgdzania ryzykiem. Pierwsze z nich to kwestia angazo-
wania do gry w kasynie — cho¢ nie wylacznie — §rodkéw powierzanych podmiotom
finansowym przez inwestorow, z ktorych tylko cze§é ma $wiadomos$é wykorzysty-
wania ich do , kasynowego hazardu”. Drugie wigze sie z tak duzym wzrostem ryn-
ku finansowego, ze zaczyna kreowac on zmiany niezaleznie od zmian w gospodarce
realnej, co wiecej, sg to zmiany mogace na te gospodarke istotnie oddziatywac.

Wielkos¢ rynku finansowego w wielu krajach jest tak duza, ze gospodarki re-
alnej po prostu nie staé¢ na finansowanie skutkow zjawisk kryzysowych w sferze
finansowej — ani poprzez ich absorpcje, ani poprzez ewentualne przeciwdzialanie
systemowe. Ze wzgledu na wskazane dysproporcje wielkosci sfery finansowej i re-
alnej, préoby reaktywnego podejscia do negatywnych zjawisk na rynku finansowym
napotykajg ograniczenia.

Mimo wzrostu zakresu regulowania sektora finansowego, w nastepstwie ostat-
nich doéwiadczen kryzysowych, poziom ten jest daleki od stanu sprzed deregulacji
w koncowych dekadach poprzedniego wieku. Ze wzgledu na gigantyczne zaangazo-
wanie $rodkéw finansowych niemozliwe wydaje sie zamkniecie kasyna, ale mozna
wplywaé na to, kto wchodzi do tego kasyna i jakimi pieniedzmi gra. Nie mozna tak-
ze stwarzac¢ komfortowych warunkow dla bezpiecznego hazardu poprzez ochrone
jego uczestnikow, zwlaszcza w formie gwarantowania §rodk6w w nim wykorzysty-
wanych. Atmosfera kasyna udziela sie czeSci uczestnikow rynku finansowego. Gdy
zawodzg mechanizmy kontrolne, wystepuja zjawiska znane hazardzistom - cheé
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odegrania sie. Angazowanie coraz wiekszych kwot w grze prowadzi do wielkich
strat na skutek incydentéw operacyjnych. Oto cztery przyktady!:

< Kweku Adoboli — UBS - 2,3 mld $;

« Jerome Kerviel — Societe Generale — 4,9 mld euro;

< John Rusnak — Allfirst (AIB) - 0,691 mld $;

< Nick Leeson — Barings — 0,8 mld funtow.

Rysunek 2. Skutki rozwoju sfery finansowej

Samowystarczalny Handel na
Wielko¢ rynku rynek finansowy wlasny rachunek Banki
finansowego —» | — wysublimowane | €——— ankl
kasyno?
‘ Potrzeby
| gospodarki realnej
Konsumenci np. opcje
i podmioty
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Zrédto: opracowanie wlasne.
2.2. Mobilnosé kapitalu

Rozw¢j rynku finansowego poprzez usuniecie wielu barier i ograniczen zwiek-
szyl mobilnoé¢ kapitatu. Konkurencja po stronie popytu na kapital prowadzi do
wielu negatywnych zachowan. Wysoce mobilny kapital poszukuje ponadprzecietnej
stopy zwrotu. Potrzeba zdobycia mobilnego kapitalu skrocita perspektywe osiaga-
nia celow w zakresie zwrotu z kapitalu. Rynek ocenia zwrot w okresach relatywnie
krétkich i narzuca te perspektywe zarzadzajacym podmiotami finansowymi. Z po-
wodu rozdrobnionego akcjonariatu bankéw, wielo§ci intereséw akcjonariuszy i inte-
resariuszy, istotnego udzialu w rynku podmiotéw, ktorym powierzono Srodki w celu
spekulacyjnej maksymalizacji zwrotu, proby zarzgdzania inwestycjami w diugiej
perspektywie postrzegane sg negatywnie, a nawet eliminowane2. Gloszenie pogla-

1 A. Stec, Parada pechowych makleréw — http://weekend.pb.pl/2503575,26640,parada-pechowych-
-maklerow (dostep: 18.04.2012).

Ta rzeczywisto$¢ zderza sie z pryncypiami zarzadzania ryzykiem. Zarzadzanie ryzykiem to co
najmniej bieg na dlugi dystans, jesli nie maraton — przychody sa szybsze niz koszty ryzyka.
Przychody startujg w sprincie, p6zniej dajg sie wyprzedzic¢ kosztom, ktore trudno dogonié, gdy
juz wyjda na prowadzenie.
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déw wymagajacych cierpliwo$ci inwestoréw czesto nie jest akceptowane?; wieksza
szanse zrozumienia takiej postawy maja ci zarzadzajacy, ktorzy wspoélpracujg ze
stabilnym, dominujgcym wlaScicielem.

3. NOWE WARUNKI ZARZADZANIA RYZYKIEM
- IMPLIKOWANE SKUTKI ZMIAN

3.1. Rosnaca zaleznos¢ zjawisk

Gospodarka i finanse, jak wiele innych sfer ludzkich dzialan, cechujg sie istot-
nym stopniem skomplikowania. Dodatkowo globalizacja i rozwdj komunikacji,
zwlaszcza w odniesieniu do rynkéw finansowych, przyczyniajg sie do podwyzszania
poziomu zaleznoSci zjawisk lub procesow, ktére historycznie cechowala znaczna au-
tonomia, a przynajmniej znaczne réznice w czasie przeplywu informacji i zasobow,
zwlaszcza zasob6w finansowych.

Wskazane procesy majg kluczowe znaczenie dla metod i procedur zarzadza-
nia ryzykiem, w szczeg6lnosSci opartych na statystycznych szeregach czasowych.
Chodzi zwlaszcza o zdolnoéci prognostyczne stosowanych modeli, zbudowanych na
prawidlowosciach stwierdzanych przy analizie danych z przeszlosci, nawet bardzo
nieodleglej. Przy czym wiara w ich skuteczno$¢ sama w sobie stanowi zagrozenie,
bowiem zmiany warunkow funkcjonowania systeméw ekonomicznych rzutuja za-
rowno na kierunek, jak i site zwigzkéw komponentoéw stosowanych modeli.

Zjawisko nadmiernego zadluzenia z tytutu kredytéw detalicznych to przykiad
wyzwan w zakresie wykorzystania modeli oceny ryzyka kredytowego. O ograni-
czonej ich przydatnosci w nowych warunkach §wiadczg chociazby poziomy rezerw
utworzonych w instytucjach kredytowych, ktoére w swoich modelach akceptacji za-
wezily zakres oceny do wynikéw modeli statystycznych.

Ostatnie lata kryzysu wykazaly konieczno$c¢ refleksji nad przyjmowanymi zato-
zeniami o zaleznosci ryzyk, a w szczego6lnosSci mozliwego efektu ich dywersyfikacji.
Praktyczne do$wiadczenia wskazujg nie tylko na niesluszno$é¢ zalozenia o niezalez-
noSci bazowych ryzyk (rynkowego, kredytowego, plynnosci), ale wrecz na wysoka
ich wspoélzaleznosc.

3 Warto zastanowi¢ sie, co miat na mysli Charles ,,Chuck” Prince, byly CEO Citigroup, méwigc:
,,POki gra muzyka, musisz tanczyé. My wcigz tanczymy” — P Chwiejczak, Dopoki gra muzyka,
tancz! — http:/www.parkiet.com/artykul/911256.html (dostep: 18.04.2012).
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3.2. Zmiana natury cyklicznosci zjawisk i procesé6w ekonomicznych

Symptomem wspb6lczesnosci jest rosngca dynamika zmian, co oznacza skracanie
trendow, ograniczone podobienstwo w czasie powtarzanych zjawisk czy procesow.

Swoista niecigglo§¢ zjawisk i procesow wplywa na mozliwoéé konstruowania
i wykorzystania modeli empirycznych w procesach zarzgdzania ryzykiem. W go-
spodarkach transformacji systemowej czy tzw. wschodzacych dodatkowym ograni-
czeniem w wykorzystywaniu modeli jest brak szeregéw danych dla petnego cyklu
czy cykli koniunkturalnych, potrzebnych do szacowania r6znorodnych parametrow
zmienno§ci.

Rozw(j gospodarki rynkowej cechuje sie cyklicznoscig. Rozwiniete spoteczen-
stwa oczekujg jednak stabilno$ci i te oczekiwania kierujg pod adresem politykow.
Presja ta sklania z kolei politykow do préb ingerowania w procesy gospodarcze
w taki sposob, aby gospodarka znajdowala sie stale na Sciezce wzrostu. Kryzyso-
genny charakter takich ingerencji opisuje rysunek 3.

Rysunek 3. Warunki powstawania kryzysow

Stymulowanie rozwoju gospodarczego

Niskie stopy procentowe

(tani pienigdz) :
Przeszacowane aktywa - Kryzys > Niska jakos¢ aktywow
(baniki spekulacyjne) = ¥ o (utrata wartosci)
A
Presja na zwrot z kapitatu
: Stabosé¢ nadzoru <

Zrédlo: opracowanie wlasne.

Przestankg kazdego kryzysu jest z jednej strony brak kontroli nad podejmo-
waniem nadmiernego ryzyka, jako pochodna oslabienia szeroko rozumianej sfery
regulacyjnej, z drugiej za$§ dostep do taniego pienigdza, co prowadzi do wysokiego
poziomu lewarowania. Przekonanie, ze niskie stopy procentowe stymulujg wzrost
gospodarczy, a swoboda dzialalno$ci gospodarczej jest warunkiem takiego wzrostu,
niesie ze sobg immanentne ryzyko powstania kryzysu, zwlaszcza gdy przeszacowuje
sie efekt obnizki stop. Katalizatorem takich zjawisk jest wspomniana juz wysoka
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mobilno§é kapitatu i wynikajgca z niej presja na zwrot z inwestycji. Wysoki zwrot
z kapitalu wiaze sie na ogél z podejmowaniem wiekszego ryzyka, ktore jest ulatwione
w warunkach lagodzenia regulacyjnego. Zjawiska te prowadzg do narastania ,ba-
niek” spekulacyjnych z powodu wysokiego poziomu lewarowania dostepnych §rod-
kéw i podejmowania nadmiernego ryzyka, ktore w dtuzszej perspektywie — w sytuacji
jego materializacji — prowadzi do obnizenia wartosci aktywow. Zwykle materializacja
ryzyka nastepuje w warunkach pogorszenia otoczenia gospodarczego, w tym ure-
alnienia wartoéci spekulacyjnie przeszacowanych aktywow. Przykladem moze byé
rynek nieruchomosci - jeden z najbardziej podatnych na dzialania o charakterze
interwencyjnym, zwykle pod hastami realizacji celé6w polityki spoleczne;.

3.3. Rosnaca wrazliwo$¢ na zmiany

To zagadnienie, wigzace sie istotnie z rozwojem komunikacji, nabiera obecnie
zupelnie nowych wymiaréw. Reakcje na kréotkoterminowe, plytkie zjawiska, ktore
byly zasadniczo powigzane z rynkami o charakterze spekulacyjnym, np. rynkiem
kapitalowym, udzielily sie takze innym uczestnikom, obserwatorom, anality-
kom, a nawet naukowcom i decydentom. W minionych latach miesieczne zmiany
wskaznikéw typu makro byly przyjmowane z duza rezerwg w oczekiwaniu na ich
weryfikacje i potwierdzenie w trendzie dluzszych okresow. Obecnie na podstawie
zmian w horyzoncie miesiecznym (ktore czesto sg korygowane przez publikujace je
podmioty ze wzgledu na ograniczenia badawcze) budowane sa prognozy, tworzone
scenariusze i podejmowane decyzje. Kolejny miesigc czesto przynosi zmiany idgce
w odwrotnym kierunku i odmiennej skali, co nie przeszkadza budowaniu nowych
prognoz. Szeroko komunikowane wnioski i analizy oparte na danych kréotkookre-
sowych sag nastepnie podstawg zachowania wielu uczestnikow rynku, w tym w go-
spodarce realnej, wzmacniajgc juz i tak wysoka jej zmiennos¢.

Spadki w tempie wzrostu lub jego spowolnienie przyjmuje sie prawie jak zja-
wiska o charakterze katastroficznym i kryzysowym, zapominajgc o starej zasadzie
cyklicznosci rozwoju gospodarki rynkowe;j.

3.4. Erozja wiarygodnos$ci

Kryzys nadszarpnal takze zaufanie do bankéw. Powiedzenie ,,pewne jak w ban-
ku” stracilo na aktualnoS§ci. Ostatni kryzys postawil pod znakiem zapytania wy-
soko$¢ wag ryzyka dla ekspozycji wobec bankéw, ekspozycji wewnatrzgrupowych
i ekspozycji wobec panstw (rzgdéw). W tym zakresie nawet Dyrektywa CRD IV nie
nadaza za realiami rynku.

W zasadzie w sferze finanséw pozostala jedna wiarygodna instytucja — bank
centralny (z Europejskim Bankiem Centralnym na czele), ale rosngce oczekiwania
wobec jego roli w zarzgdzaniu kryzysem fiskalnym moga doprowadzi¢ do erozji tej
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reputacji. Dzi$ trudno sobie wyobrazié¢ skutki takiego kryzysu zaufania, choé¢ sta-
wianie tego typu pytan nie wydaje sie juz tak bezzasadne jak jeszcze kilka lat temu.

Kryzys zaufania dotyka takze postrzegania zabezpieczen. Zabezpieczenie nie
chroni przed ryzykiem jako takim, natomiast ogranicza jego skutki dla podmiotéw
nim objetych. Zabezpieczenie — poprzez przychody z jego realizacji (takze w przypad-
ku przejecia na potrzeby wlasne) — zmniejsza straty bedgce efektem jego realizacji.

Zjawisko przenoszenia ryzyka jest skuteczne w ocenie indywidualnej, ale nie
systemowej, gdyz poprzez przenoszenie poziom ryzyka nie zmniejsza sie, a jedynie
zmienia sie sposob, w jaki realizacja ryzyka moze oddziatlywaé indywidualnie (rézna
zdolnosc absorpcji strat) i systemowo (dywersyfikacja, kumulacja). Doéwiadczenia
kilku ostatnich lat pokazujg dzialanie mechanizmu przenoszenia ryzyka: ryzyko
kredytowe z kredytow hipotecznych subprime ,,sprzedawane” przez udzielajgcego
kredyt poprzez sekuratyzacje nabywcom papieréw wartosciowych zabezpieczonych
na portfelach kredytoéw hipotecznych, badz absorpcja ryzyka kredytowego bankéw
przez fundusze publiczne (kryzys fiskalny).

Na skuteczno$é zabezpieczen wplywa wiele czynnikéw zaréwno wewnetrznych
(polityka w tym zakresie, jako$¢ proceséw wyceny zabezpieczenia, ustanawiania,
monitorowania i realizacji), jak i zewnetrznych (Srodowisko regulacyjne, zmiany
rynkowe, sposob dzialania instytucji infrastruktury gospodarczej i publicznej).

Ostatnie zjawiska kryzysowe stanowig nowe wyzwania dla zabezpieczen w za-
rzadzaniu ryzykiem. Skuteczno$¢ credit default swaps zabezpieczajacych ryzyko
kredytowe nabywcow dluznych papieréw wartoSciowych rzadu greckiego zostata
poddana weryfikacji z ostatecznym wynikiem pozytywnym, ale z pewnoscig towa-
rzyszace temu procesowi wydarzenia obnizyly zaufanie uczestnikow rynku i obna-
zyly slabe strony tych instrumentéw (zaleznosc¢ efektu zabezpieczenia od uznanio-
wej decyzji przedstawicieli jednego podmiotu).

Wydarzenia na rynku amerykanskim i hiszpanskim ponownie zwrécily uwage
na skuteczno$¢ zabezpieczen hipotecznych (problem ten ujawnial sie juz wezesniej
w trakcie kryzysu na rynku nieruchomosci). Z powodu poteznej nierdwnowagi na
rynku nieruchomosci straty z tytulu ryzyka kredytow hipotecznych okazaly sie
w sporej czesci nie zabezpieczone i bez pokrycia. Faktyczng skale problemu zaburza
liczba nieruchomosci przejmowanych przez banki. Ryzyko zwigzane z kredytem
hipotecznym przenoszone jest na posiadane w aktywach nieruchomosci, ktére tracg
na wartosci.

3.5. Pokusa naduzycia
Wzrost pokusy naduzycia (moral hazard) jest najbardziej destrukcyjnym zjawi-
skiem na rynkach finansowych w ostatnich latach. Postrzeganie siebie jako gracza

,»zbyt duzego, aby upas¢”, i przekonanie o wsparciu publicznym w sytuacji zagro-
zenia, prowadzi do podejmowania nadmiernego ryzyka. W przypadku przecietnego
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uczestnika rynka takie agresywne dzialanie w sferze ryzyka grozi mozliwym wy-
eliminowaniem z rynku, czyli upadloscig, w wyniku poniesienia strat przekracza-
jacych mozliwosci kapitatlowe podmiotu.

Pokusa naduzycia niszczy dyscypline rynkowsa i prowadzi do agresywnych za-
chowan. Jednocze$nie troska o stabilnos¢ sektora finansowego zakl6ca mechanizm
samooczyszczania systemu poprzez upadto$é bankéw. W podmiotach, ktorych dzia-
falnoé¢ oparta jest w znacznym stopniu na zarzadzaniu ryzykiem, prowadzi to
dos¢ czesto do erozji systemu wartosci klientéw i zarzadzajacych ich depozytami,
podkopujac fundamenty biznesu bankowego. Klienci i zarzgdzajacy czuja sie zwol-
nieni z odpowiedzialnoS§ci za dokonywane wybory, jesli zty wyboér nie prowadzi do
straty finansowej i dalszych i innych dolegliwych konsekwencji. Niestety, w ostat-
nim kryzysie zarysowuje sie tendencja do poszukiwania rozwigzan o charakterze
reaktywnym, a nie proaktywnym (prewencyjnym). Rozwigzania, ktére ograniczajg
lub eliminujg skutki kryzysu dla uczestnikow rynku, przyczyniajg sie do wzrostu
pokusy naduzycia. Taki charakter majg zwiekszone (a nawet nielimitowane) gwa-
rancje dla deponentoéw, réznego rodzaju fundusze ratunkowe i restrukturyzacyjne,
mozliwo§¢ transferu aktywow lub ratowania plynnoéci podmiotéw zagrozonych
kosztem podmiotéw zdrowych, deklaracje typu: ,,zaden bank europejski nie upad-
nie”, itp. Nadmierne podejmowanie ryzyka musi wigzac sie z odpowiedzialnoscia;
podmioty, ktére nie sg w stanie prowadzi¢ bezpiecznego i rentownego biznesu,
muszg byé¢ eliminowane z rynku bez wzgledu na swojg wielko$¢. Nalezy jedynie
przygotowac takie rozwigzania, ktore uczynig to wyjscie z rynku najmniej kosz-
towne dla podmiotéw nie powigzanych bezpoérednio z eliminowanym. Nie mozna
bezwarunkowo chroni¢ klientéw i kontrahentéw podmiotéw prowadzacych nad-
miernie ryzykowng dziatalno$¢, poniewaz ostabia to dyscypline rynkowg uwalniajgc
podmioty podejmujace bledne decyzje od ponoszenia ich negatywnych skutkow.

4. REAKCJA NA ZMIANY WARUNKOW ZARZADZANIA RYZYKIEM
4.1. Nowa mapa ryzyk

W wyniku opisanych powyzej zmian w otoczeniu bankéw zaszly daleko idace
korekty na mapie ryzyk, na jakie eksponowane sg podmioty sektora bankowego.
W pewnym uproszczeniu pokazujg je rysunki 4 i 5. Ros$nie zakres przedmiotowy
ryzyk, przed jakimi stajg banki, i zmienia sie (czego nie pokazujg rysunki) sama
natura, w tym stopien komplikacji poszczegdlnych ryzyk.

Oba wymiary zmian — nowe ryzyka, wieksze wymagania dla zarzadzania ryzykiem

w szczegolnosci, koniecznie wymagajg reakcji bankow. Ponizej przedstawiam kierun-
ki, w jakim moga — i powinny — zmierza¢ zmiany w systemach zarzadzania ryzykiem.
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Rysunek 4. Zagrozenia podmiotow sektora bankowego — dawniej
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Rysunek 5. Zagrozenia podmiotow sektora bankowego — obecnie
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Jednakze, wobec skali wyzwan, a takze zmiennych warunkéw prowadzenia
dziatalnoSci, propozycje te z pewnoscig nie gwarantujg wlaSciwego rozwigzania
problemoéw, przed ktérymi stojg banki i ich wlasciciele. Zaréwno zarzadzajacy ban-
kami, jak i organy nadzoru muszg nieustannie §ledzi¢ zmiany i procesy w otoczeniu
bankowym, analizowaé¢ do$wiadczenia zarowno wlasne, jak i cudze, aby wlasciwie
rozumie¢ zachodzgce zmiany i podejmowac prawidlowe decyzje.

Biernos¢ i reaktywnosé jest z pewnoscig postawg dalece niewystarczajacg wobec
nowych wyzwan.

W obecnej strukturze i roli rynku finansowego konieczne jest zablokowanie moz-
liwosci zawierania transakeji o charakterze handlowym z wykorzystaniem Srodkéw
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powierzonych bez wyraznej dyspozycji wlasciciela srodkéw (klienta). W uproszcze-
niu chodzi o rozdzielenie bankowosci inwestycyjnej i komercyjnej (szczegdlnie de-
talicznej). Jesli uznamy, ze nie nalezy gra¢ w kasynie rynku finansowego cudzymi
pieniedzmi, warto takze ograniczy¢ te pokuse dla chetnych ryzykujgcych wtasne
pieniagdze. Nieprofesjonalni uczestnicy rynku, nie znajacy jego regut i do$wiadczen,
nie powinni otwierac ekspozycji bez zabezpieczenia pelnego pokrycia ich realizacji.
Nawet profesjonalni uczestnicy moga stanowié ryzyko, jesli ich spekulacje przyniosg
straty wplywajace na sytuacje finansowa i mogace zakloci¢ regulowanie zobowigzan
takze wobec banku. Kazde ryzyko klienta kredytowego jest takze ryzykiem dla ban-
ku, i powinno by¢ uwzgledniane w analizie sytuacji kredytobiorcy.

Aby unikng¢ zlych scenariuszy w przyszloSci, konieczne sg regularnie wyko-
nywane stress testy w pelnym zakresie ryzyk banku i jego klientow. Stress testy
poza u$wiadomieniem stopnia wrazliwo$ci banku na zmiany otoczenia pozwalajg
przygotowac sie na rozmaite scenariusze zdarzen, podjaé¢ dziatania zaradcze i kory-
gujace, a nawet wyznaczy¢ poziom ryzyka, ktére bank przy uwzglednieniu btedow
analizy jest gotow zaakceptowac. Mimo ze prognozy obarczone sg istotnym pozio-
mem niepewnoSci, stress testy sg niezbednym narzedziem zarzadzania ryzykiem,
pozwalajgcym okresli¢ granice przetrwania dla banku. W budowie stress testow, ze
wzgledu na zmienno§¢ otoczenia bankowego, niezbedne jest otwarte podejscie i kre-
atywno§¢ w przyjmowaniu zalozen i tworzeniu scenariuszy, gdyz, jak sie przekona-
liSmy bole$nie w czasie ostatniego kryzysu, przyszlo§é jest trudno przewidywalna.

Banki musza mieé przygotowane scenariusze na najbardziej prawdopodobne
zmiany w swoim otoczeniu, czyli plany awaryjne. W sytuacji kryzysowej wobec
duzej dynamiki zjawisk nie bedzie czasu na ich przygotowanie w momencie zagro-
zenia — ten czas bedzie potrzebny raczej na ich ewentualne modyfikacje i wdroze-
nie. Plany musza bezwzglednie obejmowac takze zagadnienia komunikacji, gdyz
w warunkach awaryjnych jest ona réwnie wazna jak zdolno$¢ banku do zarzadza-
nia ryzykiem i zarzadzania kryzysowego.

Plany kryzysowe muszg uwzglednia¢ tak dalece niekorzystne warunki jak zanik
rynkéw (brak obrotéow), brak wsparcia wlascicielskiego i przede wszystkim brak
wsparcia publicznego.

Tylko zdrowe panstwo sta¢ na ratowanie banku z problemami, panstwa z pro-
blemami bedg same stanowily zagrozenie dla banku.

Mimo wielu pomyslow i rozwigzan, czesto zwiekszajgcych jedynie pokuse nad-
uzycia, nie ma lepszej metody rozwigzania problemu bankéw ,zbyt duzych, aby
upa$é” niz ograniczenie ich wielko§ci lub zachowanie umiaru w rozwoju. Rozwig-
zania typu living wills (plany naprawcze i uporzadkowanej likwidacji) to narzedzia
reaktywne?, nie gwarantujgce uratowania duzych podmiotéw, gdyz w okresach kry-

4 O ile nie sg wsparte realizowanymi zaleceniami zmierzajacymi do usuniecia przeszkéd w ich
realizacji.
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zysu mozna nie znalez¢ nabywcow nawet na czesci bardzo duzych bankow. Wieksze
wymagania wobec duzych bankéw, w tym kapitatowe i organizacyjne, sa nie tylko
zgodne z ideg proporcjonalnoéci, ale roéwniez majg walor prewencyjny: bank naj-
pierw powinien zgromadzi¢ zasoby umozliwiajgce wzrost, a nie szukac zasobéw na
pokrycie skutkéw wzrostu, ktoéry juz nastgpit.

Zarzgdzajacy bankami, w tym szczegélnie zarzadzajacy ryzykiem, muszg z uwa-
g4 §ledzi¢ sytuacje rynkowg i nie lekcewazy¢ zadnych sygnalow. Analizujgc opisane
weze$niej zdarzenia operacyjne, prowadzgce do miliardowych strat mozna dostrzec
sygnaly, ktore odpowiednio zinterpretowane pozwolilyby na wcze$niejszg reakcje
i szybsze podjecie niezbednych dzialan. Sprawne mechanizmy kontrolne wydaja
sie niepotrzebnym, kosztownym (czesto biurokratycznym) ograniczeniem tylko do
chwili, gdy znajdzie sie kto$, kto zechce wykorzystaé ich stabo$¢, lub gdy nieko-
rzystna sytuacja przekroczy mozliwosci absorpcji jej skutkow przez bank.

PODSUMOWANIE

Dostosowujac systemy zarzadzania ryzykiem do nowych warunkéw dziatania,
nie mozna ignorowaé nastepujacych zalecen.

1) Inteligentnie opracowywac negatywne scenariusze rozwoju zjawisk i proceséow,
z naleznym krytycyzmem zaréwno do do§wiadczen z przesztoSci, jak i optymi-
stycznym nastawieniem do przyszloSci.

2) Przygotowac warianty procedur zarzgdzania kryzysowego zanim zajdzie po-
trzeba ich pilnego stosowania w warunkach wystgpienia sytuacji negatywnie
oddzialujacych na funkcjonowanie banku.

3) Wobec skali rynkéw finansowych rozwigzania reaktywne nie sg skuteczne;
nawet jeSli pozwalajg rozwigzywac problemy czgstkowe, ich koszt jest o wiele
wiekszy niz dziatan zapobiegawczych. Skuteczno$¢ zarzadzania jest pochodng
zdolnoéci do kontroli proceséw i zasobéw; im bardziej sg one niezalezne, tym
mniejsze sa szanse na skuteczno§¢ podejmowanych dziatan. Sfera finansow
przerosta znacznie skalg potrzeby gospodarki realnej, ktérej zgodnie z klasycz-
nym paradygmatem powinna stuzy¢. Dalszy jej nieograniczony wzrost pozbawi
zarzadzajacych (takze politykow) szans na kontrolowanie zachodzacych proce-
sOw 1 obnizy skuteczno$c¢ ich decyzji. Sfera gospodarki realnej jest juz zbyt staba,
aby leczy¢ skutki kryzysow w sferze finanséw.

Réwnie grozne jest przeswiadczenie o konieczno$ci nieustannego wzrostu go-
spodarczego, gdyz wyklucza to mechanizm samoregulacji, ktorego — jak pokazujg
do$wiadczenia — nie potrafimy zastapi¢ interwencjonizmem z powodu niepelnej
kontroli nad zjawiskami, w ktore ingerujemy.

Przy dokonywaniu wyboréw nalezy rozwazy¢, czy idea swobody dzialalno$ci
gospodarczej, w swoim obecnym ksztalcie, stuzy dobru publicznemu, czy raczej po-
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szczegblnym jednostkom lub grupom intereséw. Ponadto rewizji wymaga uksztatto-
wany w praktyce model dyscypliny rynkowej jako czynnika rozwoju zjawisk i pro-
cesOw kryzysogennych.

Abstract

The cyclical nature of economic development, and in particular periods of crisis,
alter the conditions under which risk is managed. The changes that have ensued in
recent decades have given rise to the emergence of a new environment for banking
sector entities. Banks, whose activity is mainly predicated upon the management of
risk, must identify changes in their operating environment on an ongoing basis and
adapt their management systems (including risk management) to new challenges.
The dynamics and scale of change in the banking environment has in recent years
been of such significant extent that merely monitoring said change is a highly in-
adequate response if meeting the requirements of conducting banking operations
safely is the goal. Bank management must analyze how various scenarios, even
those highly unlikely but nevertheless possible ones, could impact a given bank,
and undertake adaptive measures.

The most important changes in banking are interconnected phenomena: glo-
balization, and the development of technology and communications. The most de-
structive impact on the stability of financial markets comes from the rising level
of moral hazard, which on the one hand is related to financial sector deregulation,
leading to the emergence of entities that are “too big to fail” and to an unprece-
dented expansion of finance, and on the other, to a series of regulatory decisions
taken in response to the global financial crisis. Growing capital mobility and rising
competitive pressures are further conducive to moral hazard. As a consequence,
the business cycle structure has undergone a fundamental change, in particular
with respect to the source and nature of crisis-related disturbances. A deterioration
has also taken place with respect to the perception of the role of safety measures
in place to counteract the consequences of risk. An analysis of a bank’s fragility
to the incidence of change in its operating environment constitutes the basis for
shaping its risk management strategy and for creating the necessary safety buffers
that will enable the bank to withstand adverse circumstances.

Banks should have action plans in place with respect to foreseeable negative or
crisis scenarios in order to, in practice, ensure sufficient time to deal with unfore-
seeable problems.

Financial system regulations must be changed in such a way as to effective-
ly limit moral hazard and eliminate conditions that contribute to its emergence.
Problems associated with the further development of finance in a direction that is
disconnected from the needs of the real economy, as well as market consolidation
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that is reflected in the growth of entities that are “too big to fail”, and even “too
big to be effectively rescued”, should be a priority for regulators and policymakers.
Sanctions in the form of elimination from the market of entities that take on
excessive risk can limit moral hazard and enhance market discipline. In a Euro-
pean context, an urgent challenge is to develop methods and procedures for the
orderly liquidation of banks (resolution). In terms of introducing corrections to the
financial system infrastructure, it is necessary to separate discrete types of activity
(particularly intermediation vs. investment and trading operations) in order to li-
mit the exposure of consumer bank deposits to investment or trading risk. It is also
desirable, even necessary, to simplify the structure of very large banking groups.

Keywords: risk management, bank supervision, financial markets, financial crisis,

risk management procedures
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