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Ryzyko, w tym ryzyko kredytowe, jest najwazniejszym czynnikiem zagrazajacym
stabilnoéci i bezpieczenstwu dzialania instytucji finansowych, w pierwszym rzedzie
bankéw. Kazda aktywna dziatalno§¢ banku, kazda inwestycja zawiera w sobie ele-
ment niepewnosci odzyskania pozyczonych Srodkow pienieznych, a straty bedace
pochodng ryzyka kredytowego sg normalnym skladnikiem biznesu bankowego.

Sposérod wielu rodzajow ryzyka bankowego, niewatpliwie najbardziej istotne
z punktu widzenia finansowego (poziomu generowanych strat) zaréwno dla poje-
dynczych bankéw, jak i calego sektora finansowego, jest ryzyko kredytowe. Przykla-
dowo, w 2002 roku, ktéry byl jednym z najlepszych lat pod wzgledem wynikow fi-
nansowych sektora, banki w Stanach Zjednoczonych spisaly w straty kwote okolo
54 miliardéw dolaréw z tytutu kredytow o obnizonej jakosci. Straty bankéw na port-
felu kredytowym wystepuja w kazdym kraju i nasilajg sie w okresach dekoniunktu-
ry gospodarczej.

Z powodu duzego znaczenia ryzyka kredytowego (jako$ci zaangazowan kredyto-
wych) dla stabilno$ci, wynikéw finansowych i bezpieczenstwa dziatalnosci banku,
niezwykle istotne jest przeprowadzanie przez bank rzetelnej oceny poziomu tego
ryzyka. Wraz z rozwojem dzialalnosci bankowej, wzrostem skomplikowania produk-
tow i systemow, zwieksza sie rowniez poziom wyrafinowania stosowanych procedur
i metodyk oceny ryzyka kredytowego. Odnosi sie to w szczegélno§ci do bankéw du-
zych, dziatajacych w skali miedzynarodowej. Dla prawidlowej i kompleksowej oceny
ponoszonego ryzyka kredytowego niezbedne jest doglebne zrozumienie czynnikow
wplywajacych na poziom tego ryzyka. Wiedza ta, przelozona na stosowane wewnetrzne

D Autor jest pracownikiem Generalnego Inspektoratu Nadzoru Bankowego. Tresé artykulu
odzwierciedla jego prywatne poglady i nie moze by¢ interpretowana jako stanowisko GINB
w jakimkolwiek zakresie.
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podejscie, jest kluczowa dla banku, ktéry w oparciu o ocene ryzyka udziela, wycenia
i zarzadza ekspozycjami kredytowymi. Znajomo§¢ tych czynnikéw jest wazna takze
dla instytucji nadzorczych, gdyz dla zachowania stabilnoSci instytucji kredytowych
i systemu bankowego niezbedne jest prawidtowe funkcjonowanie systeméw zarza-
dzania ryzykiem kredytowym w nadzorowanych podmiotach. Istnieje wiele przykla-
déw w roznych krajach, obrazujacych, w jaki sposoéb stabe zarzadzania ryzykiem
kredytowym i portfelem zaangazowan przelozyly sie na upadto$ci bankéw.

Wspélczesne podejscie do kalkulacji poziomu ryzyka kredytowego — ktore znala-
zlo réwniez wyraz w Nowej Umowie Kapitalowej Bazylejskiego Komitetu ds. Nadzo-
ru Bankowego oraz Dyrektywach Unijnych? — wyraza sie w koncepcji straty ocze-
kiwanej® (EL) oraz straty nieoczekiwanej (UL)*. Wysoko$¢ UL wskazuje, jaki po-
ziom kapitalu ekonomicznego® powinien utrzymywacé bank dla pokrycia (zabezpie-
czenia) strat nieoczekiwanych w toku prowadzenia normalnej dzialalnoSci oraz wy-
nikajacych ze zmian czynnikéw otoczenia zewnetrznego w okreSlonym horyzoncie
czasowym, przy zalozonym poziomie ufnosci.

7 drugiej strony, strate oczekiwang (EL) okresla sie jako warto§é (kwote), jaka
bank spodziewa sie przecietnie utraci¢ w okreslonym czasie kalkulacji, w przypadku
wystapienia niewykonania swoich zobowigzan przez dluznika (dluznikéw), czyli
w przypadku wystgpienia niewyplacalnoSci (default)®. Strata oczekiwana powinna
by¢ zabezpieczona (pokrywana) rezerwami celowymi lub ogélnymi. Aby wyliczy¢
EL, nalezy dysponowa¢ trzema warto$ciami skladowymi, okre§lajacymi ryzyko kre-
dytowe:
< PD? - prawdopodobienstwo niewykonania zobowigzan (czyli de facto prawdopo-

dobienstwo zaistnienia niewyplacalnoSci);

% EAD® — warto$¢ ekspozycji kredytowej w sytuacji wystgpienia niewyptacalnosci;
% LGD? - cze$¢ ekspozycji kredytowej utracona w sytuacji wystapienia niewypla-
calnosci.

Formula straty oczekiwanej jest iloczynem powyzszych trzech sktadowych ryzy-
ka kredytowego:

2

Dyrektywa 2006/48/WE Parlamentu Europejskiego i Rady z dnia 14.06.2006 r. w sprawie
podejmowania i prowadzenia dzialalnosci przez instytucje kredytowe oraz Dyrektywa 2006/
49/WE z 14.06.2006r. w sprawie adekwatnosci kapitalowej firm inwestycyjnych i instytucji
kredytowych

ang. Expected Loss.

ang. Unexpected Loss.

,Kapital ekonomiczny” jest de facto pojeciem, ktore miesci sie koncepcyjnie w pojeciu ,,kapi-
tal wewnetrzny”. W polskich regulacjach nadzorczych wystepowaé bedzie termin ,kapitat
wewnetrzny”.

ang. Default, niewyplacalno$¢ wynikla z niewykonania zobowigzan przez dluznika, okresla-
na jest tez czasem jako ,zdarzenie kredytowe”. Warto dodac, ze system ratingowy banku
stosujgcego metody IRB powinien posiada¢ — jako minimum - siedem kategorii dluznikéw
,2wyplacalnych” oraz jedng kategorie dluznikéw niewyptacalnych.

ang. Probability of Default.

ang. Exposure at Default.

ang. Loss Given Default.
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EL = PD x EAD x LGD.

Z kolei strata nieoczekiwana (UL) moze by¢ zdefiniowana jako aktualna (rzeczy-
wista) strata, w wysokos$ci przewyzszajacej strate oczekiwang przez bank w okreslo-
nym czasie kalkulacji. Mozna to wyrazi¢ formula:

UL = strata rzeczywista — strata oczekiwana (EL).

Ryzyko kredytowe wyliczone w oparciu o powyzsze trzy sktadowe uwzglednia
w sobie ryzyko zwigzane zar6wno z dluznikiem, jak i konkretnym instrumentem
kredytowym. Formula straty oczekiwanej jest oparta na podejsciu statystycznym
i ekonometrycznym, jednak jej praktyczne zastosowanie wymaga wykonania szere-
gu szacunkow oraz ocen jako§ciowych. Rzeczywiste straty na poszczegélnych kredy-
tach, innych zaangazowaniach kredytowych czy calych jednorodnych portfelach moga
sie wyraznie rézni¢ od wyliczonych strat oczekiwanych. Réwniez wycena kredytow
oraz sposob tworzenia rezerw na ekspozycje i ich wysoko$c¢ zaleza w duzej mierze od
ocen opartych na czynnikach jakoSciowych.

Koncepcja trzech skladowych ryzyka kredytowego jest jednym z istotnych ele-
mentéw zaréwno podstawowej, jak i zaawansowanej metody wewnetrznych ratin-
gow (metody IRB)'?, uzywanej do wyliczenia wymogoéw kapitatowych z tytutu ryzy-
ka kredytowego oraz do pomiaru tego ryzyka. Bedzie ona musiala zosta¢ zastosowa-
na w praktyce (badz juz jest stosowana) przez wszystkie banki, ktére wybiorg meto-
dy IRB dla wyliczania swojej adekwatnosci kapitatowe;.

W dalszej czesci rozwazan przedstawione zostang najwazniejsze zagadnienia do-
tyczace poszczegdlnych sktadowych ryzyka kredytowego.

PD - prawdopodobienstwo niewykonania zobowigzan
(prawdopodobienstwo wystapienia niewyplacalnosci)

Niewyplacalno§é nastepuje w sytuacji braku splaty zobowigzania finansowego
wobec banku przez dluznika w terminie umownym. Niewyplacalno$¢ wskazuje za-
tem, iz dluznik przezywa trudnosci finansowe, ktore nie pozwalajg mu uregulowac
swoich zobowigzan finansowych w terminie. Szczegbtowe definicje niewyplacalnosci
moga by¢ rézne, w zaleznoéci od konkretnego banku!?, instrumentu finansowego
czy tez kraju. Jest to zdeterminowane odmiennymi systemami prawnymi, standar-
dami rachunkowoS§ci, systemami podatkowymi czy wreszcie podej$ciem indywidu-
alnych instytucji. Ogélna definicja niewyplacalno§ci zawiera w sobie dwa czynniki:
przeszly i przyszly.

10 Metody te sg przedstawione w powolanych wezesniej Dyrektywach i Nowej Umowie Kapita-
lowe;j.

1 Przykladowo banki mogg przyjaé, ze: niewyplacalnosé wystepuje, gdy liczba dni opéznienia
wynosi dla klienta detalicznego — 90, dla klienta korporacyjnego i matych i §rednich przed-
siebiorstw — 90, dla bankéw — 30, dla ekspozycji panstwowych — 180 oraz przy wystapieniu
innych przeslanek, jak np. upadloéé klienta, nieterminowa obstuga kredytu w systemie ban-
kowym. Banki mogg tez przyjaé¢ inne zalozenia.
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Czynnik przeszly pojawia sie, gdy dluznik nie ureguluje jakiegokolwiek istotnego
(czy tez znaczacego) zobowigzania, to znaczy jego zobowigzanie staje sie przetermi-
nowane przez okres dluzszy niz okreslona liczba dni. Czynnik przeszly jest tatwy do
oceny i wyraza tradycyjne podej$cie do niewyplacalnosci. Trudnosci moze sprawié
ocena, czy niewyplacalno$¢ ma charakter istotny (znaczacy) i czy odzwierciedla po-
wazne trudnoéci finansowe dluznika, co nie zawsze ma miejsce.

Czynnik przyszly odnosi sie do sytuacji, gdy bank uwaza, ze dtuznik prawdopo-
dobnie nie splaci w pelni swojego zobowigzania, jezeli nie podjete zostang wobec
niego pewne czynnosci ze strony banku, na przyklad uplynnienie posiadanego za-
bezpieczenia. Czynnik przyszly jest o wiele trudniejszy w ocenie. Nie wiadomo, czy
niewyplacalno$¢ nastapi faktycznie, czy tez nie. Jest to wiec znacznie bardziej wyra-
finowane i kompleksowe podejScie do problematyki niewyptacalno$ci. Wymagane
jest przeprowadzanie oceny ilo$ciowej i jako§ciowej, opartej miedzy innymi na anali-
zie dotychczasowych poczynan dluznika i wiedzy eksperckiej. Poniewaz niewypla-
calnoé¢ jeszcze nie wystagpila, ale jest prawdopodobne ze tak bedzie, ocena nie daje
pewnych rezultatow. Czynnik przyszly oceniany jest zatem gltéwnie przez PD.

Aby wyliczyé PD w przypadku kredytu, bank powinien ocenic, jakie jest procen-
towe prawdopodobienstwo, ze dluznik nie dokona ptatno§ci w terminie umownym.
W tym celu mozna oceniaé przeplywy pieniezne i porownywac obecne i przyszle przy-
chody dluznika z obecnymi i przysztymi przewidywanymi wydatkami. W przypadku
kredytéw dla przedsiebiorstw, ocenie powinny podlegac:

% sytuacja finansowa dluznika,

% historia kredytowa dtuznika (bezproblemowa czy nieprawidlowa obstuga diugu),
< sytuacja branzy, sektora, w jakiej dziata dluznik,

< pozycja konkurencyjna i inne czynniki.

Po wyliczeniu PD dla dluznika bank klasyfikuje zaangazowanie do klasy odpo-
wiadajacej danemu PD. Proces wyliczenia PD mozna podzieli¢ na kilka etapow:

O ustalenie horyzontu czasowego

Aby uzyskac wiarygodne PD, konieczne jest w pierwszym rzedzie ustalenie hory-
zontu czasowego obliczen. Oczywiste jest, ze prawdopodobienstwo niewykonania
platnosci przez dluznika jest znacznie nizsze w okresie jednego roku, niz gdy, przy-
kladowo, analizuje sie okres dziesieciu lat. Bank moze ustali¢ okres przyjety dla
wyliczania PD jednolicie dla wszystkich rodzajéw instrumentéw aktywnych lub od-
rebnie dla poszczegblnych klas zaangazowan. Generalnie banki stosuja jednak jed-
noroczny okres dla wyliczania PD dla wszystkich rodzajéw aktywow. Podejscie takie
jest uzasadnione nastepujacymi czynnikami:

“ w okresie jednego roku bank z reguly moze powiekszyé¢ swoja baze kapitalowa,
ktora jest uwazana za ostateczne zabezpieczenie strat z tytutu ryzyka kredyto-
wego;

“ w tymze okresie bank moze podjac¢ inne dzialania ograniczajace straty (np zabez-
pieczajgce instrumenty pochodne dla ograniczenia przysztych strat);

< mozliwe jest pozyskanie dodatkowych, istotnych informacji o sytuacji dtuznika;
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% przeprowadzonejest planowanie kapitalowe, budzetowanie dziatalnosci oraz opra-
cowywane jest sprawozdanie finansowe banku;
% dokonywany jest kompleksowy przeglad portfela kredytowego.

W Nowej Umowie Kapitalowej przyjeto jednoroczny horyzont czasowy dla usta-
lenia PD dla wszystkich klas aktywéw w celu wyliczenia wymogu kapitalowego na
pokrycie ryzyka kredytowego. Taki okres (z pewnymi wyjatkami) jest jednym z mi-
nimalnych wymagan stawianych bankom w celu umozliwienia zastosowania metody
wewnetrznych ratingéw.

® okreslenie metody pomiaru

Nastepnym krokiem po ustaleniu horyzontu czasowego obliczen PD jest okresle-
nie metody pomiaru. Metody te mozna ogélnie podzieli¢ na dwie grupy:
% pomiar oparty na danych ksiegowych oraz
% pomiar oparty na cenach rynkowych.

Pierwsza metoda obejmuje narzedzia uzywane przy klasycznej ocenie zdolnosci
kredytowej, gtéwnie dane ilo$ciowe (sprawozdania finansowe, wskazniki). R6wnole-
gle stosuje sie ocene jakosciowa (np. jako§é zarzadzania, doSwiadczenie kierownic-
twa firmy, ryzyko reputacji klienta, pozycja na rynku i inne). Nalezy zwrdci¢ uwage,
iz wadg analizy opartej na sprawozdaniach finansowych jest brak danych o ponoszo-
nym ryzyku — przy posiadaniu informacji o profilu prowadzonej dzialalno$ci klienta
oraz rentownosci i zwrocie.

Druga metoda polega na analizie wykorzystujacej badanie cen akgji (z uzyciem
sprawozdan finansowych klienta) lub tez analizie rozpietoSci (spreadu) emitowa-
nych przez dluznika papieréw dtuznych (z wykorzystaniem danych o cenie rynkowej
tych papierow).

© przeglad dostepnych informacji

Aby ocenié jako$¢ konkretnej ekspozycji kredytowej, nalezy okreéli¢ jej chara-
kterystyke (typ, rodzaj) i poréwnaé z podobnymi zaangazowaniami. NajczeSciej
stosowanymi zrédlami informacji w tym zakresie sg dane wewnetrzne posiadane
przez bank, takie jak analizy kredytowe i systemy ratingowe lub skoringowe. Moz-
na réowniez wykorzystywaé informacje dostarczane przez agencje ratingowe (S&P,
Moody'’s, Fitch IBCA i inne). Réwnolegle przydatne moga by¢ inne Zrédta danych:
rejestry kredytowe (w Polsce Biuro Informacji Kredytowej), powszechne bazy da-
nych (Gléwny Urzad Statystyczny), agencje kredytéw eksportowych i inne.

® analiza badan niewyplacalnosci

Badania niewyplacalnosci sg publikowane miedzy innymi przez agencje ratingo-
we. Polegaja one na analizowaniu historii ratingu ryzyka, ktére podlegalo ocenie
(np. poziom BBB+). Sg uzywane gltéwnie dla okre§lenia — dla konkretnego ratingu
ryzyka — przecietnej czestotliwoSci wystepowania niewyplacalnoSci, lub innymi sto-
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wami - PD, w okre§lonym horyzoncie czasowym. Analizujac ryzyko kredytowe, bank
powinien wzigé pod uwage przecietne PD dla danego ratingu ryzyka klienta
(o ile oczywiscie zostal mu nadany rating wystawcy diugu lub okreslonej emisji
diugu).

Generalnie, im nizszy rating ryzyka kredytowego (B, C, nizsze), tym wyzsze PD.
Przyktadowo, dla ratingu ,,A-” (S&P) jednoroczne PD wynosi 0,07%, dla ,,BBB-":
0,3%, a dla ,,CCC”: 20,39%"2.

© zastosowanie macierzy transpozycji

Po zbadaniu przecietnego PD dla poszczegélnych ratingéw ryzyka nalezy prze-
analizowa¢ zmiany (trendy zmian) parametru PD w okreslonym przedziale czaso-
wym. Inaczej méwige chodzi o ustalenie, w jaki sposob nastepowata migracja ratin-
gu w ,,gore” (obnizenie poziomu ryzyka kredytowego) lub w ,,d61” (zwiekszenie ry-
zyka kredytowego).

Macierze transpozycji sa wyliczane poprzez poréwnywanie ratingéw na poczatku
okresu z ratingami na koniec okresu obliczen. Sa uzywane przede wszystkim przez
agencje oceny wiarygodnosci kredytowej dla analizowania rozkladu w czasie i stabil-
noSci nadanych ocen ratingowych'?.

Ponizej przedstawiono wycinek przykladowej macierzy transpozycji.

Tabela 1. Macierz transpozycji przecietnych jednorocznych ratingéw dla
przedsiebiorstw w latach 1980-1998 (w %)

Rating poczatkowy Aaa Aa A Baa Ba B
Aaa 85,44 9,92 0,98 0,00 0,03 0,00
Aa 1,04 85,52 9,21 0,33 0,14 0,14
A 0,06 2,76 86,57 5,68 0,71 0,17
Baa 0,05 0,32 6,68 80,55 5,72 0,95
Ba 0,03 0,07 0,51 5,20 76,51 7,40
B 0,01 0,04 0,16 0,60 6,07 76,12

Macierz nalezy czytac od lewej do prawej. Wartosci w kolumnach obrazujg rating
na poczatku jednorocznego okresu, a wiersze — ocene ratingowa na koniec tego okre-
su. Warto§é konkretnej komoérki pokazuje przecietne prawdopodobienstwo zmiany
ratingu ocenianego przedsiebiorstwa w okresie jednego roku. Przyktadowo, przed-
siebiorstwa posiadajace ocene ,Aa” na poczatku roku, z prawdopodobienstwem

120 Dane pochodzg z ,,Working Paper” no 3 — ,,Credit Ratings and Complementary Sources of
Credit Quality Information” z sierpnia 2000 r. Bazylejskiego Komitetu ds. Nadzoru Banko-
wego; http://www.bis.org/publ/bcbs_wp3.pdf.

13 O macierzach transpozycji traktuje cytowany wczeéniej ,,Working Paper” no 3 — Bazylej-
skiego Komitetu ds. Nadzoru Bankowego; http://www.bis.org/publ/bcbs_wp3.pdf.
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85,52% utrzymajg te ocene na koniec roku. Jednocze$nie istnieje 1,04% szansy, ze
ich ocena ulegnie podwyzszeniu do ,,Aaa” lub 9,21%, iz obnizy sie do ,,A”.

Badanie migracji ratingéw ocen ryzyka kredytowego pelni bardzo wazng role
w procesie zarzadzania ryzykiem kredytowym. Sg one wykorzystywane przez banki,
instytucje nadzorcze i inwestoréw, zatem podmioty aktywnie analizujace zdolno§é
kredytowa klientéw bankow (emitentéw papieréow dluznych) oraz jej zmiany.

Analizujac PD nalezy wzia¢ takze pod uwage czynnik czasu. Zakladajac, ze pozo-
state czynniki sg niezmienne, im krétszy jest termin zapadalnosci instrumentu kre-
dytowego, tym nizszy jest poziom ryzyka kredytowego tego instrumentu. Krotki
termin zapadalnoS§ci zwieksza mozliwoSci ograniczenia przez dluznika przyszlych
strat. Istnieje mozliwo§¢ restrukturyzacji zadluzenia, zmiany terminarza sptat i in-
nych warunkéw umownych. Z drugiej strony, bank moze zazada¢ dodatkowego za-
bezpieczenia splaty jako warunku dalszego finansowania, czy podnie$¢ cene kredy-
tu. Okres zapadalnoéci, jako istotny czynnik ryzyka, jest uwzgledniany w Nowej
Umowie Kapitalowej i zmienianych Dyrektywach. Jak wspomniano wczeéniej — gtow-
nie ze wzgledow praktycznych — przyjmuje sie jako zasade jednoroczny okres obser-
wacji.

EAD - wartos¢ ekspozycji kredytowej w sytuacji
wystgpienia niewyplacalnosci

EAD moze by¢ zdefiniowana jako maksymalna kwota (wyrazona w jednostkach
waluty), jakg bank moze utraci¢ w przypadku wystapienia niewyptacalnosci w danej
ekspozycji. Nie jest to zatem kwota nominalna, bilansowa ekspozycji (gdyz przykla-
dowo EAD moze sie znacznie zwiekszy¢, gdy mamy do czynienia z otwartg linig
kredytowa czy przyrzeczeniem udzielenia kredytu). Nie jest to takze absolutna kwo-
ta, jaka wierzyciel moze utraci¢ (istnieje mozliwos¢ odzyskania czesci ekspozycji
z posiadanych zabezpieczen czy tez w wyniku postepowania restrukturyzacyjnego).
Nalezy zauwazy¢, ze EAD jest pewng czeScig straty oczekiwanej (EL). Wynika to
z faktu, ze cze$¢ ekspozycji moze zostac odzyskana przez bank. Z drugiej strony czes¢
strat moze okazac¢ si¢ nieoczekiwana (ponadprzecietna).

Jednym z istotnych problemoéw w szacowaniu EAD jest niepewno$¢ banku odno-
$nie wysokosci ekspozycji. Kwota ekspozycji moze byé uzalezniona od zaistnienia
pewnych zdarzen w przysztosci. Ma to miejsce w przypadku, gdy wykorzystanie kre-
dytu przez klienta jest opcjonalne — moze on ,,pociagnac¢” pewna kwote w blizej nie-
okre§lonym momencie w przysztosci. Typowym przykladem tego zjawiska sg otwar-
te linie kredytowe. Pewnym rozwigzaniem problemu nieznajomo$ci potencjalnej
wysokosci ekspozycji jest analizowanie wskaznikow wykorzystania zaangazowania
przez klienta. Wzrost wskaznika wykorzystania zaangazowania moze generalnie
obrazowa¢é pogorszenie jakoSci tego zaangazowania. Inaczej méwiac, zwiekszone
wykorzystanie srodkow w linii kredytowej jest czesto oznaka trudnoéci finansowych.
W takim przypadku nastepuje wzrost EAD i PD, spowodowany réwniez okoliczno-
Scia, ze alternatywne zZrdodla finansowania staja sie drozsze i trudniej dostepne. Me-
tody badania przedstawionej powyzej tak zwanej ,,opcjonalnosci kredytowej” (CRO)'¥

W ang. credit-related optionality.
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sg obecnie rozwijane. Ograniczeniem w tym zakresie jest dostepno§é danych histo-
rycznych. W Nowej Umowie Kapitalowej problem ten jest uwzgledniany poprzez
zastosowanie tak zwanych wspoétczynnikéw konwersji kredytowej (CCF)'. Sg to
wielkoS§ci bedace przecietnymi wskaznikami wykorzystania dla poszczegélnych ro-
dzajow zaangazowan. Inaczej méwigc, przeksztalcaja one niewykorzystane instru-
menty kredytowe w ekwiwalent zaangazowania kredytowego.

,Opcjonalno§é kredytowa” wystepuje rowniez w instrumentach pochodnych za-
wieranych poza rynkiem regulowanym (pochodne OTC'®). Wielko§¢ ryzyka kredy-
towego w pochodnych OTC (instrumenty wymiany walutowej, stopy procentowe;j,
cen akcji, surowe6éw) jest jedynie niewielkg czescig procentowa nominalnej wartosci
transakgcji. W instrumentach tych ryzyko kredytowe jest ograniczone jedynie do po-
tencjalnego kosztu zamiany przeplywo6w pienieznych wynikajacych z transakeji w sy-
tuacji niewyplacalnosci kontrahenta. Wiele bankéw zaangazowanych w pochodne
OTC stosuje modele w celu wyliczenia potencjalnego przyszlego zaangazowania
(PFE)'” oraz okre§lenia kosztu zamiany przeplywow pienieznych. Modelowanie tego
typu jest zagadnieniem trudnym i kompleksowym, sprawiajacym problemy przy sza-
cowaniu EAD.

Posiadane przez wierzyciela zabezpieczenie splaty naleznosci w postaci aktywow
rzeczowych wplywa na zmniejszenie wartosci EAD (a raczej, precyzyjnie rzecz uj-
mujac, redukuje warto$¢ LGD). Z drugiej strony, instrumenty ograniczajace ryzyko
kredytowe, takie jak gwarancje i kredytowe instrumenty pochodne, nie redukujg
EAD. W sytuacji zaistnienia niewywigzania sie dtuznika ze zobowigzan, strata zo-
stanie pokryta (przeniesiona) przez (na) dostawce zabezpieczenia.

LGD - czesé ekspozycji kredytowej utracona w sytuacji
wystapienia niewyplacalnosci

RR'"™ - wskaznik odzyskania

Kolejng czeécig analizy ryzyka kredytowego jest szacowanie LGD, czyli czeSci
nalezno$ci banku, ktéra najprawdopodobniej zostanie utracona w sytuacji wystapie-
nia niewyplacalnosci (z drugiej strony, przy szacowaniu RR okreéla sie odzyskang
cze§é naleznosci). Kalkulujae LGD, bank powinien wziaé pod uwage wszystkie oko-
licznosci, takie jak: wysoko$é kapitatu kredytu, odsetek, dotychczasowe splaty, po-
siadane zabezpieczenie itp. LGD jest okreslane jako procentowa cze$¢ zaangazowa-
nia, ktéra nie moze zosta¢ odzyskana w sytuacji zaprzestania splaty przez klienta.
Jest to wielko§é odwrotna w stosunku do wskaznika odzyskania.

LGD moze wiec zosta¢ wyrazone w nastepujacy sposob:

LGD = 1 - RR (wskaznik odzyskania).

1% ang. credit conversion factor.

16 ang. over-the-counter.

17 ang. Potential Future Exposure.
18 ang. Recovery Rate.

92 3(32)/2006



Konsultacje dla bankéw

Nasuwajg sie w tym miejscu nastepujace obserwacje:
% im wyzszy wskaznik odzyskania, tym mniejsze ryzyko kredytowe oraz
% im wyzsze LGD, tym nizsza jako$¢ zabezpieczenia.

Na poziom LGD wywiera wplyw szereg czynnikow:
9 kolejnosé zaspokajania wierzycieli (,,senioralnosc”)

Im dane zaangazowanie stoi wyzej w hierarchii zaspakajania, tym nizsze powin-
no by¢ szacowane LGD. W sytuacji bankructwa dluznika lub jego przejecia, w pierw-
szej kolejnosci regulowane sg zobowigzania stojace jako gtéwne ,,w kolejce” (np wo-
bec skarbu panstwa). Dlatego tez np. emitowane przez tego samego dluznika po-
zyczki podporzadkowane majg wyzszg warto$¢ LGD niz pierwszorzedne instrumen-
ty dtuzne. Zalezno§¢é miedzy kolejnoécig zaspokajania a LGD jest badana przez agen-
cje ratingowe. Uzywajac danych Standard & Poor’s dla dlugu emitowanego przez
przedsiebiorstwa w latach 1987-1998, mozna zauwazyc¢ relacje miedzy LGD a , klasg”
papieru dluznego.

Tabela 2. Relacja miedzy klasa papieru dluznego a LGD

Klasa papieru dluznego Wskaznik odzyskania LGD
Senior'® Zabezpieczony 65 35
Senior Niezabezpieczony 50 50
Senior Podporzadkowany 36 64
Podporzadkowany 26 74
Junior Podporzadkowany 14 86

2 zabezpieczenie

Przyjete przez bank zabezpieczenia splaty zaangazowania dzialaja w sposob po-
dobny do ,,senioralnos$ci”. Zwiekszenie wartosci zabezpieczen obniza wysokos§é LGD,
czyli kwote jaka bank moze potencjalnie utracié. Dobrym tego przykladem sg zaan-
gazowania zabezpieczone hipotecznie. Z uwagi na wysoka jako$¢ tego zabezpiecze-
nia, zaangazowania te charakteryzujg sie najnizszym LGD sposréd wszystkich klas
ekspozycji kredytowych. Réznice w profilu ryzyka kredytowego odnoszace sie do
poszczegblnych rodzajow zabezpieczen znajdujg odzwierciedlenie w Nowej Umowie
Kapitalowej i Dyrektywach. Przykladowo, w metodzie standardowej, niska czesto-
tliwo$¢ wystepowania niewyplacalnosci przy kredytach zabezpieczonych hipotecz-
nie w polaczeniu z ich generalnie niskim LGD determinuje przypisanie tym nalez-
no§ciom znacznie nizszej wagi ryzyka (35%) w poréwnaniu z innymi kredytami de-
talicznymi (75%).

19 Klasa ,,Senior” oznacza, iz papier dluzny ma pierwszenstwo w hierarchii zaspokajania wie-
rzycieli przed papierami typu ,,Junior”. Mozna go réwniez okresli¢ jako ,,pierwszorzedny”.
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Trzeba réwnocze$nie zauwazyé, ze precyzyjne okre§lenie kwoty, o jaka przyjete
zabezpieczenie redukuje ryzyko kredytowe (czyli zmniejsza EAD i LGD), jest czesto
trudne. Warto$c¢ zabezpieczenia moze sie zmienia¢ w czasie, poza tym posiadacz za-
bezpieczenie moze mieé problemy z jego uplynnieniem, lub tez moga wystgpic¢
w tym procesie znaczne opéznienia.

2 rodzaj dtuznika

Najczesciej wyrdznia sie cztery rodzaje dtuznikow: rzady i instytucje publiczne
(tzw. sovereigns), banki, przedsiebiorstwa (corporates) oraz klienci detaliczni. Re-
zultaty badan niewyptacalnosci wskazuja, ze rozne rodzaje dtuznikow wykazujg réz-
ny poziom LGD. LGD jest zrdznicowane takze wsrod poszczegélnych sektoréw go-
spodarki i przedsiebiorstw. Przyktadowo, firmy majace niski udzial majgtku trwate-
go (budynki, maszyny, urzadzenia) wykazujg raczej wyzszy poziom LGD. Z drugiej
strony, dluznicy posiadajacy wysoki udzial aktywow ptynnych w bilansie, dobrze
rozwinietg sie¢ sprzedazy lub placowek, charakteryzowaé sie bedg relatywnie niz-
szym LGD.

S wielkosé i skala dziatania dituznika

Powyzsze czynniki zwykle wywierajg istotny wplyw na LGD. Wskazniki LGD dla
matlych i §rednich przedsiebiorstw sg generalnie wyzsze w poréwnaniu z wielko$cia-
mi dla duzych firm. Zjawisko to spowodowane jest faktem, ze duze przedsiebiorstwa
maja do dyspozycji wiecej aktywow, ktére mogg wykorzystaé jako zabezpieczenie
otrzymanych kredytow, niz mniejsze firmy. Wystepuje rowniez w tym zakresie zréz-
nicowanie wynikajace z rodzaju prowadzonej przez firme dziatalnoSci.

2 kraj pochodzenia dluznika

Kredyty o podobnej charakterystyce, ale udzielone w réznych krajach réznym
firmom, wykazuja r6zne poziomy LGD. Dzieje sie tak z powodu réznych rozwigzan
w zakresie prawa upadlo$ciowego i praktyki w tym zakresie (w tym skutecznos$c
odzyskiwania wierzytelnoSci i postepowan egzekucyjnych), co wplywa bezpoérednio
na mozliwa warto$¢ do odzyskania oraz na LGD.

Nowa Umowa Kapitalowa i Dyrektywy uwzgledniaja czynniki zwigzane z nie-
pewnoscig szacowania LGD (oraz EAD), proponujac dwa alternatywne podejscia dla
bankéw uzywajacych wewnetrznych systeméw zarzadzania ryzykiem kredytowym
dla celéw wyliczania kapitatu regulacyjnego.

W metodzie podstawowej IRB standardowe szacunki LGD i EAD sg okre§lane
przez instytucje nadzorcze, a banki samodzielnie szacujg jedynie PD.

W metodzie zaawansowanej IRB banki mogg samodzielnie szacowaé wszystkie
parametry ryzyka kredytowego — PD, EAD i LGD - o ile udowodnig instytucji nadzor-
czej, ze ich estymacja LGD jest rzetelna. Uzywanie indywidualnych oszacowan LGD
umozliwia takze bankom zastosowanie szerokiego zakresu zabezpieczen (technik re-
dukgji ryzyka kredytowego) dla okreslenia regulacyjnych wymogéw kapitatowych.
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Podsumowanie

Implementacja bardziej wrazliwego podejScia do ryzyka, wyrazajacego sie mie-
dzy innymi w szacowaniu przedstawionych w niniejszym opracowaniu parametréw
ryzyka kredytowego, wymaga duzego wysitku i poniesienia znacznych kosztow, za-
réwno w instytucjach objetych postanowieniami Dyrektywy, jak i w podmiotach nad-
zorujacych rynek finansowy. Wyzwania stojace w tym obszarze przed bankami obej-
muja:

9,

% konieczno$¢ zgromadzenia duzej iloéci rzetelnych danych historycznych,

9,

% przygotowanie lub istotng modyfikacje systeméw informatycznych,

% zapewnienie wysokiej jakosci kadry i szkolenie pracownikéw,

% podjecie szeregu strategicznych decyzji, gdyz nie istnieje jedno standardowe po-
dejScie do opracowania i sposobu funkcjonowania systeméw szacowania parame-

tréw ryzyka kredytowego.

Wiele bankéw napotyka trudnosci w ustanowieniu wiarygodnych i komplekso-
wych metod szacowania i oceny przedstawionych czynnikéw ryzyka kredytowego.
Podejscie w tym obszarze jest pochodna zaangazowania zasobow ludzkich i kosztow,
jakie banki gotowe sg ponie$¢. Wydaje sie jednak, ze niektére mniejsze, mniej za-
awansowane banki sg w stanie estymowac¢ podstawowy parametr ryzyka — PD, co
umozliwiloby zastosowanie metody podstawowej wewnetrznych ratingéw.

Niewatpliwg zaletg wyliczania i stosowania w praktyce przedstawionych para-
metrow ryzyka kredytowego jest lepsze dopasowanie wymogéw kapitatowych do rze-
czywistego poziomu ryzyka, a nawet mozliwo$¢ obnizenia poziomu kapitalu w po-
réwnaniu z metodami standardowymi. Nie mniej wazna jest poprawa jakoSci we-
wnetrznego procesu pomiaru ryzyka oraz zarzadzania bankiem. Czynniki te — obok
zapewnienia zasobow i kosztéw — powinny zosta¢ uwzglednione przez bank przy
wyborze swojego podejscia do wyboru metody wyliczania wymogéw kapitatowych
w kontekScie adekwatnosci kapitalowej.
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