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1. Wstep

Sytuacja, w ktérej bank rozwaza wniosek kredytowy przedstawiony przez pod-
miot, niewatpliwie ma charakter procesu decyzyjnego. Nalezy podkxesli¢, iz kazda
sytuacja decyzyjna jest rozwazana przez pryzmat ryzyka podjecia niewlasciwej de-
cyzji. W zwiazku z tym powstaja dwa zasadnicze problemy. Po pierwsze, jaka strat¢
przyniesie podjecie niewlasciwej decyzji oraz, po drugie, jakie kryterium/kryteria
nalezy przyjac, rozwazajac wniosek kredytowy przedstawiony przez podmiot. W
artykule przedstawione zostana dwa wybrane i zasadniczo rézne podejscia analitycz-
ne procesu decyzyjnego. Nalezy podkresli¢, ze cecha wsp6lna obydwu grup metod
jest minimalizacja ryzyka podjecia przez bank niewlasciwej decyzji kredytowe;.
Pierwsza grupa metod ma charakter symulacyjny i bazuje na gruncie statystyki ma-
tematycznej oraz jej zastosowan w analizach finansowych. Druga grupa metod odno-
si si¢ bezposrednio do teorii gier, a zatem rozwaza proces decyzyjny jako pewna gre,
w ktérej kazdy z uczestnikéw dysponuje okreslonymi strategiami, przez pryzmat
ktérych podejmuje najbardziej optymalna decyzj¢, minimalizujaca ryzyko straty i
jednoczesnie maksymalizujaca przyszie zyski. Gléwnym celem artykutu jest zapre-
zentowanie przebiegu procesu decyzyjnego z perspektywy kredytodawcy na gruncie
metod statystyki matematycznej oraz teorii gier.

Przyjmujac dwie klasy ryzyka kredytowego (podmiot posiada zdolnos¢ kredy-
towa lub jej nie posiada), mamy do czynienia z czterema mozliwymi sytuacjami
(por. tab. 1): przyznano kredyt firmie, ktéra w rzeczywistosci ma zdolnos¢ kredy-
towa (poprawna decyzja), przyznano kredyt firmie, ktéra w rzeczywistosci nie ma
zdolnosci kredytowej (bledna decyzja), nie przyznano kredytu firmie, ktéra w rze-
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czywistosci ma zdolnos¢ kredytowa (btgdna decyzja), nie przyznano kredytu fir-
mie, ktéra w rzeczywistosci nie ma zdolnosci kredytowej (poprawna decyzja).

Tabela 1. Schemat mozliwych sytuacji po podjg¢ciu decyzji o przyznaniu kredytu

Decyzja Sytuacja Podmiot ma zdolnosé kredytowg | Podmiot nie ma zdolnosci kredytowej
Podmiot ma zdolnos¢ decyzja stuszna decyzja niestuszna
kredytowa typu pierwszego

Podmiot nie ma zdol- decyzja niestuszna decyzja stuszna

nosci kredytowe;j _typu drugiego

Zrédto: opracowanie wiasne na podstawie pracy [Cauette, Altman, Narayanan 1998, s. 118).

Rozpatrujac wniosek kredytowy, nalezy zaklasyfikowa¢ kredytobiorcg do jed-
nej z populacji, tzn. populacji podmiotéw posiadajacych zdolnosé kredytowa lub
do populacji podmiotéw, ktére tej zdolnosci nie maja. Nalezy zaznaczy¢, ze cho¢
mozna zauwazy¢ analogie do weryfikacji hipotez statystycznych, to wniosek o
przyznanie kredytu nie jest weryfikacja hipotezy w sensie statystycznym. Bank czy
tez inna instytucja finansowa w przypadku popelnienia obu rodzajéw blednych
decyzji ponosi straty. Podjecie decyzji niestusznej typu pierwszego naraza instytu-
cj¢ na stratg finansowa w wysokosci przyznanego kredytu oraz naleznych odsetek i
prowizji. W przypadku decyzji niestusznej typu drugiego strata jest réwna nie tylko
wysokosci mozliwych do uzyskania odsetek i prowizji, ale takze niewymiernej
stracie przejscia klienta do konkurencji. W praktyce dazy si¢ do minimalizacji big-
du przyznania kredytu podmiotowi, ktéry nie ma wymaganej zdolnosci kredyto-
wej. Model nie powinien by¢ zbyt restrykcyjny, aby nie odrzucat zbyt duzego od-
setka wnioskéw podmiotéw posiadajacych zdolnosé kredytowa.

W relacjach przedsigbiorstw z bankami mozna wyrémi¢ dwa podejscia (por.
[Mesjasz 2003, s. 34]):

e tradycyjne — koncentrujace si¢ na zarzadzaniu ryzykiem danego kredytu w kon-
tekscie ryzyka kredytowego banku,
® kontraktowe — nawiazujace do teorii relacji migdzyorganizacyjnych.

Podejscie tradycyjne jest dos¢ szeroko opisane w literaturze. Jest ono typowe
dla rynku, na ktérym banki odgrywaja rol¢ dominujaca lub jest stosowane w sytu-
acji wystgpowania licznej grupy jednorodnych klientéw. Podejscie kontraktowe
uwzglednia nie tylko wzrost konkurencyjnosci rynkéw finansowych, ale takze
ujecie zmian w zarzadzaniu przedsigbiorstwem oraz indywidualno$é i specyfike
poszczegblnych podmiotéw.

W pracy zaprezentowano oba podejscia relacji przedsi¢biorstw z bankami. Za
punkt wyjscia przyjeto wstgpna ocen¢ zdolnosci kredytowej przedsigbiorstwa. W
tym celu uzyto modelu oceny ryzyka kredytowego, opartego na zmiennosci warto-
sci aktywéw (model Moody’s KMV),
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2. Model Moody’s KMV pomiaru ryzyka kredytowego

Model Blacka-Scholesa-Mertona wyceny opcji moze postuzy¢ do oszacowania
wartosci kapitalu wlasnego lub obcego przedsigbiorstwa. Jest to wazne, gdyz w
momencie likwidacji przedsigbiorstwa nabywca obligacji moze liczy¢ na wyplate
wtedy, gdy wartos¢ kapitalu wlasnego jest wigksza od zera, tzn. warto$é firmy (A)
jest wyzsza od zobowigzan (D). W przeciwnym razie wierzyciel nie otrzymuje
wyplaty, gdyz rynkowa wartos¢ kapitalu wlasnego wynosi zero. Oznacza to, ze
przychdd wierzyciela przedsigbiorstwa jest zblizony do przychodu wystawcy opcji
sprzedazy na aktywa firmy zaciagajacej pozyczke.

W celu oszacowania wartosci rynkowej aktywow i jej zmiennosci wykorzystuje
si¢ zaleznosci (por. [Hull 2003, s. 622]):

E=AN(d)-De""N(d,), (1)
oc.E=N(d)o A, 2)
gdzie:
A 2 A 2
In| — [+ (r+0,5¢ )T In| — (+(r-0,50¢,)T
D d D
d = ’ = ’
' o NT ’ o NT
E - rynkowa wartos$¢ kapitatu wlasnego przedsigbiorstwa,
A — wartos¢ aktywow przedsigbiorstwa,
D — nominalna warto$¢ zadtuzenia,
T — okres kredytu,
r  — stopa oprocentowania wolna od ryzyka,
o, — zmienno$¢ wartoSci aktywow przedsigbiorstwa,
o, — zmiennos$¢ warto$ci kapitatu wlasnego,

N(d)) — wartos¢ dystrybuanty standaryzowanego rozkladu normalnego dla ar-
gumentu réwnego d;, gdzie i = 1, 2.

Jesli mamy réwnania (1) i (2), mozna obliczy¢ wartos¢ aktywow firmy (4) i jej
zmienno$¢ (o ,) za pomocy kolejnych iteracji. Zakladajac, ze zmiany wartosci
aktywOw sa opisane standardowym ruchem geometrycznym Browna, mozna wyli-
czy¢ teoretyczng oczekiwana czgstotliwo$¢ niewyplacalnosci (expected default
frequency — EDF) dowolnego pozyczkobiorcy, czyli prawdopodobieristwo, ze war-
to$¢ aktywow firmy w perspektywie okresu 7' spadnie ponizej wartosci krytycznej
(A4y), wedlug nastgpujacego wzoru:

2
Piy =P Auy 2 , 3)
&<
ot

! EDF najczgsciej okresla sig w perspektywie rocznej (por. [Sanders 2001, s. 37]).
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gdzie:u — srednia stopa zwrotu z aktywéw przedsigbiorstwa,
A4y — wartosé krytyczna aktywéw, ponizej ktérej przedsigbiorstwo nie
moze obstugiwa¢ wymagalnych zobowiazan.

Z réwnan (1) i (2) wynika, ze wraz ze wzrostem zadtuzenia bedzie rést wskazik za-
dtuzenia oraz bedzie malata zmiennos¢ wartosci aktyw6éw. Wzrost wskaznika zadtuzenia
bedzie zwigkszatl oszacowane prawdopodobiefistwo niewyplacalnosei, a zmniejszenie
zmiennosci rynkowej wartosci aktyw6w bedzie zmniejszac to prawdopodobienstwo.

Za pomoca modelu mozna wyznaczy¢ takze wysokos¢ premii za ryzyko kredy-
towe, ktéra wynosi:

1, [1
q*-r =—Fln[EN(—d, )+ N(dz)], 4)

gdzie:

d=De-ﬂ,d,= In(d)-0,50.T 5= In(d)+0,50;T

A O'A\/F » Y2 T O'A\/f ]

gdzie: g* - oprocentowanie kredytu.

3. Podejscie tradycyjne

W pracy przyj¢to zalozenie, ze w przypadku decyzji stusznych o przyznaniu lub
odrzuceniu wniosku kredytowego bank maksymalizuje swéj wynik finansowy, tzn.
bank nie ponosi straty finansowej. W zwiazku z tym zaloZeniem strata finansowa
spowodowana udzieleniem pozyczki lub odrzuceniem wniosku kredytowego moze
wystapic tylko i wytacznie w przypadku btednej decyzji co do oceny ryzyka kredy-
towego wnioskodawcy. W przypadku przyznania kredytu firmie, ktéra w rzeczy-
wistosci nie ma zdolnosci kredytowej (decyzja niestuszna typu pierwszego), ocze-
kiwana stratg finansowa mozna wyrazi¢ réwnaniem:

DNI=p,.-(1-80)-D, (5)
gdzie: DNI - strata spowodowana decyzja niestuszna typu pierwszego,
SO - stopa odzysku w przypadku niewyplacalnosci przedsigbiorstwa.

W sytuacji nieprzyznania kredytu firmie, ktéra w rzeczywistosci ma zdolnosé
kredytowa, oczekiwang stratg¢ finansowa mozna wyrazi¢ formuta;
DNIl =(¢*-r+c¢)-D, 6)
gdzie: DNII — strata spowodowana decyzja niestuszna typu drugiego,
¢ — koszt przejscia przedsigbiorstwa do konkurencji wyrazony procentowo.
W modelu nie ujgto kosztéw przygotowania decyzji kredytowej oraz prowizji,
gdyz przyje¢to, ze w kazdej sytuacji sa one platne w momencie podejmowania decyzji
kredytowej, a wiec nie bgda czescia straly finansowej. Zalozono takze, ze w przy-
padku odmownej decyzji bank moze pieniadze przeznaczy¢ albo na nowy kredyt,
albo moze zainwestowa¢ w aktywa wolne od ryzyka po stopie procentowe;j r.
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W celu przedstawienia decyzji o przyznaniu lub odrzuceniu kredytu przeprowa-
dzono symulacj¢. Zalozono, ze wartosé kredytu wynosi 3 min zl, stope odzysku
ustalono na poziomie SO = 0,55, koszt przejscia przedsigbiorstwa do konkurencji
zalozono na poziomie ¢ = 0,02%, stopa wolna od ryzyka wynosita r = 0,05, a okres
kredytu wynosit 1 rok. Przyjeto dwie wersje: a) stopa zwrotu z aktywéw wynosi 0
(# = 0,00), b) stopa zwrotu z aktywéw jest réwna stopie wolnej od ryzyka (u =
0,05). Symulacj¢ przeprowadzono zakladajac, ze wartos¢ kapitatu wiasnego stale
si¢ zmniejsza przy stalej, zalozonej zmiennosci kapitalu wlasnego, co powoduje
wzrost wartosci dzwigni kapitatlowej 4*, a wiec i wzrost ryzyka kredytowego oraz
wymaganej marzy na jego pokrycie. Symulacje przeprowadzono po przyjeciu
trzech pozioméw zmiennosci rynkowej wartosci kapitatu wlasnego: o = 0,6; o =
0,8; 0 = 1,0. W tabeli 2 przedstawiono wartosci progowe teoretycznych prawdo-
podobienstw upadiosci (pas*), przy ktérych straty finansowe z obu decyzji nie-
stusznych sa sobie réwne. W sytuacji wartosci prawdopodobienstw upadlosci niz-
szych miz progowe strata finansowa z podj¢cia decyzji niestusznej typu pierwszego
jest mniejsza, tzn. BDI < BDII, a wigc kredyt powinien by¢ udzielony.

Tabela 2. Wartosci progowe teoretycznych prawdopodobieristw upadiosci (p), przy kiérych BDI = BDII

4= 0,00 ~1=0,05
0;=0,6 P = 0,0652 Pac* = 0,0698
0;=038 P = 0,0930 Pag” = 0.1062
0= 1,0 Pae = 0.1584 Pag” = 0.2026

Zrédlo: obliczenia wiasne.

W przypadku stopy zwrotu z aktywéw réwnej stopie wolnej od ryzyka progowe
prawdopodobiefistwa niewyptacalnosci sa wyzsze niz wéwczas, gdy wartosé¢ akty-
wow w ciagu roku si¢ nie zmieni. Oznacza to, ze gdy spodziewany jest wzrost war-
tosci aktywéw (np. réwny stopie wolnej od ryzyka) bank powinien zaakceptowac
wyzsze ryzyko kredytowe niz w przypadku, gdy przewiduje sig, ze warto$¢ aktywow
si¢ nie zmieni. Nalezy takze zauwazy¢, ze wraz ze wzrostem zmiennosci rynkowej
wartosci kapitatu wlasnego rosng tez wartosci progowe prawdopodobienstw. co na-
lezy thumaczy¢ wzrostem wysokosci marzy na pokrycie ryzyka (¢ —r). W zwiazku z
tym strata finansowa spowodowana decyzja niestuszna typu drugiego rosnie gwat-
towniej od straty finansowej decyzji niestusznej typu pierwszego i w efekcie sa one
sobie réwne przy wyzszej wartosci prawdopodobienstwa niewyplacalnosci.

* Odpowiada ona sredniej stopie odzysku z nieruchomosci (por. [Gatarek i in., s. 103]).

3 2% koszt przejécia do konkurencji zatozono na podstawie Siedniej marzy ryzyka kredytowego
uzyskanej na podstawie symulacji. Zatozono, ze przedsi¢biorstwo w przysztosci zaciagngtoby kredyt
o tej samej wartosci D = 3 mln zt. Oczywiscie, za koszt przejscia do konkurencji mozna podstawi¢
dowolng warto$¢ procentowg lub warto$¢ kwotowa. W przypadku ujgcia kosztu przejscia do konku-
rencji w postaci kwotowej formuta (6) miata posta¢: DNIJ =(g*-r) -D +c.

* Najmniejsza warto$é dZwigni kapitalowej wynosita d = 0,01, a najwicksza — d = 0,99,
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4. Podejscie kontraktowe — schemat arbitrazowy Nasha

Rozpatrzmy gre, w ktorej udziat bierze dwéch graczy, np. bank oraz kredyto-
biorca (przedsigbiorstwo). Zatézmy dalej, ze gracze postgpuja tak, ze: bank jest
zainteresowany udzieleniem kredytu, a kredytobiorca jest zainteresowany jego
otrzymaniem. Mozna przyja¢ za naturalne, iz interesy obu graczy nie sa catkowicie
przeciwstawne, zatem gra bank—kredytobiorca nie jest gra o sumie zerowej. Za-
t6zmy dalej, iz zaréwno bank, jak i kredytobiorca sa zainteresowani ustaleniem
okreslonych warunkéw przyznania kredytu, ktore beda korzystne lub, inaczej mo-
wiac, sprawiedliwe dla obu stron. Zachodzi zatem konieczno$¢ prowadzenia nego-
cjacji. Z punktu widzenia teorii gier mozna moéwi¢ o sytuacji, w ktorej gracze ne-
gocjuja, jaki wynik w grze bylby uzasadniony. Mozna przyjaé, ze sa oni dodatko-
wo skionni do zaakceptowania uzgodnionego wyniku lub tez uzgodnia podczas
negocjacji, iz akceptowalnym przez nich rezultatem bg¢dzie rozwiazanie gry podane
przez bezstronnego arbitra. W tym miejscu warto zwroci¢ uwage na zasadg¢ wyko-
nania pierwszego ruchu. Zgodnie z teorig gier, w przypadku gry z mozliwoscia
negocjacji o sumie zerowej’, gracze nie sa zainteresowani wykonaniem pierwszego
ruchu. Z kolei w grach o sumie niezerowej® gracze sa zainteresowani wykonaniem
pierwszego ruchu, co wiaze si¢ z tym, Ze poprzez pierwszy ruch gracze wyrazaja
swoje obietnice, zobowiazania oraz grozby. Mowimy woéwczas o tzw. ruchach
strategicznych graczy. Obietnice w teorii gier maja miejsce wowczas, gdy gracz
deklaruje, iz w przypadku dziatania przeciwnika podejmie on okreslone akcje,
ktore beda korzystne dla przeciwnika oraz niekorzystne dla niego samego. Zobo-
wiazanie gracza jest okreslane w teorii gier jako deklaracja podjgcia konkretnej
strategii w odpowiedzi na strategi¢ stosowang przez przeciwnika. Znane sa gry’, w
ktérych zobowigzania graczy mialy katastrofalne skutki spowodowane jednoczesna
checia podjgcia przez obu uczestnikow gry tego samego zobowiazania. O groZbach
w teorii gier mozna moéwi¢ w sytuacji, gdy gracz deklaruje podjecie okres$lonego
dzialania w odpowiedzi na dzialanie przeciwnika, ktore bedzie niekorzystne dla
samego gracza, a takze dla przeciwnika.

Nalezy pamigtac, iz gry o sumie zerowej nie da si¢ przenie$é na gr¢ o sumie
niezerowej, co zwiazane jest bezposrednio z brakiem uniwersalnego sposobu roz-
wigzywania gier o sumie niezerowej.

Powstaje zatem pytanie, w jaki sposdb gracze maja dojs¢ do wyniku, ktory be-
dzie przez nich akceptowalny i sprawiedliwy. Jednym z rozwigzan jest tzw. roz-
wigzanie egalitarne. Polega ono na ustaleniu najwyzszej sumy wyplat graczy i
rownym jej podzieleniu migdzy nich. Niestety, takie rozwiazanie ma dwie zasadni-

3 Gracze maja dokladnie przeciwstawne interesy, co oznacza, ze wysoko$¢ wygranej jednego gra-
cza jest jednoczesnie wysokoscig przegranej drugiego gracza.

% Wysokosé wygranej jednego gracza nie jest wysokosciq przegranej drugiego gracza. Interesy
graczy nie sa calkowicie przeciwstawne.

! Gra ,»Chicken”.
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cze wady: po pierwsze, wyplaty w grze sa wyrazone w jednostkach uzytecznosci
graczy, zatem warto$¢ sumy uzytecznosci nie moze by¢ racjonalnie interpretowana
oraz niemozliwe staje si¢ dzielenie jej migdzy graczy. Po drugie, rozwiazanie takie
ignoruje strategiczng pozycj¢ graczy, co oznacza wprost, iz pomijane sa realia gry.

4.1. Rozwigzanie gry o sumie niezerowej poprzez schemat arbitrazowy Nasha

Rozwigzania gier o sumie niezerowej jako pierwsi podali von Neumann i Mor-
genstern w 1944 r. W rozwiazaniu arbitrazowym podanym przez Nasha jest wy-
kluczone nieuzasadnione manipulowanie uzytecznosciami graczy przy jednoczes-
nym uwzglednieniu ich pozycji strategicznych oraz odwotaniu si¢ do pojgcia spra-
wiedliwo$ci. Dopuszczalnymi rozwigzaniami arbitrazowymi gier o sumie niezero-
wej sg rozwigzania, ktore spetniaja nastepujace warunki:

(i) sa optymalne w sensie Pareto’,

(ii) wyplaty obu graczy powinny by¢ nie nizsze niz ich poziomy bezpieczer')stwa9.

Jezeli spelnione sa te warunki, to zbiér wynikéw gry jest nazywany zbiorem
negocjacyjnym (obszarem negocjacji). W zwiazku z tym zbidr negocjacyjny sta-
nowi pewien przedzial dopuszczalnych rozwiazan gry. Kluczowym zagadnieniem
jest wskazanie na jeden punkt, ktéry bedzie wynikiem sprawiedliwym i akcepto-
walnym przez obu graczy.

Przyjmijmy, Ze jezeli negocjacje nie powioda si¢, to wynikiem gry bedzie pe-
wien a priori ustalony punkt status quo (SQ).

W sensie Nasha schemat arbitrazowy jest akceptowalny, jezeli spelnione sg
cztery nastgpujace aksjomaty:

Aksjomat 1. Racjonalno$¢ — rozwigzanie gry powinno naleze¢ do zbioru nego-
cjacyjnego.

Aksjomat 2. Niezaleznos¢ od przeksztalcen liniowych — jezeli uzyteczno$¢ gra-
cza zostanie przeksztalcona przez rosnaca funkcj¢ liniowa, to rowniez odpowiednia
wspélrze¢dna rozwigzania powinna by¢ przeksztalcona przez t¢ funkcje.

Aksjomat 3. Symetria — jesli wielobok mozliwych wynikow jest symetryczny
wzgledem linii o réwnaniu y =x+a (nachylenie +1), przechodzacej przez punkt
SQ, to punkt rozwiazania powinien leze¢ na tej linii — idea sprawiedliwosci.

Aksjomat 4. Niezalezno$¢ od alternatyw niezwigzanych — przyjmijmy, ze dla
wieloboku wynikéw P, rozwiazaniem gry przy punkcie SQ jest punkt N. Zatézmy
dalej, ze do wieloboku @, ktdry zawiera si¢ catkowicie w P, naleza punkty SQ i N.
Zatem rozwiazanie N powinno by¢ rowniez rozwiazaniem dla wieloboku Q, jezeli
punkt SQ zostanie utrzymany.

8 Rozwiazanie optymalne w sensie Pareto da takie rozwiazanie, w ktérym nie moze istnieé¢ zaden
inny wynik, ktory bylby lepszy dla obu graczy, lub lepszy dla jednego, a nie gorszy dla drugiego.

® Poziom bezpieczenstwa oznacza, iz Zadnego gracza nie mozna zmusi¢ do zaakceptowania roz-
wiazania gry, w ktoérej jego wyplata jest nizsza niz ta, ktorg moze on sobie zagwarantowaé, grajac
niekooperacyjnie.
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Twierdzenie (Nash 1950)

Istnieje dokladnie jeden schemat arbitrazowy, spelniajacy aksjomaty 1-4: jezeli
SQ =(x,,»,) , to rozwiazaniem arbitrazowym jest nalezacy do wieloboku wynikow
punkt N o takich wspétrzgdnych (x,y), x2x,,y 2 y,, ktéry maksymalizuje war-
tosé iloczynu (x —x, (¥ = y,) .

Twierdzenie Nasha spelnia wszystkie cztery aksjomaty, wyklucza jednak ist-
nienie innych schematéw arbitrazowych, spehmiajacych aksjomaty przez niego
podane. W twierdzeniu Nash zaklada maksymalizacj¢ przyrostow iloczynu uzy-
tecznos$ci graczy wzgledem punktu status quo (SQ).

4.2. Gra bank—kredytobiorca poprzez pryzmat schematu arbitrazowego Nasha

Rozwazmy gre miedzy bankiem a przedsigbiorstwem reprezentujacym poten-
cjalnego kredytobiorcg¢. Wprowadzmy do gry nastgpujace zalozenia: (i) istnieje
dwoch uczestnikoéw/graczy: bank oraz przedsigbiorstwo, (ii) wszyscy uczestnicy
(bank, przedsigbiorstwo) maja neutralny stosunek do ryzyka, (iii) istnieja egzoge-
nicznie bezpieczne aktywa o stalej znanej wszystkim stopie zwrotu, przedsigbior-
stwo ma zamiar zaciagnaé w banku kredyt na okreslona sume, ktéra umozliwi sfi-
nansowanie zaplanowanego projektu, iv) strategiczna sytuacja banku jest korzyst-
niejsza niz przedsigbiorstwa, v) przedsigbiorstwo wykonuje pierwszy ruch w grze.

Wprowadzmy strategie czyste banku: (KN)— nieprzyznanie kredytu, (K7T)—

przyznanie kredytu. W przypadku przedsigbiorstwa mozna méwi¢ o dwdch naste-
pujacych strategiach czystych: (ZK) — stan zdolnosci kredytowej, (BZK)- stan
braku zdolnosci kredytowej. Latwo zauwazyé, iz wyplaty uczestnikéw gry nie sa
wyplatami sumujacymi si¢ do zera. Na przyklad wyptata dla banku z tytuhu nie-
przyznania kredytu nie jest rGwna wyptacie przedsiebiorstwu, ktore kredytu nie
otrzymalo. Gra jest zatem gra o sumie niezerowej. Mozna w tej sytuacji moéwi¢ o
pewnym paradoksie ze wzgledu na to, iz w grach o sumie zerowej bardzo korzyst-
ne jest wykonanie pierwszego ruchu. Wydaje si¢ jednak, iz w grze bank—przedsig-
biorstwo wykonanie pierwszego ruchu przez przedsigbiorstwo nie jest decydujace i
$wiadczy o jego stabszej pozycji strategicznej w stosunku do pozycji banku.
Zapiszmy forme¢ normalna gry (tab. 3).

Tabela 3. Ogdlna posta¢ formy normalnej gry bank—przedsigbiorstwo

Strategie Przedsigbiorstwa
(ZK) (BZK)
Banku K (KT.ZK)  (ZK.KT) _,AKT.BZK)  (BZK.KT)
(KT WK KT8
g (KNZKY L (ZKKN) (KN.BZK) __, (BZK KN)
KN) T )

Zrédlo: opracowanie wlasne.
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gdzie:

u¥T#) _ uzytecznosé banku z tytutu przyznania kredytu w warunkach zdolnosci
kredytowej przedsigbiorstwa,

ulfN# _ uzyteczno$é banku z tytutu nieprzyznania kredytu w warunkach zdolno-
$ci kredytowej przedsigbiorstwa,

ulf TP _ uzytecznosé banku z tytulu przyznania kredytu w warunkach braku
zdolnosci kredytowej przedsigbiorstwa,

u NP2 . uzytecznosé banku z tytulu nieprzyznania kredytu w warunkach braku

zdolnosci kredytowej przedsigbiorstwa,

ulZ*D _ uzytecznoéé przedsigbiorstwa z tytulu przyznania kredytu przy spetnio-
nych wymaganiach dotyczacych zdolnosci kredytowe;j,
u?*N _ uzytecznosé przedsigbiorstwa z tytutu nieprzyznania kredytu przy spel-

nionych wymaganiach dotyczacych zdolnosci kredytowej,

ulP#KT _uzyteczno$é przedsigbiorstwa z tytutu przyznania kredytu przy niespel-
nionych wymaganiach dotyczacych zdolnosci kredytowej,
ulP# M _ uzytecznosé przedsigbiorstwa z tytulu nieprzyznania kredytu przy nie-

spetnionych wymaganiach dotyczacych zdolnosci kredytowe;j.
Zalézmy, ze uporzadkowanie uzytecznosci podejmowanych decyzji przez bank
jest nastgpujace:
u:;KN.ZK) < uZKT.BZK) =< u(BKN.BZK) < u(BKT.ZK).

W przypadku firmy uporzadkowanie jest nastgpujace:
u;BZK.KN) < u;,ZK.KN) < u;)BZK,KT) < u;)ZK,KT).

Przyjmijmy hipotetyczna macierz wyptat gry bank—przedsi¢biorstwo dana jako
(por. tab. 3):

Tabela 3. Wyplaty w postaci uzytecznosci gry bank—przedsigbiorstwo

Strategie Przedsigbiorstwa
(ZK) (BZK)
Banku (KD {44} =12}
(KN) {=2,-3} (3.4}

Zrodlo: opracowanie wiasne.

W grze, z punktu widzenia banku, mamy: strategia bezpieczenstwa banku wy-
. .
nosi: {E,E} , CO oznacza, iz bank albo przyzna kredyt na okreslonych zasadach,

albo odstapi od jego przyznania. Poziom bezpieczenstwa banku w tym przypadku
jest rowny {1} Z punktu widzenia przedsigbiorstwa strategia bezpieczenstwa
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WYnosi: {%,%}, co oznacza, iz najlepsza pozycja strategiczng jest posiadanie
zdolnosci kredytowej. Poziom bezpieczenstwa gry dla przedsigbiorstwa wynosi

{‘%} . Gdy przedsigbiorstwo nie otrzyma kredytu, wowczas kredyt zostanie prze-

jety przez inna firme¢ (naturg). Z rozwazanej gry wynika, iz mimo pierwszego ru-
chu przedsigbiorstwa, jego pozycja strategiczna jest mniej korzystna niz pozycja
banku. Przedsigbiorstwo, ktore nie otrzyma kredytu, znajdzie si¢ w gorszej sytuacji
niz bank, ktory kredytu nie udzieli. Jesli rozwazamy gre z punktu widzenia sche-
matu arbitrazowego Nasha (por. rys. 4), to punkty znajdujace si¢ na péinocno-
-wschodnie) czgsci wieloboku stanowia zbior rozwiazan negocjacyjnych optymal-
nych w sensie Pareto.

5.

(KT, ZK}

{KT,BZK

Nl W&o

1 H punkt Nasha

[
w

-2 -1 D

(KN,ZK) —
-4

{KN,BZK)

przedsigbiorstwo
=

-5 i
bank

Rys. 1. Wielobok wyptat
Zrédto: opracowanie whasne.

Istotnym zagadnieniem rozwiazywania gier o sumie niezerowej jest wyznacze-
nie punktu status quo (SQ). W pracy punkt SQ wyznaczono na poziomie bezpie-
czenstwa obydwu uczestnikéw gry. Prosta o kierunku +1, poprowadzona z punktu
(SQ), wyznacza punkt arbitrazowy w sensie Nasha, stanowiacy rozwiazanie gry i
gwarantujacy, iz gracze nie bgda osiagaé nizszych wyptat niz ich poziomy bezpie-
czenstwa. Latwo zauwazy¢, iz poszukiwane rozwigzanie gry lezy na odcinku nego-
cjacji migdzy wierzchotkami {K7,ZK} oraz {KN,BZK} i jest jednoczesnie pareto-
optymalne. Z rozwiazania gry wynika, iz udzielenie kredytu podmiotom jest dla
banku bardzo korzystne.
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5. Zakonczenie

Podejmujac decyzj¢ o przyznaniu lub odrzuceniu wniosku kredytowego, bank
powinien uwzgledni¢ zardwno strat¢ finansowa, spowodowang niedotrzymaniem
warunkéw kontraktu, jak i strat¢ mozliwych do uzyskania odsetek i prowizji oraz
przejscie klienta do konkurencji. W przypadku podejscia tradycyjnego decyzja o
przyznaniu lub odrzuceniu wniosku kredytowego jest zalezna tylko i wylacznie od
zdolnos$ci kredytowej przedsigbiorstwa. Na jej podstawie bank moze jednoznacznie
podjac decyzj¢ o przyznaniu kredytu lub odrzuceniu wniosku kredytowego na pod-
stawie oczekiwanej straty. Jednak to podejscie sprawdza sig¢ tylko i wylacznie w
duzej, jednorodnej grupie klientow lub wowczas, gdy bank odgrywa dominujaca
role.

Zastosowane podejscie teoriogrowe ma charakter wstgpny. Oznacza to, iz roz-
wazana jest sytuacja, w ktorej zaklada si¢ a priori, ze kredytobiorca przedstawia
bankowi wniosek o otwarcie kredytu po raz pierwszy. Podejscie takie pozwala
jedynie na identyfikacje strategii podejmowanych zaréwno przez bank, jak i kredy-
tobiorce oraz konsekwencji wynikajacych z ich stosowania. Analiza jednorazowe-
go aktu decyzji kredytowej, oparta na teorii gier, moze wskaza¢ na pewne podsta-
wowe kierunki prowadzenia negocjacji, ktére umozliwiaja osiagni¢cie kompromisu
miedzy graczami.

Z punktu widzenia teorii gier, rozwiazanie gry bank—przedsigbiorstwo wymaga
uwzglednienia strategii behawioralnych. Oznacza to, iz gr¢ nalezy rozpatrywac dla
przedsigbiorstw, ktdre wielokrotnie podejmowaly decyzje¢ o otwarciu kredytu. W
grach, w ktorych uczestnik wielokrotnie bierze udziat, sa przyjmowane dodatkowe
kryteria zwiazane z procesem uczenia si¢ i postgpowania w okreslonych warun-
kach. W tym przypadku pozycja strategiczna zardwno przedsigbiorstwa, jak i ban-
ku moze si¢ wyréwnac, co niewatpliwie zmieni przebieg negocjacji.
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MODELS OF DECISION-MAKING GAMES
MINIMISING CREDIT RISK

Summary

This paper presents chosen aspects of credit decisions made by the bank in its relationship with
the company. The classical decision-making model which is introduced in this article is directly com-
bined with estimation of credit risk and shows so-called traditional ‘bank — company" approach. This
model is based on the results of the credit risk measurement achieved from the Moody’s KMV model.
Additionally, in the paper the discussion about adopting a ‘bank — company’ game on the basis of
game theory takes place. To solve this problem the scheme of the Nash arbitrage theory was imple-
mented as it is widely used in nonzero-sum games.
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