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W artykule poruszono kwestie zmiany paradygmatu finansów oraz wzrost znaczenia tzw. nowych rodza-

jów ryzyka jako no ników ryzyka systemowego. Celem artyku u jest zasygnalizowanie zmian, jakie 

obserwuje si  w paradygmacie finansów, który w klasycznym uj ciu polega  na „s u ebno ci” instytucji 

finansowych wobec klienta, maj c na uwadze potrzeby klientów oraz wzrost gospodarczy. W okresie 

poprzedzaj cym kryzys mo na by o zaobserwowa  ewolucj  tak rozumianego paradygmatu finansów. 

Instytucje finansowe zacz y dzia a  w roli mocodawcy w asnych interesów, co sprawi o, e zamiast 

„s u ebno ci” zacz a dominowa  „chciwo ” instytucji finansowych. Wed ug autorów artyku u zmiana 

paradygmatu finansów oraz dodatkowo wzrost znaczenia tzw. nowych rodzajów ryzyka mog  wp yn  

na poziom ryzyka systemowego.  
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The article discusses the issues of paradigm of finance and a rise of the so-called new risks as drivers 

of systemic risk. The aim of the paper is to highlight observed changes in finance paradigm that in 

the classical approach involved a “servient role” of financial institutions towards the client with a view 

to economic growth. At the time before the crisis, the paradigm evolved towards “greed” of financial 

institutions. According to the authors, a shift of finance paradigm and a rise of the so-called new risks 

may affect the level of systemic risk.  
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1. Wst p

Kryzys finansowy, z jakim mamy do czynienia od roku 2007, pokaza , 
e instytucje finansowe, do których zaliczamy równie  zak ady ubezpie-

cze , przesta y uwa a  si  za po redników maj cych na uwadze interes 
klienta i s u cych, jak to okre la John G. Taft, „wy szym celom” (u a-
twianie i wspieranie wzrostu gospodarczego poprzez kojarzenie poda y 
z popytem na  kapita ). Analiza zachowania rynku finansowego, jego sk ado-
wych tzn. sektora bankowego, ubezpieczeniowego i kapita owego w okresie 
poprzedzaj cym kryzys oraz w czasie trwania kryzysu oraz odwo anie si  
do rozwa a  dotycz cych teorii paradygmatów (Kuhn, 2012) daj  podstaw  
do zastanowienia si  nad tym czy przypadkiem nie mamy do czynienia ze 
zmian  paradygmatu rynku finansowego, a nawet paradygmatu finansów? 
Czy zbiór poj  i teorii tworz cych podstaw  nauki o finansach, na którym 
bazujemy jest ci gle twórczy poznawczo i spe nia wymogi dobrego para-
dygmatu, tzn.: 
– jest spójny logicznie i poj ciowo;
– jest najprostszy i zawiera tylko te poj cia, które s  niezb dne dla nauk 

o finansach;
– daje mo liwo ci tworzenia teorii szczegó owych opisuj cych i wyja -

niaj cych wszelkie zmiany i fakty, jakie obserwujemy na rynku finan-
sowym.
Celem artyku u jest zasygnalizowanie zmian, jakie obserwuje si  w para-

dygmacie finansów. W klasycznym uj ciu rola instytucji finansowych spro-
wadza si  do u atwiania i wspierania wzrostu gospodarczego. Wed ug para-
dygmatu dzia anie tych instytucji opiera si  na po rednictwie (kojarzenie 
tych, którzy kapita  posiadaj  z tymi, którzy tego kapita u potrzebuj ), przy 
czym ma to by  po rednictwo cz ce zasad  s u ebno ci z zachowaniem 
etycznym wobec klienta (powiernictwo). Klasyczny paradygmat uwzgl d-
nia wi c jednocze nie potrzeby i dobro klienta oraz wzrost gospodarczy, 
a tym samym wierno  celom dzia ania instytucji finansowej i s u ebnej misji 
„dobrego w odarza”. W okresie poprzedzaj cym kryzys zmiany wspomnia-
nego paradygmatu ewoluowa y w stron  os abienia „s u ebno ci” na rzecz 
„chciwo ci” instytucji finansowych (instytucje finansowe zapomina y o misji, 
funkcje agenta dzia aj cego na rzecz klienta zesz y na drugi plan, zacz y 
dzia a  w roli mocodawcy w asnych interesów, skupiaj c uwag  na w asnym 
zarobku). Wed ug autorów artyku u zmiana paradygmatu finansów oraz 
dodatkowo wzrost znaczenia tzw. nowych rodzajów ryzyka mog  wp yn  na 
poziom ryzyka systemowego. Ryzyko systemowe jest poj ciem wieloaspekto-
wym. W literaturze spotyka si  wiele definicji ryzyka systemowego (Acharya, 
2009). Na potrzeby rozwa a  zaprezentowanych w artykule przyj to defi-
nicj  traktuj c  ryzyko systemowe jako zagregowany typ ryzyka, który jest 
wynikiem nak adania oraz rozprzestrzeniania si  ró nych rodzajów ryzyka: 
kredytowego, rynkowego oraz operacyjnego (Solorz, 2008).
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2. Zmiana paradygmatu finansów

Powy sze wymogi, co nale y podkre li , odnosz  si  zarówno do okresu, 
który poprzedza  obecny kryzys i charakteryzowa  si  tym, e na rynku 
finansowym zacz y pojawia  si  instrumenty pochodne, opcje oraz wszel-
kiego typu produkty, których powi zania z realn  sfer  gospodarki by y 
trudno dostrzegalne, jak i do okresu kryzysu, kiedy to obserwowali my 
skutki oderwania od realnej sfery gospodarki wielkiego wolumenu pro-
duktów oferowanych na rynku finansowym. Trwaj cy kryzys udowodni , e 
etyka w finansach przestaje si  liczy  i nie odgrywa znacz cej roli, natomiast 
prawo chyba nie nad y o za niepokoj cym zjawiskiem wzrostu intensywno-
ci wyst powania hazardu moralnego. Zanikaj  podstawowe zasady, jakimi 

powinien kierowa  si  ka dy podmiot wiadcz cy us ugi na rynku finanso-
wym, w gestii którego le y zarz dzanie rodkami finansowymi powierzonymi 
przez klienta. Instytucje finansowe ju  w okresie poprzedzaj cym kryzys 
zacz y uwa a , e zasady odpowiedzialno ci i s u ebno ci oparte na takich 
cechach, jak celowo , pokora, przewidywanie, uczciwo  w dzia aniu nie 
mog  by  przyjmowane jako g ówne wytyczne dzia ania. Celem dzia alno ci 
tych instytucji, tak jak wielu innych podmiotów funkcjonuj cych w sferze 
gospodarczej, sta  si  w asny zysk. Interes klienta i wzrost gospodarczy zesz y 
na plan dalszy, egoizm zdominowa  odpowiedzialno . Zdystansowano si  
od walorów etycznych, które w finansach odgrywa y istotn  rol , a chciwo  
zwyci y a s u ebno , co mi dzy innymi przyczyni o si  do spaczenia idei 
finansów, a w konsekwencji powierniczej misji instytucji finansowych. Insty-
tucje finansowe zacz y dzia a  w my l nowej filozofii, wed ug której klient 
przesta  by  traktowany podmiotowo, sta  si  jedynie dostawc  niezb dnych 
rodków. Zadaniem instytucji sta o si  wydobycie za wszelk  cen  rodków 

od klienta, bazuj c z jednej strony na systemie, którego podstaw  stanowi 
zaufanie do instytucji finansowych, z drugiej za  – na niskiej wiadomo ci 
finansowej i ekonomicznej przeci tnego klienta (brak wiedzy o produktach 
finansowych). Przyj to strategi  mno enia ró norodnych produktów, w tym 
takich, których konstrukcja zak ada a zysk instytucji przy stracie klienta. 
To zjawisko by o obserwowalne ju  przed rokiem 2007, który uznajemy za 
pocz tek obecnego kryzysu finansowego. Mo na przypuszcza , e ta filozo-
fia funkcjonowania instytucji finansowych wsparta równie istotn  z punktu 
widzenia paradygmatu koncepcj  zacierania granic mi dzysektorowych na 
rynku finansowym (w której gubi si  z pola widzenia czy te  przesuwa na 
dalszy plan tak istotne problemy, jak specyfika ryzyka w poszczególnych 
obszarach rynku finansowego, cechy charakterystyczne oraz ró ne zasady 
dzia alno ci podmiotów funkcjonuj cych w tych obszarach) to istotne 
wypaczenia, jakie mo na by o zaobserwowa  od lat na rynku finansowym. 
Najgorsze, a zarazem najbardziej interesuj ce jest to, e reakcja instytucji 
odpowiedzialnych za sprawne funkcjonowanie rynku finansowego w tym 
instytucji z poszczególnych obszarów nie by a odpowiednia do zagro enia. 
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Instytucje nadzoru nie reagowa y z nale yt  energi  i nie przeciwdzia a y tym 
zmianom i posuni ciom, które mo na kojarzy  z wypaczeniami obowi zu-
j cego paradygmatu. Wszak podstawow  misj  finansów by o po rednictwo 
mi dzy tymi, którzy posiadaj  rodki a tymi, którzy takowych potrzebuj , 
przy czym to po rednictwo mia o kierowa  si  interesem klienta, maj c 
na uwadze wzrost gospodarczy. Do takiej idei sprowadza  si  paradygmat 
finansów. Jak ju  sygnalizowano, w okresie przedkryzysowym wypaczono 
t  ide . Zanika s u ebno , konstruowane s  produkty, których zadaniem 
jest osi ganie zysku instytucji finansowej nawet kosztem klienta, rozwój 
gospodarczy schodzi na dalszy plan, poniewa  stopie  skorelowania pro-
ponowanych produktów z realn  sfer  gospodarki jest bardzo niski. Mo na 
przypuszcza , e w tym obszarze nale y upatrywa  przyczyn g boko ci i d u-
gotrwa o ci obecnego kryzysu finansowego. Charakter tych wypacze  oraz 
ich konsekwencje, których przejawem jest m.in. g boko  obecnego kryzysu 
finansowego, jak mo na przypuszcza  stanowi y przyczynek do wzmo onej 
aktywno ci nadzoru. W przypadku Unii Europejskiej aktywno  regulatora 
wynika a tak e z obranego kierunku do usystematyzowania przepisów praw-
nych w zakresie funkcjonowania instytucji finansowych, czego przejawem s  
regulacje np. Solvency II i MiFID II, MiFIR1. Natomiast kryzys przyczy-
ni  si  do wzmo onej intensywno ci prac nad wspomnianymi regulacjami 
oraz powstaniem dodatkowych regulacji, np. ustawa Dodda-Franka2. Jak 
z tego wynika, problem jest powa ny i dotyka szerokiego spektrum zagad-
nie  zarówno stricte ekonomicznych, jak i etycznych. Wydaje si , e rynek 
jako niezawodny super regulator zawiód , zw aszcza je li chodzi o sytuacj  
na rynku finansowym, z jak  mamy do czynienia od 2007 roku, a której 
sygna y da y si  zaobserwowa  ju  wcze niej. Dobitnym przyk adem z rynku 
finansowego, którego jednym z sektorów jest sektor ubezpieczeniowy niech 
b dzie fakt, i  przy funkcjonuj cych systemach nadzoru pojawi  si  taki pro-
dukt, jak ABACUS3 – bank Goldman-Sachs czy wynikn y takie sprawy, jak 
zawieszenie umarzania udzia ów Reserve Primary Fund – Bruca Benetta4 
seniora. Najbardziej interesuj cym, a zarazem niepokoj cym zjawiskiem jest, 
e obecnie dzia alno  instytucji finansowych ukierunkowana jest w du ej 

mierze w a nie na tego typu dzia ania, tzn. konstruowanie takich produktów, 
które pozwalaj  zgodnie z przepisami prawa pomna a  zysk instytucji finan-
sowych, dzia aj c na szkod  klienta, tzn. dzia ania potwierdzaj ce hipotez  
mówi c , e chciwo  zwyci y a s u ebno . Tu pojawia si  podstawowe 
pytanie: jaki jest stan systemu finansowego, w którym zrezygnowano z kla-
sycznej misji finansów („Dzia ania instytucji finansowych w interesie klienta 
(na rzecz klienta), maj c na uwadze rozwój gospodarczy”)?

Obecna sytuacja na rynku finansowym (dzia ania instytucji finansowych) 
wygl da tak, e utrwalaj  si  sygnalizowane powy ej negatywne zmiany, 
a tym samym wypaczenia w rozumieniu misji finansów. Dodatkowo hipo-
teza dotycz ca dystansowania si  w dzia alno ci od walorów etycznych 
uzyskuje potwierdzenie w praktyce. Jednocze nie nale y wyra nie podkre-
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li , e wszystko odbywa si  zgodnie z prawem (zob. wspomniany produkt 
 ABACUS). Powy sze fakty wp ywaj  na system finansowy, a tym samym na 
ryzyko systemowe, czego dowodem by a m.in. interwencja Rezerwy Fede-
ralnej po og oszeniu upad o ci Lehman Brothers maj ca na celu ratowanie 
zaufania do systemu. Wypada zaznaczy , e poza wspomnianymi zjawiskami 
zwi zanymi z bie cym stanem systemu finansowego (nowe pojmowanie 
misji finansów), obszar i poziom ryzyka systemowego ulega istotnym zmia-
nom w zwi zku z tzw. zewn trznymi szokami, wzmo on  aktywno ci  cz o-
wieka w nowych obszarach dzia a  oraz intensyfikacj  dzia alno ci w tych 
obszarach, które do tej pory nie mia y tak wielkiego znaczenia, jak obecnie, 
tzn. z ryzykiem towarzysz cym tego typu dzia aniom. Przyjmuj c, e ryzyko 
systemowe jest ryzykiem zak óce  dla sektora us ug finansowych wynikaj -
cych z upo ledzenia wszystkich cz ci systemu finansowego, a jednocze nie 
jest ryzykiem posiadaj cym potencja  do spowodowania powa nych kon-
sekwencji dla sfery realnej gospodarki5 wypada podkre li  znaczenie tzw. 
nowych rodzajów ryzyka, poniewa  obok wspomnianych zmian paradygmatu 
finansów w a nie „nowe rodzaje ryzyka” mog  odegra  istotn  rol  w okre-
leniu obszaru i poziomu ryzyka systemowego. 

3. Wzrost znaczenia tzw. nowych rodzajów ryzyka

Rozwój cywilizacyjny i post puj ca globalizacja prowadzi do wzrostu 
istotno ci tzw. nowych rodzajów ryzyka. Przez to poj cie rozumiemy zmiany, 
jakie zachodz  w otaczaj cym nas wiecie w zakresie nowych niebezpie-
cze stw zagra aj cych bytowi jednostki. Ryzyko jest jednym z tych poj  
uniwersalnych, które mo na zaliczy  do najbardziej popularnych i najcz ciej 
stosowanych we wszelkiego typu rozwa aniach, w tym równie  analizach 
i rozwa aniach naukowych, licznych aplikacjach praktycznych oraz w j zyku 
potocznym. Wielka popularno  oraz wspomniane szerokie zastosowanie 
tego poj cia niew tpliwie wynika z faktu, e ryzyko nale y do poj  cha-
rakteryzuj cych si  wysokim poziomem z o ono ci, co w konsekwencji nie 
pozostaje bez wp ywu na jego pojemno  informacyjn  i znajduje swoje 
odzwierciedlenie w obszarze znaczeniowym, jaki przypisywany jest temu 
popularnemu poj ciu. Mo na mia o postawi  hipotez , e popularno  poj -
cia ryzyko jest odzwierciedleniem z o onej, niejednorodnej natury ryzyka, co 
w konsekwencji pozwala na szerokie stosowanie poj cia ryzyko w ró nych 
aspektach oraz daje mo liwo  analizy w ró nych kontekstach. 

Obserwuj c zdarzenia zachodz ce na wiecie oraz analizuj c literatur  
przedmiotu oraz badania naukowe prowadzone przez presti owe o rodki 
uniwersyteckie oraz praktyków, mo na wyró ni  trzy grupy rodzajów ryzyka, 
w przypadku których mamy do czynienia ze znacz cym wzrostem stopnia 
ich realizacji. Jednocze nie w zwi zku z tym, e s  to rodzaje ryzyka rela-
tywnie nowe trudno jest skorzysta  z tradycyjnych metod ich kwantyfikacji, 
wykorzystuj c na przyk ad prawdopodobie stwo realizacji jako podstawow  
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miar  ryzyka. Jednocze nie w zwi zku z brakiem wystarczaj cych danych 
statystycznych dotycz cych przesz o ci utrudniona, a nawet wr cz niemo -
liwa jest ocena intensywno ci realizacji wymienionych rodzajów ryzyka. S  
to: ryzyko cyfrowe, ryzyko katastrof kaskadowych oraz ryzyko nanotech-

nologiczne6. 
Wspominaj c ryzyko cyfrowe, nie mamy na my li mo liwo ci ataków 

hakerów i oszustw realizowanych za pomoc  komputerów, a raczej centrali-
zacj  danych w zwi zku ze zmian  upodoba  konsumentów i powszechnego 
zastosowania urz dze  nieposiadaj cych w asnych twardych dysków. Prze-
sy anie danych do tzw. chmury spowoduje, e w niedalekiej perspektywie 
na wiecie powstanie kilka bardzo du ych baz danych. Z punktu widze-
nia sektora ubezpiecze  problemem b dzie obj cie takich baz ubezpie-
czeniem. Rosn ca liczba u ytkowników Internetu oraz rozwój technologii 
cyfrowych wp ywa tak e na wzrost znaczenia ryzyka ataków terrorystycznych 
i przest pczo ci cyfrowej, ryzyka szpiegostwa gospodarczego. Dodatkowo 
powoduje wirtualne zagro enie dla wiata fizycznego (realnego). Na przy-
k ad mo liwo  wp ywania na temperatur  reaktorów j drowych czy kurs 
samolotów.

Ryzyko katastrof kaskadowych polega na olbrzymiej kumulacji szkód 
wywo anych zdarzeniem o charakterze katastroficznym. Przyk adem mo e 
by  trz sienie zmieni w Japonii i zwi zana z tym katastrofa elektrowni 
atomowej w Fukushimie. Obecnie ryzyko katastroficznie nie powinno by  
rozpatrywane jedynie z punktu widzenia katastrof naturalnych czy spowo-
dowanych przez cz owieka. Ryzyko to staje si  o wiele bardziej z o one 
(wspomniane katastrofy kaskadowe). Realizacja ryzyka katastroficznego 
mo e by  wywo ana wspó dzia aniem wielu czynników, w tym czynników 
o charakterze finansowym czy geopolitycznych. Przyk adow  taksonomi  
ryzyka katastroficznego podano w tabeli 1. Zaprezentowane czynniki oraz 
si a ich wzajemnego odzia ywania s  wynikiem bada  prowadzonych przez 
naukowców z Cambridge University Risk Center. 

Kolejn  grup  zagro e  generuj cych relatywnie ryzyko jest nano-
technologia. Istnieje wiele definicji nanotechnologii. Jedn  z najbardziej 
popularnych oraz przydatnych z punktu widzenia ubezpiecze  jest definicja 
podana prze K.E. Drexlera. Definiuje on nanotechnologie jako „produkcj  
molekularn ” (Drexler, 1986). Definicja Drexlera po raz pierwszy wska-
zuje na mo liwo  realizacji produkcji przy wykorzystaniu nanotechnologii. 
Natomiast sam termin nanotechnologia po raz pierwszy zosta  u yty przez 
japo skiego uczonego Nori Taniguchi. Definiowa  on nanotechnologi  jako 
technologi  wytwarzania umo liwiaj c  uzyskanie niebywa ej dok adno ci 
(rz du 1 nm) i wyj tkowo niewielkich rozmiarów (Taniguchi, 1974). Defi-
nicj  nanotechnologii rozszerzy a nast pnie ameryka ska NASA, twierdz c, 
e nanotechnologia to tak e badanie nowych zjawisk i w a ciwo ci fizycz-

nych, chemicznych, biologicznych, mechanicznych na poziomie nanoskali 
(od 1–100nm)7. Innowacyjno  rozwi za  nanotechnologicznych podkre li
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3 2 4 3 1 1 1 1 1 2 1 1

Przemoc 
polityczna 

2 2 3 4 0 0 0 3 3 2 1 1

Katastrofy 
naturalne

2 2 2 1 4 2 3 3 2 2 1 1

Katastrofy 
klimatyczne

3 2 3 2 3 4 3 2 2 3 1 1

Katastrofy 
rodowiskowe

3 2 2 2 3 3 4 2 2 2 1 1

Katastrofy 
technologiczne

2 2 2 2 2 2 0 4 1 1 1 1

Wybuch 
epidemii

3 2 1 1 1 1 1 2 4 2 1 1

Kryzysy 
humanitarne

2 2 3 3 1 1 1 1 2 4 1 1

Czynniki 
zewn trzne 

3 2 2 1 3 3 3 3 2 2 1 1

Inne ???

Tab. 1. Taxonomia ryzyka katastroficznego. ród o: Cambridge University Risk Center.

The United States’ National Nanotechnology Initiative, definiuj c poj cia 
jako rozumienie i kontrola materii w skali od 1 do 100 nanometrów, gdzie 
wyj tkowe zjawiska pozwalaj  na nowatorskie zastosowania. Nanotechno-
logia stwarza niebywa e mo liwo ci rozwoju cywilizacyjnego. W przysz o-
ci mo e wp yn  na wiele obszarów naszego funkcjonowania, generuj c 

jednocze nie olbrzymie zagro enie. Wed ug badaczy i osób zajmuj cych 
si  tematem do najwa niejszych rodzajów ryzyka zwi zanych z rozwojem 
nanotechnologii mo na zaliczy 8:
1) zagro enie realne: nano – nanoska enie polega na tym, e nanocz stki 

s  na tyle ma e, i  bez ogranicze  mog  wnika  w skór  i p uca; nano-
cz stki ju  s  powszechnie u ywane w produktach, takich jak kosmetyki, 
ekrany s oneczne czy telefony komórkowe;

2) zagro enie potencjalne: ograniczenie prywatno ci – niewykrywalne instru-
menty oparte o nanotechnologie mog  zagrozi  bezpiecze stwu rz dów, 
korporacji oraz ograniczy  prywatno  jednostek;
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3) zagro enie potencjalne: zak ócenia procesów ekonomicznych (perspek-
tywa 5 do 10 lat) – w zwi zku z wykorzystaniem nanocz stek zmianie 
mog  ulec metody produkcji oraz koszty wytwarzania; w wiecie nauki 
nie ma zgody czy wp ynie to na rozwój, czy na regres gospodarczy;

4) zagro enie potencjalne: bro  nanotechnologiczna (perspektywa 10 do 
20 lat) – bro  inteligenta, niewykrywalna przez obecnie istniej ce de-
tektory;

5) zagro enie w przysz o ci: Gray Goo (perspektywa d u sza ni  30 lat) 
– samoreplikuj ce si  maszyny, które poch on  istniej ce wiatowe 
zasoby.
Na dzie  dzisiejszy najistotniejsze, szczególnie z punktu widzenia ryzyka, 

jest zastosowanie nanotechnologii w procesie produkcji. Stwarza ono bowiem 
potencjalne zagro enie w trzech podstawowych p aszczyznach: na etapie 
pozyskiwania modyfikowania surowców, produkcji w a ciwej oraz wykorzy-
stania i utylizacji produktów finalnych przez konsumentów (rys. 1).

Wykorzystanie nanomateriałów

Producent

Produkt

Narażenie człowieka
(wykonywany zawód)

Konsument

Środowisko naturalme

Zagrożenia
publiczne

Zagrożenia
ekologiczne

Zużycie Odpady

Rys. 1. Potencjalnie nara eni na dzia anie substancji na bazie nanomateria ów. ród o: 
Tsuji, J.S., Maynard, A.D., Howard, P.C., James, J.T. i Lam, C. (2006). Research strategies 
for safety evaluation of nanomaterials, part IV: risk assessment of nanoparticles. Toxicol 
Sci, 89(1).

Przedsi biorstwa wykorzystuj ce nanotechnologi  staj  si  podmiotami 
innowacyjnymi, ale innowacja ta stwarza dodatkowe zagro enie zarówno dla 
jednostki, jak i spo ecze stwa. Istotne jest tak e zagro enie dla rodowiska. 
Dlatego te  zak ady ubezpiecze  w celu wspierania innowacyjno ci przedsi -
biorstw powinny stworzy  ofert  ubezpieczenia od skutków realizacji ryzyka 
zwi zanego z nanotechnologi . Zadanie to jest niezwykle trudne, zak ady 
nie dysponuj  bowiem odpowiednimi danymi historycznymi dotycz cymi 
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Paradygmat finansów i nowe rodzaje ryzyka jako no niki ryzyka systemowego

tak cz sto ci wyst powania niekorzystnych zjawisk, jak i ich intensywno ci. 
Wobec tego modelownie ryzyka ubezpieczeniowego w sposób tradycyjny 
(z wykorzystaniem danych historycznych) jest utrudnione.

4. Zako czenie

Stajemy wobec bardzo trudnych wyzwa  zwi zanych z istotnymi zmianami 
w obszarze ryzyka systemowego b d cymi konsekwencj  zmian rozumienia 
misji finansów oraz tzw. nowymi rodzajami ryzyka i ich wp ywem na wzrost 
gospodarczy. Aby uzdrowi  finanse, nale y podj  si  ci kiego trudu zmiany 
mentalno ci. Czy to jest mo liwe w obecnych warunkach? G ównym proble-
mem staje si  wi c problem innowacyjno ci. Innowacyjno ci rozumianej sze-
roko, tzn. aprobaty spo ecze stw dla dzia a  innowacyjnych w gospodarce 
i w yciu codziennym. Je li chodzi o rynek finansowy chodzi o innowacyjno  
w aspekcie funkcjonowania instytucji finansowych, a tak e innowacyjno  pro-
duktow . To przede wszystkim wymaga podniesienia poziomu wiadomo ci 
finansowej i ekonomicznej spo ecze stw ze szczególnym zwróceniem uwagi 
na podmioty gospodarcze. W obszarze ryzyka, które wyst puje we wszystkich 
obszarach dzia alno ci ludzkiej g ównym, a zarazem podstawowym poj ciem 
zwi zanym z funkcjonowaniem rynku finansowego jest dzia anie innowacyjne. 
Celem dzia a  innowacyjnych staje si  budowa kultury ryzyka. Maj c na uwadze 
skutki realizacji ryzyka, brak pewno ci wyniku oraz relacje cz ce te elementy 
uwzgl dniaj ce aspekty psychologiczne i informacyjne podmiotu nara onego na 
ryzyko (subiektywna niepewno ) realizacja tego celu wymaga poznania i okre-
lenia granic dopuszczalnego i tolerowanego ryzyka. Szczególnie istotne staje 

si  to w przypadku sektora ubezpieczeniowego, którego wszystkie produkty s  
pochodn  ryzyka ubezpieczeniowego. Jak wspomina P. Druker, miar  przygoto-
wania spo ecze stwa do wykorzystania swego potencja u gospodarczego w celu 
dalszego rozwoju jest zdolno  do kontrolowania oraz zwalczania nast pstw 
realizacji ró nych rodzajów ryzyka, zw aszcza ryzyka katastroficznego. Niew t-
pliwie innowacyjna dzia alno  podmiotów sektora ubezpieczeniowego powinna 
uwzgl dnia  specyfik  ryzyka ubezpieczeniowego (innowacje produktowe) oraz 
innowacje zwi zane z funkcjonowaniem podmiotów prowadz cych dzia alno  
ubezpieczeniow . Na kwestie tworzenia kultury ryzyka wskazuje wielu autorów 
i badaczy. Mo na tu na przyk ad przywo a  najnowsz  pozycje G. Gigerenzera, 
profesora psychologii z Max Planck Institute. Wed ug Gigerenzera kluczow  
kwesti  jest zrozumienie ryzyka, a nie tylko analiza awersji do ryzyka danej jed-
nostki. Autor ten wprowadza termin risk illiterate society – analfabetyzm ryzyka 
(t um. autora) (Gigerenzer, 2014). Jednocze nie zrozumienie ryzyka t umaczy 
posiadaniem podstawowej wiedzy, która umo liwia wspó ycie w ramach nowo-
czesnego spo ecze stwa. Tu pojawia si  g ówne pytanie: czy instytucje finansowe 
s  tym zainteresowane? Czy przypadkiem ta ukryta zmiana paradygmatu, która 
doprowadzi a do kryzysu nie jest pomy lna dla globalnych instytucji finansowych, 
które chc  utrzyma  kierunek zmian paradygmatu finansów? 
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Przypisy

1 Ustawy reguluj ce dzia alno  rynków finansowych oraz system wyp acalno ci dla 
zak adów ubezpiecze .

2 Patrz na przyk ad: http://www.cftc.gov/ucm/groups/public/@swaps/documents/file/
hr4173_enrolledbill.pdf.

3 Ryzykowne papiery d u ne, stworzone na podstawie zaci ganych przez Amerykanów 
kredytów hipotecznych, Wi cej patrz na przyk ad: http://www.tygodnikprzeglad.pl/
cala-prawda-o-goldman-sachs/.

4 Patrz na przyk ad: http://www.bloomberg.com/apps/news?pid=newsarchive&sid=ad-
tIm6egWjMY.

5 Definicja podana przez Rad  Stabilno ci Finansowej (FSB); Mi dzynarodowy Fun-
dusz Walutowy (IMF); Bank Rozrachunków mi dzynarodowych (BIS) dla Grupy 
G20 w 2009 roku.

6 Badania publikowane przez naukowców Cambridge University lub raporty Lloyd’s 
of London.

7 http://www.nasa.gov/offices/oce/appel/ask-academy/issues/ask-oce/AO_1-8_F_small.
html.

8 http://www.futureforall.org/nanotechnology/risks.htm.
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