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Wstep

Banki oferujg roznorodne produkty i ustugi jednostkom samorzadu terytorial-
nego (JST). Oferta ta stanowi cz¢$¢ rynku klientow korporacyjnych i jest istotnym
czynnikiem determinujagcym ich konkurencyjno$¢. Prowadzenie tego typu dziatal-
no$ci wymaga jednak analizy ryzyka z tym zwigzanego i zalezy od wielu aspektow
gospodarczego funkcjonowania jednostki samorzadu terytorialnego. Chodzi tu
w szczegolnosci o analize jego sytuacji finansowej, ktora wynika m.in. ze struktury
1 wielkosci jej dochodow, zakresu realizowanych w niej zadan czy wielko$ci zaciggnie-
tego zadtuzenia. W tym wypadku czesto wymaga si¢ oceny dodatkowych czynnikow,
specyficznych dla funkcjonowania JST w gospodarce, np. wykorzystywania srodkow
unijnych. Z drugiej jednak strony jednostki te sa postrzegane jako atrakcyjni klienci
dla bankow. Wynika to z faktu, iz w stosunku do pozostatych uczestnikow rynku sg
one w mniejszym stopniu narazone na pewne rodzaje ryzyka. Ich funkcjonowanie
podlega bowiem licznym regulacjom prawa, szczegdlnie w zakresie mozliwos$ci
kreowania dtugu. Celem artykutu jest zatem przedstawienie gtownych rodzajow
ryzyka zwigzanego z obstuga JST przez banki komercyjne w Polsce. W rezultacie
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scharakteryzowano istot¢ i uwarunkowania tego ryzyka w samorzadzie terytorial-
nym oraz jego rodzaje z perspektywy dziatalnos$ci bankoéw. W procesie oceny tego
ryzyka wykorzystano wyniki badan ankietowych przeprowadzonych wérod bankéw
komercyjnych w Polsce w maju 2011 roku.

1. Istota, rodzaje i uwarunkowania ryzyka w samorzadzie terytorialnym

W literaturze przedmiotu mozna znalez¢ wiele réznych okreslen pojecia ryzyka.
Czesto nazywa si¢ nim stan niepewnos$ci zwigzany z okreslonymi zdarzeniami badz
podjetymi dziataniami, ktéry moze spowodowac odchylenie zrealizowanych celow od
wartos$ci zaplanowanych. M. Regester i J. Larkin twierdza, iz termin ,,ryzyko” moze
by¢ stosowany, jezeli rezultat mozliwy do osiggniecia w przyszlosci jest przewidy-
walny i znane jest jego prawdopodobienstwo [Regester, Larkin, 2005, s. 200]. Ryzyko
definiuje si¢ zatem jako mozliwo$¢ wydarzenia si¢ czego$, co moze mie¢ wptyw na
wyznaczone cele (szansa uzyskania korzys$ci lub zagrozenie poniesienia strat) badz
jako pewng kombinacje prawdopodobienstwa wystapienia jakiego$ zdarzenia i jego
konsekwencje [IRM, 2002, s. 2]. Z kolei K. Jajuga charakteryzuje ryzyko jako moz-
liwo$¢ nieosiagniecia oczekiwanego efektu (ryzyko jako zagrozenie) badz mozliwo$¢
uzyskania efektu réznigcego si¢ od oczekiwanego (ryzyko jako zagrozenie i szansa)
[Jajuga, 2008, s. 13]. Wedtug 1. Wojciechowskiego ryzyko to niepewnos$¢ wystgpienia
okreslonych skutkow stanu natury. Opisywane jest ono jako obiektywna prawidlowos¢
cechujagca $wiat realny, ktorg kazda jednostka odmiennie postrzega i interpretuje
[Wojciechowski, 1999, s. 11]. Taki sposob okreslania ryzyka w dziatalno$ci samorzadu
terytorialnego wydaje si¢ jednak zbyt ogolnikowy i nie ma bezposredniego wptywu
na problemy ciagglego nim zarzadzania. M. Kulesza podkresla, ze JST, realizujac
okreslony zbidr zadan, ponosza pewne ryzyko gospodarcze, tak jak inne podmioty
prywatne. Ryzyko to nalezy jednak odr6zni¢ od nieudolnos$ci, niedbalstwa, dziatal-
nos$ci bezprawnej czy nawet czyndw przestepczych, gdyz w procesie podejmowania
decyzji w JST wymaga si¢ przestrzegania prawa, procedur, przejrzystosci dzialania
1 profesjonalizmu. Stad przepisy funkcjonujacego prawa z jednej strony ograniczaja
prawdopodobienstwo nieracjonalnego dziatania, a z drugiej nie zabraniajg podejmo-
wania pewnego ryzyka gospodarczego przez JST i ich organy [Kulesza, 2008 s. 20].

W literaturze przedmiotu mozna réwniez znalez¢ réznorodne klasyfikacje ryzyka.
W. Ronka-Chmielowiec odréznia migdzy innymi ryzyko obiektywne od subiektywne-
go. Pierwsze okreslane jest jako wzgledne odchylenie rzeczywiscie poniesionych strat
od oczekiwanych. Z kolei ryzyko subiektywne wynika z osobistych uwarunkowan
psychologicznych i nastroju duchowego i stanowi indywidualng ocen¢ szansy wysta-
pienia okreslonego rezultatu [Ronka-Chmielowiec, 2002, s. 134—135]. Autorka ta dzieli
rowniez ryzyko wedtug kryterium rodzajowego na [Ronka-Chmielowiec, 2010, s. 49]:

» rynkowe, ktore wigze si¢ z obecno$cig jednostki na rynku i zmiennoscig roz-

norodnych czynnikéw, np. stop procentowych, kurséw walut, cen towardw itp.;
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» operacyjne, wynikajace z podejmowania réoznorodnych dziatan przez dany

podmiot;

* prawne, wywolane przez zmiany przepisOw prawa;

» kredytowe, taczace si¢ z mozliwo$cig niewywiazania si¢ kontrahenta ze swoich

zobowigzan;

* reputacji, determinowane mozliwoscia utraty dobrego wizerunku.

Z punktu widzenia biezacego funkcjonowania JST istotne jest okreslenie przyczyn
ryzyka operacyjnego. M. Dylewski wskazuje, iz ma ono dwa podstawowe Zrodta, tj.
wewnetrzne, zwigzane z bezposrednim funkcjonowaniem jednostki, jak pozar, kradziez,
eksplozja, awaria infrastruktury czy btedne decyzje finansowe, oraz zewnetrzne, do
ktorych zalicza si¢ gtéwnie zagrozenia naturalne [Dylewski, 2010, s. 332].

Ryzyko stanowi zatem immanentng ceche funkcjonowania JST i z punktu widzenia
jej dziatalno$ci mozna je podzieli¢ na [Wojtasiak-Terech, 2011, s. 21]:

1) ryzyko o charakterze wewngtrznym:

—wywotane czynnikami finansowymi (zwigzanymi z gromadzeniem i wydat-
kowaniem srodkow pienieznych) — istotnym kryterium oceny wiarygodnoS$ci
finansowej JST jest w rezultacie analiza wykonania budzetu danej jednostki
w latach poprzednich, w tym przede wszystkim ocena realizacji jej docho-
dow 1 wydatkow;

— wywotane czynnikami o charakterze legislacyjnym, gtéwnie poprzez podejmo-
wanie dziatan niezgodnych z prawem (np. wadliwa redakcja aktu prawnego);

— wywotane czynnikami organizacyjnymi (np. aspekty zarzadzania zasobami
ludzkimi, wdrozone procesy podejmowania decyzji, funkcjonujace rozwia-
zania informatyczne);

— wywotane czynnikami politycznymi — wspotpraca organdéw wiadzy stano-
wiacej (np. prezydent miasta) z organami wladzy uchwatodawczej (np. rada
miasta);

2) ryzyko o charakterze zewngtrznym:

— pochodzace z otoczenia blizszego (np. relacje ze spotecznoscig lokalng, rézny-
mi instytucjami, odbiorcami, dostawcami, bankami, ubezpieczycielami itp.);

—pochodzace z otoczenia dalszego, tj. ekonomiczne — np. zmiany stop procen-
towych; spoteczne — mozliwos¢ wystapienia lokalnych konfliktoéw na linii
organy JST—spoleczenstwo; srodowiskowe — np. negatywne zmiany pogody,
polityczne — np. forsowanie okreslonych dziatan, niezgodnych z potrzebami
lokalnymi, przez dana opcje polityczna.

A. Czudec i R. Kata twierdza, iz z perspektywy biezacego podejmowania decyzji
przez organy samorzadu terytorialnego istotny jest podziat ryzyka na finansowe i nie-
finansowe. Ryzyko niefinansowe wynika przede wszystkim z prawnych, politycznych,
spolecznych czy srodowiskowych uwarunkowan dziatalnosci JST. Ponadto wptywa
na nie mozliwo$¢ pojawienia si¢ zdarzen losowych. Natomiast ryzyko finansowe jest
przez tych autoré6w rozumiane gtownie poprzez pryzmat dostgpu do zewnetrznych
instrumentéw finansowania dziatalno$ci JST, kosztow ich obstugi oraz wewnetrznego
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procesu zarzadzania ptynnoS$cig finansowg czy struktury zadtuzenia jednostki i jej
wydatkow [Czudec, Kata, 2013, s. 15]. M. Wisniewski dokonuje szerszego podziatu
tak rozumianego ryzyka finansowego w dziatalno$ci samorzadu terytorialnego na
[Wisniewski, 2011, s. 87]:

* ryzyko dotyczace dochodow, wynikajace z niepewnosci w zakresie ich rze-

czywistego wykonania;

* ryzyko dotyczace wydatkéw, determinowane przez nieprawidtowe oszacowanie

srodkéw potrzebnych na realizacje poszczegdlnych zadan;

* ryzyko w zakresie gospodarowania gotdwka, rozumiane gtéwnie jako mozli-

wos¢ utraty ptynnosci finansowej;

* ryzyko zwigzane z zarzadzaniem deficytem budzetowym i dlugiem, ktore wy-

nika z nieprawidlowo$ci w wyznaczaniu ich wielkosci 1 struktury finansowania;

* ryzyko dotyczace zarzadzania majatkiem, szacowane za pomocg oceny po-

ziomu jego efektywno$ci.

S. Korenik stusznie podkresla, iz tak charakteryzowane ryzyko finansowe powinno
by¢ réwniez rozwazane w kontekscie mozliwych do przewidzenia zdarzen losowych
i innych wydarzen, ktére powoduja niebezpieczenstwo poniesienia uszczerbku w za-
sobach pieniagdza i majatku [Korenik, 2007, s. 68].

Z perspektywy bankow komercyjnych scharakteryzowane powyzej rodzaje
ryzyka funkcjonowania JST beda w wielu przypadkach postrzegane jako ryzyko
funkcjonowania catego podsektora samorzadowego. Ocena ta bedzie zatem wyma-
ga¢ nalezytej wiedzy 1 do$wiadczenia dotyczacego finansowych, ekonomicznych
i prawnych aspektow dziatalnosci samorzadu terytorialnego.

2. Ogdlna charakterystyka ryzyka obslugi JST
z perspektywy dzialalno$ci bankéw komercyjnych

W bankach komercyjnych ryzyko jest rowniez immanentng cechg prowadzonej
dziatalnos$ci. Z. Zawadzka okre$la je jako zagrozenie osiggnigcia zamierzonych ce-
low, a w szczegolnosci zmniejszenie potencjalnych zyskow, kapitatu wtasnego, utrate
ptynnosci 1 wiarygodnosci na rynku ustug finansowych, czego krancowym efektem
moze by¢ bankructwo [Zawadzka, 1995, s. 9]. Istnieje wiec tutaj Scisty zwiazek
miedzy ryzykiem a zarzadzaniem bankiem w celu osiggniecia okreslonego celu.
W dziatalno$ci bankéw komercyjnych ryzyko moze by¢ rozumiane zaré6wno jako
zagrozenie, jak 1 szansa [Iwanicz-Drozdowska i inni, 2007, s. 223].

J. Gwizdata dzieli ryzyko z punktu widzenia jego znaczenia dla banku na ryzyko
ptynnosci, rynkowe oraz kredytowe. Twierdzi jednoczes$nie, iz to ryzyko kredytowe
ma najwicksze znaczenie kwotowe i w najwiekszym stopniu wptywa na finanse banku
[Gwizdata, 2011, s. 41-45]. Ryzyko to wynika m.in. z mozliwosci niesptacenia przez
JST okreslonego rodzaju kredytu [Jaseviciené, Valiuliené, 2013, s. 104]. W stosunku
do JST okreslane jest ono poprzez oceng zdolnosci kredytowej tej jednostki, glownie



Pobrane z czasopisma Annales H - Oeconomia http://oeconomia.annales.umcs.pl
Data: 01/03/2026 00:08:56

RYZYKO OBSLUGI JEDNOSTEK SAMORZADU TERYTORIALNEGO...

w aspektach: badania zgodnos$ci zaciggania dtugu z regulacjami prawa oraz analizy
jej sytuacji finansowej [Wisniewski, 2011, s. 87]. W tym celu banki komercyjne
wykorzystujg indywidualnie skonstruowane metody takiej analizy, uwzgledniajac
ilosciowe (podstawg jest sytuacja finansowa JST) i jako$ciowe uwarunkowania ich
dziatalnosci [Misterek, 2008, s. 52]. Podstawe takiego badania stanowig réznorodne
sprawozdania finansowe tej jednostki oraz podejmowane uchwaty budzetowe. Taka
analiza jest jednak cze$ciowo zdeterminowana przez wspomniane prawne uwarun-

kowania zaciggania dtugu przez JST.

Ponadto w Polsce banki staty si¢ gtownymi nabywcami obligacji emitowanych
przez JST'. W tym wypadku wyrdznia si¢ trzy podstawowe rodzaje ryzyka z tym
zwigzane, tj. ryzyko niedotrzymania warunkow, ryzyko zmiany ceny oraz ryzyko
reinwestowania [Jajuga, 2001, s. 68]. Warto w tym miejscu zaznaczy¢, iz dotychczasowe
doswiadczenia funkcjonowania rynku papierow dtuznych Catalyst wskazujg na petne
wywiagzywanie si¢ JST z warunkow emisji obligacji komunalnych [GT, 2012, s. 38].

Dodatkowo cztonkostwo Polski w Unii Europejskiej umozliwito JST wykorzy-
stywanie §rodkéw pomocowych tej organizacji. Wptynelo to w konsekwencji na
zaoferowanie przez banki komercyjne nowych ustug dla JST chcacych wykorzysty-
wa¢ fundusze unijne. Pojawity si¢ rowniez nowe rodzaje ryzyka, m.in. w obszarach:

1) organizacji projektu unijnego i zarzadzania nim (m.in. sporzadzanie projektu

i planow finansowych, gromadzenie niezbednej dokumentacji, wypetnianie
whniosku), gdyz pomimo poniesionych kosztéw moze nie dojs¢ do planowanego

pozyskania klienta;

2) finansowania okreslonych inwestycji unijnych, w tym w szczeg6élnos$ci ryzyka
niesptacenia kredytu pomostowego w wyniku nieotrzymania refundacji kosztow
(np. w nastepstwie wystapienia zdarzen losowych czy btedow zawinionych

dotyczacych procesu realizacji projektu).

Poza wyzej scharakteryzowanymi rodzajami ryzyka obstugi JST banki powinny
analizowac¢ inne jego typy. W wielu przypadkach beda one jednak zbiezne z ryzykiem
obstugi pozostatych klientow bankow. Nalezy takze podkreslié, ze w niektorych
przypadkach poziom tego ryzyka bedzie w znaczacy sposob ograniczany przez
kontrolg sprawowang nad samorzadem terytorialnym przez specjalnie do tego po-
wotane instytucje panstwowe, w tym gtdwnie przez regionalne izby obrachunkowe

czy Najwyzsza Izbe Kontroli.

' W 2011 roku ich udziat w strukturze inwestoréw na tym rynku wyniost blisko 92% [Sobolewski,

Tymoczko, 2012, s. 294].
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3. Gléwne rodzaje ryzyka zwiazane z obstuga JST
przez banki w Polsce — wyniki badan

W opinii bankéw sposrod wszystkich typow JST najnizszym ryzykiem charakte-
ryzuja si¢ gminy oraz wojewodztwa, wiekszym za$ powiaty — odpowiednio grodzkie
i ziemskie (rysunek 1)>. Wyzsza od pozostatych JST ocena ryzyka obstugi powiatow
ziemskich wynika przede wszystkim z ich mniejszych mozliwo$ci zwigkszania
dochoddéw wlasnych (ograniczona samodzielno$¢ finansowa tych jednostek). Poza
tym na wieksze ryzyko obstugi powiatow ziemskich oddziatujg gtdéwnie problemy
z generowaniem i utrzymaniem tam stabilnej wysokos$ci nadwyzki operacyjnej
w dluzszym okresie (dodatnia ré6znica pomiedzy dochodami biezagcymi a wydatkami
biezacymi) oraz problemy z restrukturyzacja posiadanego majatku. W tym ostatnim
przypadku chodzi m.in. o poprawe efektywnosci funkcjonowania szpitali. Z kolei
wyzszy, w stosunku do gmin i wojewddztw, poziom ryzyka obstugi miast na prawach
powiatu jest zdeterminowany mozliwo$ciami pojawienia si¢ w tych jednostkach
problemoéw z plynnoscia finansowa. Banki wskazuja bowiem, iz ryzyko to moze
wynikaé¢ z nadmiernej aktywnos$ci inwestycyjnej tych jednostek [Galinski, 2011].

W procesie oceny ryzyka funkcjonowania JST banki najnizej oceniajg moz-
liwos$ci wystgpienia nieoczekiwanych zdarzen losowych (rysunek 2). W dalszej
kolejnos$ci za niewielkie uznajg ryzyko operacyjne, ktore, jak wspomniano, moze
wynika¢ z ré6znorodnych probleméw zwigzanych z dziatalno$cig prowadzonag
przez JST. Ksztattowanie si¢ wielko$ci tych dwoch rodzajow ryzyka moze jednak
wskazywaé na pewne dysfunkcje w procesie jego oceny przez banki komercyjne.
Chodzi tu bowiem o to, ze oceny tego ryzyka dokonuje si¢ tam przede wszystkim
na podstawie danych historycznych charakteryzujacych sytuacje finansowsg JST.
Mniejsze znaczenie przypisuje si¢ zatem informacjom o charakterze jako$ciowym,
jak rowniez danym przedstawiajacym strukture lokalnej gospodarki (np. uprzemy-
stowienie regiondéw), sSrodowiska (np. potozenie geograficzne, dostgp do surowcoOw
naturalnych) czy spoteczenstwa (np. poziom wyksztatcenia ludnosci i jej aktyw-
nos¢ obywatelska). Tego typu czynniki determinujg bowiem chociazby przyszie
mozliwo$ci generowania dochodow wtasnych badZz wspomnianej nadwyzki ope-
racyjnej. Moze to jednak wynika¢ z braku zestandaryzowanych miernikow oceny
tego typu uwarunkowan dziatalnosci JST i ich wptywu na dzialalno$¢ samorzadu
terytorialnego.

2 Nalezy jednak podkresli¢, ze w wielu przypadkach JST sa przez banki oceniane jako jednostki pozbawione
ryzyka. W takim przypadku jest ono rozumiane jako mozliwo$¢ ogltoszenia upadtosci takiego podmiotu.
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Rysunek 1. Ryzyko (oceniane w skali od 1 — niskie, do 5 — bardzo wysokie)
obstugi poszczegblnych typow JST w 2011 roku w opinii bankow

Zrédlo: opracowanie wlasne na podstawie badan ankietowych [Galinski, 2011].
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Rysunek 2. Wybrane rodzaje ryzyka (ocenianego w skali od 1 — niskie, do 5 — bardzo wysokie)
funkcjonowania JST w 2011 roku w opinii bankéw

Zrédto: opracowanie wasne na podstawie badan ankietowych [Galinski, 2011].

W Polsce banki komercyjne sposrod réznych rodzajow ryzyka relatywnie naj-
wyzej oceniajg ryzyko zwiazane ze specyfika funkcjonowania calego podsektora
samorzadowego w gospodarce (rysunek 2). Wskazuja tu przede wszystkim na
zmienno$¢ prawa w tym obszarze sektora finanséw publicznych, w tym gltéwnie na
mozliwosci wprowadzania dodatkowych ograniczen w poziomie zadtuzania si¢ JST.
W rezultacie ograniczenia te oddziatuja na ryzyko udzielania réznorodnych kredytow
tym jednostkom. W tym wypadku sposrod gtéwnych rodzajow kredytow dla JST, tj.
obrotowych, inwestycyjnych, unijnych pomostowych i unijnych finansujgcych wktad
wilasny, banki najnizej oceniajg ryzyko zwigzane z kredytami obrotowymi (rysunek 3).
Ich udzielanie wynika przede wszystkim z umowy podpisanej w zakresie bankowej
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obstugi danej jednostki, ktora zwykle obowigzuje od 2 do 3 lat. Z kolei samo zawarcie
tej umowy poprzedzone jest wnikliwg analizg sytuacji finansowej i ekonomicznej
JST. Wyzsze ryzyko udzielania pozostatych kredytéw wynika zatem z pojawiania
si¢ dodatkowych czynnikéw oddziatujacych na to ryzyko. W konsekwencji najwy-
zej ocenia si¢ ryzyko udzielenia kredytu unijnego, w szczegoélnosci finansujacego
wktad wlasny beneficjenta w dany projekt. Wynika to, jak wspomniano, z licznych
uwarunkowan ryzyka obstugi tych projektow.
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1,5 |
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- I
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obrotowe inwestycyjne unijne pomostowe unijne
na wktad wlasny

Rysunek 3. Ryzyko (oceniane w skali od 0 — brak ryzyka, do 5 — bardzo wysokie ryzyko)
gtownych rodzajow kredytow dla JST w 2011 roku w opinii bankow

Zrédto: opracowanie wasne na podstawie badan ankietowych [Galinski, 2011].
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Rysunek 4. Wazno$¢ wybranych czynnikéw w procesie oceny zdolnosci kredytowej JST
w 2011 roku w opinii bankow

Zrédto: opracowanie wasne na podstawie badan ankietowych [Galinski, 2011].
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Jezeli za$ chodzi o czynniki determinujace udzielenie kredytu JST, to ocenia-

na jest tu przede wszystkim sytuacja finansowa jednostki (rysunek 4). W dalszej
kolejnosci banki analizuja czynniki wptywajace na jej potencjal rozwojowy, jak
rowniez badajg dotychczasowa ich wspolprace, przedstawiony biznesplan i formy
zabezpieczenia kredytu. W ramach oceny projektu inwestycyjnego analizie podlega
réwniez wiarygodnos¢ montazu finansowego inwestycji, co dotyczy w szczegdlnosci
projektéw unijnych [Galinski, 2011].

Zakonczenie

Z przeprowadzonych badan wynika, iz w opinii bankdéw obstuga JST jest obar-

czona niskim poziomem ryzyka, ktoére wynika gtéwnie ze specyfiki funkcjonowania
podsektora samorzadowego w gospodarce. W procesie oceny ryzyka obstugi JST
banki wykorzystuja przede wszystkim informacje dotyczace sytuacji finansowej tych
podmiotéw. W mniejszym stopniu wykorzystywane sg tutaj dane charakteryzujace
ich sytuacj¢ ekonomiczng czy spoteczng. Jednakze ryzyko obstugi JST przez banki
determinuja liczne czynniki, specyficzne dla tego podsektora. W wielu przypadkach
uwarunkowania te ograniczaja wspomniane ryzyko.

W opinii bankéw sposrod poszezegdlnych typow JST najwickszym ryzykiem

charakteryzuja si¢ powiaty ziemskie. Wynika to gléwnie z ograniczonych mozliwos$ci
generowania tam dochodow wiasnych, co przektada si¢ na inne ptaszczyzny ich dzia-
falnosci. Oznacza to, iz banki pozytywnie oceniajg autonomi¢ samorzadu terytorial-
nego, w tym finansowa. Dlatego w ich opinii wdrozenie pewnych ograniczen w tym
zakresie moze wptywac na wzrost ryzyka obstugi JST. Jezeli za$ chodzi o kredyty
dla tych jednostek, to ryzyko ich udzielania banki réwniez oceniaja jako niskie, co
wynika z prawnych ograniczen JST w procesie nadmiernego kreowania dtugu.
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Risk of operating local governments from the perspective of commercial banks

The aim of the paper is to characterize the risk of operating local governments by the commercial

banks. Firstly, the author presents specific issues of the risk in local governments and its division. Fur-
thermore, it is shown the specificity of the risk for commercial banks, mainly from the perspective of
operating local governments. The author presents some finding from the research in this field conducted
in 2011 in Poland. As a result, it is indicated that both local governments and granting them credits are
characterized by the relatively low risk. However, there are some typical attributes of this risk.
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