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Koncepcja ZIOWNOwWazonego
ryzyka przedsicbiorstwa

i banku

Nieréwnowaga pomiedzy ryzykiem
banku a ryzykiem przedsiebiorstwa,
przy zdecydowanie silniejszym poten-
cjale kapitalowym na korzy$¢ banku,
moze przeksztalcié si¢ w niewyplacal-
no$é lub bankructwo przedsiebiorstwa.

W zwiazku z tym zjawisko przerzuca-
nia ryzyka z banku do przedsi¢biorstwa
jest kluczowym problemem, ktéry wy-
maga odpowiednich rozwiazai w koope-
ratywnym zarzadzaniu ryzykiem ukfadu
bank - przedsi¢biorstwo. Zjawisko prze-
rzucania ryzyka (Risk-Shifting) pomiedzy
przedsi¢biorstwami w gospodarce realnej
jest znane i opisywane juz wczesniej w
literaturze, za$§ nowym i malo rozpozna-
nym zjawiskiem jest przerzucanie ryzyka
z bankéw do przedsi¢biorstw. Wydaje sie,
ze pewne tego symptomy mozna byto ob-
serwowaé w Polsce w okresie od 1990 r.
do 2010 r., a takze w USA od 2000 r. do
2010 r.

Zarzadzanie ryzykiem we wspélczes-
nym przedsi¢biorstwie powinno posiada¢
coraz wigcej cech holistycznego podejscia,
uwzgledniajacego zaréwno czynniki en-
dogeniczne, jak i egzogeniczne. Szczegdl-
nie w tym zakresie wydaja si¢ wazne dwa
zagadnienia, tj. formuta lub model za-
rzadzania ryzykiem w przedsi¢biorstwie,
ktéry powinien zmierzaé w kierunku
podejscia holistycznego, oraz kooperacja
z bankiem w zakresie zarzadzania réw-
nowaga w przenoszeniu ryzyka pomigdzy
bankiem i przedsigbiorstwem. Przenosze-

nie ryzyka zwigzane z wnoszeniem optaty
(zaptata ceny za jego przeniesienie) mozna
nazwa( transferem ryzyka, za$ brak opta-
ty za przeniesienie ryzyka bedzie nazwany
przerzucaniem ryzyka.

W artykule zaprezentowano charakte-
rystyke mechanizméw przerzucania ryzy-
ka, antycypowana ewolucj¢ modeli zarza-
dzania ryzykiem przedsi¢biorstwa, oraz
holistyczng architekture réwnowazenia
ryzyka przedsigbiorstwa i banku.

Charakterystyka mechanizmu
przerzucania ryzyka

Ryzyko wptywa na wyniki kazde-
go przedsi¢biorstwa oraz jego wartos¢'”.
Réine tradycyjne metody stosowane w
finansach s3 cz¢sto zawodne przy identy-
fikowaniu wplywu ryzyka na warto$¢'®.
Z tego wzgledu potrzebne s3 odpowied-
nie narzedzia, modele i procedury, ktdre
bylyby zdolne ujawnia¢ warto$¢ firmy i
projektéw determinowanych ryzykiem™.

Typowe podejscie do zarzadzania ry-
zykiem skupia si¢ na zmniejszaniu i ubez-
pieczaniu ryzyka poprzez wykorzystanie
réznych metod i instrumentéw. Rézno-
rodne narzedzia i procedury stosowane
w zarzadzaniu ryzykiem skutkujg w tzw.
transferze ryzyka pomigdzy dwoma pod-
miotami gospodarczymi. W takim wy-
padku mamy do czynienia ze $wiadomym
porozumieniem pomigdzy partnerami
handlowymi, ktérzy decyduja si¢ na kup-
no-sprzedaz okreslonego ryzyka za pewnga
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cene. Strona kupujaca ryzyko przejmuje
na siebie odpowiedzialnos¢ za pokrycie
strat realizacji takiego ryzyka, co powo-
duje iz strona sprzedajaca ryzyko nie jest
obciazona jego konsekwencjami.

W przeciwienistwie do transferu ryzy-
ka jego przerzucanie nie jest powiazane
z zaplata ceny przez stron¢ sprzedajaca
ryzyko. Przerzucanie ryzyka moze doko-
nywa¢ si¢ $wiadomie lub nieswiadomie.
Male rozpoznanie tego zjawiska stawia
wyzwania w zakresie jego analizy i mode-
lowania, a takze formutowania rozwiazan
w zakresie narzedzi i procedur stuzacych
do jego redukowania i réwnowazenia ry-
zyka w ukladzie partneréw biznesowych,
w szczegblnosci pomigdzy bankiem i
przedsi¢biorstwem.

Zgodnie z hipoteza przerzucania ry-
zyka kupujacy stara si¢ minimalizowa¢
koszt zakupu produktéw i ustug, i w ten
sposdb przenosi negatywne efekty ryzyka
biznesowego na sprzedajacego. Kupujacy
prébuje kontrolowa¢ dziatalno$¢ sprzeda-
jacego i wykorzystuje to w celu redukgji
swoich kosztéw, co ma stanowié¢ bufor
finansowy zabezpieczajacy przed stratami
w sytuacjach duzych fluktuacji w bizne-
sie. Jednakze kupujacy moze mie¢ ogra-
niczone informacje na temat zachowania
dostawcy i jego kosztéw, dlatego sprze-
dajacy moze wykorzysta¢ taka przewagg
informacyjna. W zwiazku z tym kupuja-
cy zwykle stara si¢ zbiera¢ jak najwiccej
informacji na temat sprzedawcy w za-
kresie: zZrédet rozwoju biznesu, struktury
kosztéw, produktéw, technologii, mocy
produkeyjnych, zapaséw i sytuacji fi-
nansowej, i monitoruje na tej podstawie
zachowanie si¢ sprzedajacego i rezultaty
jego dziatania, co wykorzystuje do obni-
zania kosztéw zakupdw.

Konflikt
kupujacy i sprzedajacy ustalajg wlasne

intereséw  powoduje, ze

dzialania niezaleznie od ich wplywu na
decyzje partnera biznesowego, co moze
skutkowaé negatywnie, poprzez sprzgze-
nie zwrotne, na dziatalno$¢ strony, kt6-

ra prébuje przerzuci¢ ryzyko na swojego
partnera. Tak wigc przerzucanie ryzyka
moze prowadzi¢ do stworzenia sytuacji,
w ktérej pozorne korzysci z obcigzania
ryzykiem drugiej strony moga si¢ prze-
ksztalca¢ w negatywne skutki dla kazdej
ze stron, obnizajac w ten sposob potencjat
wzrostowy i kondycje finansowa catego
uktadu partneréw biznesowych. Z tej per-
spektywy wydaje si¢, ze kooperacja w tym
zakresie moze by¢ dobra formula ustala-
nia punktu réwnowagi.

W dalszej kolejnosci rozwazmy relacje
pomigdzy bankiem i przedsi¢biorstwem
jako relacj¢ pomigdzy kupujacym (bank) i
sprzedajacym (przedsi¢biorstwo). W tym
wypadku nalezy potraktowaé bank jako
inwestora w projekt realizowany przez
przedsigbiorstwo. Literatura przedmiotu
odnosi si¢ do hipotezy przerzucania ry-
zyka pomiedzy przedsigbiorstwami w go-
spodarce realnej?. W literaturze wystepuja
rozwazania na temat przerzucania ryzyka
pomiedzy instytucjami finansowymi®”, a
w szczegdlnosci pomiedzy bankami®?.

Mozna wskazaé na pewne problemy
poruszane w literaturze, ktére s3 w mniej-
szym badz wigkszym stopniu powigzane
z problemem przerzucania ryzyka. Prze-
rzucanie ryzyka mozna tratowal jako
yemisje zanieczyszczer” do $rodowiska
gospodarczego™®. Z tego tytulu mozna
natozy¢ podatki na instytucje finansowe,
w celu redukgji skutkéw ,emisji” ryzyka
i eliminacji hazardu moralnego'?. W dal-
szej kolejnosci wystepuje potrzeba pomia-
ru skali i skutkéw przerzucania ryzyka
z bankéw do przedsigbiorstw'”. W tym
kontekscie istotne sg rozwazania, w jakim
stopniu sektor bankowy poprzez mecha-
nizm przerzucania ryzyka moze stawacd si¢
hamulcem wzrostu gospodarczego®.

Zalozenie rownowagi pomigdzy ban-
kiem a przedsi¢biorstwem tworzy pod-
stawy do bezpiecznego rozwoju obu part-
neréw, i formulowania odpowiednich
podej$¢ w zakresie zarzadzania proble-
mami przerzucania ryzyka. Z tej perspek-
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tywy mozna podejmowal rozwazania na
temat potencjalnych kierunkéw ewolucji
paradygmatu zarzadzania ryzykiem, ked-
ry moze mie¢ potencjalnie silne zwiazki
z koncepcja Survival Enterprise Risk Ma-
nagement by Economic Capital (SER-
MEC)". Koncepcja taka moze opiera¢ sig
na trzech filarach: cykliczne odnawianie
biznesu, holistyczne zarzadzanie ryzy-
kiem, zabezpieczanie utraty wyptacalno-
$ci firmy przez alokacje kapitatu na straty
z tytulu realizacji ryzyka'?.

Poniewaz trudno jest znalez¢ w litera-
turze doniesienia dotyczace bezposrednio
problemu przerzucania ryzyka z banku
do przedsigbiorstwa, w polaczeniu z na-
rzedziami do kontroli tego zjawiska i jego
réwnowazenia w relacji obu partneréw
biznesowych, w zwiazku z tym autorzy
pracy podejmujac to zagadnienie chca
wnie$¢ sw6j wklad do likwidacji luki
istniejacej w tej dziedzinie. W zwiazku z

tym, w procesie analizy problemu prze-

rzucania ryzyka i tworzenia rozwigzan

potrzebnych do zarzadzania tym ryzy-
kiem, wazne staja si¢ odpowiedzi na na-
stepujace pytania badawcze:

* Jakie sa dominujace zasady mechani-
zmu przerzucania ryzyka?

¢ Jakie sa typowe zrédla, przyczyny i
fundamenty mechanizmu przerzucania
ryzyka?

¢ Jakie sa konsekwencje przerzucania ry-
zyka dla instytucji finansowych, przed-
sigbiorstw oraz calej gospodarki?

e Jaki jest wpltyw przerzucania ryzyka
na stabilno$¢ i réwnowage partneréw
biznesowych lub grup partneréw bizne-
sowych?

* Jaki jest wplyw utraty takiej réwnowa-
gi na rozwéj i warto$¢ partnerdéw bizne-
sowych?

Stawiane cele w pracy nie zmierzajg
do udzielenia odpowiedzi na zadane pyta-

Tablica 1 Kluczowe wydarzenia w sektorze bankowym w Polsce w zwiazku z PKB

i ich wplyw na jako$¢ portfela kredytowego od 1989 do 2010 roku

Rok | pemana Zdarzenia Wi
1989 0,0% Prawo Bankowe 35,0%
1990 -12,0% Podziat NBP na 9 bankéw komercyjnych 34,0%
1991 -7,5% Zasady Rachunkowosci Bankéw, Banki Zrzeszajace 33,0%
1992 2,5% Debiut BRE na GPW 32,0%
1993 3,5% Restrukturyzacja finansowa przedsigbiorstw i bankéw 31,0%
1994 5.0% Prywatyzacja WBKC,;‘I?VEE,;;I]’JI;I; Bankowy Fundusz 28.0%
1995 7,0% Restrukturyzacja Bankéw Spétdzielczych 21,0%
1996 6,2% Poczatek kredytéw hipotecznych, Przejecia i Fuzje 13,0%
1997 7,1% Powstaje KNB i GINB 10,0%
1998 5,0% Nowe Prawo Bankowe i Ustawa o NBP, Powstanie OFE 11,0%
1999 4,5% Intensyfikacja wdrazania norm ostrozno$ciowych 14,0%
2000 4,3% Wspétczynnik wyptacalnosci 16,0%
2001 1,2% Projekt NUK 17,8%
2002 1,4% Przygotowania do Bazylea II 21,1%
2003 3,9% Wdrazanie systeméw zarzadzania ryzykiem 21,2%
2004 5,3% Sprzedaz wierzytelnosci zagrozonych 14,9%
2005 3,6% Weryfikacja procedur kredytowych 11,0%
2006 6,2% Silny wzrost Kredytéw Hipotecznych 7,4%
2007 6,8% Wdrazanie Bazylea IT 5,2%
2008 5,1% Kryzys w USA, Zaostrzenie warunkéw kredytowania 4,5%
2009 1,8% Zaostrzenie warunkéw kredytowania 7,6%
2010 2,6% Rekomendacja T 8,1%

Zrédto: Krysiak Z., Wptyw sektora bankowego na cykle upadtosci przedsi¢biorstw, [w:] Cykle zycia i bankructwa przed-
sigbiorstw, Maczyniska E., (red.), Oficyna Wydawnicza SGH, Warszawa 2010.
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Rysunek 1 Relacja ryzyka przedsiebiorstwa (Comp Vol) do ryzyka banku (Bank

Vol) - USA
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Zrédto: Krysiak Z., Seaman S., Equity Based Metrics Used to Model Financial Distress, “Academy of Economics and

Finance Journal”, 2012, Vol. 3.

nia, lecz odnosza si¢ tylko do wybranych
kwestii, ktore sa w kontekscie zaprezento-
wanych pytan badawczych.

Przerzucanie ryzyka z bankéw
do przedsiebiorstw

Szybko rosnaca wartos¢ aktywéw in-
stytucji finansowych w relacji do PKB
moze mie¢ coraz wigkszy pozytywny lub
negatywny wplyw na rozwéj gospodarki
realnej. Ostatni kryzys ujawnil duzy de-
ficyt w praktyce i teorii zarzadzania ry-
zykiem. W prezentowanym artykule sta-
wiamy hipotezg, ze przerzucanie ryzyka
z sektora bankowego do przedsi¢biorstw
moze mie¢ istotny wplyw na rozwdj go-
spodarczy. W tym wypadku wplyw ten
jest definiowany jako wzrost ,stresu” fi-
nansowego, zmniejszajacy zasoby i war-
to$¢ przedsigbiorstw w gospodarce.

Badania dotyczace wptywu sektora
bankowego na przedsi¢biorstwa w Pol-
sce’” wskazuja, ze kazdorazowo banki
koncentrujac si¢ na wlasnych wewnetrz-
nych problemach zaniedbywaty obstuge
przedsigbiorstw, poprzez czgsto silng re-
dukgjg skali ich finansowania. Takie dzia-
tania powodowaly pogorszenie sytuacji
finansowej przedsigbiorstw, co bylo wi-
doczne we wzroscie wskaznika kredytéw
zagrozonych. W tablicy 1 przedstawiono
rézne wydarzenia w sektorze bankowym
od 1989 r. do 2010 r., w okresach, kiedy
sektor bankowy oraz instytucje nadzorcze
zaostrzaly kryteria udzielania kredytéw,

dokonywano dziatai reorganizacyjnych
albo implementacji nowych przepiséw,
dochodzito do pogorszenia potencjatu
finansowania projektéw rozwojowych w
polskich przedsiebiorstwach.

Badania przeprowadzone w USAY
wskazuja na istotny wzrost ryzyka przed-
sigbiorstw w stosunku do bankdw, ktéry
miat szczegélnie silne natgzenie 0d 2000 r.,
co przedstawiono na rysunku 1. W okre-
sie kryzysu iloraz ryzyka przedsi¢biorstw
do ryzyka bankéw wynosit ok. 12, co
moze by¢ pewnym przejawem przerzuca-
niu ryzyka z bankéw do przedsigbiorstw.
Zakladajac, ze przyjete w badaniu metry-
ki sa reprezentatywng miara przerzucania
ryzyka, mozna by stwierdzi¢, ze juz od
2000 r. pojawily si¢ sygnaty ostrzegawcze
na temat zblizajacego si¢ kryzysu.

Rysunek 2 prezentuje réinicg po-
miedzy stopa zwrotu z kapitalu ban-
ku (BROE) i kapitatu przedsi¢biorstwa
(CROE). Réznice te w okresie od ok 1960
r. do 2000 r. ksztattowaly si¢ na poziomie
do ok. 10 punktéw procentowych. Moz-
na zaobserwowad ich ekstremalng réznice
sigajaca poziomu 23 punktéw procento-
wych w 2003 r., i utrzymujaca si¢ Srednio
na poziomie ok. 20 punktéw procento-
wych do momentu kryzysu. Wydaje si¢ ze
bank, jako dostawca Zrédet finansowania
dla projektéw realizowanych przez przed-
sigbiorstwo, uzyskiwal nadmierne korzy-
$ci, co moze by¢ kojarzone z przenosze-
niem ryzyka na przedsi¢biorstwo.
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Rysunek 2 Réznica pomiedzy stopa zwrotu z kapitalu banku (BROE) a stopa
zwrotu z kapitalu przedsi¢biorstwa (CROE) — USA
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Zrédto: Krysiak Z., Seaman S., Equity Based Metrics Used to Model Financial Distress, “Academy of Economics and

Finance Journal”, 2012, Vol. 3.

Wydaje si¢, ze przerzucanie ryzyka
z banku do przedsi¢biorstwa powinno
manifestowad si¢ silniejszym wzrostem
warto$ci aktywdédw banku niz aktywéw
przedsigbiorstwa, co mozna zauwazy¢ na
rysunku 3.

Ewolucja modeli zarzadzania
ryzykiem w przedsi¢biorstwach
a perspektywa banku

Wiekszo$¢ autoréw w literaturze $wia-
towej i polskiej postuguje si¢ pojeciem
Enterprise Risk Management — ERM®,
ktére jest ogélnym okresleniem zarzadza-
nia ryzykiem przedsigbiorstwa. Niektorzy
autorzy uwazaja, ze ERM jest synonimem
holistycznego zarzadzania ryzykiem, co
nie jest zgodne z definicja koncepcji ho-
listycznej. Wedtug metodologii holizmu,
analiza i rozumienie zlozonego systemu
moze by¢ najlepiej objasniane z poziomu
zasad rzadzacych zachowaniem si¢ sy-
stemu jako calosci, a nie z poziomu jego
struktury i zachowania si¢ poszczegdl-
nych jego sktadowych. W praktyce wyste-
pujg istotne réznice pomigdzy stosowany-
mi modelami. Wydaje sig, ze dla rozwoju
teorii w zakresie modeli zarzadzania ryzy-
kiem potrzebna jest ich klasyfikacja pod
katem charakterystycznych cech.
* Holistyczne zarzadzanie ryzykiem
mozna uwazaé za najbardziej dojrzaty
i najlepiej rozwinigty perspektywicznie
model, i dlatego moze by¢ uznany
za najwyzej stojacy w hierarchii w

poréwnaniu do innych modeli i

slabiej rozwinigtych systeméw. Mozna

zaproponowaé podzial procesu ewolucji
modeli zarzadzania ryzykiem na
nastepujace osiem etapow:

* Brak Zarzadzania Ryzykiem (BZR),
(NRM, No Risk Management)

e Ograniczone Zarzadzanie Ryzykiem
(OZR), (LRM, Limited Risk Manage-
ment)

* Zarzadzanie Pojedynczym Ryzykiem
(ZPR), (SRM, Silo Risk Management)

* Zintegrowane Zarzadzanie Ryzykiem
(ZZR), (IRM, Integrated Risk Mana-
gement)

* Zarzadzanie Integrowanym Ryzykiem
(ZIR), (MIR, Management of Integra-
ted Risk)

* Zarzadzanie Przetrwaniem Przedsie-
biorstwa przez Alokacje Kapitalu na
Ryzyko (ZPPAKR), (SERMEC, Sur-
vival Enterprise Risk Management by
Economic Capital)

* Zarzadzanie Warto$cig Ryzyka (ZWR),
(VRBM, Value of Risk Based Manage-
ment)

* Holistyczne Zarzadzanie Ryzykiem
(HZR), (HRM, Holistic Risk Mana-

gement).

Pierwszy model (NRM) opiera si¢ na
ocenie sytuacji firmy, za pomoca oszaco-
wania wskaznikéw w procesie analizy da-
nych historycznych z bilansu, rachunku
zyskéw i strat oraz przeptywdéw pieniez-
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nych, co jest podejsciem ex ante. Zarza-
dzanie ryzykiem powinno mieé¢ zwiazek
z przyszloscia, ktérej natura jest proba-
bilistyczna, a wigc trzeba si¢ oprze¢ na
miarach prawdopodobieristwa bazujacych
na rozkladach wartosci determinowanych
przez rézne czynniki ryzyka. Kolejne mo-
dele uwzgledniajq pomiar ryzyka przez
analiz¢ rozkladéw prawdopodobiefistwa
charakteryzujacych czynniki ryzyka.

Na rysunku 4 zaprezentowano pro-
pozycj¢ etapéw w ewolucji modeli zarza-
dzania ryzykiem przedsigbiorstwa, ktdre
mozna traktowaé jako referencje przy
identyfikacji metod oceny ryzyka kre-
dytobiorcy z perspektywy banku. Kazdy
z modeli zarzadzania ryzykiem przed-
sichiorstwa ma pewne charakterystyki,
ktére powinny by¢ uwzglednione w me-
todykach oceny dokonywanej przez bank.
Na przykiad z historii polskich bankéw
wynika, ze w pewnym czasie stosowana
do oceny kondygcji kredytobiorcy analiza
wskaznikowa przestala by¢ wystarczajaca,
a wprowadzenie metody NPV przy ocenie
projektéw inwestycyjnych znacznie lepiej
odzwierciedlato catkowite ryzyko kredy-
tobiorcy. Poprawa jakosci oceny ryzyka
przez wprowadzenie metody NPV jest
przykladem, wskazujacym na potrzebe
ciaglej ewolucji w zakresie metod oceny
ryzyka kredytobiorcy, przy czym iden-
tyfikacja etapéw tej ewolucji powinna
by¢ dokonywana z perspektywy diagno-
zy jakoséci modelu zarzadzania ryzykiem
przedsigbiorstwa, i jego adekwatnosci w

odzwierciedlaniu ryzyka przedsigbior-
stwa.

Specyfikacja charakterystycznych cech
modeli zarzadzania ryzykiem nie tylko
miafaby na celu ich rozréznianie, ale tak-
ze powinna odzwierciedla¢ ich funkgje,
co umozliwi identyfikowanie etapu w
ewolucji modeli zarzadzania ryzykiem.
Takie podejscie ufatwia doktadniejsza
diagnoz¢ etapu zarzadzania ryzykiem, na
keérym znajduje si¢ dana firma. Wyniki
badan literatury $wiatowej i polskiej nie
wskazuja, aby dokonano klasyfikacji mo-
deli ERM. Mozna by potraktowa¢ iden-
tyfikacje etapu i poziomu zarzadzania
ryzykiem przedsi¢biorstwa jako dobry
miernik ryzyka kredytowego. Pozytywna
cecha takiego miernika, jest to, Ze niesie
on jednocze$nie dwie kluczowe infor-
macje wykorzystywane w ocenie ryzyka
kredytobiorcy przez bank, a mianowicie
$wiadczy o wiarygodnosci i zdolnosci kre-
dytowe;j.

Kolejne modele zarzadzania ryzykiem
przedsi¢biorstwa moga by¢ traktowane
jako pewne ,synonimy” rosnacego ratin-
gu, co moze by¢ pewna miara w ocenie ry-
zyka kredytobiorcy. Mozna zaobserwowac
zalezno$¢ pomigdzy jakoscia zarzadzania
ryzykiem a wynikami finansowymi. Im
wyzsza jest jako$¢ zarzadzania ryzykiem
mierzona pewnego rodzaju ratingiem,
tym lepsze i stabilniejsze sa wyniki finan-
sowe'?. Skoro model zarzadzania ryzy-
kiem przedsigbiorstwa moze by¢ odzwier-
ciedleniem jego ryzyka kredytowego, to

Rysunek 3 Srednia warto$¢ aktywéw bankéw (MEANASSETS-B) w stosunku do
$redniej wartosci aktywéw przedsiebiorstw (MEANASSETS-C) — USA
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Zrédlo: Krysiak Z., Seaman S., Equity Based Metrics Used to Model Financial Distress, “Academy of Economics an

Finance Journal”, 2012, Vol. 3.
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Rysunck 4 Etapy w ewolucji modeli zarzadzania ryzykiem przedsiebiorstwa

Risk sharing between
business parties

The

Modeling the value of
risk

ERM
Risk budgeting

Rating of the quality
of risk management

Modeling the
enterprise value
Modeling the single
risk
Modeling the NPV of
the project

Enterprise condition
based on the
financial indicators

direction of more advanced models of

NRM [1] LRM [2] SRM (3]

No Risk Limied Risk Silo Risk Integrated

Management of

Risk

Zrédlo: opracowanie wiasne.

identyfikacja etapéw metod oceny ryzyka

kredytobiorcy moze by¢ dokonana przez

identyfikacje rodzaju modelu zarzadzania
ryzykiem w przedsigbiorstwie.

Analiza  charakterystyk  zarzadza-
nia ryzykiem przedstawianych w teorii
i stosowanych w praktyce wskazuje, ze
obecnie najbardziej zaawansowane przed-
sigbiorstwa sa na etapie ewolucji modeli
pomie¢dzy Zintegrowanym Zarzadzaniem
Ryzykiem a Zarzadzaniem Integrowa-
nym Ryzykiem. W zwiagzku z tym wyta-
niajg si¢ dwa zasadnicze pytania:

* Jakie sa mozliwe dalsze kierunki ewo-
lucji modeli zarzadzania ryzykiem pod
katem cech i charakterystyk ich sktado-
wych elementéw?

* Czy i w jaki sposéb model partnerski w
podejsciu do ryzyka moze maksymali-
zowaé warto$¢ kazdego ze wspétpracu-
jacych podmiotéw?

Koncepcja holistycznego modelu
réwnowagi ryzyka
W procesie tworzenia koncepgji holi-

stycznego modelu réwnowagi ryzyka w

uktadzie bank-przedsi¢biorstwo wyod-

rebniono nastgpujace obszary funkcjonal-
ne po stronie banku i przedsi¢biorstwa:

* Ocena efektow finansowych i efekeyw-
noéci zarzadzania ryzykiem.

* Zabezpieczanie przedsi¢biorstwa przed
utrata wyplacalnosci przy realizacji ry-
zyka.

filozofii

e Zmienianie konstruowania

IMR [4]

MIR 5] SERMEC [6]
Survival Encerprise
Risk Management
by Economic
Capital

VRBM [7]

Value of Risk
Based
Management

HRM (8]

Holistic Risk
Management

Management of
Integrated Risk

modeli ratingéw wewngtrznych przez
bank.

¢ Synchronizowanie oceny ryzyka przez
bank z modelami zarzadzania ryzy-
kiem klienta.

* Pomiar i kontrolowanie przenoszenia
ryzyka.

Wymienione funkcje podkreslaja role
wymiany informacji pomiedzy bankiem
a przedsigbiorstwem oraz wzajemna ade-
kwatno$¢ stosowanych modeli. Modele
oceny ryzyka wykorzystywane przez bank
powinny by¢ w pewnym stopniu pochod-
na stosowanych modeli zarzadzania ryzy-
kiem w przedsi¢biorstwie. W koncepdji tej
podkresla si¢ role alokacji kapitatu na ry-
zyko oraz potrzeb¢ uwzgledniania w oce-
nie ryzyka kredytowego faktu poprawy
wynikéw finansowych przedsi¢biorstwa,
wraz ze stosowaniem wyzszej jakosci
modeli zarzadzania ryzykiem. Wszystkie
wymienione funkcje dopiero w polacze-
niu operacyjnym i komunikagji realizo-
wanej w porozumieniu mig¢dzy bankiem
a przedsi¢biorstwem, tworzy¢ moga istot-
na synergie. Zaktada si¢, ze formulowana
koncepcja w perspektywie czasu bedzie
podlega¢ ewolugji i wplywaé na system
zarzadzania ryzykiem po stronie kazdego
z partneréw w taki sposéb, ze informacja
i narzgdzia oceny ryzyka mogg by¢ bila-
teralnie wymieniane. W ten sposéb moze
pojawi¢ si¢ migdzyorganizacyjny kom-
pleksowy system zarzadzania ryzykiem, w
keérym dochodzitoby do tworzenia wie-
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dzy, modeli i informacji oraz ich wymiany
pomiedzy partnerami biznesowymi.

Kontekst  prezentowanej koncepcji
holistycznego modelu réwnowagi ryzy-
ka w ukladzie bank - przedsi¢biorstwo
jest zwiazany z osiaganiem symetrii w
zakresie systeméw i modeli zarzadzania
ryzykiem pomigdzy bankiem a przedsie-
biorstwem. Réwnowazenie celéw finan-
sowych z bezpieczeristwem partnera moze
by¢ wspierane przez réwnowage w zakre-
sie oprzyrzadowania i pomiaru ryzyka.
Wykorzystywanie podobnych systeméw
oceny i kontroli ryzyka kredytobiorcy
przez wspétpracujace strony, oraz znajo-
mo$¢ systeméw partnera biznesowego,
moze prowadzi¢ do wyzszej jakosci po-
dejmowanych decyzji, zmniejszenia skali
nieuzasadnionych korzysci lub strat przy
zawieranych transakcjach, a takze reduk-
Gji strat z powodu btednych decyzji spo-
wodowanych brakiem, lub posiadaniem
blednej, informacij.

Na rysunku 5 przedstawiono schema-
tycznie pig¢ gléwnych sktadnikéw kon-
cepcji architektury réwnowazenia ryzyka
przedsigbiorstwa i banku, ktére w dalszej
kolejnosci podzielono na trzy grupy. Do
sktadnikéw tej architektury naleza:

* Wyniki zarzadzania ryzykiem przed-
siebiorstwa (WZRP).

* Budzetowanie kapitatlu na ryzyko w
przedsi¢biorstwie (BKRP).

* Modyfikacja ratingéw wewngtrznych

bankéw (MRWB).

* Modyfikacja oceny ryzyka kredytobior-
cy (MORK).

* Migracja ryzyka z bankéw do przedsie-
biorstw (MRBP).

Rysunek 6 przedstawia schemat ideo-
wy zaleznosci pomiedzy bankiem i przed-
sicbiorstwem odzwierciedlonych poprzez
zwiazki pomigdzy trzema grupami czyn-
nikéw architektury réwnowazenia ryzy-
ka. Do pierwszej grupy naleza sktadniki
odnoszace si¢ do przedsi¢biorstwa: za-
lezno$¢ wynikéw finansowych od jako-
$ci zarzadzania ryzykiem (WZRP) oraz
budzetowanie kapitatu na ryzyko przed-
sigbiorstwa (BKRP). Druga grupa to
sktadniki odnoszace si¢ do banku: mody-
fikacja ratingéw wewnetrznych bankéw
(MRWB) i adaptacja przez bank metod
oceny ryzyka do modelu zarzadzania ry-
zykiem kredytobiorcy (MORK).

Trzecia grupa to czynniki odzwier-
ciedlajace interakcje pomiedzy bankiem
a przedsigbiorstwem dotyczace migracji
ryzyka pomigdzy tymi podmiotami, ked-
re moze by¢ albo przerzucane (wzajemne
obcigzanie si¢) przez jeden podmiot na
drugi, lub dzielone (réwnowazenie ryzy-
ka).

Na rysunku 7 przedstawiono ide¢ po-
wiazania modelu réwnowazenia ryzyka z
holistycznym zarzadzaniem ryzykiem w
uktadzie bank - przedsi¢biorstwo. W roz-
wazanym podejsciu przyjeto, ze dojscie

Rysunek 5 Architektura rGwnowazenia ryzyka przedsiebiorstwa i banku

(MRBP)

Identyfikacja
Oceny Ryzyka
Kredytobiorcy
(MORK)

Zrédto: opracowanie wiasne.

Wyniki Zarzadzania

Ryzykiem
Przedsigbiorstwa
Migracja Ryzyka (WZRP) Budzetowanie
z Bankéw do Kapitatu na Ryzyko
Przedsiebiorstw w Przedsiebiorstwie

ROWNOWAZENIE RYZYKA
PRZEDSIEBIORSTWA I BANKU

(BKRP)

Modyfikacja
Ratingéw Wewnetrznych
Bankéw (MRWB)
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do holistycznego zarzadzania ryzykiem
opiera si¢ na trzech filarach stojacych na
fundamencie réwnowazenia ryzyka.
Wyrazona na rysunku 7 koncepcja

powiazan jest pewnym modelem doce-
lowym, ktéry do realizacji i implemen-
tacji w praktyce wymaga wielu badan
oraz tworzenia szczegélowych rozwiazan
w zakresie modeli, narzedzi i systemdéw
wiazacych ryzyko z wartoécig firmy. Do
pierwszej grupy w tym zakresie proble-
moéw, ktére wymagajq rozwigzania, na-
leza zagadnienia w obrgbie trzech filaréw
dotyczace w wigkszosci wptywu i zwiaz-
ku ryzyka z wartoscig firmy. Moga one
by¢ zawarte w nastgpujacych pytaniach:

* W jaki sposéb zarzadzanie ryzykiem
tworzy wartos¢?

* Jak zarzadzanie ryzykiem moze two-
rzy¢ przewage konkurencyjna?

* Jak szacowaé przyrost lub zmiang war-
tosci organizacji w oparciu o miary ry-
zyka?

e Czy i jak miary ryzyka wplywaja na
kwantyfikowanie wartosci organizacji?

¢ Jak mierzy¢ i modelowaé warto$¢ ryzy-
ka oraz wyraza¢ je w wartosci firmy?

Oprécz powyzszych nalezy takze po-
szuka¢ odpowiedzi na nastgpujace pyta-
nia:
¢ Jak modelowaé mechanizmy przeno-
szenia ryzyka?

* Jak ksztaltowaé¢ procedury adaptacji
oceny ryzyka w banku do modelu za-
rzadzania ryzykiem przedsi¢biorstwa?

¢ Jak tworzy¢ mechanizmy mobilizujace
przedsigbiorstwo do tworzenia kapitatu
na ryzyko?

Druga grupa probleméw, ktére wy-
magaja poszukiwania rozwiazan, doty-
czy holistycznego systemu zarzadzania
ryzykiem, ktéry stanowi ,zadaszenie” dla
wymienionych filaréow. W tym zakresie
wystepuje takze wiele wyzwan. Deficyt
holistycznego zarzadzania ryzykiem w
przedsi¢biorstwie i w banku (HZR) wy-
maga ustosunkowania si¢ do probleméw
zawartych w nastgpujacych pytaniach:

* Jakie s3 przyczyny deficytu HZR?

¢ Jak powinno wyglada¢ HZR i jakie sa
jego nieodzowne elementy?

e Jakie s3 zasady konstytuujace funkcjo-
nowanie HZR?

¢ Jakie modele potrzebne w HZR sg po-
mijane?

¢ Jak jest droga dojscia do HZR?

* Czy dochodzenie do HZR moze odby-
wac si¢ skokowo, czy musi odbywac si¢
etapowo?

* Jakie sa problemy w podejsciu organi-
zacji do ryzyka utrudniajace stosowanie
HZR?

* Jak HZR i jego jako$¢ moze wplywaé
na wyniki finansowe przedsigbiorstwa?

Podsumowanie
W perspektywie  dlugoterminowe;j

warto$¢ klienta, jakim jest przedsigbior-

stwo z punktu widzenia banku, powinna

by¢ czynnikiem dominujacym w mody-

Rysunek 6 Zalezno$ci banku i przedsi¢biorstwa w réwnowazeniu ryzyka

Wyniki
i Budzetowanie Ryzyka
w Przedsiebiorstwie

(WBRP)
Bankowz;i Ocina Ryzyka s plr‘gtegzr;?;rl::}:l?;lr(je
i . . . . .
Kr?B)S%ISrCY (Shifting) i podziat (Sharing)

Zrédto: opracowanie wiasne.

(MRSS)
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Rysunek 7 Filary holistycznego zarzadzania ryzykiem w koncepcji r6wnowazenia

ryzyka przedsi¢biorstwa i banku

Holistyczne Zarzadzanie

Wyniki

Migracja Ryzyka

. . . Bankowa .
i Budzetowanie o Ryzvk przez przerzucanie
Ryzyka cena ByzyKd (Shifting) i podziat
g . Kredytobiorcy .
w Przedsigbiorstwie (BORK) (Sharing)
(WBRP) (MRSS)

Réwnowazenie Ryzyka Przedsiebiorstwa i Banku

Zrédto: opracowanie whasne.

fikacji i adaptacji podejscia przy ksztal-
towaniu relagji z klientem. W tym kon-
tekécie w ramach poruszanego tematu
szczegblnie wazna wydaje si¢ dbalos¢ o
stabilng kondycj¢ biznesowa i finansowa
przedsi¢biorstwa. Takie ujecie mobilizuje
do spojrzenia na oceng i zarzadzanie ry-
zykiem przez bank pod katem w miarg
»sprawiedliwego” podziatu ryzyka, tak,
aby unika¢ zjawiska przerzucania ryzy-
ka. W konsekwengji takie postgpowanie
potencjalnie umozliwia tworzenie koope-
ratywnego i bilateralnego podejscia do
zarzadzania ryzykiem, uwzgledniajacego
interesy obu stron. Stabilno$¢ przedsie-
biorstwa daje szans¢ bankowi na stabilne
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