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SZACOWANIE RYZYKA KREDYTOWEGO
W KONCEPCJI SERMEC

Streszczenie: Podstawowym problemem badawczym prezentowanym w pracy jest wykorzy-
stanie koncepcji SERMEC (Survival Enterprise Risk Management by Economic Capital) w
ocenie ryzyka kredytowego przedsigbiorstwa. W zwiazku z tym na podstawie wynikow badania
zaproponowano modele oceny ryzyka kredytowego przedsigbiorstwa przez bank bazujace na
takich miarach poszczegélnych rodzajow ryzyka przedsigbiorstwa, jak: czgsto$¢ (intensywnosc)
wystapienia danego ryzyka w skali roku (AR), prawdopodobienstwo wystapienia zdarzenia ry-
zyka (PD), maksymalna warto$¢ strat przy wystapieniu zdarzenia ryzykownego (EAD), oczeki-
wana strata (EL), poziom kontroli ryzyka (LOC). Prezentowane badanie jest pierwszym tego
typu w Polsce i traktowane jest jako wstgpne w tej tematyce. Badanie polegalo na zebraniu da-
nych dotyczacych profili i map ryzyka przedsigbiorstw dziatajacych w Polsce.

Stowa kluczowe: ryzyko kredytowe przedsigbiorstwa, modele oceny ryzyka kredytowego
przedsigbiorstwa, rodzaje ryzyka kredytowego przedsigbiorstwa.

1. Wstep

Koncepcja SERMEC (Survival Enterprise Risk Management by Economic Capital)
polega na zapewnieniu przetrwania (przezycia) przedsigbiorstwa przez alokacj¢ od-
powiedniego kapitalu ekonomicznego w procesie zintegrowanego zarzadzania ryzy-
kiem. Ryzyko kredytowe ma $cisty zwiazek z ryzykiem niewyplacalnosci przedsig-
biorstwal. Ocena ryzyka kredytowego wiaze sie bezposrednio z odpowiedzia na
pytanie, czy 1 w jakim stopniu ponoszone straty w momencie realizacji catkowitego
ryzyka podejmowanego przez kredytobiorce sa pokrywane przez kapitaly wtasne be-
dace w dyspozycji przedsigbiorstwa. Straty przekraczajace kapitaly wtasne w catosci
lub czgéci uniemozliwiaja sptatge kredytu przez przedsigbiorstwo wobec banku.
W prezentowanej pracy przedstawiono podejscie, ktére moze by¢ wykorzystane do
poprawy jakosci oceny ryzyka kredytowego przedsigbiorstwa w bankach. Koncepcja
ta bazuje na dwoch elementach. Po pierwsze, na oszacowaniu wartosci strat kredyto-
biorcy z tytutu realizacji jego catkowitego ryzyka, a po drugie — na ustaleniu poziomu
i jakosci kontroli r6znych rodzajow ryzyka w danym przedsigbiorstwie w zaleznosci

1 Szerzej na ten temat zob. [Krysiak 2006].
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od istotnosci danego rodzaju ryzyka w odniesieniu do prawdopodobnych strat, war-
tosci firmy i poziomu wyniku finansowego. Oba wymienione elementy sprowadzaja
si¢ do tzw. ratingu jakoS$ci zarzadzania ryzykiem przedsigbiorstwa. W tym opracowa-
niu przedstawiony zostanie sposob szacowania ryzyka firmy wykorzystujacy kilka
charakterystycznych parametrow umozliwiajacych wyznaczenie wartosci kapitatu
ekonomicznego kredytobiorcy. Ponadto zostana przedstawione modele zaleznosci
poszczegdlnych parametrow ryzyka od poziomu kontroli ryzyka w przedsigbiorstwie.
Wyniki i modele prezentowane w pracy zostaly opracowane na podstawie badan
przeprowadzonych przez autora w 2010 r. wsréd menedzerow przedsigbiorstw dzia-
fajacych w Polsce. W badanie byto zaangazowanych ok. 300 menedzerow odpowie-
dzialnych za r6zne obszary funkcjonalne w przedsigbiorstwach.

2. Aktualno$¢ problemow oceny ryzyka kredytowego
przedsi¢biorstw

Ocena ryzyka kredytowego przedsigbiorstwa jest kluczowym problemem wptywaja-
cym na sukcesy biznesowe banku oraz jego pozycje konkurencyjna. Mozna sadzic,
ze wsrdd bankow istnialo w przesztosci przekonanie, ze wdrozenie rozwiazan w
zakresie NUK II, w ktoérym skupiano si¢ gtownie na modelach, a nie na fundamental-
nych wiasciwosciach podmiotu gospodarczego, bedzie ,,panaceum” w zarzadzaniu
jakoscia portfeli kredytowych. Tak si¢ jednak nie stato, gdyz problem oceny ryzyka
kredytowego oraz metody stuzace do tego celu nie mogg istotnie odbiega¢ od cech
charakterystycznych dla danej firmy i danego rodzaju biznesu. Szacowanie ryzyka
kredytowego przedsigbiorstwa na bazie statycznych wskaznikow bilansowych i
ogblnych analiz czynnikow jakos$ciowych, takich jak jakos$¢ kadry zarzadzajacej,
udziat w rynku, strategie rozwojowe lub taktyka marketingowa, staja si¢ niewystar-
czajace, gdyz z jednej strony operuja kategoriami zbyt ogdlnymi, z drugiej za$ stro-
ny sa to parametry statyczne.

Rosnaca dynamika zmian otocznia w obszarze mikro i makro wymusza koniecz-
nos$¢ wykorzystywania bardziej szczegétowych danych do modeli oceny ryzyka, a
przede wszystkim dane te powinny by¢ charakterystyczne i specyficzne dla oceniane-
go przedsigbiorstwa i1 dlatego musza one by¢ na wysokim poziomie szczegdlowosci.
Od poczatkow transformacji po 1989 r. w bankach w Polsce stosuje si¢ w dominujacej
przewadze wskazniki finansowe z bilansu i rachunku zyskoéw i strat jako dane wejscio-
we do modeli oceny ryzyka kredytowego. Ewolucja metod i podejscia do oceny ryzy-
ka kredytowego przebiegata glownie w zakresie rodzaju stosowanych modeli wyko-
rzystujacych takowe dane wejsciowe. | w zwiazku z tym skupiono si¢ gldwnie na
ztozonosci modeli z perspektywy matematyki, statystki i ekonometrii oraz udowadnia-
niu wyzszo$ci modeli stochastycznych nad deterministycznymi i odwrotnie. Tymcza-
sem relatywnie postep w zakresie jakosci i rodzaju danych zasilajacych te modele byt
niewielki, o czym tez moze swiadczy¢ fakt, ze jako$¢ zagrozonych kredytow przedsig-
biorstw w portfelach bankow za ostatnich 5 lat jest na poziomie 8-15%.
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3. Rating jakosci zarzadzania ryzykiem kredytobiorcy

Wydaje sig, ze ocena ryzyka kredytowego przez bank na podstawie ratingu jakosci
zarzadzania ryzykiem w przedsigbiorstwie moze by¢ efektywnym narzgdziem. Jesli
przyjmie si¢ zalozenie, ze poziom podejmowanego ryzyka kredytobiorcy jest bezpo-
srednio powigzany z poziomem jego kapitatu, tzw. kapitatu ekonomicznego bedacego
ekwiwalentem ponoszonych strat w momencie realizacji ryzyka, to jako$¢ zarzadza-
nia ryzykiem w przedsigbiorstwie wyrazona odpowiednim ratingiem wskazywalaby
na ryzyko niewyplacalnosci przedsigbiorstwa, czyli ryzyko kredytowe. Koncepcja
oceny ryzyka przedsigbiorstwa przez pryzmat kapitatu ekonomicznego staje si¢ obec-
nie coraz czgsciej wykorzystywanym instrumentem zarzadzania ryzykiem w przed-
sigbiorstwach na $wiecie. Przyjecie takiej koncepcji oceny ryzyka kredytowego firmy
nie stwarzatoby dla banku istotnego problemu ze wzgledu na wykorzystywanie przez
bank takiego podejscia do oceny wiasnego ryzyka. Stosowanie przez obie strony kon-
traktu kredytowego tej samej metodologii do oceny ryzyka stwarzatoby jednoczesnie
podstawy do polepszenia komunikacji oraz przyspieszenia procesu poprawy zarza-
dzania ryzykiem i redukcji ryzyka kredytowego klienta, co byloby wtasnie celowe.
Koncepcja, o ktorej jest mowa, oparta jest na tzw. ERM (Enterprise Risk Mana-
gement), czyli zintegrowanym zarzadzaniu ryzykiem. Z badan przeprowadzonych
przez autora w Polsce w roku 2006 wynika, ze przedsigbiorstwa, ktorych jakos¢
ERM jest wysoka, osiagaja lepsze i bardziej stabilne wyniki, czyli odznaczaja si¢
nizszym ryzykiem i sg bardziej odporne na upadek®. Na rysunku 1 zaprezentowano
dodatnia zalezno$¢ pomigdzy poziomem ratingu a rezultatami ekonomicznymi®.
Mimo ze wspolczynnik determinacji jest niski, to widoczna jest wyrazna zaleznosc,
ktora pozwala ocenia¢ pozytywny wptyw ZZR* na wyniki finansowe.
Zintegrowane zarzadzanie ryzykiem w przedsigbiorstwie moze by¢ definiowane
jako wszechstronny i spojny system zarzadzania ryzykiem kredytowym, ryzykiem
rynkowym, ryzykiem operacyjnym, kapitatem ekonomicznym i transferem ryzyka
w celu maksymalizacji warto$ci firmy [Lam 2003, s. 45]. Istotnym elementem ERM?
jest poziom kapitalu ekonomicznego, ktéry powinna mie¢ dana firma, aby zabezpie-
czy¢ sig przed niewyptacalno$cia. Kapital ekonomiczny to taki ,,rezerwuar” kapita-
lowy bedacy do dyspozycji firmy w kazdej chwili, aby w momencie realizacji catko-
witego ryzyka, ktore ponosi firma, mozna bylo pokry¢ straty z tytulu realizacji tego
ryzyka, zachowujac wyplacalnos¢ i ciaglos¢ dziatania. Wielkos¢ kapitatu ekono-
micznego jest wigc parametrem wyznaczajacym poziom catkowitego ryzyka firmy.
Tak wigc wlasciwe wyznaczenie i alokowaniekapitatu ekonomicznego adekwatnego
do podejmowanego ryzyka (dysponowanie nim) zapewnia przetrwanie firmy, co sta-

2 Szerzej na temat wynikow prowadzonych badan w 2006 r. zob. [Krysiak 2011].
% Rysunek 1 przedstawia rezultaty badan prowadzonych przez autora w 2006 r.
4 ZZR — zintegrowane zarzadzanie ryzykiem.
> ERM mozna stosowa¢ zamiennie z ZZR. Pierwsze wywodzi si¢ z terminologii angielskiej, a drugie
z polskie;j.
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Rys. 1. Zalezno$¢ wskaznika zysk netto/suma bilansowa od ratingu jakosci ZZR

Zrodto: opracowanie wilasne.

nowi kluczowa wartos$¢. Pozycjonowanie ERM w kontekscie aspektu przezycia fir-
my i poprawy jakos$ci kredytowej moze istotnie zwigksza¢ determinacj¢ zarzadow
przedsigbiorstw do wdrazania tej koncepcji, zainteresowanie za$ ze strony bankow
stwarzatoby dobre podstawy do potraktowania takiego podejscia jako standardu w
procesie oceny wnioskow kredytowych.

Przezycie przedsigbiorstwa w sytuacji realizacji ryzyka jest mozliwe wowczas,
gdy ma odpowiedni kapital na pokrycie strat. Pokrycie tych strat z odpowiedniego
,rezerwuaru”, nazwanego kapitatem ekonomicznym, umozliwi zachowanie wiasciwej
kondycji operacyjnej przedsigbiorstwa i dalszego funkcjonowania. Odpowiednia ja-
kos$¢ ERM jest warunkiem koniecznym do profilaktyki przed upadkiem firmy, kapitat
ekonomiczny za$ wyznaczony na podstawie analizy ERM oraz alokowany do dyspo-
zycji firmy staje si¢ warunkiem wystarczajacym dla przezycia przedsigbiorstwa.
W zwiazku z tym powinno sig traktowa¢ ERM jako koncepcje SERM (Survival Enter-
prise Risk Management)®. W dalszej za$ kolejnosci nalezatoby t¢ koncepcje rozszerzy¢
o problem zapewnienia odpowiedniego kapitatu ekonomicznego, co staje si¢ warun-
kiem wystarczajacym do przezycia. Tak wigc podejscie do koncepcji ERM i dalej do
SERM z perspektywy zapewnienia odpowiedniego kapitalu ekonomicznego jako
glownego celu i zwienczenia dzialan w zakresie zarzadzania ryzykiem powinno
prowadzi¢ do koncepcji o szerszej perspektywie, a wigc koncepcji okreslanej jako
SERMEC (Survival Enterprise Risk Management by Economic Capital)’.

¢ Autorska propozycja nazwy.
" Autorska propozycja nazwy.
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4. Determinanty ryzyka kredytowego badanych przedsi¢biorstw

Ryzyko kredytowe jako zaistnienie stanu niewyptacalno$ci przedsigbiorstwa jest de-
terminowane przez wiele obszaréw wewnatrz przedsigbiorstwa i w jego otoczeniu.
Stosowanie wskaznikow finansowych, jak to dotychczas si¢ dzieje w wigkszoS$ci
przypadkow, jest niewystarczajace do odpowiedniej oceny ryzyka kredytowego,
gdyz nie uwzglednia to wielu czynnikéw oraz zrodet ryzyka. W przeprowadzonym
badaniu dokonano analizy az 48 réznych rodzajow ryzyka w przedsigbiorstwach.
Analizy tej dokonano w rozbiciu na trzy glowne obszary ryzyka, czyli: ryzyko ope-
racji, ryzyko biznesowe i ryzyko rynkowe. Nastgpnie w kazdym z trzech obszarow
wyodrgbniono po cztery grupy rodzajow ryzyka, co przedstawiono na rys. 2. Na
przyktad w obszarze ryzyka operacji zawarte sa nastgpujace grupy ryzyka: kontrola
operacyjna, relacje z pracownikami, systemy informatyczne, infrastruktura produk-
cyjno-logistyczna.

Catkowity
kapitat
ekonomiczny
1
[ | ]
Ryzyko Ryzyko Ryzyko
rynkowe biznesowe operacji
Ryzyko Ryzyko Zdarzenia . Kontrola Relacje
produktowe konkurencji biznesowe operacyjna z pracownikami
Infrastruktura
Ryzyk Ryzyki Ryzyk .
kap}llt?i ogv 3 ﬁnanZov(s)/ z Tt ezlizy}t’ox(i)v 3 Ryzyko prawne Systemy IT prodl_lkcyjno-
-logistyczna

Rys. 2. Zrodta, nosniki i determinanty kapitatu ekonomicznego

Zrodto: opracowanie wlasne.

W dalszej kolejnosci dokonano podziatu kazdej grupy ryzyka na cztery szczegd-
lowe rodzaje ryzyka. Na przyktad grupa ryzyka serwis w ramach obszaru ryzyka
biznesowego zostata podzielona na szczegdtowe rodzaje ryzyka, takie jak: jakos¢
i nieciaglos¢ serwisu, koncentracja serwisu i zarzadzanie, wybdr podwykonawcow
i inne. Ryzyko o nazwie ,,inne” wykorzystywane bylto wtedy, kiedy zadne z trzech
pierwszych nie bylo adekwatne dla danego typu dziatalnosci. W efekcie takiego po-
dzialu uzyskano 48 szczegdtowych rodzajow ryzyka, ktore poddano ocenie.

W procesie oceny ryzyka wymienione hasta dotyczace poszczegoélnych rodza-
jow ryzyka nalezato interpretowac w nastgpujacy sposob: Co zlego, jakie straty, ja-
kie negatywne konsekwencje groza, jesli w danym zagadnieniu zawodzi wlasciwe i
poprawne dziatanie — pojawia si¢ negatywny i niechciany rozwoj spraw, faktow,
wydarzen i problemow. Na przyktad jesli nie dostosowuje si¢ wynagrodzen do po-
ziomu rynku, to grozi to utrata dobrych pracownikdéw i ponoszone sa w zwiazku z
tym straty i koszty z tytutu rotacji pracownikow oraz szkolen nowych pracownikow.
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Kazdy szczegdtowy rodzaj ryzyka sposroéd 48 oceniano pod katem nastgpuja-
cych miar: czgsto$¢ wystapienia ryzyka, prawdopodobienstwo realizacji ryzyka,
strata przy realizacji ryzyka (jako % zysku netto), poziom kontroli ryzyka. Ocenie w
skali 0-5 przypisane byty okreslone wartosci wymienionych miar. Na przyktad ,,po-
ziom kontroli ryzyka” dotyczy oceny jakosci zarzadzania ryzykiem, czyli poziomu
panowania nad nim. Rosnacy poziom kontroli ryzyka oznacza umiejgtnos¢ jego
identyfikowania, pomiaru, redukowania lub eliminowania i zabezpieczania odpo-
wiednich funduszy na pokrycie strat w momencie realizacji ryzyka tak, aby przed-
sigbiorstwo mogto by¢ wyptacalne i aby nie upadto lub nie zbankrutowato.

Stosowanie wskaznikéw finansowych do oceny punktowej ryzyka kredytowego
nie uwzglednia wielu czynnikdw i zrodet ryzyka, ktore moga by¢ faktyczna przyczy-
na niewyptacalnosci, a ich skutki w bilansie pojawiaja si¢ z bardzo duzym opdznie-
niem, czyli juz po fakcie realizacji ryzyka, lub nie sa zauwazalne w bilansie w ogdle.
Ocena ryzyka w koncepcji SERMEC ma zdecydowanie silniejszy zwiazek z podej-
sciem ex ante lub ocena na biezaco, podczas gdy ocena wskaznikami bilansowymi
jest historyczna z cechami silnego op6znienia i brakiem odzwierciedlania waznych
zdarzen 1 zjawisk gospodarczych w przedsigbiorstwie.

W podejsciu SERMEC kazde zdarzenie zwiazane z ryzykiem powinno by¢ pod-
dane dekompozycji na: zrodta lub przyczyny ryzyka, rodzaj zdarzenia, ktore dopro-
wadzito do realizacji ryzyka,czgsto$¢ lub prawdopodobienstwo zdarzenia, efekty
zdarzenia,warto$¢ strat w zwiazku z efektami zdarzenia. Na rysunku 3 przedstawio-
no schemat pogladowy analizy ryzyka z perspektywy pigeciu elementdw, ktore sa jak
gdyby jego zmiennymi objasniajacymi.

Ryzyko mozna wobec tego zdefiniowa¢ jako funkcje w przestrzeni pigciowy-
miarowej, gdzie zmienne jako zespot elementow okreslaja przyczyny, rodzaj zdarze-
nia, prawdopodobienstwo zdarzenia, efekty zdarzenia, warto$¢ strat lub zyskow.
Takie podejscie do definiowania, opisu i analizowania ryzyka jest kluczowe dla sto-
sowania koncepcji SERMEC. Waznymi zagadnieniami w tej koncepcji sa kontrola,

Kontrola
(czgstosc)
T
ITTTTT T T 7 : ______ 1
! ! \ 4
Przyczyny, - | Rodzaj Efekt
zrodta ryzyka ™ Ryzyko "| zdarzenia B zdarzer}llia
| | A
L -—-——— 1
I
Kontrola
(straty)

Rys. 3. Pigciowymiarowa przestrzen ryzyka

Zrédto: [Monahan 2008, s. 2].
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ograniczanie i limitowanie czg¢stosci zdarzen oraz kontrola warto$ci strat lub zyskow
w procesie realizacji ryzyka.

Podstawowa cecha SERMEC jest to, ze kazde ryzyko musi mie¢ okreslone mier-
niki. Na rysunku 5 przedstawiono schemat objas$niajacy pojecie ryzyka, a jednoczes-
nie jest on dobra propozycja algorytmu do opisu i pomiaru jakiegokolwiek ryzyka,
z ktorym spotyka si¢ dowolny pracownik przedsigbiorstwa. Kluczowa formuta
i mottem do zachowania w koncepcji SERMEChnie jest przewidywanie przysztosci,
ale przygotowanie si¢ na nig [Monahan 2008, s. 3]. Jesli trzeba by¢ przygotowanym
na przyszto$¢, to pojawia si¢ pytanie — na jaka przysziosc trzeba sig przygotowac,
czyli konkretnie na co i jak trzeba si¢ przygotowac.

5. Podstawowe miary ryzyka przedsi¢biorstwa

Koncepcja SERMEC opiera si¢ na cigglym procesie kontroli ryzyka przedsigbior-
stwa, w wyniku czego wyznaczany jest kapitat ekonomiczny o wartosci rownej stra-
tom ponoszonym podczas realizacji ryzyka. Na rysunku 4 przedstawiono schema-
tycznie rozklad strat z tytutu realizacji ryzyka oraz zrédta finansowania strat. Zrodta
finansujace straty sktadaja si¢ z dwoch elementow. Pierwszy to rezerwy, ktore po-
krywaja straty oczekiwane, a drugi to kapitat ekonomiczny, ktory pokrywa tzw. stra-
ty nieoczekiwane.

Ciagly proces SERMEC prowadzi takze do wzrostu poziomu kontroli tych rodza-
jow ryzyka, ktore potencjalnie w najwyzszym stopniu moga przektadac si¢ na wyniki
przedsigbiorstwa. Efektem wzrostu kontroli jest ograniczanie strat, a tym samym
ograniczanie ujemnych skutkow realizacji ryzyka. Jesli wige potraktuje sig, ze przed-
sigbiorstwo znajduje si¢ w ogolnosci pod wplywem tzw. integralnego ryzyka, czyli

— Oczekiwana Shrata

— 99% calosci shiat

Kapital Ekonomiczny
i

Strata
i - - - i -

Pokiyta zyskiem  Pokryta kapitatem DOszacowana przy zastosowaniu

i odpisami na i/lub odpisami analizy scenariuszy i kontrolowana
standardowe przy wykorzystaniu limitow koncentracii
koszzty ryzyka

Rys. 4. Rozklad strat z tytutu ryzyka — mechanizm finansowania

Zrédto: [Monahan 2008].
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Gestosc
prawdopodobienstwa
A

» Warto$¢ strat

Rys. 5. Wptyw kontroli na zmniejszanie ryzyka przez zmniejszanie wariancji strat

Zrédlo: [Monahan 2008, s. 8].

nieodtacznego od charakteru prowadzonej dziatalnosci i wptywu otocznia, w ktorym
dziata, to wzrost poziomu kontroli kazdorazowo moze redukowac¢ skutki takiego ry-
zyka, w wyniku czego firma ponosi skutki z tytutu tzw. ryzyka rezydualnego.

Ryzyko rezydualne = Integralne ryzyko — Wplyw kontroli [Monahan 2008, s. 8].

Poziom ryzyka rezydualnegona danym etapie procesu SERMEC musi mie¢ po-
krycie w kapitale ekonomicznym. Na rysunku 5 schematycznie zaprezentowano, ze
wzrost kontroli prowadzi do zmniejszenia wariancji wartosci strat z tytutu realizacji
ryzyka. Analizowanie skutkow poszczegélnych rodzajow ryzyka pod wpltywem
ewolucji procesu kontroli jest klasycznym elementem zarzadzania ryzykiem firmy w
koncepcji SERMEC.

6. Wyniki badan i propozycja modeli oceny ryzyka kredytowego

Zaproponowane modele sa sformulowane na podstawie obserwacji i pomiarow pew-
nych wielkosci. Modele te wigc maja charakter banchmarkingu. Obserwowane za-
lezno$ci pewnych parametréw wsrdd innych przedsigbiorstw na rynku moga by¢
podstawa do wyboru modelu wdrazania ERM.
Do analizowanych wielko$ci wykorzystanych do sformutowania modelu oceny
ryzyka kredytowego w koncepcji SERMEC naleza:
e czestos¢ (intensywno$¢) wystapienia danego ryzyka w skali roku AR (Annual
Rate),
o prawdopodobienstwo wystapienia zdarzenia ryzyka PD (Probabilisty of Default),
* maksymalna warto$¢ strat przy wystapieniu zdarzenia ryzykownego EAD
(Exposure At Default),
e oczekiwana strata EL (Expected Loss),
e poziom kontroli ryzyka LOC (Level Of Control).
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Wszystkie wyzej wymienione wielko$ci uzyskano na podstawie informacji z an-
kiet, ktore postuzyty do sformutowania zaleznosci pomigdzy AR, PD, EAD, EL a
poziomem kontroli ryzyka®. Na podstawie rankingu poszczegdlnych miar sformuto-
wano takze listg dziesigciu rodzajow ryzyka o najwyzszej wadze i znaczeniu, tzn.
tych rodzajow ryzyka, ktére wystepuja najczesciej lub podczas realizacji prowadza
do najwigkszych strat. W zwiazku z tym wyodrgbniono nastgpujace zaleznosci: EL
=f(LOC), EAD = f(LOC), PD = f(LOC), AR = f(LOC). W dalszej kolejnosci wyod-
rebniono trzy grupy modeli bedacych podstawa do oceny ryzyka kredytowego.

e Pierwsza grupa to modele bazujace na zalezno$ci pomigdzy stratami a pozio-
mem kontroli ryzyka, tzw. modele kontroli strat, MLC (Model Loss Control).
Do tej klasy mozna zaliczy¢ oceng oczekiwanych strat w funkcji poziomu kon-
troli MLC[EL] — EL = f(LOC) oraz oceng maksymalnych strat w zaleznosci od
poziomu kontroli MLC[EAD] — EAD = f(LOC).

e Druga grupa to modele bazujace na zalezno$ci pomigdzy czgstos$cia wystepuja-
cego ryzyka a poziomem kontroli, MFC (Model Frequency Control). Do tej
klasy mozna zaliczy¢ oceng prawdopodobienstwa realizacji ryzyka w zaleznosci
od poziomu kontroli MFC[PD] —PD = f(LOC) oraz oceng liczby zdarzen ryzy-
ka w ciagu roku w funkcji poziomu kontroli MFC[AR] — AR = f(LOC).

e Trzecia grupa to modele okre$lajace dziesi¢¢ najwazniejszych rodzajow ryzyka,
bazujace na rankingu poszczegolnych rodzajow ryzyka, w ktorych jako kryteria
przyjeto wartosci mierzonych wielkosci AR, PD, EAD, LOC. Klasg tych modeli
oznaczono jako MTT (Model Top Ten).Do grupy tej mozna zaliczy¢ rating
10 rodzajow ryzyka w zalezno$ci od czgstosci (intensywnosci) wystapienia da-
nego ryzyka w skali roku MTT[AR], rating 10 rodzajow ryzyka w zaleznos$ci od
prawdopodobienstwa wystapienia zdarzenia ryzyka MTT[PD], rating 10 rodza-
jow ryzyka w zalezno$ci od maksymalnej warto$ci strat przy wystapieniu zda-
rzenia ryzykownego MTT [EAD], rating 10 rodzajow ryzyka w zalezno$ci od
oczekiwanej straty MTT[EL], rating 10 rodzajow ryzyka w zaleznosci od ocze-
kiwanej straty MTT[EL], rating 10 rodzajow ryzyka w zaleznosci od poziom
kontroli ryzykaMTT[LOC].

Zaproponowane modele tworzone na podstawie danych uzyskiwanych z przed-
sigbiorstw moga by¢ tworzone dla grup przedsigbiorstw o podobnej dziatalnos$ci,
podobnej branzy, podobnym obszarze dziatalnosci. W ten sposdb mozna tworzy¢
wzorce jako referencje do okreslania ryzyka kredytowego poszczegolnych przedsig-
biorstw.Na rysunku 8 zaprezentowano zalezno$¢ oczekiwanych strat od poziomu
kontroli ryzyka, ktora to zaleznos¢jest odwrotnie proporcjonalna, czyli w miarg
wzrostu jakosci kontroli zmniejszaja si¢ straty.

Wykres na rys. 7 mozna interpretowac¢ w ten sposob, ze im wyzsza jest ekspozy-
cja na ryzyko, tym wyzszy poziom kontrolijestpotrzebny. W takiej sytuacji brak
identyfikacji wazno$ci rodzajow ryzyka ze wzgledu na ich warto$¢ ekspozycji unie-
mozliwia zapewnienie odpowiedniej kontroli, co niewatpliwie przyczynia si¢ do
wzrostu ryzyka kredytowego.

8 Propozycja modeli jest autorska.
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Rys. 6. MLC[EL] — przedstawiona zaleznos$¢ dotyczy jednej z badanych firm

Zrodto: opracowanie wiasne.
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Rys. 7. MLC[EAD] — przedstawiona zalezno$¢ dotyczy jednej z badanych firm

Zrbdto: opracowanie wiasne.
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Rys. 8. MFC[PD] — przedstawiona zaleznos¢ dotyczy jednej z badanych firm

Zrodto: opracowanie wiasne.

Im wigksze jest prawdopodobienstwo zdarzenia, tym wigkszy jest wymagany
poziom kontroli, co przedstawiono na rys. 8. Taka zalezno$¢ wynika z badanych
przedsigbiorstw, co oznacza, ze w przypadku gdy w danej firmie poziom kontroli jest
nieadekwatny doprawdopodobienstwa realizacji ryzyka, to bedzie dochodzi¢ do nie-
kontrolowanej jego realizacji, a wigc firma nie bgdzie przygotowana na takie poten-
cjalne zdarzenie, co po prostu oznacza, ze nie bedzie alokowany odpowiedni kapitat
ekonomiczny na pokrycie strat. Efektem takiej sytuacji moze by¢ niewyptacalnos¢.
Przyktad ten obrazuje zwiazek mechanizmu kontroli ryzyka w koncepcji SERMEC
z ryzykiem kredytowym szacowanym przez bank. W przypadku wybranego rodzaju
ryzyka podnoszenie poziomu kontroli moze prowadzi¢ do zmniejszania PD, jednak
tylko do pewnych granic. W dalszej kolejnosci wzrost poziomu kontroli ryzyka jest
istotnynie tyle dla ograniczania wystgpowania ryzyka, ile dla ograniczania lub elimi-
nowania skutkow takiego ryzyka przez zabezpieczenie kapitalu na pokrycie strat,
zabezpieczajac przed niewyptacalno$cia firmy, czyli w ten sposob jest zabezpiecze-
niem przed realizacja ryzyka kredytowego dla banku. Przeprowadzone badania sta-
nowia wstep do uzasadniania traktowania SERMEC jako efektywnego narzedzia do
identyfikowania ryzyka kredytowego, jego szacowania (kwantyfikowania) oraz kon-
trolowania jego skutkow przez alokacje odpowiedniego kapitatu ekonomicznego,
jednak juz na tym etapie wydaje sig, ze koncepcja ta wykazuje wiele zalet i duza
elastyczno$¢ w ocenie ryzyka kredytowego przedsigbiorstwa.



Tabela 1. Lista 10 najwazniejszych rodzajow ryzyka wedtug kryteriow LOC, EAD, PD, AR

Rodzaj ryzyka Lac Rodzaj ryzyka EAD Rodzaj ryzyka PD Rodzaj ryzyka AR
z Przammy = produbc]l] Zmaydzenis |
i 1m0 m—rie 10,50 Zmimny eguisrgine 7,10 i0dp omsled 2iuin odé 14,75
Obmlugs sl
r koszidm i7E 10,80 myuiemisa 510 Srublure oezidm
Zarzdzanie |
367 odpomiedzisinobE 570
| sirategin cenoma 570
JulcobE produldém |
147 Srukium loetin 5,60
Earkaling | udsisi m
147 rynim 530
Wymgrodzenia
384 procosm Soim 520
Rozmé] produkdie |
144 g 520
140 Wiedzn | szimissin 510
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136 Nuleinoécl handioms| 5,10 12,59

Zrodto: opracowanie wlasne.
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Na podstawie badanych firm ustalono ratingi dziesigciu najwazniejszych rodza-
jow ryzyka. Ranking na liscie utworzono wedlug nastgpujacych kryteriow: EL,
LOC, EAD, PD, AR.

7. Podsumowanie

Badanie umozliwito kwantyfikacj¢ poszczegolnych rodzajow ryzyka. Kryteria przy-
jete do charakterystyki ryzyka umozliwity oszacowanie poziomdw strat z tytutu re-
alizacji ryzyka. Na podstawie wystgpujacych zwiazkéw pomigdzy stratami a pozio-
mem kontroli ustalono trzy klasy modeli, ktére mozna potraktowaé jako pewien
ramowy standard dla modelu szacowania ryzyka w koncepcji SERMEC. Ze wzgle-
du na ograniczenia objgtosciowe w pracy zaprezentowano tylko fragment przepro-
wadzonych badan jako zwiastun szerokich mozliwosci, jakie moga wynika¢ z przed-
stawionej koncepcji dla oceny ryzyka kredytowego w bankach. Autor bedzie
kontynuowat rozpoczgte prace i badania.
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CREDIT RISK EVALUATION BASED ON SERMEC CONCEPT

Summary: This paper presents the application of SERMEC (Survival Enterprise Risk Man-
agement by Economic Capital) concept for company credit risk evaluation performed by a
bank. Data regarding 48 types of different risks were collected from companies operating in
Poland. The analysis of risk profile for companies involved frequency of risk events, probabil-
ity of losses, value of losses in terms of annual level of net income and the level of risk control.
The author formulated three classes of models which could be useful in application for credit
risk evaluation. These classes include: Model Loss Control (MLC) based on relation between
the losses and the level of risk control, Model Frequency Control (MFC) based on relation
between the intensity of risk eventsand the level of risk controland Model Top Ten (MTT)
based on ten most important risk types. This type and the subject of research is first one in
Poland and is treated as an initial one to be developed into more detailed studies in the future.



