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Ksigzka S. Kasiewicza jest poswigcona aktualnemu i trudnemu zagadnieniu
zarzadzania ryzykiem regulacyjnym w sektorze finansowym. We wspodlcze-
snym, niezwykle skomplikowanym §wiecie coraz wigcej obszaréw podlega re-
gulacjom. Jak stusznie zauwaza Autor, paradoksem jest to, ze w globalizuja-
cych si¢ gospodarkach coraz mniej miejsca jest na swobodne funkcjonowanie
mechanizméw rynkowych. Powstaje zatem pytanie, czy istnieje potrzeba
wprowadzania regulacji, a jesli tak, to na podstawie jakich zasad nalezy je
tworzy¢ i implementowacé, by ich wdrozenie przynosito korzysci netto?

Odpowiedz na pierwsze z postawionych pytan nie budzi watpliwosci.
W dobie postepujacego umiedzynarodowienia gospodarek, gdy rynek swiatowy
staje si¢ globalnym rynkiem dobr, wzrasta mobilno$¢ kapitatu, a innowacje
rozprzestrzeniaja si¢ btyskawicznie, procesy regulacyjne nabieraja szczegol-
nego znaczenia. Regulacje pozwalajg bowiem na uporzadkowanie zasad funk-
cjonowania poszczegdlnych rynkéw i zachowan podmiotéw na nich dzialajg-
cych i przyczyniajg sie¢ do redukcji ponoszonego przez nich ryzyka. W dzie-
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dzinie finansoéw presja regulacyjna przybrata na sile po kryzysie z 2007 r.,
ktory ujawnit stabo$ci dotychczasowych rozwigzan.

Implementacja regulacji moze skutkowac¢ wystapieniem pewnych zagrozen.
Zbyt duza liczba regulacji moze prowadzi¢ do ich dublowania, niezgodnosci,
a czasem nawet sprzeczno$ci. Powoduje zatem wzrost ryzyka regulacyjnego
rozumianego jako miara niepowodzen regulatoréw oraz wtadz gospodarczych
we wdrozeniu i realizacji planéw, zamierzen i oczekiwan zwigzanych z dang
regulacja. Ryzyko to poprzez oddziatywanie na zachowania podmiotéw rynko-
wych determinuje rozwdj i stabilno$¢ systemu finansowego i gospodarki jako
calosci.

Autor niniejszej publikacji prezentuje i uzasadnia przyjeta teze, wedlug
ktorej ,,dobre regulacje w sektorze finansowym uwzgledniajg ryzyko regula-
cyjne, lecz zastosowanie koncepcji ryzyka regulacyjnego nie wymaga legisla-
cji”. Autor stoi na stanowisku, ze uwzglednienie ryzyka regulacyjnego
W procesie tworzenia prawa przyczyni si¢ do podniesienia jakos$ci, skutecznosci
i efektywnosci implementowanych regulacji. Zwraca jednak uwage, ze wlacz-
nie koncepcji ryzyka regulacyjnego w procesy legislacyjne powinno mie¢ cha-
rakter rekomendacji, a nie bezwzglednie obowigzujacego przepisu. Duza zmien-
no$¢ i niepewno$¢ otoczenia, w jakim obecnie funkcjonuja instytucje finan-
sowe, sprawia, ze przyjecie zatozen deterministycznych jako podstawy do two-
rzenia nowych regulacji jest nie tylko, co stusznie podkresla Autor, powaznym
btedem merytorycznym, ale skutkowaé moze ostabieniem jakosci stanowio-
nego prawa i wzrostem nieufnos$ci ze strony obywateli i instytucji finanso-
wych do dziatan podejmowanych przez panstwo.

Niewatpliwym walorem publikacji jest holistyczne podejscie do omawianego
zagadnienia. Autor w logiczny sposob przechodzi od zagadnien o charakterze
ogodlnym do szczegdétowych. Dodatkowym atutem monografii jest fakt, ze za-
wiera dwie warstwy rozwazan: teoretyczng i praktyczng. Struktura pracy obej-
muje cztery rozdzialty, z ktorych pierwsze trzy maja charakter teoretyczny,
a ostatni metodyczno-implikacyjny.

Pierwszy rozdzial, stanowigcy wstgp do problematyki poruszanej w dal-
szej cze$ci monografii, zawiera krytyczna analize gtownych nurtow regulacyj-
nych z perspektywy ich istotnosci 1 uzyteczno$ci w procesie stanowienia
prawa w sektorze finansowym. Omoéwione zostaty: publiczna teoria regulacji,
prywatna teoria regulacji oraz teorie normatywna i pozytywna. Analiza pub-
licznej teorii regulacji pozwolita na wyciagnigcie wniosku, ze podstawowym
celem wprowadzanych regulacji powinno by¢ dazenie do maksymalizacji dob-
ra publicznego, dlatego juz na etapie planowania i tworzenia nowych regulacji
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nalezy analizowaé potencjalny ich wptyw na jako$¢ zycia spoleczenstwa.
Zapoznanie opinii publicznej z przyczynami i planowanymi efektami kon-
cowymi wprowadzanych regulacji oraz z postgpami w ich implementacji przy-
czyni si¢ do zwickszania ich efektywnos$ci i skutecznosci. Prywatne teorie
regulacji, cho¢ obecne w praktyce, badane sg jedynie w niewielkim stopniu.
Stusznie zaakcentowano rowniez brak poszerzonych badan w zakresie wptywu
czynnikow politycznych na procesy legislacyjne.

W poszukiwaniu odpowiedzi na pytanie, co nalezy rozumie¢ pod pojeciem
dobra regulacja, dokonany zostal przeglad najwazniejszych badan empirycz-
nych w tym zakresie prowadzonych w ostatnich latach. Podobnie jak Autor na-
lezy zgodzi¢ si¢ ze stwierdzeniem C. Coglianese, ze dobrze zdefiniowana
i zaprojektowana regulacja moze obejmowaé caty tancuch interwencji, reakcji
i efektow. Ocena regulacji jest wiec procesem niezwykle trudnym i zlozonym,
obejmujacym siedem etapow, poczawszy od instytucji regulacyjnych, ktore pla-
nuja i projektuja regulacje, do analizy ich rezultatow koncowych. W ksigzce ten
W sposob graficzny zostal przedstawiony za pomoca mapy regulacyjnej. W do-
bie tak duzej zmienno$ci i niestabilno$ci warunkow dziatania konieczne jest, jak
postuluje Autor, przeanalizowanie reakcji procesow regulacyjnych na ryzyko
poszczegdlnych podmiotdw ze szczegdlnym naciskiem na ryzyko regulatora.

Drugi rozdziat zostal poswigcony wyjasnieniu poje¢ i zagadnien zwigza-
nych z koncepcja zarzadzania ryzykiem regulacyjnym. Po analizie funkcjonu-
jacych w literaturze przedmiotu opiséOw tego pojecia Autor na cele opraco-
wania przyjat definicj¢ zaproponowang przez OECD,, ktora postrzega ryzyko
regulacyjne jako ryzyko regulatora, zwigzane z mozliwoscig wystapienia od-
chylen od wyznaczonych celow, przy zatozeniu unikania tych regulacji, ktore
generujg ryzyko. Polemizuje natomiast z definicja przygotowang przez Ontario
Regulators Code of Practice z 2011 r., wedtug ktorej ponoszone ryzyko wy-
nika z dazenia do uzyskania maksymalnej zgodnosci z obowigzujaca regu-
lacja. Takie postrzeganie ryzyka regulacyjnego powoduje, ze regulator zamiast
skupi¢ si¢ na osiggnigciu zamierzonego celu, koncentruje swe wysitki na dzia-
laniach i1 procesach, pozbawiajac instytucje finansowe mozliwosci swobodnej
reakcji na regulacje lub ograniczajgc te mozliwosci.

Zdaniem Autora wlaczenie ryzyka regulacyjnego do procesow legislacyj-
nych moze przynie$¢ pozytywne efekty. Argumentujac przyjete stanowisko,
przedstawit bardzo interesujace zestawienie, prezentujace pozytywne skutki,
wynikajace z uwzglednienia omawianego ryzyka w tworzonych regulacjach.
Przewidywane efekty zaprezentowat w trzech ujeciach: teoretyczno-badawczym,
metodycznym i praktycznym.
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Zarzadzanie ryzykiem regulacyjnym moze by¢ realizowane jedynie za po-
mocg przyjetej strategii, dlatego Autor wyr6znit i omowit alternatywne strate-
gie postgpowania wobec ryzyka regulacyjnego, tj. tolerancji ryzyka, ograni-
czania ryzyka, unikania ryzyka oraz podzialu ryzyka. Rozwazania natury teo-
retycznej poparl omowieniem dziatan podejmowanych w tym zakresie przez
Financial Conduct Authority (FCA).

Rozdziatl trzeci zawiera krytyczng analize koncepcji wdrazania projektow
regulacyjnych. Omowione zostaty zar6wno modele dobrze znane i szeroko
opisywane w literaturze przedmiotu, jak i te mniej popularne. Przywotane
koncepcje prezentujg réznorodne podejscie do roli regulatora, instrumentow
regulacyjnych oraz fazy zarzadzania ryzykiem regulacyjnym na etapie opraco-
wania i implementacji regulacji. Celem tego zabiegu byto zwrdcenie uwagi na
konieczno$¢ integracji przyjetego modelu wdrozenia regulacji z pozostalymi
sktadnikami koncepcji zarzadzania ryzykiem regulacyjnym. Niezwykle cie-
kawa, stanowigca swego rodzaju podsumowanie tresci zaprezentowanych w tym
rozdziale jest tabela prezentujaca role ryzyka i typowe ryzyka w zaleznos$ci od
modelu regulacji.

Autor stusznie zauwazyl, ze najwickszym ograniczeniem w implementacji
koncepcji zarzadzania ryzykiem regulacyjnym jest problem pomiaru ryzyka.
Najwigksza staboscig metodyczng w tym zakresie jest brak definicji ryzyka re-
gulacyjnego, opisu zalozen, identyfikacji i kategoryzacji czynnikéw ryzyka,
wzordw do wyliczen oraz zasad oceny zgodnos$ci definicji z przyjeta metoda
pomiaru ryzyka regulacyjnego. Trudno si¢ takze nie zgodzi¢ ze stwierdze-
niem, ze problem ten jest szczegdlnej wagi, gdyz bez pomiaru ryzyka koncep-
cja zarzadzania ryzykiem regulacyjnym traci warto§¢ merytoryczng i staje si¢
jedynie intelektualng spekulacjg. Temu zagadnieniu zostal po$wigcony roz-
dziat czwarty.

Rozdzial ten zawiera autorska propozycj¢ pomiaru ryzyka regulacyjnego
w sektorze finansowym, nawigzujaca do dorobku koncepcji Risk-based Regula-
tion, lecz prezentujaca bardziej rozwinigte jej ujecie. Zaproponowany model
oparty zostat na czterech czynnikach: zaangazowaniu regulatora, zasobach
bedacych w dyspozycji regulatora, postawach i zachowaniach podmiotow
regulowanych oraz aktywnosci regulatora. Do najwazniejszych zalet przedsta-
wionej propozycji nalezy uniwersalno$¢, prostota i elastyczno$¢ modelu oraz
jego ilosciowo-jakosciowy charakter. Jego zastosowanie wymaga jednak inge-
rencji w caty system finansowy. Autor przeanalizowat takze wspotzaleznosci
wystepujace pomigdzy wyodrebnionymi kategoriami ryzyka
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Znaczenie regulacji i zwigzane z nimi ryzyko regulacyjne w sektorze finan-
sowym sprawia, ze zasadnym wydaje si¢ postulowany w publikacji obowigzek
raportowania kazdej waznej dla sektora finansowego regulacji. Stusznos¢ tego
postulatu potwierdzaja takze wyniki badan The Economist Intelligence Unit.

Duzym walorem publikacji jest przedstawianie omawianych zagadnien na
tle uwarunkowan polskiej rzeczywistosci gospodarczej. Dokonano oceny do-
tychczasowego systemu regulacji sektora finansowego, stusznie zauwazajac,
ze pomimo niewatpliwych zalet aktualnie stosowana w analizie sytuacji finan-
sowej i rynkowej bankow metodyka BION nie daje bezposrednio mozliwosci
witaczenia koncepcji ryzyka regulacyjnego do procesOw tworzenia i imple-
mentacji regulacji w sektorze finansowym. W swoich badaniach Autor nie
ograniczyl si¢ jedynie do Polski, lecz przedstawil rowniez doswiadczenia
unijne w zarzadzaniu ryzkiem regulacyjnym na rynku finansowym.

Rozwazania nad stanem regulacji systemu finansowego pozwolity na wy-
roznienie metodycznych wyzwan zwigzanych z implementacja ryzyka regula-
cyjnego. Sformutlowano 18 zasad odnoszacych si¢ do réznych etapow tego
procesu. Postulowano réwniez o utworzenie niezaleznej instytucji oceniajacej
jakos¢ regulacji implementowanych w sektorze finansowym. Zasygnalizowa-
no tez potencjalne obszary nowych badan naukowych.

Ksiazka Teoria i praktyka zarzqdzania ryzykiem regulacyjnym w sektorze
finansow jest waznym i oryginalnym gltosem w dyskusji na temat zmian, jakie
powinny zaj$¢ w sektorze finansowym, by rozwijal si¢ w sposob stabilny
i bezpieczny. O jej wyjatkowosci stanowi potaczenie tresci teoretycznych o cha-
rakterze dydaktycznym z walorami pracy naukowej o charakterze aplikacyj-
nym (autorski model pomiaru ryzyka regulacyjnego). Dodatkowymi walorami
publikacji sa: staranne usystematyzowanie wiedzy z zakresu stanowienia i im-
plementacji regulacji sektora finansowego, wszechstronne spojrzenie na kon-
cepcje ryzyka regulacyjnego oraz wskazanie metodycznych wyzwan zwig-
zanych z wdrozeniem ryzyka regulacyjnego.

Recenzentem omawianej monografii jest znany specjalista prof. dr hab. Jan
Monkiewicz, kierownik Zaktadu Finanséw i Zarzadzania Ryzykiem Politech-
niki Warszawskiej, od lat zajmujacy si¢ problematyka instytucji finansowych,
zarzadzania ryzykiem oraz ubezpieczen.

Ksigzka skierowana jest do szerokiego grona odbiorcow, osdb zaintereso-
wanych wspotczesnymi wyzwaniami stojagcymi przed sektorem finansowym.
Przydatna bedzie zatem zaré6wno dla pracownikéw naukowych, wykladowcow
i studentow, jak i dla os6b zawodowo zwigzanych z bankowoscig i finansami.



