Rozdzial 1. Kompetencje Europejskiej
Rady ds. Ryzyka Systemowego oraz
Europejskiego Urzedu Nadzoru
Bankowego w identyfikowaniu
i pomiarze ryzyka systemowego

§ 1. Wprowadzenie

Niezbednym elementem wlasciwego stosowania prawa jest definiowanie
poje¢ — zwlaszcza tych uzywanych w hipotezach norm prawnych, z ktérymi
dyspozycje tych norm wiaza okreslone powinnoscil. Stad tez punktem wyj-
$cia dla wszelkiej refleksji o zarzadzaniu ryzykiem systemowym przez ERRS
i EUNB powinno by¢ ustalenie znaczenia pojecia ,,ryzyko systemowe” zdefi-
niowanego w przepisach prawnych bedacych zrédlem tych norm. Z tym wia-
$nie pojeciem lacza sie bowiem kompetencje powyzszych organizacji, wynika-
jace z przepisow zamieszczonych w obu rozporzadzeniach zapowiedzianych
do omoéwienia w ramach niniejszej pracy?. Méwiac inaczej, to z uwzglednie-
niem tych definicji, najpierw ma nastepowac identyfikacja i pomiar ryzyka sys-
temowego w okreslonej sytuacji w praktyce, a nastepnie dobdr i zastosowanie
okreslonych instrumentéw prawnych, ktdre majg temu ryzyku przeciwdzia-
ta¢. Problem jednak w tym, ze kazde ze wspomnianych rozporzadzen operuje
»wlasna” definicja legalna ryzyka systemowego, a zarazem, Ze nie sg to defini-
cje co do tresci tozsame?®. Pierwsza z nich zostata ulokowana w art. 22 ust. 1
zd. 2 rozp. 1093/2010, druga natomiast w art. 2 lit. ¢ rozp. 1092/2010. Defi-

L W. Patryas, Definiowanie pojec prawnych, Poznan 1997, s. 8.

2 Pojecie ,,organizacja” jest tu uzywane w znaczeniu socjologicznym - zob. A. Giddens, So-
cjologia, ‘Warszawa 2006, s. 369.

3 Szerzej nt. definicjilegalnej zob. M. Zielitiski, Wykladnia prawa. Zasady. Reguty. Wskazowki,
Warszawa 2002, s. 188-191.
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nicja zamieszczona w art. 22 ust. 1 ak. 1 zd. 2 rozp. 1093/2010 jest definicjg
kontekstowa. Brakuje jej bowiem struktury, ktora by obejmowata wprost takie
sktadniki definicji klasycznej jak: definiendum, funktor definicyjny i definiens*.
Niemniej, mozna na podstawie tej definicji ustali¢, ze ryzyko systemowe to:
»wszelkie zakldcenie $§wiadczenia ustug finansowych spowodowane uposle-
dzeniem calego lub czesci systemu finansowego oraz mogace wywotaé po-
wazne, negatywne konsekwencje dla rynku wewnetrznego i realnej gospo-
darki”. Druga ze wspomnianych definicji stanowi juz formule o klasycznej
strukturze definicyjnej. Na te definicje rowniez naprowadza art. 22 ust. 1 ak. 1
rozp. 1093/2010, tyle ze w zd. 1. Zgodnie z tym przepisem, Urzad nalezycie
uwzglednia ryzyko systemowe w rozumieniu rozp. 1092/2010. Natomiast art. 2
lit. ¢ rozp. 1092/2010, na ktdérego tres¢ naprowadzono, definiuje pojecie ,,ry-
zyko systemowe” jako ,,ryzyko zakldcenia systemu finansowego, ktore moze
wywola¢ powazne negatywne skutki dla rynku wewnetrznego i dla realnej go-
spodarki”. Na przywotanych definicjach analizowana obecnie problematyka
sie nie wyczerpuje. Ubocznie, cho¢ w zwiazku tematycznym z przedmiotem
niniejszego opracowania, trzeba bowiem zauwazy¢, ze prawodawca wspodlno-
towy przedstawia jeszcze jedna definicje tego pojecia — tym razem wart. 3 ust. 1
pkt 10 dyr. 2013/36. Zgodnie z tym przepisem, pojeciem ,,ryzyko systemowe”
nalezy okresla¢: ,,ryzyko zakldcenia systemu finansowego, ktére moze spowo-
dowa¢ powazne negatywne skutki dla systemu finansowego i dla realnej gospo-
darki”. Obok analizy definicji zamieszczonych w art. 22 ust. 1 rozp. 1093/2010
oraz art. 2 lit. ¢ rozp. 1092/2010, analiza takze tej definicji jest uzyteczna dla
uzyskania odpowiednich wynikow ustalen zaplanowanych do realizacji w dal-
szej czesci rozwazan.

W obliczu ustanowienia kilku definicji tego samego pojecia przyjeto na-
stepujace zalozenia badawcze. Po pierwsze, nalezy okresli¢, co oznacza po-
jecie ,ryzyko systemowe” w $wietle kazdej z tych definicji. Zasada ekono-
miki myslenia podpowiada bowiem, ze wszystkie te znaczenia powinny sie
od siebie dostatecznie rézni¢. W przeciwnym razie - tj. w razie tozsamosci
tych znaczen - wystarczytaby tylko jedna definicja, a pozostate bylyby niepo-
trzebne. Trafno$¢ tej podpowiedzi potwierdza takze wstepny oglad analizowa-
nych rozporzadzen. Nawet bez blizszej analizy wydaje si¢ bowiem, ze art. 2
lit. ¢ rozp. 1092/2010 definiuje ryzyko systemowe dla potrzeb nadzoru makro-
ostroznosciowego, podczas gdy art. 22 ust. 1 ak. 1 rozp. 1093/2010 definiuje

4 Szerzej nt. definicji kontekstowej zob. W. Wolter, M. Lipczytiska, Elementy logiki. Wyktad
dla prawnikéw, Warszawa—Wroctaw 1980, s. 62.
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ten sam rodzaj ryzyka tyle, ze dla potrzeb nadzoru mikroostroznosciowego.
Po drugie, w razie potwierdzenia sugestii, co do odmiennosci wynikajacych
z tych definicji znaczen, trzeba takze ustali¢ czy — a jesli tak, to jakie - od-
rebne skutki prawne powigzal prawodawca wspolnotowy z kazdym z tych od-
miennych znaczen. Natomiast gdyby ta sugestia si¢ nie potwierdzila, a zatem,
gdyby odmiennosci miedzy konfrontowanymi definicjami okazaly si¢ jedynie
pozorne lub nieznaczne, poszukiwanie réznic w skutkach prawnych ustano-
wienia kilku definicji tego samego pojecia byloby bezcelowe. Oznaczaloby to,
ze zastosowana technika prawodawcza byta w tym wzgledzie niewlasciwa po-
dobnie jak sam zamyst prawodawcy unijnego, co do ujmowania w ramy defi-
nicji legalnej pojecia, ktdre nie powinno by¢ w ten sposob definiowane.
Przywotane wyzej definicje pojecia ,,ryzyko systemowe” nie sg definicjami
projektujacymi, gdyz nie powstaly w ,,prézni” definicyjnej i nie wprowadzaja
do uzytku tego pojecia po raz pierwszy®. Oznacza to, ze znaczenia, ktore si¢
pod nimi kryja nie moga abstrahowa¢ od okreslenia znaczen, ktore to pojecie
ma w ujeciu pozaprawnym, zwlaszcza w naukach ekonomicznych. Stad tez,
takze do tych znaczen nawigzano w dalszej cz¢sci pracy. Te z kolei uwagi po-
przedza jeszcze analiza pojecia ,,ryzyko” w ujeciu interdyscyplinarnym, gdyz
to wlasnie pojecie ,,ryzyko” wziete w izolacji od wszelkich predykatow stanowi
baze dla dalszych zawezen. Dopiero w wyniku tych zawezen ryzyko staje sie:
»Systemowe”, ,,ubezpieczeniowe”, ,ekonomiczne”, ,walutowe”, ,kredytowe”,
»prawne”, ,epidemiologiczne” etc. Mowiac inaczej, zapowiedziane analizy po-
przedzajace ustalenie znaczenia pojecia ,,ryzyko systemowe” uzytego w przy-
wolanych wyzej definicjach legalnych staja si¢ konieczne dlatego, ze analizo-
wane definicje legalne sg tzw. definicjami regulujacymi. Jako takie, nie tworzg
nowych znaczen, lecz, liczac si¢ z dotychczasowymi znaczeniami pozapraw-
nymi, maja na celu ustalenie zakresu nazw nieostrych, zaostrzajac je, wylacza-
jac lub przynajmniej zmniejszajac chwiejnos¢ zaliczenia jakiego$ przedmiotu,
do zbioru desygnatéow danej nazwy®. Tymi dotychczasowymi, pozaprawnymi
znaczeniami, z ktérymi nalezy si¢ liczy¢ przy projektowaniu znaczen pojecia
»Iyzyko systemowe” w ujeciu prawnym sa wlasnie znaczenia przypisywane
temu pojeciu w naukach ekonomicznych, a zwlaszcza w nauce finanséw’. Z ko-
lei z uwagi na fakt, ze ryzyko systemowe jest wyspecjalizowanym przypadkiem

5 Por. W. Wolter, M. Lipczy#ska, Elementy, s. 59.
6 Por. Z. Ziembinski, Logika praktyczna, Warszawa 2003, s. 46.
7K. Jajuga, Koncepcja, s. 13.
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ryzyka jako takiego, konieczne jest takze przedstawienie wynikéw badan nad
ryzykiem rozumianym interdyscyplinarnie.

Wszystkie zapowiedziane wyzej zagadnienia badawcze sktadajace si¢ na re-
fleksje o ryzyku systemowym na gruncie teoretycznym zamieszczono w § 2 ni-
niejszego rozdzialu. Natomiast w § 3 niniejszego rozdziatu przedstawiono wy-
kfadnie przepisow i problemy interpretacyjne faczace si¢ z identyfikacja ryzyka
systemowego przez ERRS i Urzad na gruncie praktycznym. W szczegélnosci
zilustrowano problematyke prawna kompetencji tych organizacji w zakresie
gromadzenia i wzajemnej wymiany danych, w oparciu o ktore ERRS i Urzad
identyfikuja oraz monitoruja ryzyko systemowe pojawiajace si¢ w systemie fi-
nansowym. W ramach tego gtownego zalozenia badawczego, konieczne oka-
zuje si¢ rozwazenie zamierzen czastkowych obejmujacych takie problematyki
jak: podzial informacji, ktdra sa gromadzone i wykorzystywane przez ERRS
i Urzad, a takze system i sposob, zgodnie z ktdrym zbieranie tych informacji
powinno przebiega¢. W zakresie tym, jako szczegélnie ztozone przedstawia sie
zagadnienie niewolnej od niescistosci problematyki relacji miedzy przepisami
ulokowanymi w art. 15 rozp. 1092/2010 oraz art. 35 rozp. 1092/2010 a prze-
pisami zmierzajacymi do ich wykonania na tle unormowan zamieszczonych
w dec. ERRS/2015/2. Tematyke identyfikacji ryzyka systemowego na gruncie
praktycznym zamyka charakterystyka zagadnienia kwalifikacji ryzyk systemo-
wych do okreslonej kategorii.

§ 2. Identyfikacja ryzyka systemowego
na gruncie teoretycznym

Identyfikacja znaczenia pojecia ,,ryzyko systemowe” na gruncie teoretycz-
nym jest warunkiem wstepnym identyfikacji poszczegélnych przypadkdow ry-
zyk systemowych na gruncie praktycznym. Oczywiste jest bowiem, ze wspot-
pracujace ze sobg ERRS i Urzad musza najpierw wiedzie¢, co prawodawca
wspolnotowy rozumie przez ,ryzyko systemowe”, gdyz w przeciwnym razie
nie moglyby takze ustali¢, czy przypisane im na tle innych przepiséw kom-
petencje do przeciwdzialania takiemu ryzyku ulegly aktualizacji. Stad tez aby
moc z tych kompetencji skorzystaé, albo — mowigc inaczej — zastosowacé prze-
pisy, ktdre z pojeciem ,,ryzyko systemowe” wigza skutki prawne, ERRS, Urzad,
a takze inne organizacje, o ktorych bedzie mowa w dalszej czesci opracowania
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musza wiedzie¢ jakie znaczenia pojecia ,,ryzyko systemowe” wynikajg z usta-
nowionych przez unijnego prawodawce definicji legalnych.

I. Interpretacja pojecia ,,ryzyko”
w ujeciu interdyscyplinarnym

Badania nad ryzykiem opieraja si¢ na wielu zrédfach i obejmuja rézne dzie-
dziny wiedzy, co sprawia, ze istnieje wiele definicji pojecia ,ryzyko”, ktore
w rézny sposob ujmuja proces powstawania ryzyka, jego opis, oceng i zarza-
dzanie nim®. W rezultacie, nie ma jednej i tej samej, uniwersalnej metody, ktora
bylaby uzytecznym narzedziem dla przeprowadzenia oceny wszystkich tych
przypadkéw®. Nie oznacza to jednak, Ze nie istnieja pewne prawidlowosci co
do oceny ryzyka - zwlaszcza znaczenia przypisywanemu temu pojeciu — ktore
powtarzaja sie stereotypowo w kazdej z dziedzin wiedzy, w ktérych to pojecie
wystepuje.

Interdyscyplinarnym lacznikiem miedzy wspomnianymi wyzej dziedzi-
nami wiedzy jest bowiem fakt, ze ryzyko jako takie wystepuje we wszystkich
obszarach dziatalnosci cztowieka'®. Zwtaszcza dzialalnos$¢ gospodarcza prowa-
dzona w obrebie gospodarki rynkowej zwiazana jest w nierozerwany sposob
z ryzykiem!'. Jest to zarazem pierwsza ze wspomnianych prawidlowosci, ktora
odnosi sie do kazdej z dziedzin wiedzy, w ktdrych ryzyko jest przedmiotem za-
interesowania. Innymi stowy, pierwsza z interdyscyplinarnych cech ,,ryzyka”
jest jego powiazanie z kazda dziatalnoscia czlowieka lub funkcjonowaniem
kazdej organizacji'?. Druga ze wspdlnych cech réznych rodzajéw ryzyka albo -
mowiac inaczej — druga cecha ryzyka jako takiego, jest mozliwo$¢ wystapienia
jakiego$ uszczerbku, ktorym moze by¢ krzywda, szkoda lub inny uszczerbek
w dobrach materialnych albo niematerialnych'>. Mozliwos¢ t¢ okresla si¢ jako

8 U. Beck, Spoleczenstwo $wiatowego ryzyka. W poszukiwaniu utraconego bezpieczenstwa,
Warszawa 2012, s. 8.

9 Juz tylko dla samej dziatalno$ci bankow problematyka ryzyka jest niezwykle obszerna, obej-
mujac wiele definicji i rodzajéw — zob. R.W. Kaszubski, Funkcjonalne zrédla prawa bankowego
publicznego, Warszawa 2006, s. 187-207.

10 T.T. Kaczmarek, Ryzyko i zarzadzanie ryzykiem. Ujecie interdyscyplinarne, Warszawa 2008,
s. 12,

11 P. Wajda, Administracyjnoprawne aspekty zarzadzania ryzykiem walutowym w banku,
PPP 2009, Nr 10, s. 45.

12 K. Jajuga, Koncepcja, s. 13.

13 Por. T.T. Kaczmarek, Ryzyko, s. 52.
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zagrozenie'4. Z uwagi na wspominang ceche, moéwi si¢ o ,,negatywnej koncepcji
ryzyka”!>. Wspomina si¢ jednak rowniez o ,neutralnej koncepcji ryzyka” rozu-
mianego jako, z jednej strony, zagrozenie, z drugiej zas, jako szansa osiagnie-
cia korzysci'e. Te jednak koncepcje — okreslang takze jako koncepcja ,,ryzyka
dynamicznego” - uznaje si¢ za dyskusyjna!’. Nie ma natomiast mowy o ,,po-
zytywnej koncepcji ryzyka” np. na oznaczenie sytuacji, w ktorej z dzialalnoscia
cztowieka wiaze si¢ mozliwos¢ uzyskania tylko jakiego$ pozytku, przykladowo
wzbogacenia. Brak ten jest zapewne spowodowany uznaniem, ze mozliwos¢
uzyskania jakiego$ pozytku, jest szansa, a nie ryzykiem!s. W rezultacie, ,,pozy-
tywna koncepcja ryzyka” ociera sie o oksymoron. Przedstawione zapatrywania
godzi stanowisko koncentrujace si¢ tylko na tych elementach, ktore sg zgodne
miedzy nimi. Zapatrywania te sa bowiem zgodne w tym zakresie, w ktérym
wioda do konkluzji, ze skoro wykluczona jest ,,pozytywna koncepcja ryzyka”,
to ryzyko zawsze taczy sie z mozliwoscia wystapienia jakiegos uszczerbku, czyli
z zagrozeniem. Jest to druga ze wspomnianych prawidlowosci, ktdra odnosi
sie do kazdej z dziedzin, w ktérych ryzyko jest przedmiotem zainteresowania.
To natomiast, czy obok mozliwosci doznania jakiego$ uszczerbku wystepuje
zarazem mozliwo$¢ uzyskania jakiego$ pozytku, lezy juz poza minimalnym
zakresem konsensu, co do rozumienia ryzyka w ujeciu interdyscyplinarnym
i dla tej charakterystyki jest juz nieistotne. Trzecia z kolei zauwazalng w litera-
turze prawidtowoscia dotyczaca ryzyka ujmowanego interdyscyplinarnie sta-
nowi uznanie, iz cechg kazdego ryzyka jest brak pewnosci, ze uszczerbek wy-
stapi lub nie wystapi. Przyjmuje si¢, innymi stowy, ze uszczerbek, ktdry jest
pewny nie moze by¢ objety ryzykiem'. W tym miejscu pojawia sie jednak ko-
niecznos$¢ blizszego wyjasniania rodzaju relacji miedzy pojeciem ,niepewnos¢”
a pojeciem ,,ryzyko”. Niektdrzy te pojecia rozrozniajg. Utrzymuja bowiem, ze
w przypadku ryzyka zakres przysztych zdarzen jest znany, a ich wystgpienie
opisywane jest za pomoca prawdopodobienstwa, natomiast w przypadku nie-
pewnosci, zakres przyszlych zdarzen moze nie by¢ znany, a co si¢ z tym 1a-

14 E. Kania, P. Rosinski, w: K. Jajuga (red.), Zarzadzanie ryzykiem, Warszawa 2007, s. 173.

15 K. Jajuga, Koncepcja, s. 13.

16 Por. ibidem, s. 13.

17 T.T. Kaczmarek, Ryzyko, s. 54.

18 Wedlug definicji stownikowej ,,szansa” to ,,mozliwo$¢ sukcesu w jakiejs dziedzinie; widoki
powodzenia czegos” - E. Sobol (red.), Nowy stownik jezyka polskiego, Warszawa 2002, s. 983.

19 Por. T.T. Kaczmarek, Ryzyko, s. 53.
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czy, nie mozna okresli¢ prawdopodobienstwa ich wystapienia®. Z logicznego
punktu widzenia, konfrontacja tych poje¢ nie powinna prowadzi¢ do ich wza-
jemnego wykluczania. Okazuje si¢ bowiem, ze pojecie ,,niepewnos¢” ma szer-
szy zakres znaczeniowy niz pojecie ,,ryzyko”. Sa bowiem takie przypadki nie-
pewnosci, ktore sa mierzalne rachunkiem prawdopodobienstwa i wowczas sta-
nowia ryzyko, oraz takie, ktdre nie sa mierzalne w ten sposob i wowczas ryzyka
nie stanowig. To z kolei przesadza o istnieniu niepewnosci mierzalnej okresla-
nej jako ,,ryzyko”2.

Reasumujac nalezy przyjaé, ze cechami pojecia ,,ryzyko” niezaleznie od
dyscypliny naukowej, w ktdrej to pojecie jest wykorzystywane sa: oddziaty-
wanie na dzialalno$¢ czlowieka lub funkcjonowanie organizacji, zagrozenie
wystgpieniem jakiego$ uszczerbku, ktéorym moze by¢ krzywda, szkoda lub
inny uszczerbek w dobrach materialnych albo niematerialnych poszczegol-
nych 0s6b lub organizacji oraz niepewnos¢, czy ten uszczerbek w konkretnym

przypadku wystapi, czy nie wystapi.

II. Interpretacja pojecia ,ryzyko
systemowe” w ujeciu ekonomicznym

W naukach ekonomicznych, podobnie jak w ujeciu prawnym, pojecie ,,ry-
zyko systemowe” réwniez nie ma jednej definicji i tak samo sa to definicje,
ktore sie od siebie rdznia.?? Ponizsze zestawienie pozwala unaoczni¢ wielo$¢
zapatrywan w tym wzgledzie. I tak, niektorzy uznaja, ze ryzyko systemowe
to prawdopodobienstwo wystapienia zdarzen systemowych, kiedy dotkniete
nimi (posrednio) instytucje finansowe upadaja w rezultacie poczatkowego
szoku - mimo, ze byly ex ante wyplacalne lub gdy rynki upadaja wskutek
zdarzenia systemowego, posrednio na nie wplywajacego, co nie mialoby miej-
sca bez poczatkowego szoku?. Wedlug drugich, ryzyko systemowe to ryzyko

20 Por. U. Basseler, J. Heinrich, W. Koch, Grundlagen und Probleme der Volkswirtschaft, Koln
1991, s. 344.

21 Szerzej o relacjach miedzy niepewnoscia a ryzykiem zob. M. Softysiak, Zarzadzanie ryzy-
kiem w instytucjach finansowych jako element przewagi konkurencyjnej, w: B. Filipiak, M. Dy-
lewski, Ryzyko w finansach i bankowosci, Warszawa 2010, s. 246-248.

22 Por. G. Kaufman, K.E. Scott, What is Systematic Risk, and Do Bank Regulators Retard or
Contributed to it?, The Independent Reviev, v. VII, n. 3, Winter 2003, s. 371-375.

23 M. Kabza, Ryzyko systemowe - cecha wspdtczesnych rynkéw finansowych, Studia Ekono-
miczne 2012, Nr 3, s. 395; O. De Brandt, P. Hartmann, Systemic Risk: A survey, w: ECB Working
Paper Series, Working Paper No. 35 November 2000, European Central Bank 2000, s. 10-18.
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transmisji (propagacji) zaburzen, ktore rozprzestrzeniajg sie nie tylko wsrod
instytucji finansowych, ale powodujg takze niestabilnos¢ i zakldcenia w sek-
torze realnym gospodarki - ryzyko akumuluje si¢ podczas okreséw koniunk-
tury, a nastepnie materializuje si¢ w postaci nierdwnowagi w okresie deko-
niunktury?*. Inni natomiast ujmuja ryzyko systemowe, jako szok ekonomiczny
wywolany panika lub w inny sposéb na rynku lub w instytucji finansowej,
w nastepstwie ktorego uruchomiony zostaje proces kolejnych upadtosci lub
wystepowanie znaczacych strat instytucji finansowych skutkujacy duzymi wa-
haniami cen na rynkach finansowych oraz w dostgpie do kapitatu®. Sa takze
tacy, ktorzy ujmuja ryzyko systemowe jako prawdopodobienstwo, ze system
finansowy ulegnie rozpadowi na skutek dziatan zewnetrznych, np. w wyniku
przestepczosci zorganizowanej, ataku terrorystycznego, zaburzenia funkcjo-
nowania instytucji finansowej istotnej systemowo, czy utraty zaufania wsréd
uczestnikow rynku finansowego®. Sa réwniez tacy, ktdrzy nazywaja ryzykiem
systemowym prawdopodobienstwo oraz rozmiar strat spowodowanych tym,
ze wstrzas ekonomiczny doprowadzi do utraty wartosci rynkowej zasobu lub
zaufania do jego emitenta, w skali wystarczajagco duzej, aby mogla wywrze¢
istotny wplyw na realna sfere gospodarki. Wstrzas ekonomiczny jest przy
tym oznaka niesprawnosci rynku, ktéra kumulowana prowadzi do destrukeji
w systemie finansowym oraz w zatrudnieniu i dobrobycie?”. Sq wreszcie i tacy,
ktérzy ryzyko systemowe okreslaja jako mozliwos$¢ pojawienia si¢ zaburzen
w funkcjonowaniu systemu finansowego i rynkéw finansowych spowodowa-
nych utrata wartosci aktywow, co prowadzi do gwaltownego ograniczenia lub
wrecz wstrzymania dostarczania uczestnikom rynku waznych produktow fi-
nansowych takich jak kredyty, pozyczki, ubezpieczenia, czy instrumenty za-
bezpieczajace przed ryzykiem, ktore sa niezbedne do prawidtowego funkcjo-
nowania realnej sfery gospodarki?®. Analogicznie réznorodne zapatrywania,
co do istoty ryzyka systemowego ksztaltujg si¢ w organizacjach ekonomicz-
nych, ktére maja istotne znaczenie dla gospodarki swiatowej, a ktore uwzgled-

24 M. Kabza, Ryzyko, s. 395.

25 Ibidem; S.L. Schwarcz, Systemic risk, TGLJ 2008, vol. 97, No. 1, s. 14.

26 R. Karkowska, Ryzyko systemowe: charakter i zrodta indywidualizacji w sektorze banko-
wym, Warszawa 2015, s. 48.

27 G. De Nicolo, M.L. Kwast, Systemic Risk and Financial Consolidation: Are They Related?,
IMF Working Paper 2002, Nr 55, s. 4; J.K. Solarz, Zarzadzanie ryzykiem system finansowego,
Warszawa 2008, s. 48.

28 D.K. Rosati, Regulacje makroostroznosciowe a stabilnos¢ sektora bankowego, BiK 2015,
Nr 4, s. 377.
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niajg ten rodzaj ryzyka w swojej biezacej dzialalnosci. Z perspektywy Europej-
skiego Banku Centralnego ryzyko systemowe jest definiowane jako prawdo-
podobienstwo wystapienia zdarzenia systemowego, ktorym moze by¢ upadek
jednej albo wiecej systemowo waznych instytucji finansowych lub zaburzenie
funkcjonowania gléwnych segmentéw rynku finansowego?. Z kolei kierujac
sie definicjq Rady Stabilnosci Finansowej, Miedzynarodowego Funduszu Wa-
lutowego oraz Banku Rozrachunkéw Miedzynarodowych ryzyko systemowe,
to ryzyko zaktocen dla sektora ustug finansowych wynikajace z uposledzenia
wszystkich czesci systemu finansowego oraz posiadajace potencjat do spowo-
dowania powaznych negatywnych konsekwencji dla sfery realnej, przy czym
wszystkie typy instytucji posrednictwa finansowego, rynki oraz infrastruktura
moga by¢ wazne systemowo®. Natomiast zgodnie z definicja Banku Rezerwy
Federalnej, ryzyko systemowe moze ulec materializacji, jesli uczestnik wyso-
kokwotowego systemu platniczego nie jest w stanie lub nie zamierza uregu-
lowaé swojej pozycji debetowej. W sytuacji braku rozliczenia instytucje kre-
dytujace taki bank moga réwniez nie by¢ w stanie uregulowaé zobowiazan,
a w konsekwencji problemy moga si¢ przenies¢ na innych uczestnikow sys-
temu platniczego, instytucje poza systemem, a nawet na calg gospodarke.
Z kolei Grupa G30 okresla ryzyko systemowe jako nagte, nieprzewidywalne
wydarzenie, ktdre moze negatywnie wplywac na system finansowy do takiego
stopnia, ze aktywnos¢ gospodarcza moze by¢ zagrozona w szerszej skali, poja-
wiajace si¢ w realnym i finansowym sektorze gospodarki z zewnatrz, a nega-
tywne efekty kumuluja si¢ i ujawniaja w warunkach globalnej nieréwnowagi
finansowej*2. Podobnie w raporcie Grupy G10, ktdra uznaje ryzyko systemowe
za tego rodzaju zdarzenie, ktore moze skutkowac utrata zaufania, lub wzrostem
niepewnosci odnoszacym si¢ do istotnej czesci systemu finansowego na tyle

29 M. Kabza, Ryzyko, s. 395; European Central Bank, Concept of systemic risk, w: FSR, Euro-
pean Central Bank, December 2009, s. 134.

30 M. Kabza, Ryzyko, s. 396; International Monetary Found, Bank for International Settle-
ments, Financial Stability Board, Guidance to Assess the Systemic Importance of Financial Insti-
tutions Markets and Instruments: Initial Considerations, Report to the G-20 Finance Ministers
and Central Bank Governors 2009, s. 2.

31 M. Kabza, Zrédha ryzyka systemowego i metody jego ograniczenia na przykladzie kredy-
téw walutowych w systemach bankowych krajéw Europy Srodkowo-Wschodniej, Warszawa 2014,
s. 17.

32 M. Kabza, Ryzyko, s. 395; Group of Thirty, Global Institutions, National Supervision and
Systemic Risk, A Study Group Report, Washington 1997, s. 3.
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powaznym, ze prawdopodobnie mogacym mie¢ znaczacy i negatywny wplyw
na funkcjonowanie realnej gospodarki®.

Przedstawione wyzej definicje, mimo ze niekiedy znacznie wzgledem sie-
bie odmienne, pozwalajg na wytypowanie pewnych cech wspélnych, ktére po-
jawiaja sie w ich zdecydowanej wigkszosci. Dzieki temu, mozna wyloni¢ ta-
kie cechy ryzyka systemowego w ujeciu ekonomicznym, ktére sg uzyteczne
roéwniez dla charakterystyki tego pojecia w ujeciu dogmatycznoprawnym. Po-
winno si¢ jednak podkresli¢, ze nie kazda z tych cech stanowi zarazem ce-
che swoistg ryzyka systemowego, tj. znami¢ o mocy dystynktywnej, spetnia-
jace funkcje indywidualizujaca. Nie kazda z tych cech pozwala bowiem odréz-
ni¢ ryzyko systemowe od innych zjawisk, w tym od innych rodzajow ryzyk
niemajacych charakteru systemowego, a mogacych wystapi¢ w systemie finan-
sowym lub poza nim. Niemniej, rozeznanie tych cech stanowi niezbedny ele-
ment charakterystyki definicji ryzyka systemowego koniecznej dla wyktadni
dalszych przepisow, ktore sie tym pojeciem postuguja, w tym zwlaszcza przy-
wolanych wyzej przepisow definicyjnych zamieszczonych w rozp. 1092/2010
oraz rozp. 1093/2010.

1. Zagrozenie wystgpieniem okreslonego skutku jako
cecha ryzyka systemowego w ujeciu ekonomicznym

Pierwsza z cech ryzyka systemowego akcentowanych w ujeciu ekonomicz-
nym okazuje si¢ prawdopodobienstwo wystapienia okreslonego negatywnego
skutku. Negatywny charakter potencjalnego skutku tego prawdopodobienstwa
pozwala uzna¢ je za zagrozenie wystapieniem tego skutku. Jednak kwalifiko-
wanie analizowanej cechy do grona cech ryzyka systemowego nie moze zaska-
kiwa¢, gdyz - jak wyzej ustalono — prawdopodobienstwo wystapienia nieko-
rzystnego skutku jest immanentna cecha ryzyka w ogole, a nie tylko ryzyka
o charakterze systemowym. Analogicznie rzecz si¢ przedstawia z negatyw-
nym charakterem tego skutku. Tak samo, jak wspomniane prawdopodobien-
stwo, rowniez negatywny charakter skutku, ktéry swoim wystapieniem za-
graza, takze jest cecha ryzyka jako takiego. Z drugiej strony, roéwniez samo
okreslenie mozliwoséci wystapienia pewnego skutku mianem ,ryzyka” impli-
kuje negatywny charakter jego potencjalnego skutku. W przeciwnym razie,
tj. gdyby materializacja ryzyka wystapienia okreslonego skutku miata powo-
dowa¢ wylacznie konsekwencje o pozytywnym charakterze, to nie bytoby roz-
wazane ryzyko, lecz szansa wystapienia tego skutku.

33 Group of Ten, Report on Consolidation in the Financial Sector, Basel 2001, s. 126.
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