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W artykule poruszono kwestie zmiany paradygmatu finanséw oraz wzrost znaczenia tzw. nowych rodza-
jow ryzyka jako nosnikéw ryzyka systemowego. Celem artykutu jest zasygnalizowanie zmian, jakie
obserwuje si¢ w paradygmacie finansow, ktdry w klasycznym ujeciu polegat na ,stuzebnos$ci” instytucji
finansowych wobec klienta, majac na uwadze potrzeby klientdw oraz wzrost gospodarczy. W okresie
poprzedzajacym kryzys mozna byto zaobserwowac ewolucje tak rozumianego paradygmatu finansow.
Instytucje finansowe zaczety dziatac w roli mocodawcy wiasnych intereséw, co sprawito, ze zamiast
,stuzebnosci” zaczeta dominowac ,chciwos¢” instytucji finansowych. Wedfug autorow artykutu zmiana
paradygmatu finanséw oraz dodatkowo wzrost znaczenia tzw. nowych rodzajow ryzyka mogg wptynaé
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. Wstep

Kryzys finansowy, z jakim mamy do czynienia od roku 2007, pokazal,
ze instytucje finansowe, do ktorych zaliczamy rowniez zaktady ubezpie-
czefi, przestaly uwazac si¢ za poSrednikéw majacych na uwadze interes
klienta i stuzacych, jak to okredla John G. Taft, ,,wyzszym celom” (ufa-
twianie i wspieranie wzrostu gospodarczego poprzez kojarzenie podazy
z popytem na kapital). Analiza zachowania rynku finansowego, jego skfado-
wych tzn. sektora bankowego, ubezpieczeniowego i kapitalowego w okresie
poprzedzajacym kryzys oraz w czasie trwania kryzysu oraz odwolanie si¢
do rozwazan dotyczacych teorii paradygmatéw (Kuhn, 2012) daja podstawe
do zastanowienia si¢ nad tym czy przypadkiem nie mamy do czynienia ze
zmiang paradygmatu rynku finansowego, a nawet paradygmatu finanséw?
Czy zbidr pojec i teorii tworzacych podstawe nauki o finansach, na ktorym
bazujemy jest ciggle tworczy poznawczo i spetnia wymogi dobrego para-
dygmatu, tzn.:

— jest spOjny logicznie i pojeciowo;

— jest najprostszy i zawiera tylko te pojecia, ktore sa niezbedne dla nauk
o finansach;

— daje mozliwosci tworzenia teorii szczegblowych opisujacych i wyjas-
niajacych wszelkie zmiany i fakty, jakie obserwujemy na rynku finan-
sowym.

Celem artykutu jest zasygnalizowanie zmian, jakie obserwuje si¢ w para-
dygmacie finanséw. W klasycznym ujeciu rola instytucji finansowych spro-
wadza si¢ do utatwiania i wspierania wzrostu gospodarczego. Wedlug para-
dygmatu dziatanie tych instytucji opiera si¢ na posrednictwie (kojarzenie
tych, ktoérzy kapitat posiadajg z tymi, ktorzy tego kapitalu potrzebuja), przy
czym ma to by¢ poSrednictwo taczace zasade stuzebnoSci z zachowaniem
etycznym wobec klienta (powiernictwo). Klasyczny paradygmat uwzgled-
nia wiec jednocze$nie potrzeby i dobro klienta oraz wzrost gospodarczy,
a tym samym wierno$¢ celom dzialania instytucji finansowej i stuzebnej misji
,dobrego wiodarza”. W okresie poprzedzajacym kryzys zmiany wspomnia-
nego paradygmatu ewoluowaly w stron¢ ostabienia ,,stuzebnoSci” na rzecz
,»cheiwosci” instytucji finansowych (instytucje finansowe zapominaly o misji,
funkcje agenta dziatajacego na rzecz klienta zeszly na drugi plan, zaczely
dziata¢ w roli mocodawcy wtasnych interesow, skupiajac uwage na wiasnym
zarobku). Wedlug autoréw artykutu zmiana paradygmatu finanséw oraz
dodatkowo wzrost znaczenia tzw. nowych rodzajow ryzyka moga wptynaé na
poziom ryzyka systemowego. Ryzyko systemowe jest pojeciem wieloaspekto-
wym. W literaturze spotyka si¢ wiele definicji ryzyka systemowego (Acharya,
2009). Na potrzeby rozwazan zaprezentowanych w artykule przyjeto defi-
nicj¢ traktujacyg ryzyko systemowe jako zagregowany typ ryzyka, ktory jest
wynikiem naktadania oraz rozprzestrzeniania si¢ réznych rodzajow ryzyka:
kredytowego, rynkowego oraz operacyjnego (Solorz, 2008).
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2. Zmiana paradygmatu finansow

Powyzsze wymogi, co nalezy podkresli¢, odnosza si¢ zaréwno do okresu,
ktory poprzedzal obecny kryzys i charakteryzowat si¢ tym, ze na rynku
finansowym zaczely pojawiac si¢ instrumenty pochodne, opcje oraz wszel-
kiego typu produkty, ktorych powigzania z realng sfera gospodarki byty
trudno dostrzegalne, jak i do okresu kryzysu, kiedy to obserwowaliSmy
skutki oderwania od realnej sfery gospodarki wielkiego wolumenu pro-
duktow oferowanych na rynku finansowym. Trwajacy kryzys udowodnil, ze
etyka w finansach przestaje si¢ liczy¢ i nie odgrywa znaczacej roli, natomiast
prawo chyba nie nadazylo za niepokojacym zjawiskiem wzrostu intensywno-
Sci wystepowania hazardu moralnego. Zanikaja podstawowe zasady, jakimi
powinien kierowac si¢ kazdy podmiot §wiadczacy ustugi na rynku finanso-
wym, w gestii ktdrego lezy zarzadzanie Srodkami finansowymi powierzonymi
przez klienta. Instytucje finansowe juz w okresie poprzedzajacym kryzys
zaczely uwazac, ze zasady odpowiedzialnoSci i stuzebnoSci oparte na takich
cechach, jak celowos¢, pokora, przewidywanie, uczciwo$¢ w dziataniu nie
mogg by¢ przyjmowane jako gléwne wytyczne dziatania. Celem dzialalnoSci
tych instytucji, tak jak wielu innych podmiotéw funkcjonujacych w sferze
gospodarczej, stal si¢ wlasny zysk. Interes klienta i wzrost gospodarczy zeszly
na plan dalszy, egoizm zdominowal odpowiedzialno$¢. Zdystansowano si¢
od waloréw etycznych, ktore w finansach odgrywaly istotng role, a chciwo$¢
zwyciezyta stuzebnos¢, co miedzy innymi przyczynito si¢ do spaczenia idei
finanséw, a w konsekwencji powierniczej misji instytucji finansowych. Insty-
tucje finansowe zaczely dziata¢ w mysl nowej filozofii, wedtug ktorej klient
przestat by¢ traktowany podmiotowo, staf si¢ jedynie dostawca niezb¢dnych
Srodkoéw. Zadaniem instytucji stato si¢ wydobycie za wszelkg cen¢ Srodkow
od klienta, bazujac z jednej strony na systemie, ktorego podstawe stanowi
zaufanie do instytucji finansowych, z drugiej za§ — na niskiej Swiadomosci
finansowej i ekonomicznej przecigtnego klienta (brak wiedzy o produktach
finansowych). Przyjeto strategic mnozenia réznorodnych produktéw, w tym
takich, ktorych konstrukcja zakiadata zysk instytucji przy stracie klienta.
To zjawisko bylo obserwowalne juz przed rokiem 2007, ktéry uznajemy za
poczatek obecnego kryzysu finansowego. Mozna przypuszczad, ze ta filozo-
fia funkcjonowania instytucji finansowych wsparta rOwnie istotna z punktu
widzenia paradygmatu koncepcja zacierania granic mi¢dzysektorowych na
rynku finansowym (w ktorej gubi si¢ z pola widzenia czy tez przesuwa na
dalszy plan tak istotne problemy, jak specyfika ryzyka w poszczegdlnych
obszarach rynku finansowego, cechy charakterystyczne oraz roézne zasady
dzialalnoSci podmiotéw funkcjonujacych w tych obszarach) to istotne
wypaczenia, jakie mozna byto zaobserwowac od lat na rynku finansowym.
Najgorsze, a zarazem najbardziej interesujace jest to, ze reakcja instytucji
odpowiedzialnych za sprawne funkcjonowanie rynku finansowego w tym
instytucji z poszczegdlnych obszar6w nie byta odpowiednia do zagrozenia.
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Instytucje nadzoru nie reagowaly z nalezyta energia i nie przeciwdzialaly tym
zmianom i posuni¢ciom, ktére mozna kojarzy¢ z wypaczeniami obowigzu-
jacego paradygmatu. Wszak podstawowa misja finansow byto posrednictwo
miedzy tymi, ktOrzy posiadajg Srodki a tymi, ktérzy takowych potrzebuja,
przy czym to poSrednictwo miato kierowac si¢ interesem klienta, majac
na uwadze wzrost gospodarczy. Do takiej idei sprowadzal si¢ paradygmat
finansow. Jak juz sygnalizowano, w okresie przedkryzysowym wypaczono
te ide¢. Zanika stuzebno$¢, konstruowane sa produkty, ktorych zadaniem
jest osigganie zysku instytucji finansowej nawet kosztem klienta, rozwdj
gospodarczy schodzi na dalszy plan, poniewaz stopiefi skorelowania pro-
ponowanych produktéw z realng sferg gospodarki jest bardzo niski. Mozna
przypuszczad, ze w tym obszarze nalezy upatrywac przyczyn gtebokosci i dtu-
gotrwatoSci obecnego kryzysu finansowego. Charakter tych wypaczen oraz
ich konsekwencje, ktdrych przejawem jest m.in. gteboko$¢ obecnego kryzysu
finansowego, jak mozna przypuszczaé stanowily przyczynek do wzmozone;j
aktywnoSci nadzoru. W przypadku Unii Europejskiej aktywno$¢ regulatora
wynikala takze z obranego kierunku do usystematyzowania przepisOw praw-
nych w zakresie funkcjonowania instytucji finansowych, czego przejawem sg
regulacje np. Solvency 1I i MiFID II, MiFIR!. Natomiast kryzys przyczy-
nil si¢ do wzmozonej intensywnoSci prac nad wspomnianymi regulacjami
oraz powstaniem dodatkowych regulacji, np. ustawa Dodda-FrankaZ2. Jak
z tego wynika, problem jest powazny i dotyka szerokiego spektrum zagad-
nien zaréwno stricte ekonomicznych, jak i etycznych. Wydaje si¢, ze rynek
jako niezawodny super regulator zawiodl, zwlaszcza jesli chodzi o sytuacje
na rynku finansowym, z jaka mamy do czynienia od 2007 roku, a ktorej
sygnaly daly sie zaobserwowac juz wcze$niej. Dobitnym przyktadem z rynku
finansowego, ktdrego jednym z sektorow jest sektor ubezpieczeniowy niech
bedzie fakt, iz przy funkcjonujacych systemach nadzoru pojawit si¢ taki pro-
dukt, jak ABACUS3 — bank Goldman-Sachs czy wyniknely takie sprawy, jak
zawieszenie umarzania udzialéw Reserve Primary Fund — Bruca Benetta*
seniora. Najbardziej interesujacym, a zarazem niepokojacym zjawiskiem jest,
ze obecnie dziafalno$¢ instytucji finansowych ukierunkowana jest w duzej
mierze wlasnie na tego typu dzialania, tzn. konstruowanie takich produktow,
ktore pozwalaja zgodnie z przepisami prawa pomnazac zysk instytucji finan-
sowych, dziatajac na szkode klienta, tzn. dziatania potwierdzajace hipoteze
moéwiaca, ze cheiwos¢ zwyciezyla stuzebno$¢. Tu pojawia si¢ podstawowe
pytanie: jaki jest stan systemu finansowego, w ktorym zrezygnowano z kla-
sycznej misji finanséw (,,Dzialania instytucji finansowych w interesie klienta
(na rzecz klienta), majac na uwadze rozwdj gospodarczy”)?

Obecna sytuacja na rynku finansowym (dziatania instytucji finansowych)
wyglada tak, ze utrwalajg si¢ sygnalizowane powyzej negatywne zmiany,
a tym samym wypaczenia w rozumieniu misji finansoéw. Dodatkowo hipo-
teza dotyczaca dystansowania si¢ w dziatalnosSci od waloréw etycznych
uzyskuje potwierdzenie w praktyce. JednoczeSnie nalezy wyraznie podkre-
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§li¢, ze wszystko odbywa si¢ zgodnie z prawem (zob. wspomniany produkt
ABACUS). Powyzsze fakty wplywajg na system finansowy, a tym samym na
ryzyko systemowe, czego dowodem byta m.in. interwencja Rezerwy Fede-
ralnej po ogloszeniu upadfosci Lehman Brothers majaca na celu ratowanie
zaufania do systemu. Wypada zaznaczy¢, ze poza wspomnianymi zjawiskami
zwigzanymi z biezacym stanem systemu finansowego (nowe pojmowanie
misji finansdéw), obszar i poziom ryzyka systemowego ulega istotnym zmia-
nom w zwigzku z tzw. zewnetrznymi szokami, wzmozong aktywnoS$cig czto-
wieka w nowych obszarach dziatan oraz intensyfikacja dziatalnosci w tych
obszarach, ktore do tej pory nie mialy tak wielkiego znaczenia, jak obecnie,
tzn. z ryzykiem towarzyszacym tego typu dzialaniom. Przyjmujac, ze ryzyko
systemowe jest ryzykiem zakiOcen dla sektora ustug finansowych wynikaja-
cych z upoSledzenia wszystkich czgSci systemu finansowego, a jednoczes$nie
jest ryzykiem posiadajacym potencjat do spowodowania powaznych kon-
sekwencji dla sfery realnej gospodarki> wypada podkresli¢ znaczenie tzw.
nowych rodzajéw ryzyka, poniewaz obok wspomnianych zmian paradygmatu
finansOw wtasnie ,,nowe rodzaje ryzyka” moga odegraé istotna role w okre-
§leniu obszaru i poziomu ryzyka systemowego.

3. Wzrost znaczenia tzw. nowych rodzajow ryzyka

Rozwdj cywilizacyjny i postepujaca globalizacja prowadzi do wzrostu
istotnoSci tzw. nowych rodzajow ryzyka. Przez to pojecie rozumiemy zmiany,
jakie zachodza w otaczajacym nas $wiecie w zakresie nowych niebezpie-
czenstw zagrazajacych bytowi jednostki. Ryzyko jest jednym z tych pojec
uniwersalnych, ktére mozna zaliczy¢ do najbardziej popularnych i najczeSciej
stosowanych we wszelkiego typu rozwazaniach, w tym rowniez analizach
i rozwazaniach naukowych, licznych aplikacjach praktycznych oraz w jezyku
potocznym. Wielka popularno$¢ oraz wspomniane szerokie zastosowanie
tego pojecia niewatpliwie wynika z faktu, ze ryzyko nalezy do poje¢ cha-
rakteryzujacych si¢ wysokim poziomem zlozonoSci, co w konsekwencji nie
pozostaje bez wplywu na jego pojemnos$¢ informacyjng i znajduje swoje
odzwierciedlenie w obszarze znaczeniowym, jaki przypisywany jest temu
popularnemu pojeciu. Mozna $miato postawié hipoteze, ze popularno$¢ poje-
cia ryzyko jest odzwierciedleniem ztozonej, niejednorodnej natury ryzyka, co
w konsekwencji pozwala na szerokie stosowanie pojecia ryzyko w réznych
aspektach oraz daje mozliwo$¢ analizy w réznych kontekstach.

Obserwujac zdarzenia zachodzace na Swiecie oraz analizujac literature
przedmiotu oraz badania naukowe prowadzone przez prestizowe oSrodki
uniwersyteckie oraz praktykow, mozna wyr6znic trzy grupy rodzajow ryzyka,
w przypadku ktérych mamy do czynienia ze znaczacym wzrostem stopnia
ich realizacji. Jednocze$nie w zwiazku z tym, Ze sa to rodzaje ryzyka rela-
tywnie nowe trudno jest skorzysta¢ z tradycyjnych metod ich kwantyfikacji,
wykorzystujac na przyktad prawdopodobienstwo realizacji jako podstawowg,
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miar¢ ryzyka. Jednocze$nie w zwigzku z brakiem wystarczajacych danych
statystycznych dotyczacych przesztosci utrudniona, a nawet wrecz niemoz-
liwa jest ocena intensywnoSci realizacji wymienionych rodzajow ryzyka. Sa
to: ryzyko cyfrowe, ryzyko katastrof kaskadowych oraz ryzyko nanotech-
nologiczne®.

Wspominajac ryzyko cyfrowe, nie mamy na mysli mozliwosci atakdw
hakerdw i oszustw realizowanych za pomocg komputerow, a raczej centrali-
zacje¢ danych w zwigzku ze zmiang upodoban konsumentdw i powszechnego
zastosowania urzadzen nieposiadajacych wiasnych twardych dyskow. Prze-
sytanie danych do tzw. chmury spowoduje, ze w niedalekiej perspektywie
na $wiecie powstanie kilka bardzo duzych baz danych. Z punktu widze-
nia sektora ubezpieczefi problemem bedzie objecie takich baz ubezpie-
czeniem. Rosnaca liczba uzytkownikoéw Internetu oraz rozwoj technologii
cyfrowych wplywa takze na wzrost znaczenia ryzyka atakOw terrorystycznych
i przestgpczosci cyfrowej, ryzyka szpiegostwa gospodarczego. Dodatkowo
powoduje wirtualne zagrozenie dla §wiata fizycznego (realnego). Na przy-
ktad mozliwo$¢ wplywania na temperature reaktoréw jadrowych czy kurs
samolotow.

Ryzyko katastrof kaskadowych polega na olbrzymiej kumulacji szkdd
wywolanych zdarzeniem o charakterze katastroficznym. Przyktadem moze
by¢ trzesienie zmieni w Japonii i zwigzana z tym katastrofa elektrowni
atomowej w Fukushimie. Obecnie ryzyko katastroficznie nie powinno by¢
rozpatrywane jedynie z punktu widzenia katastrof naturalnych czy spowo-
dowanych przez cztowieka. Ryzyko to staje si¢ o wiele bardziej zloZzone
(wspomniane katastrofy kaskadowe). Realizacja ryzyka katastroficznego
moze by¢ wywolana wspoldzialaniem wielu czynnikdéw, w tym czynnikow
o charakterze finansowym czy geopolitycznych. Przyktadowa taksonomi¢
ryzyka katastroficznego podano w tabeli 1. Zaprezentowane czynniki oraz
sita ich wzajemnego odziatywania sa wynikiem badan prowadzonych przez
naukowcow z Cambridge University Risk Center.

Kolejng grupa zagrozefn generujacych relatywnie ryzyko jest nano-
technologia. Istnieje wiele definicji nanotechnologii. Jedna z najbardziej
popularnych oraz przydatnych z punktu widzenia ubezpieczen jest definicja
podana prze K.E. Drexlera. Definiuje on nanotechnologie jako ,,produkcje
molekularng” (Drexler, 1986). Definicja Drexlera po raz pierwszy wska-
zuje na mozliwo$¢ realizacji produkcji przy wykorzystaniu nanotechnologii.
Natomiast sam termin nanotechnologia po raz pierwszy zostal uzyty przez
japofiskiego uczonego Nori Taniguchi. Definiowat on nanotechnologie jako
technologie wytwarzania umozliwiajaca uzyskanie niebywatej doktadnosci
(rzgdu 1 nm) i wyjatkowo niewielkich rozmiardéw (Taniguchi, 1974). Defi-
nicje nanotechnologii rozszerzyta nastepnie amerykafiska NASA, twierdzac,
ze nanotechnologia to takze badanie nowych zjawisk i wlasciwosci fizycz-
nych, chemicznych, biologicznych, mechanicznych na poziomie nanoskali
(od 1-100nm)’. Innowacyjnos¢ rozwiazan nanotechnologicznych podkreslit
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Tab. 1. Taxonomia ryzyka katastroficznego. Zrédfo: Cambridge University Risk Center.

The United States’ National Nanotechnology Initiative, definiujac pojecia
jako rozumienie i kontrola materii w skali od 1 do 100 nanometréw, gdzie
wyjatkowe zjawiska pozwalaja na nowatorskie zastosowania. Nanotechno-
logia stwarza niebywale mozliwosci rozwoju cywilizacyjnego. W przyszto-

Sci moze wplynaé na wiele obszaréw naszego funkcjonowania, generujac

jednocze$nie olbrzymie zagrozenie. Wedlug badaczy i oséb zajmujacych

si¢ tematem do najwazniejszych rodzajow ryzyka zwiazanych z rozwojem
nanotechnologii mozna zaliczyc¢s:

1) zagrozenie realne: nano — nanoskazenie polega na tym, ze nanoczastki
sa na tyle mate, iz bez ograniczefi moga wnika¢ w skére i ptuca; nano-
czastki juz s powszechnie uzywane w produktach, takich jak kosmetyki,
ekrany stoneczne czy telefony komorkowe;

2) zagrozenie potencjalne: ograniczenie prywatnosci — niewykrywalne instru-
menty oparte o nanotechnologie moga zagrozi¢ bezpieczenstwu rzadow,
korporacji oraz ograniczy¢ prywatnoS$¢ jednostek;
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3) zagrozenie potencjalne: zaki6cenia procesow ekonomicznych (perspek-
tywa 5 do 10 lat) — w zwigzku z wykorzystaniem nanoczastek zmianie
mogg ulec metody produkcji oraz koszty wytwarzania; w Swiecie nauki
nie ma zgody czy wplynie to na rozwdj, czy na regres gospodarczy;

4) zagrozenie potencjalne: broi nanotechnologiczna (perspektywa 10 do
20 lat) — bron inteligenta, niewykrywalna przez obecnie istniejace de-
tektory;

5) zagrozenie w przyszloSci: Gray Goo (perspektywa diuzsza niz 30 lat)
— samoreplikujace si¢ maszyny, ktore pochiong istniejace Swiatowe
zasoby.

Na dzien dzisiejszy najistotniejsze, szczegolnie z punktu widzenia ryzyka,
jest zastosowanie nanotechnologii w procesie produkcji. Stwarza ono bowiem
potencjalne zagrozenie w trzech podstawowych ptaszczyznach: na etapie
pozyskiwania modyfikowania surowcéw, produkcji wlasciwej oraz wykorzy-
stania i utylizacji produktéw finalnych przez konsumentéw (rys. 1).

Wykorzystanie nanomaterialow
Narazenie cztowieka

& & e / (wykonywany zawod)
\ Producent /

Produkt

K f Zagrozenia

| ‘ publiczne
Zuzycie Odpady /
' ! Zagrozenia

Srodowisko naturalme

ekologiczne

Rys. 1. Potencjalnie narazeni na dziatanie substancji na bazie nanomateriatow. Zrédfo:
Tsuji, J.S., Maynard, A.D., Howard, PC., James, J.T. i Lam, C. (2006). Research strategies
for safety evaluation of nanomaterials, part IV: risk assessment of nanoparticles. Toxicol
Sci, 89(1).

Przedsigbiorstwa wykorzystujace nanotechnologie stajg si¢ podmiotami
innowacyjnymi, ale innowacja ta stwarza dodatkowe zagrozenie zaréwno dla
jednostki, jak i spoteczenstwa. Istotne jest takze zagrozenie dla Srodowiska.
Dlatego tez zaklady ubezpieczef w celu wspierania innowacyjnosci przedsig-
biorstw powinny stworzy¢ ofert¢ ubezpieczenia od skutkéw realizacji ryzyka
zwigzanego z nanotechnologia. Zadanie to jest niezwykle trudne, zaklady
nie dysponuja bowiem odpowiednimi danymi historycznymi dotyczacymi
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tak cze¢stoSci wystgpowania niekorzystnych zjawisk, jak i ich intensywnosci.
Wobec tego modelownie ryzyka ubezpieczeniowego w sposob tradycyjny
(z wykorzystaniem danych historycznych) jest utrudnione.

4. Zakonczenie

Stajemy wobec bardzo trudnych wyzwan zwigzanych z istotnymi zmianami
w obszarze ryzyka systemowego bedacymi konsekwencja zmian rozumienia
misji finansOw oraz tzw. nowymi rodzajami ryzyka i ich wplywem na wzrost
gospodarczy. Aby uzdrowi¢ finanse, nalezy podjac si¢ ci¢zkiego trudu zmiany
mentalnosci. Czy to jest mozliwe w obecnych warunkach? Gtéwnym proble-
mem staje si¢ wigc problem innowacyjnosci. InnowacyjnoS§ci rozumianej sze-
roko, tzn. aprobaty spoleczenstw dla dziatah innowacyjnych w gospodarce
i w zyciu codziennym. Je§li chodzi o rynek finansowy chodzi o innowacyjnos¢
w aspekcie funkcjonowania instytucji finansowych, a takze innowacyjno$¢ pro-
duktowa. To przede wszystkim wymaga podniesienia poziomu $wiadomosci
finansowej i ekonomicznej spoleczenstw ze szczegOlnym zwrdceniem uwagi
na podmioty gospodarcze. W obszarze ryzyka, ktore wystepuje we wszystkich
obszarach dziatalnoSci ludzkiej gléwnym, a zarazem podstawowym pojeciem
zwigzanym z funkcjonowaniem rynku finansowego jest dziatanie innowacyjne.
Celem dziatan innowacyjnych staje si¢ budowa kultury ryzyka. Majac na uwadze
skutki realizacji ryzyka, brak pewnosci wyniku oraz relacje taczace te elementy
uwzgledniajace aspekty psychologiczne i informacyjne podmiotu narazonego na
ryzyko (subiektywna niepewno$¢) realizacja tego celu wymaga poznania i okre-
Slenia granic dopuszczalnego i tolerowanego ryzyka. SzczegOlnie istotne staje
si¢ to w przypadku sektora ubezpieczeniowego, ktdrego wszystkie produkty sa
pochodng ryzyka ubezpieczeniowego. Jak wspomina P. Druker, miarg przygoto-
wania spoteczenistwa do wykorzystania swego potencjatu gospodarczego w celu
dalszego rozwoju jest zdolno$¢ do kontrolowania oraz zwalczania nast¢pstw
realizacji rOznych rodzajow ryzyka, zwlaszcza ryzyka katastroficznego. Niewat-
pliwie innowacyjna dziatalno$¢ podmiotéw sektora ubezpieczeniowego powinna
uwzgledniac specyfike ryzyka ubezpieczeniowego (innowacje produktowe) oraz
innowacje zwigzane z funkcjonowaniem podmiotéw prowadzacych dziatalnosé
ubezpieczeniowa. Na kwestie tworzenia kultury ryzyka wskazuje wielu autoréw
i badaczy. Mozna tu na przykiad przywota¢ najnowsza pozycje G. Gigerenzera,
profesora psychologii z Max Planck Institute. Wedtug Gigerenzera kluczowa
kwestig jest zrozumienie ryzyka, a nie tylko analiza awersji do ryzyka danej jed-
nostki. Autor ten wprowadza termin risk illiterate society — analfabetyzm ryzyka
(thum. autora) (Gigerenzer, 2014). Jednocze$nie zrozumienie ryzyka ttumaczy
posiadaniem podstawowej wiedzy, ktdra umozliwia wspoizycie w ramach nowo-
czesnego spoleczenstwa. Tu pojawia si¢ gléwne pytanie: czy instytucje finansowe
sg tym zainteresowane? Czy przypadkiem ta ukryta zmiana paradygmatu, ktora
doprowadzifa do kryzysu nie jest pomysina dla globalnych instytucji finansowych,
ktore chcg utrzymac kierunek zmian paradygmatu finanséw?
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Przypisy
1 Ustawy regulujace dziatalno$¢ rynkéw finansowych oraz system wyplacalnosci dla
zaktadow ubezpieczen.

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

3 Ryzykowne papiery dluzne, stworzone na podstawie zacigganych przez Amerykanow
kredytow hipotecznych, Wigcej patrz na przykiad: http://www.tygodnikprzeglad.pl/
cala-prawda-o-goldman-sachs/.

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

5 Definicja podana przez Radg Stabilnosci Finansowej (FSB); Migdzynarodowy Fun-
dusz Walutowy (IMF); Bank Rozrachunkéw migdzynarodowych (BIS) dla Grupy
G20 w 2009 roku.

6 Badania publikowane przez naukowcéw 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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