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Ryzyko na rynkach finansowych

Wstep
Informacje ogélne

Plan wyktadu

@ Wybrane elementy teorii funkcjonowania posrednikow
finansowych (bankow)
e Modele wyjasniajace istnienie posrednikéw finansowych
e Wybrane aspekty teorii funkcjonowania rynku kredytowego
i kapitatowego
e Wybrane aspekty regulacji
@ Wybrane aspekty modelowania i pomiaru ryzyka
o Modelowanie rozktadoéw stép zwrotu
e Modelowanie zaleznosci miedzy rynkami (w tym
wielowymiarowe modele warunkowej zmiennosci i modele
warunkowej korelaciji)
e Miary ryzyka — cechy pozadane i konsekwencje btednej
specyfikacji modelu rozktadu stép zwrotu
@ Analiza ryzyka w ujeciu systemowym
o Definiowanie stabilnosci systemow finansowych
e Wybrane propozycje konstrukgcji miar (nie)stabilnosci
systemowej
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Wstep
Informacje ogélne

Sprawy organizacyjne

@ Prezentacje i materiaty dodatkowe dostepne na
www.riskmanagement.pl

@ Wyktad nie jest wyktadem z ekonomii matematycznej,
ale. ..

@ Zaliczenie przedmiotu: egzamin pisemny (esej)
@ Kontakt: tomasz.chmielewski@riskmanagement.pl

@ Konsultacje: sroda, godz. 9.30, pok. 412b, bud. G
(ewentualne zmiany ogtaszane na stronie wyktadu)
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Informacje ogélne
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@ Dodatkowe pozycje na stronie wyktadu
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Wstep
Informacje ogélne

Plan wyktadu

0 Wstep
e Przyczyny istnienia posrednikéw finansowych
@ Asymetria informaciji
@ Banki jako ,ubezpieczyciele ptynnosci”
@ Delegowany monitoring
e Modelowanie rynku kredytowego
@ Negatywna selekcja
@ Zabezpieczenie kredytu jako mechanizm separujacy
@ Sygnalizowanie
@ Ryzyko zmiany zachowania (pokusa naduzycia)
@ Racjonowanie kredytu

@ Relacja bank — deponent
e Uzasadnienie teoretyczne regulacji
@ Regulacja i wymog kapitatowy — przyktad modelu
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Wprowadzenie

Awersja wobec ryzyka — funkcja uzytecznosci

u(w)
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Awersja wobec ryzyka: E(U(W)) # U(E(W))

u(w)
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Schemat modelowania

@ W modelu Arrowa-Debreu brak uzasadnienia dla istnienia
bankéw

@ Modele uwzgledniajgce ré6znorodne ,niedoskonatosci
rynku” oraz zréznicowanie podmiotéw gospodarujacych
(uchylamy zatozenie o ,reprezentatywnym agencie”)

e asymetria informacji

niekompletne rynki

koszty transakcyjne, specjalizacja, korzysci skali

roznice w stopniu awersji wobec ryzyka
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Uzasadnienie dla istnienia instytucji finansowych

@ Ubezpieczenie ptynnosci

@ Delegowany monitoring

@ Przewaga w przetwarzaniu informacji

@ Roéznice w stopniu awersji wzgledem ryzyka
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Asymetria informaciji

Outline

e Przyczyny istnienia posrednikéw finansowych
@ Asymetria informaciji
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Asymetria informaciji

Asymetria informacji miedzy bankiem a
kredytobiorcag

@ Przed udzieleniem kredytu (negatywna selekcja)

e kredytobiorca ma informacje niedostepng dla banku
(np. o swoich zdolnosSciach)

@ W trakcie trwania kredytu (ryzyko zmiany zachowania)

o brak wptywu na zachowanie kredytobiorcy
(np. wybér rodzaju technologii)
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Asymetria informaciji

Asymetria informacji miedzy bankiem a
kredytobiorcag

@ Po zakonczeniu projektu finansowanego kredytem

e problem weryfikacji sukcesu projektu/wielkosci przeptywow
finansowych

@ Analogiczne problemy w relacji bank-deponent
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Przyczyny istnienia posrednikéw finansowych

Asymetria informaciji

Asymetria informacji miedzy bankiem a
kredytobiorcag

@ Mozliwe rozwigzania

weryfikacja stanu faktycznego/monitoring

wymaganie przedstawienia zabezpieczen
sygnalizowanie

konstrukcja umoéw kredytowych — autoselekcja
kredytobiorcow

niepieniezne koszty niewywigzania sie ze zobowigzan
(np. reputacja)
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Outline

e Przyczyny istnienia posrednikéw finansowych

@ Banki jako ,ubezpieczyciele ptynnosci”
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Ubezpieczenie ptynnosci

@ Model trzyokresowy: fy, t1, to

@ W okresie t; konsument ma dobro o wartosci 1

@ Konsumpcja w jednym z okresow, konsument ex ante nie
wie kiedy

@ Oczekiwana warto$¢ uzytecznosci:
U = mu(Cyq) + mou(Cy), gdzie m; oznacza
prawdopodobienstwo konsumpciji w i-tym okresie

@ Dla uproszczenia pomijamy dyskontowanie



Ryzyko na rynkach finansowych
Przyczyny istnienia posrednikéw finansowych
Banki jako ,ubezpieczyciele ptynnosci”

Ubezpieczenie ptynnosci

@ W okresie ty muszg podjaé decyzje o alokacji posiadanych
aktywoéw (dobra)
e zyskowna, ale nieptynna inwestycja o wartosci 1

@ wyptata R > 1 w okresie b
@ ale wyptata L < 1 jesli wyjécie z inwestycji w okresie

e przechowanie dobra — wypfata 1 w kolejnym okresie

@ Konsument moze dtugoterminowo zainwestowac dowolng
kwote 1, 0 < /< 1



Ryzyko na rynkach finansowych
Przyczyny istnienia posrednikéw finansowych
Banki jako ,ubezpieczyciele ptynnosci”

Ubezpieczenie ptynnosci

@ Jesli szoki ptynnosci nie sg idealnie skorelowane,
to optymalna wielko$¢ ptynnych aktywéw potrzebna
do ubezpieczenia sie przed szokami ptynnosci (wzrost
potrzeb konsumpcyjnych) per capita bedzie mniejsza dla
grupy niz dla indywidualnego inwestora

@ Mozna pokaza¢, ze wprowadzenie ,banku” umozliwia
wybor optymalnej $ciezki konsumpcji
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Optymalna alokacja

@ Konsument maksymalizuje uzyteczno$c:
max w1 u(Cy) + mou(Cy), przy ograniczeniach m1Cy =1 —/
oraz moCo = RI

@ taczne ograniczenie: m Cy + mp % = 1

@ W optimum (C5, C3) powinien by¢ spetniony warunek:
u'(Cy) = RU'(C3) (krancowa stopa substytucji migdzy
okresami 2 oraz 1 jest rbwna stopie zwrotu z inwestycji
dtugoterminowej)
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Brak rynkéw i posrednikéw finansowych

@ Zaktadamy brak mozliwosci zawierania transakcji miedzy
konsumentami oraz brak jakiejkolwiek formy rynkow
finansowych

@ Konsument maksymalizuje uzyteczno$¢ poprzez podjecie
decyzji o wielkosci inwestycji dtugoterminowej /

@ Dla konsumenta ,niecierpliwego”:
Ci=1-1+LI=1-11—L) (przedwczesna likwidacja
inwestycji ze stratg)

@ Konsument ,cierpliwy”: Co=1—-1+RI=1+1(R—-1)
@ Rozwiagzanie nie jest optymalne, gdyz 71 Cy + Wz% <1
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Posrednik finansowy (bank)

@ Jesli szoki ,przyspieszonej konsumpc;ji” dla
poszczegblnych konsumentéw nie sg idealnie
skorelowane, wowczas konieczny do utrzymywania bufor
ptynnosci ro$nie wolniej niz proporcjonalnie wraz ze
wzrostem liczby konsumentéw

@ Przy zatozeniu braku korelacji miedzy szokami (mozliwosé
idealnej dywersyfikacji) posrednik finansowy moze
zaproponowac ubezpieczenie przed ryzykiem
przyspieszonej konsumpcji

@ Dla optymalnego schematu konsumpciji (C;5, C3) posrednik
zabezpiecza sig utrzymujgc 71 C; w formie ptynnych
Srodkéw i inwestujac / = 1 — w1 Cj w nieptynng inwestycje
dtugoterminowg
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Outline

e Przyczyny istnienia posrednikéw finansowych

@ Delegowany monitoring
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Przyczyny istnienia posrednikéw finansowych

Delegowany monitoring

Bezposrednie monitorowanie
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Delegowany monitoring

Dtuznik 1

Dtuznik n

Wierzyciel 1

Bank

/ Wierzyciel m
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Outline

e Modelowanie rynku kredytowego
@ Negatywna selekcja
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Negatywna selekcja w rezultacie asymetrii
informacji

@ Kredytobiorcy r6znig sie miedzy sobg parametrem ryzyka 6

@ Rzeczywisty poziom ryzyka jest obserwowany wytgcznie
przez kredytobiorce

@ Bank nie jest w stanie okresli¢ poziomu ryzyka danego
kredytobiorcy

@ Bank zna rozktad parametru # w populacji kredytobiorcow
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Brak mozliwosci zréznicowania

@ Kazda firma dysponuje zabezpieczeniem o wartosci C
(brak mozliwosci zr6znicowania firm)

@ Bank musi zaoferowaé ten sam kontrakt kredytowy
wszystkim potencjalnym kredytobiorcom

@ ,Lemon problem”!
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Umowa kredytowa

@ Umowa kredytowa: przedsiebiorstwo sptaca R lub catos¢é
przeptywow pienieznych
@ Funkcja zysku przedsigbiorstwa: 7(y) = max(—C,y — R)

@ Zaktadamy, ze E[n(y)|0] jest rosnaca funkcja parametru 0
(wieksze ryzyko)
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Funkcja zysku przedsiebiorstwa

Zysk
przedsiebiorstwa

Przeptywy pieniezne
projektu (y)
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Negatywna selekcja

@ Zatbzmy, ze przedsigbiorstwo wymaga minimalnej stopy
zwrotu na poziomie 7*

@ Wowczas istnieje co najwyzej jedna taka warto$c 6*,
ze Eln(y)|6"] = ="
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Optymalizacja dla banku

@ Skutki wzrostu oprocentowania kredytu

e Wzrost przychodu banku z kredytow udzielonych
przedsiebiorstwom o danej wartosci 6

o Rosnie 0* — populacja przedsigbiorstw wnioskujacych
o kredyt zmniejsza sie i staje sie bardziej ryzykowna

o Efekt netto jest niejednoznaczny
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Outline

e Modelowanie rynku kredytowego

@ Zabezpieczenie kredytu jako mechanizm separujacy
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Jak rozr6znié kredytobiorcéw?

@ Rozrdznienie ex ante heterogenicznych kredytobiorcéw
moze zwiekszy¢ zysk banku

@ Jedna z mozliwosci — oferowanie menu uméw kredytowych
z dodatkowym wymogiem przedstawienia zabezpieczenia

@ Zabezpieczenie jest kosztowne dla kredytobiorcy (nie ma
sensu zaciggniecie kredytu w cato$ci zabezpieczonego)
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Rozwigzanie — menu uméw

@ Zestaw umow kredytowych ~; = (R, Cj)jey
@ Kazda umowa to okreslona para oprocentowania
i zabezpieczenia

@ Bank preferuje umowy z jak najwyzszym oprocentowaniem
i zabezpieczeniem, firmy — przeciwnie
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Autoselekcja kredytobiorcéw — przyktad

@ Zaktadamy istnienie przedsiebiorstw o dwdch poziomach
ryzyka
@ 0, —firmy o niskim ryzyku
@ 0y —firmy o wysokim ryzyku
@ Bank oferuje dwa rodzaje (niekoniecznie réznych) uméw:
Ya Oraz yp
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Roéwnowaga w modelu

@ Zaktadamy konkurencje — wyniki bankéw ze stosowania
obu rodzajéw umoéw muszg zréwnac sie z kosztem
finansowania banku pa(va) = pp(p) = o

@ Mozliwe dwa rodzaje réwnowagi:

e Réwnowaga rozdzielajgca — przedsiebiorstwa mniej
ryzykowne wybieraja umowe ~}, a przedsigbiorstwa
bardziej ryzykowne — umowe v}

e Rdéwnowaga wspolna — oba rodzaje firm wybierajg takg
samag umowe v* = 3 =
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Modelowanie rynku kredytowego
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Zabezpieczenie kredytu jako mechanizm
separujacy

%

Po(1)=ro

pa(%) =f'0
Cl

Zabezpieczenie — C
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Outline

e Modelowanie rynku kredytowego

@ Sygnalizowanie
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Problem przedsiebiorcy z awersjg do ryzyka

@ Przedsigbiorca moze zainwestowac 1 w projekt
@ Stopa zwrotu z projektu R(#) — rozktad normalny
o $redniej 6 i warianciji o2
@ Przedsigbiorcy
e dysponujg poczatkowym majatkiem Wy > 1
e majg awersje do ryzyka U(w) = —e— "

e Mate przypomnienie: E[—e?*] = —eP(EXI-zpvar(X))
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Jak wiarygodnie przekazac¢ informacje?

@ Gdyby 0 byto obserwowalne, to przedsigbiorca mégtby
(i chciatby) sprzedaé swdj projekt po cenie
P(0) = E[R(0)] = 0. W efekcie majatek przedsigbiorcy
wyniostby W, + 6

@ Zatézmy, ze przedsigbiorca decyduje sie sam finansowac
projekt:

Eu(Wo + R(0)) = u(Wo + 6 — %paz)
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Mozliwosci przedsiebiorcy

@ Zatdzmy, ze realizacja 6 jest znana tylko przedsiebiorcy
@ Na rynku musi obowigzywac jedna cena projektow P
@ Jedli sprzeda projekt: u(Wy + P)
e Jesli sam finansuje: u(Wo + 0 — 3po?)
@ Sprzeda on projekt wtedy i tylko wtedy, gdy
0 < 0" =P+ spo?
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Skutki negatywnej selekciji

@ Oznacza to, ze na rynku znajda sige tylko projekty
o stosunkowo niskim oczekiwanym zwrocie

@ Wystepuje negatywna selekcja
@ Cena, ktéra ustali sie na rynku: P = E[0]0 < 0%]

@ W efekcie niektdérzy przedsigbiorcy z dobrymi projektami
bedg wybiera¢ samofinansowanie — nieefektywna
rownowaga
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Sygnalizowanie

@ Przedsigbiorcy z dobrymi projektami chcieliby przekonac
o tym rynek

@ Jedno z mozliwych rozwigzan: podjac¢ takie dziatanie,
ktore bytoby zbyt kosztowne dla przedsiebiorcow
z nieefektywnymi projektami

@ Mozliwy sygnat: czeSciowe finansowanie projektu
wiasnymi srodkami (,jestem przekonany, ze moj projekt
jest dobrej jakosci”)
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Sygnalizowanie

@ Zatdézmy, ze 0 € {01,02},01 < 6>

@ Przedsigbiorca z gorszym projektem zawsze moze
sprzedac go po cenie Py = 64

@ Przedsigbiorca z lepszym projektem decyduje sie
sfinansowac czes¢ projektu o ze sSrodkéw wiasnych,
by sprzeda¢ pozostatg cze$¢ projektu po cenie P> = 65
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Jak sie wyroznié?

@ Dla jakiego « przedsiebiorcy z gorszym projektem
nie bedzie optacato sie twierdzi¢, ze dysponuje dobrym
projektem?

@ Musimy poréwnaé uzytecznosci ze stosowania dwoch
strategii:
u(Wo +0) > Eu(Wo + (1 — a)f2 + aR(61))
u(Wo +0) > u(Wo + (1 — @)z + aby — 3pa2a?)
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Outline

e Modelowanie rynku kredytowego

@ Ryzyko zmiany zachowania (pokusa naduzycia)
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Mozliwosci przedsiebiorstwa

@ Firma chce pozyskaé srodki na sfinansowanie projektu
o wartosci 1
@ Firma ma do dyspozycji dwie ,technologie”
e ,dobra technologia” — wynik G z prawdopodobienstwem mg
(w przeciwnym razie 0)
e ,nieefektywna technologia” — wynik B
z prawdopodobienstwem mg (w przeciwnym razie 0)

7TGG > 1

7TBB < 1
TG > TB
B > G
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Umowa kredytowa

@ Bank pozycza firmie 1 i umawia sie na zwrot kwoty R
w przypadku sukcesu projektu

@ Wybor technologii przez firme zalezy od wielkosci R

ma(G - R) m8(B - R)
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Ryzyko zmiany zachowania

@ Firma wybierze ,dobrg technologie” jesli
7g(G— R) > mg(B— R)
@ Krytyczna wartos¢ Rc:

mcG — mgB
Re— @ B
T™G —TB

@ ,Dobra” technologia wybrana gdy R < R¢
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Problem banku

R = wybrana technologia = prawdopodobienstwo sptaty
kredytu = oczekiwana wyptata dla banku

o 7Tc.;<=>R<RC
p(R)_{ 8 < R > Rc¢
WGR@R<RC
7TBR<:>R>RC

- |
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Wynik banku

Oczekiwany
zwrot banku

R, Rc Nominalne
oprocentowanie kredytu



Ryzyko na rynkach finansowych
Modelowanie rynku kredytowego
Ryzyko zmiany zachowania (pokusa naduzycia)

Monitorowanie

@ Zatézmy, ze bank jest w stanie monitorowa¢ wybor
technologii przez firme i ,zmusi¢” jg do wyboru efektywnej
technologii

@ Oczekiwana wyptata banku:
p(R)R = 7R

@ Niech koszt monitorowania wynosi CM, wéwczas musi by¢
spetniony warunek

7TGG>1+CM
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Outline

e Modelowanie rynku kredytowego

@ Racjonowanie kredytu
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Racjonowanie kredytu w réwnowadze

Baltensperger (1987): racjonowanie kredytu w rownowadze
wystepuje, gdy popyt na kredyt ze strony ktéregos

Z kredytobiorcéw nie zostanie zaspokojony, nawet jesli
kredytobiorca ten jest skfonny zaptaci¢ wszystkie cenowe

i niecenowe elementy umowy kredytowey.
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Racjonowanie kredytu w réwnowadze

@ Racjonowanie typu |
e czesciowe lub catkowite racjonowanie wszystkich
kredytobiorcéw w ramach jednej grupy
@ Racjonowanie typu Il

@ w grupie, ktdra jest homogeniczna z punktu widzenia
kredytodawcy ex post niektorzy kredytobiorcy otrzymujg
kredyt, o jaki wnioskowali, a pozostali sg racjonowani

@ Roznica istotna np. w przypadku niepodzielnosci projektow
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Stopa procentowa a oczekiwany zwrot banku

Oczekiwany
zwrot banku

R" .
Nominalne

oprocentowanie kredytu
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Racjonowanie kredytu w réwnowadze

Oczekiwany \
zwrot banku — Db,

R Nominalne

oprocentowanie kredytu
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Relacja bank — deponent

@ Przedstawione wczesniej zagadnienia w naturalny sposob
mozna wykorzysta¢ do modelowania relacji bank —
deponent

e Deponent zapewnia finansowanie bankowi

e Bank jest uprzywilejowany co do informacji (zna ryzyko
swojego portfela kredytowego)

e Z punktu widzenia (wtascicieli) banku racjonalne moze by¢
podejmowanie jak najwiekszego ryzyka

@ Dodatkowy watek — roznice w ptynnosci aktywow
i pasywéw bankéw — bank runs
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Uzasadnienie teoretyczne regulacji

@ Istotne efekty zewnetrzne dziatalnos$ci bankéw
e zapewnienie funkcjonowania systemu ptatnosci
w gospodarce
@ usprawnianie alokacji zasobow
e transfer i przeksztatcanie ryzyka
@ Ochrona przed ryzykiem podmiotéw o szczegblnie duze;j
awersji do niego (deponenci-gospodarstwa domowe)
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Ryzyko bankow, nadzor i struktura wymogu
kapitatowego

Na podstawie: J. M. Blum (2008), Why ‘Basel II’ may need a
leverage ratio restriction, Journal of Banking and Finance
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Ryzyko bankow, nadzor i struktura wymogu
kapitatowego

@ Zrbznicowane banki:

e ,bezpieczne” — znany zwrot z dziatalnosci

e ,ryzykowne” — losowy zwrot z dziatalno$ci

o ujemne efekty zewnetrzne upadto$ci banku — koszt C
@ Regulator

o ustala wymég kapitatowy

e ex ante nie potrafi okresli¢ rodzaju banku

e ex post czasami potrafi to zrobi¢
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Finansowanie bankow

@ Depozyty (D)
o W catos$ci ubezpieczone
e Sktadka ubezpieczeniowa znormalizowana do 0
o Koszt depozytéw = stopa wolna od ryzyka, brutto
znormalizowana do 1
@ Kapitat (W)
o Koszt kapitatu ¢, > 1 (kapitat drozszy niz finansowanie
depozytami)

e D+ W=A1
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Dziatalnosé bankéw — aktywa

@ Dla bankéw ,bezpiecznych” stopa zwrotu ,brutto” zawsze
rowna 1 + x (brak losowosci)
@ Dla bankéw ,ryzykownych” zwrot R losowy:
~ 1 + x z prawdopodobienstwem p
R= .
1 — x z prawdopodobienstwem 1 — p

@ Zaktadamy p > }

@ Dla bankéw ryzykownych oczekiwany zwrot:
1+ 2px — x > 1 (zwrot wyzszy niz stopa wolna od ryzyka,
zaktadamy réwniez, ze wyzszy niz koszt kapitatu)
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Zachowanie bankéw

@ Z punktu widzenia obu bankéw optymalne utrzymywanie
W = 0 (minimalizacja kosztéw)
@ Gdy upada bank ryzykowny — koszty zewnetrzne
o wartoéci oczekiwanej (1 — p)C
e Mozna temu przeciwdziatac jesli W = x
e Dla banku koszt: ¢, x
@ Jesli C > (CW DX o globalnie optymalne jest ,zmuszenie”
banku ryzykownego do utrzymywania kapitatu
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Zachowanie bankéw

@ W przypadku braku regulacji

e Zysk banku bezpiecznego 7° = x
e Zysk banku ryzykownego 7" = px, bo:

7" = p[(14+x)(D+W)—D]+(1—p) max{(1—x)(D+W)—-D,0}—c, W

@ Staly wymog kapitatowy (niezalezny od ryzyka) Wmin = x
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Zachowanie bankéw

@ Wymog kapitatowy zalezny od poziomu ryzyka
zgtoszonego przez bank
o Whin(ryzykowny) = x
o Whin(bezpieczny) =0
@ Bank w rzeczywistosSci ryzykowny moze ,0szukac”
i podawac sie za bank bezpieczny:
e 7'(bezpieczny) = px
o 7'(ryzykowny) = (2p — cw)Xx
e Optaca sig oszukaé: px < (2p — cy)x
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Whnioski dla nadzorcy

@ WymOog kapitatowy oparty na nieweryfikowalnej deklaraciji
bankdéw nie jest efektywny

@ Jak efektywnie wprowadzi¢ wymag kapitatowy,
zeby nie ogranicza¢ bankéw bezpiecznych?
@ Weryfikacja i ewentualna grzywna
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Dziatania nadzorcy

@ Nadzorca ex ante nie potrafi rozr6zni¢ bankoéw
@ Ocena ex post
o Wszystko wiadomo, jesli bank upadt
e Z prawdopodobienstwem g mozliwe odréznienie
nieuczciwego ,ryzykownego” banku, ktéremu sie udato, od
banku ,bezpiecznego”
o Jesli wykryty nieuczciwy bank, naktadana grzywna
F=sW,s<1
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Mozliwosci banku ryzykownego

@ 7'(ryzykowny) = (2p — cw)X
o n'(bezpieczny) = p[(1 + x)D — D — gF]; F = sx
7" (bezpieczny) = p(1 — gs)x
@ Ryzykownemu bankowi optaca si¢ méwienie prawdy,
jesli gs > P
e Nadzorca musi byé skuteczny w wykrywaniu oszustw
e Nadzorca musi mie¢ mozliwo$¢ naktadania wystarczajgco
wysokiej kary
o Oba powyzsze warunki musza by¢ spetnione (jakie sg
skutki i interpretacja jednoczesnie g = 1 oraz s = 0 lub
jednoczesnie s =1 oraz g = 07)
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Staty wymég kapitatowy (niezalezny od ryzyka)

@ Dotkliwo$¢ kary wigksza przy wiekszym kapitale banku

@ Kazdy bank, niezaleznie od zgtoszonego poziomu ryzyka,
musi utrzymywag kapitat na poziomie Wi, < x

@ Dla banku, ktéry ogtosi, ze jest ryzykowny, nie stanowi to
dodatkowego ograniczenia, gdyz wéwczas Wiin = X oraz
n'(ryzykowny) = (2p — cw)x (tak samo, jak wczesniej)

@ W przypadku oszukujgcego banku ryzykownego
#(bezpieczny) = p[1 + x — (1 = Wmin)[(1 = g8) — Cw Winin
7,'I'r(bezpieczny) = ,0(1 - qs)(X + Wmin) — Cw Whin
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Krytyczny poziom wymogu kapitatowego

@ Dla jakiego poziomu Wi, ryzykownemu bankowi bedzie
optacato sie méwic¢ prawde?

A _ p(1—gs)—(2p —cw)
Wmin(qs) - Cw — p(1 — C]S) X

@ Krytyczny poziom niezaleznego od ryzyka wymogu
kapitatowego zalezy od surowosci s nadzoru oraz jego
efektywnosci g w wykrywaniu ryzykownych bankéw
podajgcych sie za bezpieczne

@ Przy wystarczajgco wysokiej wartosci gs mozemy
otrzymaé Wi, = 0
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