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Wprowadzenie

Bliskie juz wdrozenie Nowej Umowy Kapitatowej: (NUK), utrzymujaca sig
nadal dominacja ryzyka kredytowego w acznym ryzyku bankowym, czgdciowa
deregulacja kredytowania naszego rolnictwa (zaprzestanie udzielania preferencyj-
nych kredytéw obrotowych i klgskowych), réznokierunkowo$é wptywu Wspdlnej
Polityki Rolnej Unii Europejskiej na poziom ryzyka finansowego oraz wyraZne spo-
wolnienie wzrostu krajowych bankéw spéldzielczych, jak i niestosowanie w czesci
z nich nawet prostych metod oceny ryzyka, to najwazniejsze czynniki uzasadniajace
potrzebe blizszego rozpoznania zaawansowanych narzedzi ze sfery zarzadzania
ryzykiem kredytowym w dziatalnosci rolniczej. Jednym z takich narzedzi jest
analiza migracji. Ponizej zaprezentowano najwazniejsze problemy z nia zwiazane.
Najpierw przedstawiono podstawy teoretyczne migracji, a nastgpnie scharakteryzo-
wano dotychczasowe wyniki badafi empiryczaych. Tlo do rozwazan stanowi sfera
pozarolnicza. Natomiast w odniesieniu do samego rolnictwa szczegélowo skomen-
towano rezultaty uzyskane przez trzy reprezentatywne dla podjetego problemu
zespoly badawcze z USA. Calos¢ podsumownja mozliwosci zastosowania analizy
migracji w warunkach polskich.

Podstawy teoretyczne migracji

Analiza migracji ryzyka kredytowego, to oparta na rachunku prawdopodobieri-
stwa koncepcja pomiaru zmian (przemieszczania sig) ryzyka jednostkowego oraz
ryzyka calego portfela. Zmiany te wynikaja z fluktuacji koniunktury makroeko-
nomicznej, sektorowej albo regionalnej oraz réznych powiazani klientéw bankow
(ap. jeden w tym samym banku jest kredytobiorca, a drugi gwarantem). W powyz-
szych warunkach problemy z jednej branzy, regionu lub od jednego klienta moga
Jmigrowaé” do innych ich odpowiednikow. Wspélczesnie analiza migracji jest
bardzo silnie integrowana z modelami ryzyka, scoringowymi i ratingéw wewngtz-
nych. Dzieje sig tak, gdyz takie zintegrowane podejécie ulatwia zarzadzanie kapita-
lem ekonomicznym bankéw i odpowiada filozofii NUK.
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Wiekszos¢ rozwazan poswigconych analizie migracji bezposrednio lub posred-
nio ustosunkowuje sie do wiasnosci niezaleznosci Markova. Orzeka ona, e praw-
dopodobieristwo przejécia oceny obligacji lub kredytu do innego stanu w ustalonym
przedziale czasu jest niezalezne od jakichkolwiek ocen w okresach wezesniejszych.
Innymi stowy, historia kredytowa Iub wczeéniejsze zachowanie np. emitenta
obligacji lub diuznika nie ma zadnego wplywu na akiualng klasyfikacje ryzyka
ww. instrumentéw diuznych [14].

Drugim kluczowym pojeciem w interesujacym nas obszarze jest path depen-
dence. Termin ten mozna thumaczyé wprawdzie na jezyk polski jako trajektoria
rozwoju lub ,,zalezno$¢ od przebytej dotychczas drogi”, ale zazwyczaj rezygnuje sie
z 1ego, uzywajac zwrotu anglojezycznego. Tak tez bedg czynit dalej. Wystepowanie
path dependence oznacza, ze aktualna ocena ryzyka instrumentu dhigu jest zalezna
od ocen wezesnigjszych. Wyréznia sie dwie odmiany path dependence. Pierwsza
— dryf oceny - przyjmuje, ze instrument wczesniej zakwalifikowany _]ako bardziej
(mniej) ryzykowny odznacza si¢ wigkszym prawdopodobiefistwem, iz w przy-
szlodci stanie si¢ jeszeze bardziej (lub mniej) ryzykownym. Pogarszanie jakosci
instrumentu w literaturze okreéla si¢ jako a credit downgmde, a jego poprawe
jako a credit- upgrade W praktyce mozliwe sa przypadki, iz nastepuje odwrécenie
trendu migracji, tzn. ro$nie prawdopodobieiistwo, ze a credit downgrade (upgrade)
W przysziosci stanie si¢ a credit-upgrade (downgrade). Zaleznosci powyzsze zapre-
Zentowano na rysunku 1.
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Rys. 1. Migracja ryzyka kredytowego.
Zrédio: Opracowanic wlasne na podstawie [14].
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Jest rzecza oczywista, ze wierzyciele znacznie wigksza uwage powinni przywia-
zywaé do przypadkéw dryfu ryzyka niz do odwrécenia dotychczasowych trendéw.

Dla kompletnosci rozwazan trzeba wprowadzié jeszcze pojecie stopy lub praw-
dopodobiefistwo zachowania dotychczasowej oceny ryzyka (ang. a retention rate,
a retention probability). Natomiast prawdopodobieristwo przejscia ryzyka ustala si¢
wg ponizszej formuly:

(1)

gdzie:

ny; — liczba kredytoblorcéw przechodzacych z kategorii ryzyka kredytowego i do
klasy j w okresie od -k do £

N; — liczba kredytobiorcéw w klasie ryzyka i w momencie f-k.

Prawdopodobieristwa powyzsze zestawia si¢ w macierzy migracji, ktdrej wier-
sze sumuja sie od jednosci, natomiast poszezegélne pozycje (komdrki) pokazuja
proporcje kredytobiorcéw, ktérzy w momencie r-k znajdowali sig w Klasie £,
a w momencie ¢ przeszli do klasy j. Jak z powyzszego wynika, analiza migracji
ryzyka bazuje na danych historycznych.

Przy szacowaniu prawdopodobieristwa p, szczegblnie dla calych portfeli kre-
dytowych, spotkaé mozna si¢ z problemem wazenia poszczegdlnych przypadkéw
przemieszczania sig ryzyka. Zagadnienie to w bardzo uproszczony sposéb przedsta-
wiaja Barry et al. [4]. Punktem wyjécia jest sytuacja zaprezentowana na rysunku 2.
Klasa ryzyka oznaczona jako A reprezentuje niski jego poziom, klasa B — odwrotnie.
W okresie drugim A moze pozostaé w tej samej klasie lub przej$¢ do B. Podobnie
moze zachowywaé sie ryzyko w klasie B. Prawdopodobiefistwo zmiany kategorii
ryzyka (p,) szacujemy na podstawie odpowiednich danych historycznych, stosujac
np. wzér i Mozemy to rozpatrzy¢ na konkretnych danych liczbowych (rys. 3).

OCkres I Ckres 2

Rys. 2. Warianty migracji i ich prawdopodobieristwa,
Zrédlo: Opracowanie wiasne na podstawie [4].
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Okres 2

Okres 1 A B

A |90% 10%

15% 85%

Rys. 3. Macierz prawdopodobieristw migracji ryzyka kredytowego.
Zr6dto: Jak na rys. 2.

Agregatowo ustalona stopa wysokiego ryzyka, czyli znalezienie si¢ w klasie
B, bedzie $rednia wazong wektoréw AB i BB z rys. 2, gdzie wagami beda liczeb-
nosci w klasach A i B albo wolumeny kredytéw w tych kiasach. Korzystajac teraz
z zestawienia i wiedzac dodatkowo, ze wolumeny kredytéw w klasach A i B wyno-
szg odpowiednio: 75 i 25 %, fatwo mozemy ustali¢ udziat $redniowazony klasy B.
Wynosi on 28,75%, bo 0,2875 = (0,10) - (0,75) + (0,85) - (0,25)

Migracja ryzyka poza rolnictwem

Koncepcja migracji ryzyka zwraca uwage na szeroki zakres informacji, ktérych
dostarcza odnosnie jego stabilnosci w zakresie pojedynczego instrumentu diuznego
albo calego portfela kredytowego, obligacji lub pozyczek komercyjnych. Nie moze
ona jednak polega¢ wylacznie na badaniu stopy niewywiazania sie ze zobowiazai
dluznika (emitenta), lecz musi odwotywag sie tez do statystycznych metod okreéla-
nia wartosci rynkowej poszczegélnych instrumentéw oraz ich portfeli [1, 2, 6]. Do
koncepcji migracji nawiazuja réwniez publicznie dostepne modele ryzyka kredyto-
wego (Credit Metrics, Credit Portfolio View) [9].

Stopa retencji dla instrumentéw dtuznych poza rolnictwem jest na og6t wyso-
ka imiesci sig w przedziale 86,1 do 100% dla obliczeri dla dwéch sasiednich
lat {2, 16]. Dla okreséw dtuzszych stopa ta spada do poziomu 75,7-89,6% [8].
W przypadku kredyi6w tendencja do zachowania klasy ryzyka jest przy tym bardzo
silna, zwlaszcza dla krétkich okreséw. Z reguly tez male jest prawdopodobiefistwo
migracji ryzyka do odlegtych klas. Nieco czesciej spotykano jednak pogarszanie sig
oceny ryzyka niz jej poprawe [1, 2, 16]. '

Jesli chodzi o ryzyko obligacii, to dominuje takze zachowanie dotychczasowej
oceny, podobnje jak maleje prawdopodobieristwo jego przemieszezania sie mie-
dzy odleglymi klasami. Tu réwniez czesciej nalezy oczekiwaé przechodzenia do
klas bardziej ryzykownych niz mniej ryzykownych [3, 13]. Prawdopodobieristwa
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poszczegdlnych przej$é bardzo istotnie uzaleznione sg od: lokalizacji firmy, branzy,
typu funduszobiorcy oraz fazy cyklu koniunkturalnego. Ten ostatni wynik bywa
tez traktowany jako miara ryzyka systematycznego portfela aktywéw dluznika.
Czynniki powyzsze powinny by¢ brane pod uwage m.in. przy poréwnaniach mig-
dzynarodowych, Przykladowo, na ogét panuje zgodnosé wsréd badaczy, ze w fazie
ekspansji oceny ryzyka emigrujg wyraznie do klas mniej ryzykownych, Zazwyczaj
inaczej jest w okresie recesji [12]. Nie przesadza to jednak w prosty sposéb o dryfie
oceny ani o jego tempie.

W krajach rozwinigtej gospodarki rynkowej oceny ryzyka kredytowego instru-
mentéw dhluznych przygotowywane sa bardzo czgsto przez zewngtrzne agencje
ratingowe. Celem tych ocen (ratingéw) jest sformulowanie rekomendacji dla udzie-
lenia lub odmowy diugu, monitorowanie zadtuzenia, szacowanie rezerw na ewentu-
alne straty instrumentu dlugu oraz wycena jego wartoéci rynkowej [19].

Ocenami ryzyka kredytowego zajmuja si¢ oczywidcie takze instytucje finanso--
we oraz sami dtuznicy. Ogdlnie rzadko maja jednak do dyspozycji rozbudowane
odpowiednio bazy danych historycznych, aby méc precyzyjnie zbudowaé system
tzw. ratingéw wewngtrznych. Jako rozwiazanie problemu niekiedy proponuje sig
poréwnywanie tych ratingéw z ratingami zewnetrznymi (produkty agencji ratin-
gowych) albo wykorzystywanie modeli scoringu kredytowego. W praktyce jednak
bardzo trudno zapewnié¢ dobra pordéwnywalnosé metodologiczna obydwu typdw
ratingéw [7].

Takze w naszych warnnkach stwierdzono, ze efektywny monitoring ryzyka kre-
dytowego i operacyjnego w bankach krajowych wymaga dysponowania znacznie
dluzszymi szeregami czasowymi niz np. w przypadku ryzyka rynkowego [18].

Wazne jest, by szereg ten obejmowat petny cykl koniunkturalny, a jako niezbed-
ne minimum dodatkowo powinien by¢ wyeksponowany wplyw aktualnej jego fazy.
Bardzo rygorystyczne wydaja si¢ w tym konteksécie rekomendacje naszego nadzoru
bankowego, a mianowicie, ze modele do oceny ryzyka powinny podlegaé systema-
tycznej rewalidaci (najlepiej corocznej) i rekahbraql (zalecana jest co kwartat lub
pélrocze).

Poza rolnictwem bardzo mocno akcentuje sie potrzebc; wkomponowania analizy
migracji ryzyka kredytowego w holistyczny system zarzadzania ryzykiem banko-
wym oraz w calo$ciowy system sterowania i planowania w banku [15]. Chodzi
m.in. o to, zeby analiza ta stala si¢ skiadnikiem tworzenia wartosci dodanej w
banku oraz budowy jego przewagi konkurencyjnej. W efektywnych i dobrze kie-
rowanych bankach, i nie tylko, zarzadzanie ryzykiem traktowane jest bowiem jako
zasob i kompeternicja o charakterze strategicznym.

Analiza migracji ryzyka, podobnie jak inne tradycyjne narzedzia ze sfery zarza-
dzania ryzykiem, spotyka sig ostatnio z pewna krytyka [5, 10]. Generalnie chodzi o
to, ze bazuje ona na danych historycznych, najczesciej tzw. twardych, czyli przygo-
towanych w oparciu o sprawozdania finansowe, a wigc w niedostateczaym stopniu
uwzgledniajacych skutki zmian ekonomicznych i catkowicie pomijajacych procesy
psychiczne zachodzace u dluznikéw.
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Ponadio koncepcje tradycyjne odwotuja sie do zalozenia monotetycznego,
przyjmujacego, iz w zbiorze danych historycznych kryja sig jakie§ prawidtowosci
w zakresie ksztaltowania m.in. ryzyka. Trzeba je przeto odkry¢, operujac zazwy-
czaj warto$ciami §rednimi, a nie pojedynczymi przypadkami (kredytobiorcami,
a najlepiej konkretnymi kredytami). Z zarzutami spotyka si¢ takZe sposdb waze-
nia prawdopodobieristw przej§¢ miedzyklasowych ryzyka. W efekcie trudno jest
okresli¢ dynamike zjawisk i zlozono$é relacji. Przeciwiefistwem monotetycznego
zalozenia jest podejécie idiograficzne, koncentrujace si¢ na tym co jednostkowe
i prébujace zintegrowa¢ zmienne ekonomiczne z rozmaitymi kategoriami psycho-
logicznymi (postrzeganie, ekspozycja na ryzyko, teoria atrybutéw, motywacje, stan
emocjonalny itd.). Koncepcje taka okre§la sig¢ jako ekonomiczno-psychologiczna.
Niestety, nie jest ona jeszcze wystarczajaco zoperacjonalizowana, by mogla stano-
wi¢ wiarygodne i stabilne narzedzie do zastosowari praktycznych, nie méwiac juz
o komercyjnych.

Migracja ryzyka w rolnictwie

Ponizszy komentarz dotyczy rezultatéw uzyskanych przez trzy zespoty badawcze:
1. P. J. Barry et al. [2002].

2. J. M. Phillips i A. L. Katchowa [2004].

3. B. A. Gloy et al. [2005].

1. Pierwszy zespot badawczy (J. P. Barry, L. C. Escalante, N. P. Ellinger) przeana-

lizowat zbidr farm ze stanu Illinois, ktére prowadzily systematyczng rachunkowosé

w latach 1985-1998. Odwolano si¢ tu do gospodarstw rolniczych, gdyz wéwczas

brakowato jeszcze jednolitych standardéw sporzadzania ratingéw w bankach kredy-

tujacych. Przyjete rozwigzanie tez jest pewnym kompromisem, bo analiza migracji
ryzyka kredytowego nalezy do trudnych przedsiewzigé. Dzigje sie tak z powodu
braku dostatecznie dlugich szeregéw danych statystycznych, rzadkiego aktualizo-
wania informacji o warunkach kredytowania i krétkiego okresu stosowania syste-
moéw ratingu ryzyka kredytowego. Te ostatnie niezbyt precyzyjnie odzwierciedlaja
jeszcze zréznicowanie jakosei kredytéw, co w konsekwencji prowadzi do nadmier-
nej koncentracji ocen w niewielkiej liczbie klas ryzyka. W zwiazku z tym wiedza
na temat dynamiki przemieszczania si¢ analizowanego ryzyka i wskaZznikéw finan-
sowych w rolnictwie, a szczegdlnie w odniesienin do zagadnienia upadtosci gospo-
darstw i wezesnej identyfikacji kryzysu finansowego, jest weciaz niepetna.

Zastosowano trzy kryteria wyznaczania ratingu gospodarstw:

(1)model scoringowy, w ktdérym uwzgledniono wskaZniki: ptynnosci biezacej,
wyplacalnodci (pokrycie aktywdw catkowitych kapitalem wiasnym), zyskow-
no$ci (zwrot z kapitalu wilasnego), zdolnosci obstugi zadluzenia (nadwyzka
finansowa do dlugu) i efektywnosci finansowej (dochéd netto z dziatalnosei
operacyjnej do przychodéw);

(2)sama zyskownos¢ zdefiniowana jak powyzej;

(3)sama tylko zdolnos¢ obstugi zadluzenia w ujeciu przedstawionym dla modelu
scoringowego.
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Oczywiscie model scoringowy najpetniej cdzwierciedla zdolnos¢ kredytowa.
W zwiazku z tym nalezy oczekiwac, Ze bedzie on najbardziej wiarygodnym i stabil-
nym wskaznikiem migracji ryzyka kredytowego. Dwa pozostale kryteria maja wybit-
nie charakter czastkowy i pokazuja badZ perspektywe kredytobiorcy (kryterium 2),
bad# banku (kryterium 3). Mozna zatem sadzié, ze kryteria drugie i trzecie beda
wykazywaé wickszg niestabilnos¢ w fazie analizy migracji ryzyka kredytowego.
Kazdy ze wskaZnikéw sktadowych oraz oceng taczna w postaci scoringu zaprezen-
towano w przekroju pigciu klas ryzyka, traktujac najwyzszy jego poziom jako miarg
napieé finansowych u kredytobiorcy. Z faktu, iz ocen dokonywano na poziomie
farm, wynika, Ze migracja bedzie wykazywac wicksza zmiennosé, gdyz bazuje si¢ tu
na danych ilosciowych, cze$¢ farmer6éw korzysta z preferencii kredytowych oraz nie
uwzgledniono specyficznych dla bankowosci instrumentéw modyfikowania pierwot-
nego profilu ryzyka (zabezpieczenia, gwarancje rzadowe, ubezpieczenia itp.).

W celu zlagodzenia krétkookresowych wahari miernikéw migracji zastosowano
cztery procedury wyznaczania ram czasowych: przejscie jednoroczne (1x1), dwulet-
nia §rednia ruchoma (2x2), trzyletnia §rednia ruchoma (3x3) oraz trzyletnia $rednia
ruchoma z ograniczeniem do roku czwartego (3x1). Trzy ostatnie Srednie z powyz-
szej sekwencji czasowej odnosily sig do wskaZnika rentownosci kapitatu wlasnego.

Po obliczeniach mozna sformutowaé nastgpujace wnioski:

— najczesciej ryzyko pozostaje w tej samej klasie. Jesli pojawia sie jego migracja,
to zazwyczaj do klas bezposrednio sasiadujacych, z przewaga przemieszczeri do
klas bardziej ryzykownych. Jednak w poréwnaniu do sektora pozarolniczego,
w badanej prébie prawdopodobieristwo pozostania w tej samej klasie ryzyka
(retencja) bylo nizsze. Przypuszcza sig, iz jest to skutkiem wigkszej zmiennosci
wynikéw w rolnictwie. Znaczenie miat réwniez fakt, iz przetwarzano informacje
z farm, a nie zgromadzone przez banki;

— wskazniki retencji sa wyzsze dla nizszych klas ryzyka i dla lacznej oceny sco-
ringowej w poréwnaniu do rentownosci kapitatu wlasnego i zdolnosci obstugi
dtugu. Ponadto, wydaje sie, ze sekwencja czasowa (3x3) podwyzsza najbardzie]
prawdopodobiefistwo pozostania w tej samej klasie sposr6d wszystkich rozpa-
trywanych sekwencji czasowych oraz dla wszystkich trzech kryteriéw wyzna-
czania ratingu farm. Sekwencja czasowa (2x2) sytuuje sig na drugim miejscu
pod wzgledem uzyskiwania najwyzszych §rednich wskaZnikéw ratingu;

~ miara napie¢ finansowych w gospodarstwie sg tzw. stress rates, Rozumie sig
je jako prawdopodobieristwo pozostania lub znalezienia si¢ w piatej, najwyi-
szej klasie ryzyka kredytowego. Najbardziej wiarygodne wyniki uzyskano tu
réwniez dla modelu scoringowego jako kryterium przydzielania ratingu i dla
wygtadzonych srednich ruchomych (sekwencja czasowa 3x3).

W podsumowaniu badan Barry, Escalante i Ellinger stwierdzaja, Ze analiza
migracji jest koncepcja ujecia-mozliwie szerokiego zakresu informacji o ryzyku
kredytowym, ktéra daje si¢ zintegrowaé z koncepcjami oceny wplywu jakosci kre-
dytéw na ich warto$§¢ rynkowa. Wprawdzie jej efektywne zastosowanie wymaga
posiadania diugich szeregéw danych, ale znane sa metody, ktére zadowalaja sig
nawet okresami kr6tszymi niz piec lat. ‘



i0 Jacek Kulawik

2. M. J. Phillips i L. A. Katchowa takze badaty farmy z Illinois, ze zdecydowana

jednak przewaga upraw ro$lin na ziarno, korzystajac réwniez z oceny scoringowe;j.

Okres badan obejmowat lata 1985-2002. W pierwszej fazie utworzono bezwarun-

kowy macierz migracji, kiéra nast¢pnie badano pod katem oddzialywania zmian

koniunktury gospodarczej (ekspansji irecesji). Taki plan badafi miat pozwolié
autorkom ustosunkowac si¢ do wiasnosci niezaleznosci Markova oraz path depen-
dence. W konsekwencji chciano zatem ustalié, w jakim stopniu ryzyko kredytowe

w rolnictwie dryfuje albo tez, w jakich warunkach dotychczasowy trend moze sie

odwrdcié,

Ocena scoringowa dla farm zostala przygotowana w oparciu o standardowy
zestaw wskaZnikéw finansowych. Przyjeto takze pieé Klas ryzyka, gdzie 1 oznacza
obiekty najmniej ryzykowne, a 5 — najbardziej ryzykowne. Wprawdzie czesto spot-
ka¢ mozna poglad, ze liczba klas powinna byé wigksza, ale wiedy trzeba si¢ liczy¢
ze wzrostem skali bledu klasyfikacii stopy retencji (pozostawania w tej samej kla-
sie). Samo za$ prawdopodobieristwo migracji oszacowano dla jednego roku, gdyz
lepiej odpowiada to analizowanemu ujeciu problemu,

Jesli chodzi o uwzglednienie wptywu zmian koniunktury gospodarczej, autorki
korzystaly z raportéw Narodowego Biura Badari Ekonomicznych. W zwigzku z tym
wyr6znily okresy ekspansji (lata 1985-1989, 1992-2000) oraz recesji (pozostale lata
z rozpatrywanego przedziatu 1985-2002). W tle tej czeci rozwazan znajdowat sig
dobrze udokumentowany poglad, Ze stan koniunktury wplywa na ryzyko systema-
tyczne pojedynczego kredytu oraz calego portfela. W rolnictwie ryzyko to genero-
wane jest giéwnie przez wahania stop procentowych i zmiany kursu walutowego.

Uzyskane wyniki mozna podsumowaé nastepujaco:
~ w okolicznodciach, ktore abstrahowaty od wptywu koniunktury na migracje,

stopa retencji (pozostania w nastgpnym roku w tej samej klasie ryzyka) jest

najwyzsza dla pierwszych trzech klas, przy czym ponad 75% farm najmniej
ryzykownych pozostato takimi (najwyzsze prawdopodobieristwo). W przypadku
migracji przewazaly zdecydowanie przesunigcia miedzy najblizszymi klasami;

~ zgodnie z przewidywaniami, wprowadzenie do rozwazad wahari koniunktural-
nych zauwazalnie zmienia charakter i dynamike migracji ryzyka. Ogélnie farmy
zmniejszaly swa ryzykowno$¢ w okresie ekspansji, a w czasie recesji wyraznie
zwigkszaly prawdopodobieristwo pozostania w grupie najbardziej ryzykownych
oraz ,,obsuwania si¢” do tej grupy. Zaleznosci te uzyskano jednak tylko dla
dwoch kolejnych lat;

— zauwazalne zmiany migracji ryzyka zaobserwowano, gdy obliczenia wyko-
nano dla trzech kolejnych lat, przy réwnoczesnym uwzglednieniu fluktacii
koniunktury. Zdecydowana wigkszos§¢ przypadkéw znalazla si¢ wtedy w grupic
zachowujacej dotychczasowy scoring, co wskazuje, ze wlasno$é niezaleznosci
Markova nie jest zachowana. Z podobna sytuacja mamy do czynienia réwniez
w przypadkach, gdy obserwacje wykazaly okreslony trend, tzn. obiekty przesu-
waly si¢ do nizszych lub wyzszych klas ryzyka z okre§lonymi prawdopodobieri-
stwami i to na zasadzie dopuszczalnosci odwracania sie trendu. Dowodzi to, ze

. w badanej prébie migracja zalezata od wezesniejszego ksztattowania sie ryzyka,
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a wiec wystgpowato tu zjawisko path dependence, ale nie w formie dryfu ryzy-
ka, lecz odwracania trendéw z przeszloscl.

3. Gloy, LaDue i Gunderson zainteresowali sig natomiast migracja ryzyka kredy-
towego w czterech bankach. Podstawowym ich celem bylo ustalenie czynnikéw
wplywajacych na migracje ocen scoringowych i ratingowych. Te pierwsze bazuja
generalnic na historycznych danych ilosciowych, drugie za$ do wyznaczenia pozio-
mu ryzyka wiaczaja réwniez zmienne jakosciowe (cechy kredytobiorcy i finanso-
wanego przedsigwziecia). Powyzsze réznice sugerujg od razu hipoteze, iz ratingi
powinny byé bardziej stabilne niz klasyfikacje scoringowe. Dla jej empirycznej
weryfikacji trzeba bylo rozwigzaé jednak szereg probleméw metodologicznych

(odréznienie osiagnieé finansowych farmy od zdolnosci do obstugi diugu; potrak-

towanie subiektywizmu kredytodawcéw w zakresie uwzgledniania zmiennych

jakoSciowych; anonimowo$¢ danych o kredytobiorcach; obawy inspektoréw przed
ujawnieniem przetozonym koniecznosci przekwalifikowania kredytu do grupy bar-
dziej ryzykownej; przewaga w portfelu bankéw matych, ale niezbyt ryzykownych
kredytéw rolniczych; przejécie z préby na caty portfel kredytowy).

~ Ogblem przeanalizowano 589 stosunkéw kredytowych (ogét relacji i oséb
zwiazanych z pojedyncza dzialalnoscia gospodarcza) za lata 1989-2001. Okres
ten ogdlnie uznaje si¢ za korzystny dla rolnictwa amerykadskiego. Wyr6zniono
trzy klasy ryzyka: niskie, $rednie i kredyty stracone. Dane pochodzily z ewidencji
bankowej oraz specjalnej ankiety, ktéra pozwolila zgromadzi¢ charakterystyki kre-
dytobiorcéw i finansowanych przedsiewzigc oraz czas poswigcony w bankach na
obstuge kazdej relacji kredytowej w ciagu ostatnich 12 miesigey. Nastgpnie, w celu
uzyskania poréwnywalnosci, przeksztalcono wewnegtrzne systemy ratingu ryzyka
kredytowego w jednolity system ratingowy. Byta to klasyfikacja pigciopoziomowa

(1 — kredyt najlepszej jakosci , 5 — kredyty o najgorszej jakosci). Starano sig przy

tym, by wlasna propozycja byta maksymalnie zblizona do klasyfikacji ryzyka sto-

sowanych przez amerykariskie wiadze nadzorcze.
Uzyskane rezultaty daja sig¢ podsumowaé nastgpujaco:

— we wszystkich przekrojach czasowych (jednoroczna, dwuletnia i trzyletnia
migracja ryzyka) wewnetrzne ratingi kredytowe wykazywaty nadzwyczaj wyso-
ka stabilno$é. W przypadku najnizszej klasy ryzyka (poziom 1) jej zachowanie
wynosito od 98,6% do 88,9% w ukladzie jednorocznym oraz 88,9% w ukladzie
trzyletnim. Ci najlepsi kredytobiorcy rzadko stawali sig bardziej ryzykownymi,
a jesli juz to si¢ zdarzylo, to zazwyczaj przesuwali si¢ do najblizszej klasy.
Takze kredytobiorcy najbardziej ryzykowni (poziom 5) w ponad 90% przypad-
kéw pozostawali takimi, niezaleznie od czasowego ukladu obliczeri. Rzecza
interesujaca w ich przypadku jest natomiast mozliwo$¢ czestszego relatywnego
przejécia do grupy najmniej ryzykownej. Generalnie jednak mialo to miejsce
w warunkach glgbokiej restrukturyzacji zadluzenia, Na tle analizy migracji
sporzadzonej w oparciu o informacje z farm, aktualnie prezentowane stopy
retencji sa wyzsze. Dzieje si¢ tak, gdyz — jak to juz sygnalizowano — ratingi
przygotowywane przez banki uwzgledniaja szerszy zestaw charakterystyk, spo-
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§r6d ktérych niektére (dotyczace kredytobiorcy i projektu) sa wzglednie state,
Podejscie stosowane przez banki mozna okreslié zatem jako ,.przechodzace
przez cykl koniunkiuralny”, natomiast bazujace na danych z farm — jako ,, sta-
tyczne, w punkcie czasu”;

dla posrednich stopni ryzyka (poziomy 2-4) prawdopodobieristwo przejscia do
strefy wigkszego ryzyka przewaza nad prawdopodobieristwem ruchu w prze-
ciwnym kierunku. Zalezno$¢ powyzsza jest najwyraZniejsza dla wyzszego
wyjsciowego poziomu ryzyka. Innymi stowy, az do poziomu nr 4 maleje praw-
dopodobieristwo pozostania kredytu w tej samej klasie ryzyka;

dla wyjasnienia powszechnie obserwowanego zjawiska czestszego pogarszania
sig jakosci kredytéw niz jej polepszania, zastosowano model regresji logitowe;.
Ze wzgledéw oczywistych z obliczen wylaczono kredyty najbardziej ryzykowne
(poziom 5) oraz przypadki, w ktdérych brakowalo pewnych informacji. Trzeba
od razu w tym miejscu doda¢, ze oszacowanie modelu jest zupelnie przecietne,
gdyz prawidtowo udalo sig sklasyfikowaé jedynie 37 sposréd 117 kredytobior-
c6w, u kidrych w latach 1998-2001 nastgpilo przesunigcie do grupy klientéw
bardziej ryzykownych. Zauwazono przy tym, ze w duzym stopniu wynikalo to
z odmiennosci stosowanych przez badane banki procedur wyznaczania same-
go ratingu. Najsilniejszy wplyw na pogorszenie sie jakosci kredytéw, zgodnie
z wezesniejszymi ustaleniami, miat poczatkowy ich ratmg, tzn. nadany w roku
ich udzielenia. Oszacowania dla zmiennych: faza cyklu zycia gospodarstwa oraz
status osobisty kredytoblorcy potwierdzaja stuszno$é licznych rekomendacii, ze
te charakterystyki powinny by¢ uwzgledniane przez banki przy przydzielaniu
kategorii ryzyka. Okazalo si¢ np., Zze najwyzsze prawdopodobieristwo wzrostu
ryzyka pojawia sig, gdy gospodarstwo przechodzi w faze schytkowsa lub rolnik
zamierza przej$¢é na emeryture. Jednak z kolei rolnicy w sile wicku z dzieémi,
kiére ukoriczyty juz edukacj szkolng, reprezentuja na ogét niski poziom ryzyka
1 raczej w wigkszoéci przypadkéw maja szansg utrzymania go. Nie uzyskano
natomiast solidnego statystycznie dowodu, ze rodzaj prowadzonej dzialalnosci
rolniczej ma wptyw na pogorszenie sig oceny ratingowej.

Podsumowanie

Powyzsze rozwazania uzasadniajg nastepujace wnioski:

We wspdlczesnych czasach, a pod rzadami Nowej Umowy Kapitalowej w szcze-
gélnodei, kredytowanie rolnictwa nie moze obej$é sie bez zaawansowanych
narzedzi monitorowania zmian ryzyka. Do tych celéw stosuje sie wewnetrzne
modele scoringowe i ratingowe. Pierwsze z wymienionych generalnie bazuja na
danych iloSciowych, gtéwnie finansowych. Drugie z kolei uwzgledniaja réwniez
zmienne niefinansowe, a wérdd nich przede wszystkim cechy kredytowanych
przedsigwzig¢ oraz charakterystyki osobowosciowe rolnikéw. Ogélnie jest
dowiedzione, ze modele ratingowe pelniej oddaja profile ryzyka kredytowego
1 zjawisko jego migracji. Prawie zawsze otrzymuje si¢ tez w nich wyzsze stopy
retencji ryzyka niz w modelach scoringowych. Kazde bardziej zaawansowane
narzedzie pomiaru dynamiki zmian ryzyka kredytowego wymaga zgromadzenia
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obszernych zestaw6éw danych historycznych, biezacych i prospektywnych oraz
umiejetnosci ich przetwarzania i interpretowania. Realistycznie patrzac wymogi
powyzsze przekraczajg mozliwoéci naszych pojedynczych BS-6w. Nasuwaja sig
powazne watpliwosci, czy sa w stanie im sprostaC nawet z osobna analizowane
nasze zrzeszenia bankéw spétdzielczych.

. Banki musza rozpozna¢ charakter i kierunek migracji ryzyka kredytowego.

Generalnie dominuje przy tym tendencja do zachowania wczesniejszego pozio-
mu i profilu ryzyka. Natomiast w przypadku przemieszczania si¢ kredytu
w ustalonej klasyfikacji ryzyka czgstsze sa sytuacje pogarszania si¢ jakosci kre-
dytu niz poprawy. Wszyscy kredytobiorcy wykazujacy tendencje do dryfowania
w kierunku bardziej ryzykownych, powinni byé starannie monitorowani juz
w momencie zawierania umowy kredytowe;.

. W swoim dobrze pojetym interesie banki powinny stara¢ sie uwzgledniaé

réwniez czynniki makroekonomiczne w procesie zarzgdzania ryzykiem kre-
dytowym. W szczegdlnosci chodzi o analizowanie tego ryzyka w calym cyklu
koniunkturalnym, pamigtajac, ze w okresie recesji bardzo wyraZnie rosnie praw-
dopodobieristwo jego migracji w strefe niskich kategorii.

,Zywotno$¢” wszelkich modeli scoringowych i ratingowych zazwyczaj miesci
sie maksymalnie w przedziale 2-3 lata. Trzeba je zatem okresowo aktualizowaé
i wzbogacaé. Nalezy caly czas jednak pamigtaé i o tym, ze modele te tylko
w przyblizeniu oddaja zlozono$¢ i dynamike proceséw kredytowych 1 towa-
rzyszacego im ryzyka. Coraz czesciej postuluje sig, by do rozwazan wlaczyé
jeszcze inne ,,mickkie” fakty, ktdre sa przedmiotem badan neuroekonomiii oraz
finanséw behawioralnych.
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THE ANALYSIS OF CREDIT RISK MIGRATION IN AGRICULTURE
THE ESSENCE AND THE SO-FAR SUCCESS

Summary

The analysis of migration of credit risk is a relatively new tool used in banking sector. It
is based on a determined set of historical data which is then processed using the relevance
statistical methods. These data are mainly of a quantitative character and are processed
as average values under the assumption that some rules can be distinguished in the set in
question. .

There is criticism towards this method concerning first of all the way in which data are
treated, subjectivity of weighing the probabilities for shifting risk between different classes
and the assumption of a general-scientific (monotetic) nature, An economic-psychological
concept is being proposed as an alternative. However, it is at a very beginning stage of
development. ‘

The analysis of credit risk migration in agriculture is rarely used at present and mainly
in the developed countries. However, there are strong premises for making use of that tool in
Poland as well. Banks gathering co-operative banks should do this first in close cooperation
between partners since the undertaking is a big and complicated one.



