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Wprowadzenie

Celem niniejszej pracy jest zaprezentowanie wystgpienia ryzyka w wybranych dzie-
dzinach wspolczesnej gospodarki. Obejmuja one ekonomig, finanse, ochrone srodowiska,
ochrone¢ zdrowia, ubezpieczenia komunikacyjne i ryzyko w ocenie projektéw inwestycyj-
nych. Prace nalezy traktowac jako uzupetnienie istniejacej literatury przedmiotu.

Ryzyko w teorii i praktyce

Stowo ryzyko pochodzi od tacinskiego risicare, ktore oznacza ,,omija¢ cos” lub ,,0d-
wazy¢ si¢”. Wedtug encyklopedii Brockhausa stowo ,,ryzyko” wywodzi si¢ rowniez z jezy-
ka wloskiego, gdzie ris(i)co oznacza rafe, ktora statek powinien ominaé'. Pojecie ryzyka ma
charakter wieloaspektowy i wieloznaczeniowy. Nalezy je odrézni¢ od pojecia niepewnosci.
E. Ostrowska® podaje za D. Dziawgo® okreélenie J. Pfeffera*: ,,ryzyko jest kombinacja hazar-
du i jest mierzone prawdopodobienistwem; niepewnos¢ jest mierzona przez poziom wiary.
Ryzyko jest stanem $wiata; niepewno$¢ jest stanem umystu”. Natomiast wedtug The Ame-

* Niniejsza praca zostata dofinansowana z projektu badawczego nr N111 403340, realizowanego w la-
tach 2011-2014.

' T.T. Kaczmarek: Zarzqdzanie ryzykiem handlowym i finansowym dla praktykéw, Houghton Mifflin
1985.

2 E. Ostrowska: Ryzyko projektow inwestycyjnych, PWE, Warszawa 2002, s. 28.

3 D. Dziawgo: Credit-rating. Ryzyko i obligacje na miedzynarodowym rynku finansowym , Wydawni-
ctwo Naukowe PWN, Warszawa 1998, s. 13—14.

4 J. Pfeffer: Insurance and Economic Theory, Irvin Inc. Homewood, Illinois 1956, s. 42, cyt. za: E. Os-
trowska: op.cit., s. 28.
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rican Heritage Dictionary’ ryzyko jest to prawdopodobienstwo straty. Atrybutami ryzyka
sa: prawdopodobienstwo (mozliwos$¢) oraz strata (konsekwencja).

Znaczacy wkiad w opracowaniu definicji ryzyka mieli Btazej Pascal® oraz Daniel
Bernoulli’. W 1654 roku francuski matematyk Btazej Pascal, zajmujgc si¢ problemem gier
hazardowych (zwanymi balla), stworzyt czgs¢ podstaw teorii prawdopodobienstwa®. Nato-
miast w 1738 roku szwajcarski matematyk Daniel Bernoulli w swoim artykule pt. Speciment
Theoriae Novae de Mensura Sortis® przedstawit koncepcje teorii uzytecznosci, stwierdza-
jac, ze konsekwencja jest wynikiem indywidualnego postrzegania ryzyka. Zasugerowat, ze
che¢ posiadania bogactwa jest odwrotnie proporcjonalna do ilosci posiadanych dobr. Teoria
uzytecznosci stata si¢ podstawa prawa popytu i podazy w ekonomii. Szerokie rozpowszech-
nienie ryzyka w réznych dyscyplinach naukowych, w polityce i w jezyku potocznym spra-
wia, ze pojecie to jest roznie definiowane. Rozwazania na temat istoty ryzyka w naukowej
publicystyce ekonomicznej daja si¢ jednak sprowadzi¢ do dwoch glownych nurtow!.

Pierwszy z nich zwiazany jest z teorig podejmowania decyzji, ktora ktadzie nacisk
na niepewnos$¢ przysztosci w odniesieniu do przyczyn. Drugi nurt zwigzany jest z teo-
rig zarzadzania ryzykiem i akcentuje zwigzek z mozliwoscig chybienia celu w odniesie-
niu do dziatania. Nurt pierwszy wywodzi si¢ od F.H. Knighta!'. Proponowane przez niego
przyczynowe poje¢cie ryzyka nawigzuje do mozliwosci przyporzadkowania pojawieniu sig
pewnych zdarzen rozktadowi prawdopodobienstwa. Knight mowi, ze ryzyko oznacza moz-
liwe odchylenie od stanéw oczekiwanych, ktore daja si¢ przewidzie¢ za pomoca rachunku
prawdopodobienstwa, przy czym niepewno$¢ oznacza takie same odchylenia, ktorych nie
mozna przewidzie¢ ani skwalifikowaé'?. Jego zdaniem ryzyko nastgpuje wowczas, gdy wy-
nik danego dzialania lub decyzji moze by¢ okreslony za pomoca jednego z trzech rodzajow
prawdopodobienstwa: matematycznego, statystycznego i szacunkowego. Natomiast gdy dla
okreslenia wyniku danego dziatania lub decyzji nie mozna uzy¢ zadnego rodzaju prawdo-
podobienstwa, mamy do czynienia z niepewnos$cia. Niepewnosc¢ jest nierozerwalnie zwig-
zana z ryzykiem!. Ostrowska przedstawia za F. Knightem teori¢ niepewnoS$ci mierzalnej
i niemierzalnej, wedtug ktorej ryzyko to jest niepewno$¢ mierzalna, a niepewnos¢ sensu

5 The American Heritage Dictionary, 2d College ed., Houghton Mifflin, Boston 1985.

¢ T. Bayes: An Essay Towards Solving a Problem in the Doctrine of Chances, Philosophical Transac-
tions, Essay LII, 1763.

7 D. Bernoulli: Speciment Theoriae Novae de Mensura Sortis (Exposition of a New Theory on the Mea-
surement at Risk), ttum. L. Sommer, ,,Econometrica” 1954, 22.

8 D. David: Games, Gods, and Gambling, Hafner Publishing, New York 1963.

° D. Bernoulli: op.cit.

10 B. Bieda: Stochastic Analysis in Production Process and Ecology under Uncertainty, Springer-Verlag,
Berlin— Heidelberg 2012.

' F.H. Knight: Risk Uncertainty and Profit, Chicago—London 1985. Zob. tez F.H. Knight: Risk Uncer-
tainty and Profit, University of Boston Press, Boston 1921, s. 233.

12 T.T. Kaczmarek: op.cit.

13 J. Tkaczyk, M. Awdziej: Istota i kategorie niepewnosci w odniesieniu do nabywcéw, [w:] Kontro-
wersje wokot marketingu w Polsce. Niepewnos¢ i zaufanie a zachowania nabywcow, red. L. Garbarski,
J. Tkaczyk, Wydawnictwa Akademickie i Profesjonalne, Warszawa 2009, s. 59.
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stricto to niepewnos¢ niemierzalna'*. Dalej podaje definicje ryzyka za A.H. Willetem, we-
dtug ktorego jest to ,,zjawisko obiektywne skorelowane z subiektywna niepewnoscia wy-
stagpienia niepozadanego zdarzenia”. C.A. Williams i R.M. Heine'® definiuja niepewno$é
jako powatpiewanie cztowieka w zdolno$¢ do przewidywania skutkéw obecnych dziatan.

Nurt ten reprezentuje rowniez W. Samecki'”. W monografii po§wigconej problemowi
ryzyka przedsigbiorstwa pisze on: ,,Stoimy w obliczu ryzyka wowczas, gdy podjete przez
nas dziatanie lub decyzja moze by¢ traktowane jako proba w eksperymencie podzielnym;
tj. gdy jego wynik moze by¢ okreslony za pomocg jednego z trzech rodzajow prawdopodo-
bienstwa, z ktorych kazdy opiera si¢ na obiektywnej wiedzy. Wiedza ta pozwala nie tylko
ustali¢ prawdopodobienstwo wyniku, lecz takze musi usprawiedliwi¢ przekonanie, ze to co
zaszlo w przesztosci, powtorzy si¢ w przysztosci. Tak wiec istotg ryzyka jest prawdopodo-
bienstwo, ktore zaktada wiedze, a ta z kolei wyklucza niepewno$¢”.

W przeciwienstwie do przedstawionego ujecia nurt drugi, zwigzany z teoria zarza-
dzania ryzykiem, interpretuje pojgcie ryzyka na podstawie wyobrazenia o tym, co ma na-
stapic.

W polskiej literaturze ekonomicznej i finansowej ryzyko jest pojeciem nowoczesnej
analizy inwestycji, gdzie kwantyfikacja ryzyka inwestowania jest bogato rozwini¢ta. Defi-
nicje ryzyka mozna znalez¢ mi¢gdzy innymi w pracach: B. Gruszka i Z. Zawadzka (1992)',
V. Jog i C. Suszynski (1993)"°, K. i T. Jajuga (2002)*°, C. Domanski (2011)*!. B. Gruszka
i1 Z. Zawadzka proponuja nast¢pujacg definicje ryzyka: ,,Ryzyko jest to zagrozenie nicosiag-
nigcia zamierzonych celow”. Jog i Suszynski pisza: ,,Ryzyko czy tez niepewnos¢ charak-
teryzuje sytuacje, w ktorej przychody z tytutu danej inwestycji nie sa z gory przewidziane
z absolutng pewnoscia, tym niemniej mozna okresli¢ zestaw alternatywnych wielkosci tych
przychodéw oraz odpowiadajace im prawdopodobiefistwo ich uzyskania”. K. i T. Jajuga??
szeroko omawiaja ryzyko w inwestowaniu, szczegdlnie w analizie akcji, prezentujac dwa
aspekty podejmowania decyzji: () niepewnos¢ natury i (ii) stosunek inwestora do ryzyka.
Zwolennicy jednego podejscia do ryzyka okreslaja je jako: ,,mozliwos¢ poniesienia szkody
lub straty”, natomiast zwolennicy drugiego podej$cia okreslajg ryzyko jako: ,,mozliwo$¢

14 E. Ostrowska: op.cit. Zob. tez A.H. Willet: The Economic Theory of Risk Insurance. University of
Pensylvania Press, Philadelphia 1951, s. 6.

15 Ibidem.

1 C.A. Williams Jr., R.M. Heine: Risk Management and Insurance, IV wyd., McGraw-Hill Books Com-
pany 1981, s. 8.

17" 'W. Samecki: Ryzyko i niepewnosé¢ w dziataniu przedsigbiorstwa przemystowego, Osrodek Doradztwa
i Doskonalenia Kadr, Gdansk 1999.

'8 B. Gruszka, Z. Zawadzka: Ryzyko w dzialalnosci bankowej. Zabezpieczenia systemowe, Warszawa
1992, s. 21.

19 V. Jog, C. Suszynski: Zarzqdzanie finansami przedsigbiorstwa, Warszawa 1993.

20 K. Jajuga, T. Jajuga: Inwestycje. Instrumenty finansowe, ryzyko finansowe, inzynieria finansowa,
Wydawnictwo Naukowe PWN, Warszawa 2002, s. 98—99.

2l C. Domanski: Nieklasyczne metody oceny efektywnosci i ryzyka. Otwarte fundusze emerytalne,
PWE, Warszawa 2011.

2 K. Jajuga, T. Jajuga, op.cit.
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wystapienia efektu dziatania niezgodnego z oczekiwaniami”. Przeglad klasycznych metod
ocen efektywnosci inwestycji wraz z wprowadzeniem do analizy projektow inwestycyj-
nych, wielowymiarowej analizy efektywnosci inwestycji oraz nieklasyczne metody analizy
ryzyka (metodologia RiskMetrics oraz warto$¢ narazona na ryzyko VaR) mozna znalez¢
w pracy C. Domanskiego®. Obydwa przedstawione nurty rozwazan nad ryzykiem nie sg
jednak wzgledem siebie catkowicie rozbiezne. Laczy je element niepewnosci (zagrozenia,
niebezpieczenstwa) co do przysztosci. Stad w szerokim ujeciu definiuje si¢ ryzyko jako:

— niebezpieczenstwo blednych rozstrzygniec (decyzji),

— niebezpieczenstwo niepowodzenia dziatania,

— niebezpieczenstwo negatywnego odchylenia od celu.

Ryzyko ujmowane od strony przyczyn okreslane jest jako tzw. ryzyko pierwotne,
a od strony skutkow jako ryzyko wtérne. Istota niepewnos$ci ryzyka bankowego jest w tym
przypadku taka sama, jak w przypadku innych obszaréw dziatalnosci gospodarczej. Czesto
same banki okres$lane sg jako instytucje do transformacji ryzyka®*.

W przemysle farmaceutycznym ryzykiem moze by¢ wytworzenie wadliwego pro-
duktu, ktéory moze spowodowaé istotne problemy zdrowotne dla pacjenta. Natomiast
w laboratorium kontrolnym ryzykiem moze by¢ nieprawidtowy wynik analizy, na ktérego
podstawie podejmowane sg istotne decyzje, na przyktad o wycofaniu produktu z obrotu®.
Ogolna strategia zarzadzania ryzykiem zdrowia publicznego obejmuje state, poglebiaja-
ce si¢ oddziatywania na jako$¢ produktow oraz koordynacj¢ oceny dokumentacji, kontroli
laboratoryjnej, inspekcji i monitorowania dziatan niepozadanych (Incorporation of a Risk-
Based Approach in Market Surveillance Testing at OMCLs, PA/PH/OMCL (06) 3 6R, 2007).
Analiza ryzyka jest systematyczng procedura, na ktora sktadaja si¢ naukowe okreslenie
zagrozenia 1 prawdopodobienstwo przeksztatcenia si¢ go w okreslonych okolicznosciach
w stan krytyczny (oszacowanie ryzyka), ocena zastosowania wszelkich mozliwych sposo-
boéw do osiagnigcia nalezytego poziomu zabezpieczenia (zarzadzanie ryzykiem), wymiana
informacji miedzy wszystkimi zainteresowanymi stronami: decydentami, kontrolujgcymi,
konsumentami i producentami w celu wyjasnienia powodow i uzasadnienia proponowa-
nych metod zarzadzania (komunikacja ryzyka)?; Noble?’; Kieffer i inni?.

% C. Domanski: op.cit.

2 G. Borys. Zarzgqdzanie ryzykiem kredytowym w Banku, Wydawnictwo Naukowe PWN, Warszawa—
Wroctaw 1996.

% 7. Fijatek, K. Sarna: Zarzqdzanie ryzykiem w wytwarzaniu i kontroli jakosci produktéw leczniczych,
,,Farmacja Polska” 2009, 65 (4), s. 305-310.

% JCH Q9 Quality Risk Management. EXT/24235/2006, http://www.emea.europa.cu/ Inspections/docs/
ICHQ9Step4QRM.pdf (10.02.2013).

27 P.T. Noble: Reduction of Risk and the Evaluation of Quality Assurance, ,,PDA Journal of Pharmaceuti-
cal Science & Technology” 2000, 55 (4), s. 235-239.

3 R.G. Kieffer, S. Bureau, A. Borgmann: dpplications of Failure Mode Efect Analysis in the Pharma-
ceutical Industry, ,,Pharmaceutical Technology Europe” 1997.
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W. Ronka-Chmielowiec i A. Jedrzychowska? omawiajg problematyke ryzyka wyste-
pujacego w ubezpieczeniach komunikacyjnych funkcjonujacych na polskim rynku ubezpie-
czeniowym. Autorki analizuja z jednej strony ryzyko zaktadow ubezpieczen prowadzacych
ten rodzaj ubezpieczen, a z drugiej strony ryzyko ubezpieczeniowe bedace przedmiotem
ubezpieczenia komunikacyjnego OC i AC. Zaproponowano modele matematyczne.

Przyktadem zastosowania ryzyka w ochronie §rodowiska jest oszacowanie ryzyka im-
portu (import risk assessment — IRA) banandw z Filipin do Australii przedstawione w pracy
Leroux i Maclarena (2011)*°. Konieczno$¢ zastosowania ryzyka zwigzana byta z proble-
mami w handlu owocami, w tym bananami, pomi¢dzy Australig i Filipinami. Chodzilo
o kwarantanne banandéw importowanych z Filipin oraz owocow i jarzyn eksportowanych
na Filipiny. Przeanalizowano 122 gatunkéw szkodnikow, ktore mogty powodowaé uszko-
dzenia i zepsucie tych plonoéw (gtéwne bananow). 21 gatunkow szkodnikdéw reprezentowato
nieakceptowalny poziom ryzyka zgodnie z obowiazujacym protokotem zarzadzania ryzy-
kiem (risk management protocol). Problem byl powazny, poniewaz zawieszenie importu
bananéw z Filipin powodowato wzrost cen rodzimych bananéw. Przypomniano zjawisko
pieciokrotnej zwyzki cen bananéw w 2006 roku, kiedy cyklon zniszczyt ich australijskie
plantacje, redukujac produkcje o 90%?3'. W celu okreslenia optymalnego czasu, w ktorym
mozna realizowa¢ handel bananami, zgodnie z zaleceniami Protokotu IRA, opracowano
stochastyczny model optymalnego czasu kwarantanny, ktory jest zmienng stochastyczna,
aby zminimalizowa¢ koszty transakcji handlu bananami.

Zarzadzanie ryzykiem

Zarzadzanie ryzykiem sktada si¢ z dwoch obszardow??:

— obszar obejmujacy stwierdzenie, prognoze oraz opis ryzyka,

— obszar sterowania istniejacymi i powstajacymi nowymi sytuacjami ryzyka.

Klasyfikacja ryzyka, potrzebna ze wzgledu na zarzadzanie, zostala wypracowana
przez dziatajaca w Wielkiej Brytanii grupe ekspertow. Klasyfikacja ta zostata pdzniej na-
zwana Grupa G-30 (Group of Thirty Global Derivatives Study Group)®. Grupa ta opubli-
kowata raport, uznany obecnie za obowigzujacy w $wiecie. Wedtug raportu Grupy G-30
ryzyko dzieli si¢ na:

— finansowe (rynkowe),

— kredytowe,

» W. Ronka-Chmielowiec, A. Jgdrzychowska: Ryzyko w ubezpieczeniach komunikacyjnych w Polsce
i czynniki wplywajgce na jego wielkos¢. Modelowanie i prognozowanie zjawisk spoteczno-gospodarczych.
Materialy V Konferencji Naukowej, Zakopane, 10—13 maja 2011 roku, Krakow 2011, s. 47.

30 A. Leroux, D. Maclaren: The Optimal Time to Remove Quarantine Bans Under Uncertainty: The
Case of Australian Bananas, ,,Economic Record” 2011, Vol. 87, No 276, s. 140—152.

3 ABGC-Australian Banana Growers Council (2009). Cyclone Larry, www.abgc.ord.au/?media/060330
074103 (18.10.2010).

32 T.T. Kaczmarek: op.cit.

33 G-30: Clearance and Settlement Systems in the World’s Securities Markets, Washington 1989.
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— operacyjne,

— prawne.

Rownoczesnie podziat ten mozna uzupetnic o nastepujace rodzaje ryzyka:

— informacyjne,

— informatyczne,

— technologiczne,

— ekologiczne,

— spoteczne,

— kompetencyjne.

Przyktadowo, ryzyko kapitalowe zdefiniowane w Zataczniku do Uchwaty Zarzadu
Banku BPH SA nr 119/2012 Grupy Kapitatlowej Banku BPH SA**. brzmi nastepujaco: ,,Ry-
zyko kredytowe jest to ryzyko poniesienia przez Bank strat finansowych w wyniku nie-
wyplacalnosci klienta spowodowanej wynikami finansowymi obnizajacymi jego zdolnosé
kredytowa badz w wyniku niewywigzania si¢ przez klienta z warunkow transakcji zawartej
z Bankiem”. Odno$nie do ryzyka operacyjnego warto pokresli¢, ze nie ma jednoznacznej
jego definicji*. Obejmuje ono ryzyko zwigzane z poziomem wiedzy i odpowiedzialnoscig
zarzadzajacych, jakosciag dokumentacji, spdjnoscia, przejrzystoscia i przestrzeganiem pro-
cedur operacyjnych, oszustwami, przepisami prawnymi itp. Bazylejski Komitet ds. Nad-
zoru Bankowego definiuje ryzyko operacyjne jako ,,mozliwo$¢ poniesienia strat zarowno
posrednich jak i bezposrednich zwigzanych z nieodpowiednimi lub zawodnymi procesami
wewnetrznymi, btedami pracownikow i systeméw funkcjonujacych w organizacji”*¢. W ra-
porcie Grupy G-30 (Group of Thirty Global Derivatives Study Group Report) podano defi-
nicje ryzyka operacyjnego, a mianowicie: ,,ryzyko operacyjne to ryzyko poniesienia straty
w wyniku dziatania niesprawnych systemow, niewystarczajacej kontroli, bledu cztowicka
lub niewtasciwego zarzadzania™>’.

Wsrod metod ilosciowych stosowanych w zarzadzaniu ryzykiem operacyjnym wyroz-
niamy trzy grupy metod?®:

a) metody pomiaru ryzyka zalecane przez Komitet Bazylejski:

— metoda wskaznika podstawowego,
— metoda standardowa,
— metoda zaawansowanego pomiaru;

3% Raport Ryzyka Grupy Kapitatowej Banku BPH SA za rok 2011. Zatacznik do Uchwaty Zarzadu Ban-
ku BPH SA nr 119/2012, www.bph.pl/repo/bph/relacje_inwestorskie/nuk/BPH_Raport Ryzyka 2011.pdf
(10.02.2013).

3 M. Thlon: Przeglgd ilosciowych metod szacowania ryzyka operacyjnego. 2007, www.sceno.edu.pl/
cms_tmp/1164 m_thlon.pdf (10.02.2013).

3¢ [bidem; Sound Practices for the Management and Supervision of Operational Risk, Basel Committee
on Banking Supervision, Basel, July 2002, www.bis.org/publ/bcbs91.pdf (10.02.2013).

37 R. Kendall: Zarzgdzanie ryzykiem dla menadzerdow, Liber 2000.

3% J. Orzet: Ilosciowe metody pomiaru ryzyka operacyjnego, BiK 'V 2005.
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b) metody statystyczne:

— metody oparte na wskazniku Value at Risk,

— metody Monte Carlo,

— metody poréwnawcze wykorzystujgce metodologie analizy scenariuszy awaryj-
nych oraz metody wykorzystujace testy skrajnych warunkow, tzw. stress test-
ing,

— metody oparte na Teorii Wartosci Ekstremalnych,

— metody umozliwiajace modelowanie ryzyka operacyjnego przy pomocy sieci
bayerowskich;

¢) pozostalte metody iloSciowe:

— metody analizy porownawczej,

— metody badan operacyjnych,

— metody six sigma.

Zarzadzanie ryzykiem przewyzsza wspotczesne teorie zarzadzania, takie jak: Total
Quality Management (TQM)*® oraz Business Process Reengineering (BPR)*. Zarzadzanie
ryzykiem opiera si¢ na teoriach zawierajgcych rdzne strategie podejmowania decyzji opar-
tych na wykorzystaniu metod probabilistycznych*. System zarzgdzania ryzykiem w Grupie
Kapitatlowej Banku BPH SA*. rozumiany jest jako zbior regut i mechanizméw normuja-
cych procesy decyzyjne i kontrolne dotyczace identyfikacji, pomiaru oraz monitorowania
ryzyka wystepujacego w dziatalnosci Grupy. Zgodnie z przyjetymi w Grupie zasadami
fadu korporacyjnego za opracowanie, funkcjonowanie i rozwoj systemu zarzadzania ryzy-
kiem odpowiedzialny jest Zarzad. Zapewnia on w szczeg6lnosci, aby system zarzadzania
ryzykiem funkcjonowat w sposob spdjny i efektywny oraz byt oparty na petnej i przejrzy-
stej dokumentacji, tzn. aby dziatat na podstawie pisemnych strategii, polityk, procedur i in-
strukcji, zgodnych z obowigzujagcym prawem i regulacjami nadzorczymi i zatwierdzonych
przez wlasciwe organa Grupy.

Strebel i Hongze* analizowali problem, dlaczego pod koniec 2008 roku Citigroup,
Merrill Lynch i UBS miaty w sumie przeszto 60 mld USD strat, podczas gdy inne Swiatowe
banki i firmy inwestycyjne mialy o wiele mniejsze straty. UBS miat opini¢ jednego z najle-
piej zarzadzanych bankéw na §wiecie, stosujac najbardziej skuteczne (most prudent) zarza-
dzanie ryzykiem. Jego filozofia byla oparta na najnowszych modelach ilo§ciowych, ktore
okreslaly granice (limity) ryzyka zwigzanego z zarzadzaniem indywidualnymi aktywami

% W. Kolarik: Creating Quality: Concepts, Systems, and Tools, McGraw-Hill, New York 1995.

40" J. Champy: Reengineering Management, Harper-Collins, New York 1995.

4 R. Clemen: Making Hard Decision: An Introduction to Decision Analysis, Wadsworth, Belmont, CA,
1991.

42 Raport Ryzyka Grupy Kapitatowej Banku BPH SA za rok 2011. Zalgcznik do Uchwaty Zarzadu Ban-
ku BPH SA nr 119/2012, www.bph.pl/repo/bph/relacje_inwestorskie/nuk/BPH_Raport Ryzyka 2011.pdf
(luty 2013).

4 P. Strebel, L. Hongze: Risk Management starts at the Top, ,,Business Strategy Review”, London Busi-
ness School, Vol. 21, Issue 1, March 2010, s. 19-23.
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i inwestycjami, wspomaganym przez centralg¢ w Zurychu. Modele wykorzystujace wyniki
analizy ryzyka, ktore same wytwarzaly, byly zawodne, poniewaz opieraty si¢ na danych
pochodzacych z agencji ratingowych pochodzacych z okresu od 2000 do 2005 roku, czy-
li okresu boomu na rynkach finansowych. Dane wprowadzone do modeli analizy ryzyka
wskazywaty, ze obligacje z ratingiem AAA o najwyzszej jako$ci kredytowej, niemal wolne
od ryzyka, nie powinny straci¢ na wartos$ci wigcej niz 2%. W rezultacie instrumenty seku-
rytyzacji oparte na dtugu (Collateralized Debt Obligations — CDO) z ratingiem AAA, ubez-
pieczone od spadku wartosci ponizej 2%, nie byly objete strukturg zarzadzania ryzykiem.
W raporcie dla Szwajcarskiej Federalnej Komisji Bankowej zwrocono uwage na kontrasty
w skladach cztonkéw zarzadow bankow, ktére poniosty najwieksze i najmniejsze straty
w latach 2007—2008. Wybrano list¢ 30 najbardziej prestizowych bankow, o aktywach okoto
800 mld USD w 2006 roku. Z listy tej wykluczono cztery banki ze wzgledu na brak danych.
Przeanalizowano biografie cztonkow zarzaddw kazdego z 26 bankdw, zatrudnionych w dniu
18 kwietnia 2008 (data ogtoszenia przez Citigroup rekordowej straty ponad 5 mld dolaréw).
Pod wzgledem liczby czlonkow zarzadow z doswiadczeniem finansowym w stosunku do
catkowitej liczby cztonkow zarzadow na czele znalazt si¢ Goldman Sachs (60%), natomiast
ostatnie miejsce zajal Citigroup (7,69%). W przypadku Citigroup, ktérego prezes zarzadu
od 2003 roku, Charles Prince, nie posiadat doswiadczenia w inwestycjach bankowych — byt
prawnikiem, straty byty najwigksze (85,4 mld USD w dniu 9 lutego 2009 r.).

W konkluzji autorzy stwierdzaja, ze aby unikngé nastgpnego kryzysu, cztonkowie
zarzagdow bankéw powinni mie¢ finansowe do$wiadczenie w identyfikowaniu ryzyka,
kontrolowa¢ prezeséw zarzadow oraz zapewniac rotacj¢ Sredniego personelu i szkolenia
w zakresie najlepszych praktyk zarzadzania ryzykiem, w modelowaniu matematycznym
i analizowaniu wynikow.

W kregach bankowych obserwuje si¢ ostatnio wzmozong dyskusj¢ na temat wplywu
migdzynarodowej aktywnos$ci bankéw na ich ryzyko i stabilnos$¢ catego systemu finanso-
wego. A. Lipa* wsrod gtéwnych przyczyn tej aktywnosci wymienia transgraniczne fuzje
i przejecia bankowe. Opisuje ryzyka: catkowite, wzgledne i systematyczne. Zwraca uwagg,
ze dla fuzji banku unijnego z bankiem spoza UE zaobserwowano spadek catkowitego i sy-
stematycznego ryzyka. Oznacza to, ze efekty redukujace ryzyko w tego typu transakcjach
przewazaja. W przypadku transakcji migdzy bankami majacymi siedzib¢ w UE ani ryzyko
systematyczne, ani ryzyko catkowite nie zmienito sig, co Swiadczy o tym, ze efekty redu-
kujace ryzyko réwnowazg efekty nasilajace ryzyko, a struktura organizacyjna zmienia si¢
w taki sposob, ze ryzyko banku przejmujgcego pozostaje niezmienione.

4 A.Lipa: Wplyw duzych trans granicznych fuzji bankéw europejskich na ryzyko banku przejmujgcego,
Studia i Prace Kolegium Zarzadzania i Finansow, Szkota Gtéwna Handlowa, Zeszyt Naukowy 2009, nr 92,
s. 101-118.
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Na uwage zastuguje praca E.M. Halla* opisujaca dziewig¢ teorii majacych fundamen-

talne znaczenie dla zarzadzania ryzykiem. Sa to:

1. Teoria estymacji (Bayes theorem), zwana bayesowska, méwiaca, w jaki sposob
,»potaczy¢ nowa informacje ze starg informacja”. W 1763 roku angielski minister
i zarazem matematyk Thomas Bayes opublikowat dzieto, w ktérym opisal dyna-
miczng naturg ryzyka. Bayesowski system konkluzji jest systemem uczacym sie,
uzywanym w zarzadzaniu ryzykiem, aby pozyska¢ nowa informacj¢. Bayes uwa-
zany jest czesto w fachowej literaturze statystycznej jako enigmatyczny*®.

2. Teoria chaosu (chaos theory).

3. Teoria kreatywnosci (creativity theory), ktéra zajmuje si¢ analiza i zrozumieniem
indywidualnych potrzeb i motywacji do tworzenia kreatywnych rozwigzan®’.

4. Teoria podejmowania decyzji (decision theory) postuguje si¢ prawdopodobien-
stwem do rozwiagzywania trudnych probleméw. Narzedziami do realizacji tych za-
gadnien sg symulacje komputerowe i drzewa decyzyjne,

5. Teoria gier (game theory) jest dziedzina zajmujaca si¢ opisem roéznych sytuacji,
w ktorych uczestnicza podmioty §wiadomie podejmujace pewne decyzje, w wyni-
ku ktérych nastepuja rozstrzygnigcia mogace zmienic ich polozenie. Powszechnie
uznang data narodzin teorii gier jest rok 1944, kiedy ukazata si¢ monografia Johna
von Neumanna i Oskara Morgensterna*. Teoria gier zajmuje si¢ przede wszystkim
sytuacjami konfliktowymi®. Gléwnym celem w teorii gier jest maksymalizacja
zysku i minimalizacja ryzyka™.

6. Teoria portfelowa (portfolio theory) opiera si¢ na zatozeniu, ze dywersyfikacja re-
dukuje ryzyko®..

7. Teoria prawdopodobienstwa (probability theory) definiuje prawdopodobienstwo
jako stopien pewnosci i mozliwo$ci zajscia jakiego$ zdarzenia. Jest waznym in-
strumentem prognozowania. Zalezy od jako$ci informacji oraz zbioru zdarzen
elementarnych. Teoria prawdopodobienstwa nazywana jest rowniez w literaturze
,,matematycznym sercem ryzyka” (Hall 1997).

8. Teoria niepewnos$ci (uncertainty theory) uzywa prawdopodobienstwa do modelu
nieznanego, niepewnego.

4 E.M. Hall: Managing Risk: Method for Software Systems Development, Addison-Wesley Longman,
Inc., Massachusetts 1997.

4 D. Groebner, P. Shannon: Business Statistics: A Decision-Making Approach, 4" ed., Macmillan, New
York 1993.

47 R. Clemen: op.cit.

4 J. von Neumann, O. Morgenstern: Theory of Games and Economic Behavior, Pincerton University
Press 1944.

4 M. Malawski, A. Wieczorek, H. Sosnowska: Konkurencja i kooperacja — Teoria gier w ekonomii
i naukach spotecznych, Wydawnictwo Naukowe PWN, Warszawa 1997.

0 G. Luger, W. Stubblefield: Artificial Intelligence and the Design of Expert Systems, Benjamin/Cum-
mings Publishing, Redwood City, CA 1989.

St H. Markowitz: Portfolio Selection, ,,Journal of Finance” 1952, Vol. VII, No 1.



376 Bogustaw Bieda

9. Teoria uzytecznosci (utility theory) modeluje preferencje i nastawienia srodowiska
1 otoczenia odnosnie do ryzyka. Jak wiadomo, kazdy pojedynczy osobnik inaczej
postrzega ryzyko i podejmuje odmienne decyzje. Teoria uzytecznos$ci najlepiej wy-
jasnia koncepcje awersji do ryzyka inwestora’?,

Hall (1997) przedstawia dwa logiczne komponenty procesu zarzadzania ryzykiem:

— oszacowanie ryzykiem (Risk Assessmentf) obejmujace (i) identyfikacj¢ ryzyka

(Identify Risk) oraz (ii) analiz¢ ryzyka (4nalyze Risk),

— sterowanie ryzykiem (Risk Control), ktore zawiera trzy etapy:

— (i) ksztaltowanie ryzyka (Plan Risk), (if) pomiar ryzyka (Track Risk) oraz (iii) roz-

wiazywanie ryzyka (Resolve Risk).

W polskiej literaturze przedmiotu na uwage zastuguje praca K. Jajugi®, w ktorej autor
charakteryzuje najczesciej wystepujace etapy w procesie zarzadzania ryzykiem (np. iden-
tyfikacje, pomiar ryzyka) w przedsigbiorstwie i instytucji finansowej. Natomiast przeglad
roéznych miar ryzyka rynkowego mozna znalez¢ w innych pracach K. Jajugi**. Niniejsza
prace nalezy traktowac jako uzupetnienie istniejacej literatury przedmiotu.
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Streszczenie
Celem niniejszego artykutu jest zaprezentowanie kilku zastosowan ryzyka w wybranych dzie-

dzinach wspoélczesnej gospodarki. Obejmuja one ekonomig, finanse, ochrong zdrowia oraz ubezpie-
czenia komunikacyjne. Prac¢ nalezy traktowaé jako uzupetnienie istniejace;j literatury przedmiotu.

RISK IN ECONOMICS, FINANCE, HEALTHCARE AND CAR INSURANCE
Summary
The paper presents applications of risk in selected areas of the modern economy. They include:

economy, finance, healthcare and insurance. The article should be considered complementary to the
existing literature on risk.



