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Zbigniew Korzeb
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KONCEPCJA RAPM 
(RISK ADJUSTED PERFORMANCE MEASURE) 
JAKO ZINTEGROWANY MODEL ZARZĄDZANIA 
RYZYKIEM I EFEKTYWNOŚCIĄ 
W BANKU KOMERCYJNYM

Streszczenie: Koncepcja RAPM jest zintegrowanym modelem zarządzania ryzykiem i opty-
malizacji kapitału w przekroju całego banku, pionów biznesowych, poszczególnych ośrodków 
odpowiedzialności, klientów oraz konkretnych produktów i usług. Umiejętne wykorzystanie 
koncepcji pozwala na inwestowanie i efektywną alokację dostępnego kapitału w najlepsze 
pod względem profilu ryzyko/zwrot produkty i usługi bankowe. 

Słowa kluczowe: banki, optymalizacja kapitału, zarządzanie ryzkiem.

1. Wstęp

Celem artykułu jest przedstawienie koncepcji RAPM (Risk Adjusted Performance 
Measurement) jako zintegrowanego modelu zarządzania ryzykiem i efektywnością 
w banku komercyjnym. W artykule zaprezentowano, w jaki sposób zastosowanie tej 
metody może przyczynić się do identyfikacji, które ośrodki odpowiedzialności ge-
nerują największy zwrot na kapitale, jakie produkty i usługi powinny być rozwijane 
oraz czy współpraca z dotychczasowymi i nowymi klientami jest opłacalna dla banku 
z punktu widzenia zwrotu na kapitale i ponoszonego ryzyka. Koncepcja RAPM, będą-
ca sposobem integracji zarządzania ryzykiem z celami biznesowymi banku, wykorzy-
stuje wskaźniki rentowności skorygowane o ryzyko do analizy osiąganych dochodów 
w stosunku do podejmowanego ryzyka oraz do optymalizacji wykorzystania kapitału 
na potrzeby działalności operacyjnej, finansowej i inwestycyjnej banku. 

2. Interakcja efektywności i ryzyka w działalności bankowej

Postępująca globalizacja rynków, liberalizacja przepisów dotyczących ochrony kon-
kurencji oraz swobody przepływu kapitału, zanikanie barier pomiędzy poszczegól-
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nymi typami instytucji finansowych, wprowadzanie nowych regulacji przez insty-
tucje nadzorcze, wdrażanie innowacji technologicznych i produktowych w sektorze 
bankowym determinuje banki komercyjne do wypracowania takich metod zarzą-
dzania ryzykiem i efektywnością, które umożliwiają osiągnięcie kreacji wartości 
dla akcjonariuszy. Z jednej strony bank, jako instytucja zaufania publicznego, któ-
ra jest zobowiązana do zagwarantowania bezpieczeństwa powierzonych mu przez 
deponentów środków finansowych oraz zapewnienia kompleksowej obsługi klien-
tów indywidualnych i korporacyjnych, powinien mieć na celu ograniczanie ryzyka 
w swojej działalności. Z drugiej strony, nieustanna presja inwestorów, konieczność 
osiągnięcia przewagi konkurencyjnej w dłuższym okresie oraz motywy menedżer-
skie sprzyjają rozpoczynaniu nowatorskich i unikalnych działań, które wiążą się 
z ponoszeniem większego ryzyka w działalności operacyjnej, finansowej i inwesty-
cyjnej. Prowadzenie działalności bankowej musi być więc racjonalnym kompromi-
sem, łączącym rozwojowe cele banku i naturalne dążenie do maksymalizacji korzy-
ści z niezbędnym zakresem bezpieczeństwa. 

Proces szacowania kapitału banku polega na identyfikacji i pomiarze ryzyka 
oraz przekształceniu miar ryzyka na wielkość kapitału alokowaną na poszczególne 
rodzaje ryzyka. W ramach tego procesu bank powinien także rozpoznać wszelkie 
rodzaje ryzyka mogące wystąpić w przyszłości, w tym ryzyko trudno mierzalne (np. 
ryzyko strategiczne, ryzyko reputacji). Zgodnie z regulacjami Bazylejskiego Komi-
tetu Nadzoru Bankowego adekwatność kapitałowa jest rozpatrywana z perspektywy 
Filaru I i Filaru II. Pomiar adekwatności kapitałowej z perspektywy regulacyjnej (Fi-
lar I) oparty jest na porównaniu kapitału regulacyjnego z regulacyjnymi wymogami 
kapitałowymi (RC). Miarą adekwatności kapitałowej jest współczynnik adekwatno-
ści kapitałowej (współczynnik wypłacalności) uwzględniający ryzyko kredytowe, 
rynkowe i operacyjne. Proces określania poziomu kapitału banku z perspektywy 
Filaru II można podzielić na dwie części. Po pierwsze, należy określić, jaką ilością 
kapitału należy dysponować, aby ochronić się przed ryzykiem – jest to kapitał wy-
magany i określany mianem kapitału wewnętrznego (IC). Po drugie, wewnętrzny 
kapitał porównuje się z kapitałem posiadanym przez bank. Kapitał posiadany przez 
bank powinien być większy niż kapitał wymagany. Kapitał wewnętrzny i źródła fi-
nansowania kapitału wewnętrznego odzwierciedlają wymogi kapitałowe i dostęp-
ność kapitału, czyli adekwatność kapitałową z perspektywy ekonomicznej.

Zagadnienie efektywnej alokacji kapitału związane jest z kategorią efektywno-
ści, wywodzącej się z mikroekonomicznej koncepcji sformułowanej przez M.J. Fa-
rella [1957, s. 253-290] i rozwiniętej przez H. Leibensteina [1966, s. 392-415]. Jest 
ona określana jako sposób pomiaru skuteczności prowadzonej działalności, wyra-
żający się relacją pomiędzy produktywnością danego obiektu, mierzoną jako iloraz 
uzyskanych efektów do poniesionych nakładów użytych do ich uzyskania, a pro-
duktywnością obiektu efektywnego, tzn. maksymalną produktywnością możliwą do 
osiągnięcia w danych warunkach [Rogowski 1998, s. 63]. Najbardziej pożądana – 
efektywność typu X określa zatem, czy wielkość i rodzaj uzyskiwanych efektów są 
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wytwarzane przy optymalnym poziomie i strukturze ponoszonych nakładów [Me-
ster 2008, s. 140]. Pomiar efektywności jest dokonywany w odniesieniu do funkcji 
celu: maksymalizacji przychodów i zysków oraz minimalizacji kosztów. Jak wyjaś- 
niają J. Marzec i J. Osiewalski: „jednym z podstawowych problemów rozważanych 
w teorii mikroekonomii jest problem maksymalizacji zysku firmy, rozumianego 
jako różnica między uzyskanym przychodem a poniesionym kosztem. W celu roz-
wiązania problemu maksymalizacji zysku (przy danych cenach czynników produk-
cji i produktów) można najpierw rozpatrywać zagadnienie minimalizacji kosztów, 
a następnie zagadnienie wyboru takiego poziomu przychodów, który jest najbar-
dziej zyskowny. Minimalizacja kosztów produkcji jest warunkiem koniecznym 
maksymalizacji zysku” [Marzec, Osiewalski 1996-1997, s. 66-67]. H.R. Varian ar-
gumentuje, iż „jeśli firma maksymalizuje zysk, to wartość krańcowego produktu 
każdego czynnika, którego nakład może się zmieniać, musi się równać cenie tego 
czynnika”, natomiast „wyboru nakładów czynników minimalizujących koszty pro-
dukcji można dokonać przez znalezienie na izokwancie (zbiorze możliwych kombi-
nacji nakładów czynników wystarczających do wytworzenia danej ilości produktu) 
punktu, któremu odpowiada najniższa linia jednakowego kosztu (izokosma)” [Va-
rian 2002, s. 364, 368]. 

Specyfika działalności bankowej wymusza więc analizę wzajemnych relacji 
między poszczególnymi rodzajami ryzyka z determinantami kreowania wartości dla 
akcjonariuszy (w tym efektywnością prowadzonej działalności), długoterminowymi 
celami kapitałowymi i docelową, preferowaną strukturą kapitałową. 

3. Koncepcja RAPM (Risk Adjusted Performance Measure)

Koncepcja RAPM stanowi element oceny efektywności prowadzonej działalności 
przez banki, uwzględniający skalę podejmowanego ryzyka. Jej rozwój nastąpił pod 
koniec lat siedemdziesiątych ubiegłego wieku z inicjatywy Bankers Trust (bank ten 
został przejęty w 1998 r. przez Deutsche Bank). Model, wykorzystywany począt-
kowo do pomiaru ryzyka portfeli kredytowych, z czasem stał się wiodącą metodą 
szacowania kapitału niezbędnego do zabezpieczenia operacji banków, narażonych 
również na inne rodzaje ryzyka.

Metodologia RAPM zakłada wspieranie procesów planowania oraz kontroli po-
przez zespół wskaźników rentowności uwzględniających poziom podejmowanego 
ryzyka, umożliwiających połączenie danych ekonomicznych i bilansowych z ryzy-
kiem towarzyszącym działalności bankowej. Do takich wskaźników są zaliczane:
• RORAC – zwrot na kapitale skorygowanym o ryzyko:

,przychody kosztyRORAC
kapitał ekonomiczny

−
=  
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• RAROC – skorygowany o ryzyko zwrot z kapitału:

przychody koszty oczekiwane stratyRAROC
kapitał ekonomiczny
− −

= ,

• RARORAC – skorygowany o ryzyko zwrot na kapitale skorygowanym o ryzyko:

przychody koszty oczekiwane straty oczekiwany zwrot
z kapitału własnegoRARORAC
kapitał ekonomiczny

− − −

=  

[Schroeck 2002, s. 242-286; Resti, Sironi 2007, s. 258-260; Matten 2000, s. 146-148].
Zastosowanie wskaźników rentowności skorygowanych o ryzyko pozwala na:

• wybór strategii umożliwiającej zrealizowanie oczekiwanego zwrotu dla akcjo-
nariuszy z kapitału, 

• inwestowanie i efektywną alokację dostępnego kapitału w najlepsze pod wzglę-
dem profilu ryzyko/zwrot linie biznesowe. 
Koncepcja RAPM jest więc zintegrowanym modelem zarządzania ryzykiem 

i optymalizacji kapitału w przekroju całego banku, pionów biznesowych, poszcze-
gólnych ośrodków odpowiedzialności, klientów oraz konkretnych produktów 
i usług. Analizy optymalnej alokacji kapitału są przeprowadzane podczas procesu 
budżetowania i planowania strategicznego w dwóch podejściach: 
• odgórnym (top down) – optymalizacji struktury portfela biznesowego przepro-

wadzanej na poziomie centrali banku, a następnie przekazywanej do poszczegól-
nych ośrodków odpowiedzialności w celu uszczegółowienia zadań;

• oddolnym (bottom up) – weryfikacji przez niższe szczeble wstępnie zoptymali-
zowanej struktury portfela biznesowego, a następnie jej agregacji do całościo-
wego budżetu na poziomie centrali banku.
Na tej podstawie są określane, zgodnie z prawem bankowym i wymaganiami 

nadzoru finansowego, ograniczenia, takie jak: poziom maksymalnego ryzyka gene-
rowanego przez bank komercyjny, docelowa wartość współczynnika wypłacalności 
oraz przedział nadwyżki dla kapitału ekonomicznego. 

W procesie alokacji kapitału na poszczególne piony biznesowe najczęściej sto-
sowane jest tzw. „podejście dualistyczne”. Zarówno kapitał alokowany (kapitał 
pokrywający ryzyko, które zostanie podjęte w przyszłości), jak i zaabsorbowany 
(kapitał pokrywający ryzyko już podjęte) są wyliczane jako wyższa wartość z ka-
pitału narażonego na ryzyko, obliczonego na podstawie regulacyjnych wymogów 
kapitałowych (RC), oraz kapitału narażonego na ryzyko, obliczonego na podstawie 
kapitału wewnętrznego (IC). Kapitał jest więc równy: 

K = max (RC, IC),

gdzie: RC  – kapitał narażony na ryzyko obliczony na podstawie regulacyjnych 
 wymogów kapitałowych,

PN 289_Nowak, Nieplowicz_Systemy.indb   297 2014-01-08   21:03:51



298 Zbigniew Korzeb

IC – kapitał narażony na ryzyko obliczony na podstawie kapitału we- 
  wnętrznego.

Możliwość dekompozycji RAPM na główne składowe wraz z określeniem wag 
poszczególnych elementów pozwala na utworzenie platformy komunikacyjnej po-
między perspektywą biznesową, ryzykiem i finansami (rys. 1).

Czynniki zewnętrzne:
czynniki makroekonomiczne

RAPM

Czynniki wewnętrzne: kultura organizacyjna, 
kapitał ludzki, kapitał klienta, kapitał               

strukturalny, efektywność działalności
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Czynniki zewnętrzne:
środowisko regulacyjne, 

instytucje nadzorcze, 
dyscyplina rynkowa

Czynniki wewnętrzne: corporate governance,
metody zarządzania ryzykiem, procedury 

wewnętrzne, skłonność/awersja do ryzyka, 
przyjęta strategia rozwoju (zewnętrzny, 

wewnętrzny), struktura finansowania, płynność
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ze sprzedaży

Czynniki determinujące zysk

Marża zysku 
operacyjnego 

Koszty 
działania 

Poziom rezerw 
celowych Inne

Ryzyko           
kredytowe

Ryzyko           
rynkowe

Ryzyko           
operacyjne Inne 

Czynniki determinujące ryzyko

Rys. 1. Dekompozycja RAPM

Źródło: opracowanie własne.

Zarządzanie kapitałem i jego alokacja na poszczególne jednostki biznesowe po-
lega na: 
• sformułowaniu, w procesach planowania strategicznego i budżetowania, propo-

zycji celów kapitałowych uwzględniających ryzyko dla banku, pionów bizneso-
wych oraz poszczególnych ośrodków odpowiedzialności, na podstawie analizy 
relacji między ponoszonym ryzykiem a czynnikami generującymi wartość dla 
akcjonariuszy,

• limitowaniu ponoszonego ryzyka w prowadzonej działalności operacyjnej, fi-
nansowej i inwestycyjnej,

• ocenie i wyborze przedsięwzięć inwestycyjnych i handlowych pod kątem profilu 
ryzyko/zwrot, 

• propozycji podziału zysku (określenie wskaźnika wypłaty dywidendy), 
• absorpcji kapitału na pokrycie ryzyka przez poszczególne ośrodki odpowiedzial-

ności,
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• monitorowaniu i analizie poziomów wskaźników (w tym współczynnika wypła-
calności) z uwzględnieniem ustalonych celów oraz ograniczeń regulacyjnych.
W celu monitorowania i utrzymywania kapitału na poziomie adekwatnym do 

podejmowanego ryzyka najczęściej zostaje wprowadzony system limitów kapita-
łowych (ustalony na bazie współczynnika wypłacalności lub innych wskaźników 
kapitałowych). Zawiera on system wczesnego ostrzegania w postaci progów, przy 
których należy podjąć działania naprawcze, zapobiegające przekroczeniu ostatecz-
nego limitu. Jest on monitorowany i zarządzany oddzielnie dla kapitału regulacyjne-
go i kapitału ekonomicznego.

4. Optymalizacja alokacji kapitału w koncepcji RAPM

Alokacja kapitału w koncepcji RAPM powinna być przeprowadzona w taki sposób, 
aby zwrot z zainwestowanego kapitału był maksymalny. Determinowana jest więc 
stopą zwrotu z zainwestowanego kapitału, zmiennymi ryzyka i przyjętym poziomem 
stopy progowej (benchmarku – adekwatnego punktu odniesienia inwestycji) [Ho-
oker, Xiang 2007, s. 3-6; Pawłowicz 2011, s. 148-161]. Stąd:

max: E(U(rp)) = f(u,v),

gdy 

0 1

0 1

0
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gdzie: E(r) – stopa zwrotu z zainwestowanego kapitału,
f – funkcja użyteczności,
u, v – zmienne stopy zwrotu i ryzyka w poszczególnych ośrodkach odpo- 

    wiedzialności, określone przez wagi wi dla i = 1, 2, …, n.

Ekstremum funkcji wielu zmiennych jest wyznaczane przy zastosowaniu funkcji 
Lagrange’a, która przybiera postać:

0 1 0 1
0

( ( , ,..., ), ( , ,..., )) 1 max.
n

n n i
i

L f w w w w w w wφ ϕ λ
=

 
= − − = 

 
∑  

Funkcja celu jest przekształcana w funkcję Lagrange’a, przy czym λ jest nie-
oznaczonym mnożnikiem Lagrange’a. W ten sposób zastępowane jest szukanie eks-
tremum warunkowego funkcji f(x) szukaniem ekstremum bezwarunkowego funkcji 
Lagrange’a. Obliczane są pochodne cząstkowe funkcji L względem poszczególnych 
zmiennych decyzyjnych xi oraz względem mnożników Lagrange’a λj, a następnie 
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pochodne te są przyrównywane do zera. Rozwiązanie otrzymanego układu równań 
jest rozwiązaniem optymalnym.

Warunkiem koniecznym istnienia ekstremum funkcji wielu zmiennych jest:

0

0, 0,1,...,
,

1 0

i i i
n
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i

L f f i n
w u w v w
L w

ϕ φ λ

λ =
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a stąd wynika, że:
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∑ ∑  

Jeżeli więc zostanie przyjęta funkcja z = z(u, v) jako odwzorowująca koncepcję 
RAPM, wówczas wartość funkcji użyteczności będzie rosnąca w przypadku, gdy 
wartość funkcji z = z(u, v) będzie również rosnąca. Optymalna alokacja kapitału ma 
miejsce więc wówczas, gdy krańcowe stopy zwrotu z zainwestowanego kapitału w po-
szczególne ośrodki odpowiedzialności są sobie równe, tzn. pierwsze pochodne cząst-
kowe funkcji zwrotu z kapitału muszą być równe sobie, jeśli maksymalizowana jest 
stopa zwrotu przy ograniczonych zasobach kapitału [Pawłowicz 2011, s. 148-161].

Końcowym elementem alokacji kapitału w koncepcji RAPM jest przeprowa-
dzenie stress testów, zwanych także testami warunków skrajnych, które są metodą 
zarządzania ryzykiem stosowaną do oceny potencjalnego wpływu określonego wy-
darzenia lub nadzwyczajnych negatywnych zmian parametrów makro- i mikroeko-
nomicznych na kondycję ekonomiczno-finansową banku. Wyniki takiego badania 
pokazują zdolność banku do absorpcji strat wynikających ze skrajnych scenariuszy 
rozwoju sytuacji gospodarczej: obniżenia PKB, wzrostu bezrobocia, zwiększenia in-
flacji, załamania kursu waluty, niekorzystnej korekty wartości obowiązujących stóp 
procentowych (w tym pożyczek międzybankowych), zmiany czynników ryzyka kre-
dytowego (np. prawdopodobieństwa niewypłacalności), pogorszenia koniunktury na 
rynkach kapitałowych (załamania indeksów giełdowych), utraty zaufania inwesto-
rów do obligacji państwowych oraz innych zagrożeń mających wpływ na wzrost 
ryzyka towarzyszącego prowadzeniu działalności bankowej w sytuacji zaistnienia 
ekstremalnie niekorzystnych zjawisk w środowisku zewnętrznym i wewnętrznym 
banku. 
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Testy warunków skrajnych symulują zaistnienie skrajnie negatywnych zdarzeń 
(niezależnie od tego, czy występowały one w przeszłości czy nie), aby ocenić od-
porność banku na wystąpienie szoków rynkowych. Potencjalne konsekwencje dla 
stabilności finansowej makroekonomicznego stress scenariusza (takiego że xxt ≥+1

~ ) 
mogą być przedstawione w następujący sposób:

( ) { }1 1/ ,t t
t ty x x f X Z+ +Ω ≥ =   ,

gdzie: 1 1/t ty x x+ + ≥   wskazuje na niepewną realizację w przyszłości zagregowanej 
miary zagrożenia wartości portfela bankowego ( )1ty +  dla zdarzenia wystę-
pującego w makroekonomicznym stress scenariuszu (tj. z zastrzeżeniem wy-
konania 1tx x+ ≥ ), 
Ω(.) jest miarą ryzyka używaną do oceny wrażliwości wartości portfela ban-

ku na sporządzane scenariusze,
f(.) jest funkcją straty; funkcja ta zawiera jako argumenty: ekspozycje na 

ryzyko (narażenie na ryzyko), prawdopodobieństwo niedotrzymania 
warunków, korelacje, efekty zwrotne i dostarcza relacji między zmia-
nami czynników makroekonomicznych i zagregowanymi zagrożeniami 
finansowymi [Sorge 2004, s. 3-4].

Dzięki przeprowadzeniu stress testów otrzymywany jest wskaźnik RTC (Risk 
Taking Capacity), który informuje, czy kapitał banku jest wystarczający do pokrycia 
ryzyka również w warunkach skrajnych. 

W przypadku przekroczenia ustalonych limitów bank powinien podjąć działania 
interwencyjne i naprawcze. Należy wówczas rozważyć następujące możliwości:
• przeorientowanie dotychczasowej polityki w zakresie alokacji kapitału pod ką-

tem redukcji ryzyka (np. poprzez zmianę struktury prowadzonej działalności, 
zaangażowanie się w produkty i usługi wymagające niższych nakładów kapita-
łowych),

• ograniczenie ryzyka, np. poprzez zabezpieczenie ekspozycji na ryzyko za po-
mocą instrumentów ograniczających to ryzyko, np. dodatkowych zabezpieczeń,

• dokonanie transferu ryzyka poza bank, na przykład poprzez sekurytyzację wie-
rzytelności,

• podwyższenie poziomu kapitału umożliwiającego pokrycie ryzyka (regulacyj-
nych funduszy własnych lub dostępnych zasobów finansowych), na przykład 
poprzez obniżenie kwoty wypłacanych dywidend, zmniejszenie poziomu inwe-
stycji kapitałowych w innych jednostkach (całościowe lub częściowe wycofanie 
kapitału ze spółek zależnych), emisję akcji, emisję podporządkowanych dłuż-
nych papierów wartościowych.

5. Zakończenie

Banki komercyjne wypracowały na przestrzeni lat wiele wyrafinowanych modeli 
zarządzania efektywnością, ryzykiem oraz metod służących optymalizacji alokowa-
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nia kapitału w wybrane obszary biznesowe. Dwudziesty pierwszy wiek przynosi 
jednak nowe wyzwania i wymagania. Część z dotychczas formułowanych hipotez, 
takich jak: idealizacja kreacji wartości dla akcjonariuszy, pozyskanie akcjonariu-
sza zagranicznego jako warunek osiągnięcia przewagi konkurencyjnej w sektorze 
bankowym, apoteoza banków komercyjnych, poszukujących źródeł dochodów poza 
tradycyjną działalnością, została brutalnie zweryfikowana przez globalny kryzys fi-
nansowy. Okazało się, iż kierunki rozwoju, które zgodnie z teorią powinny przyczy-
niać się do sukcesu banku, stawały się powodem niepewności wynikającej z obawy 
o rzeczywistą sytuację ekonomiczno-finansową akcjonariusza, jego poziom zaan-
gażowania w ryzykowne instrumenty finansowe oraz możliwość wykorzystania ak-
tywów banku działającego w Polsce do ratowania spółki-matki. Jest paradoksem, 
że współczesne systemy finansowe, pomimo nowoczesnych rozwiązań w zakresie 
ekonomii, zarządzania finansami, rachunkowości zarządczej i controllingu, jak ni-
gdy dotąd w historii są narażone na możliwość zaistnienia kryzysów na rynkach 
globalnych. 
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THE CONCEPT OF RAPM (RISK ADJUSTED PERFORMANCE 
MEASURE) AS AN INTEGRATED MODEL 
OF RISK AND PERFORMANCE MANAGEMENT 
IN A COMMERCIAL BANK

Summary: The concept of RAPM is an integrated model of managing risk and optimising 
capital across the entire banking organisation, its business sections, individual responsibility 
centres, clients and particular products and services. The skilful use of the concept enables to 
invest and efficiently allocate the available capital into the best banking products and services, 
as far as the risk-return profile is concerned.

Keywords: banks, capital optimisation, risk management.
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