E de la Expunere sau despre calcaiul lui Ahile

de Razvan Tudor

Expunerea este definita, in ghidul de management al riscului alcatuit de
JPMorgan, ca fiind vulnerabilitatea unei entitati prin care aceasta poate
inregistra pierderi ca urmare a unor evenimente neasteptate. Acelasi ghid
spune ca recunoagterea, minimizarea sau optimizarea expunerilor sunt functii

ale managementului riscului.

Interesant de surprins, aici, ar fi urmatorul fapt: daca asupra definirii
conceptului de risc fiecare scoala economica contemporana a incercat sa
surprinda o definitie de tipul "probabilitatea de a pierde sau de a castiga" sau
"expunerea la incertitudine", ca sa exemplificdam doar doua dintre definitii, toti
au fost de acord asupra intelesului dat notiunii de expunere. Tragem
concluzia de aici ca atunci cand vorbim de riscuri, singurul lucru cert sunt
expunerile. Chiar daca nu ramanem in sfera financiara, expunerea este
singurul lucru acceptat gi in cazul unor riscuri operationale, caracteristice

oricarui tip de activitate.

Expunerea prin natura ei a devenit astfel cuiul lui pepelea pentru intreaga
industrie de asigurari si mai nou pentru toate curentele de management al
riscului. Ai nu ai probleme, sigur ai nigte expuneri! Asta este concluzia la care
veti ajunge inevitabil dupa o inventariere pe cont propriu sau cu ajutorul unor
consultanti, a riscurilor cu care va confruntati. De altfel acest tip de analiza a
putut scoate in evidenta ca devine important pentru un artist la un moment la

carierei sale asigurarea fundului, a gleznelor sau a degetelor de la mana.

Prin datul mitologic, de care ne bucuram gratie vechilor greci care filozofau pe
vremea cand noul continent nici nu exista, iar occidentalii mergeau in haita la
vanatoare, aflam ca muritori fiind, vrem nu vrem, avem un calcéi al lui Ahile.
Predispozitia fatalista a civilizatilor agrare nu a putu depasi aceasta
conditionare, dovada istoria evolutiei umane din ultimii 2000 de ani. Totusi,
civilizatile de tip industrial au perseverat in convingerea ca orice s-ar

intdmpla, daca esti prevazator: totul poate fi asigurat. Nu stiu de unde a



inceput istoria asigurarilor, dar sofisticarea de care dadeau dovada
agricultorii, lipsiti de scoala, din Chicago, la momentul cadnd marile burse
americane se constituiau, transmite clar aceasta idee.

Prin urmare, ai o expunere si stii ca te poate afecta, atunci trebuie sa te
asiguri. "Exotismul" acestei atitudini se regaseste acum in disponibilitatea de

a plati pentru aproape orice poate sau nu sa fie asigurat.

Ba mai mult, dezvoltarea pietelor financiare a adus industria de asigurari in
fata propriilor limite: reasigurarea reasiguratorilor!. Bariera a fost depasita prin
cea ce disciplinele economice contemporane numesc instrumente de
gestionarea a riscului cu un grad de levier ridicat: instrumentele financiare

derivate.

Daca la inceput, existenta activului suport intr-o piata fizica constituia garantul
moral pentru tranzactionarea unor asemenea instrumente, acum ne aflam in
situatia in care aceste instrumentele la randul lor genereaza expuneri. Numai
la International Petroleum Exchange , intr-o zi de tranzactionare cu valori
peste media lunara, se tranzactioneaza echivalentul consumului global anual
de titei. Treptat, prin aparitia derivativelor pe riscul de catastrofa sau pe riscul
de starea vremii, asistam la depdasirea unei noi granite. Care vor fi
instrumentele de asigurare ale noului mileniu? Prematur sa putem sti. Si ca o
constanta, expunerile sunt singurele lucruri de care nu ne vom putea indoi.
Pot fi ele asigurate in totalitate? Bunul simt popular taranesc de inceput de
leat ar putea spune: "Numai cine nu munceste nu se expune!" Optiunea va

apartine, dar provocarea ramane: "nemunca" cum o s-o mai asigurati?
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