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Zarzadzanie w warunkach ryzyka — strategiczna umiejetno$¢ przedsigbiorstwa

Wstep

W referacie wskazuje si¢ na systemowe przestanki wzrostu rangi zarzadzania
w przedsigbiorstwie w warunkach rosnacego ryzyka. Nastgpnie akcentuje si¢ wplyw specyfiki
aktualnego kryzysu finansowego na ujawnienie stabosci w zarzadzaniu ryzykiem. Koncowa
czes$¢ referatu podejmuje zagadnienie doskonalenia systemu zarzadzania w obszarze ryzyka
w odniesieniu do przedsigbiorstw, ktore podejmuja wysitek budowania tej umiejgtnosci.

1. Rola i zakres zarzadzania ryzykiem w przedsi¢biorstwie

Rola umiejetno$ci zarzadzania ryzykiem wzrasta w przedsigbiorstwie na skutek
oddziatywania m.in.: procesow globalizacji, deregulacji rynkéw, aktualnego kryzysu
finansowego, natgzenia poziomu walki konkurencyjnej, wysokiego tempa wdrazania
innowacji, narastania konfliktow politycznych i terroru, negatywnych zmian klimatycznych
gdy zmienia si¢ gwaltownie 1 chaotycznie otoczenie zewngtrzne. W wyniku tych procesow
roénie niepewnos¢ i ryzyko prowadzenia dziatalnosci gospodarczej w catym $wiecie'. Wzrost
rangi umiejetnosci zarzadzania ryzykiem znajduje potwierdzenie w tym, ze:

a)  zwigkszyl si¢ w stosunku do okresu przed latami 90. XX wieku kilkakrotnie poziom
ryzyka systemowego na ktore przedsigbiorstwo nie moze skutecznie oddzialywad
poprzez ubezpieczanie si¢ i dywersyfikacje

b)  zaklocenia na rynku finansowym i poza finansowym sa tak duze, ze upadaja giganty
finansowe 1 duze korporacje z sektora przedsigbiorstw, co byto niewyobrazalne przez
okres ostatnich kilkudziesieciu kilka lat®

c) ros$nie rola instytucji ubezpieczeniowych 1 odpowiedzialnych za bezpieczenstwo,
a takze rola instytucji regulacyjnych i nadzorczych

d) rozszerza si¢ luka pomigdzy wiedza o ryzyku i niepewno$cia a nierozpoznawalno$cia
tych zjawisk (brakiem wiedzy) na bazie dostgpnych informacji i posiadanych zdolnosci
analitycznych

e) rozszerza si¢ takze luka pomigdzy arsenatem dostgpnych metod, instrumentow
1 oprogramowania wspomagajacego zarzadzanie ryzykiem a skala ich zastosowan
w praktyce gospodarcze;j.

! Zob. U. Beck, World at Risk, Polity Press, Cambridge 2009.
> Andrew Kuritzkes podaje, ze na podstawie danych historycznych stopa bankructwa 100 najwigkszych
instytucji finansowych $wiata byla szacowana w okresie ostatnich 20 lat na poziomie 1,3%, faktycznie byta 20 —
krotnie wyzsza, zob. Warning: Big Financial Firms May Be Riskier Than They Appear, published : June 10,
2009 in Knowledge@ Wharton.
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Symptomy wynikajace z rosnacego ryzyka w zarzadzaniu przedsigbiorstwem powinny
sktania¢ zarzady do postrzegania tych problemow, ich identyfikacji, interpretacji
i podejmowania odpowiednich decyzji, ale zalezy to od postaw menedzeréw, o czym bedzie
mowa w kolejnym punkcie referatu. Z pelnym przekonaniem mozna sformutowa¢ robocza
hipoteze, ze te przedsigbiorstwa, ktére lepiej zarzadzaja w warunkach rosnacego ryzyka sa
bardziej konkurencyjne niz te firmy, ktére ignoruja ryzyko lub reaguja ex post”.

Postawy menedzerow do zarzadzania warunkach ryzyka

Pozycja finansowa, rynkowa czy konkurencyjna przedsigbiorstw w najwigkszym
stopniu zalezy od postaw menedzeréw, zar6wno tego najwyzszego stopnia jak 1 menedzerow
sredniego szczebla zarzadzania do najwazniejszych obszaréw zarzadzania. Odnosi si¢ to takze
do zarzadzania w warunkach ryzyka. W tym obszarze menedzerowie ujawniaja rdzne
postawy od skrajnych negujacych potrzebg zarzadzania ryzykiem do pelnego zaangazowania
wszystkich komorek i pracownikoOw w proces zarzadzania ryzykiem.

Negacja lub ignorowanie potrzeby zarzadzania ryzykiem przez menedzerdw nie mozna
jednoznacznie interpretowac jako wynik catkowitego braku profesjonalizmu, bo za takim
pogladem przemawiaja pewne argumenty. Dotyczy to przede wszystkim tych menedzeréw,
ktorzy dzialaja na stabilnych rynkach 1 w ktorych nie dostrzega sig istotnego wplywu ryzyka
na wyniki finansowo — ekonomiczne przedsigbiorstwa. Ci menedzerowie zgadzajac si¢
z 0golna maksyma, ze ryzyko jest nicodtacznym elementem kazdej podejmowanej decyzji,
pragmatycznie postgpujac staraja si¢ go ignorowaé. Uwazaja, ze gdyby podjeli dzialania dla
ograniczania lub eliminacji wszechogarniajacego ryzyka musieliby poswieci¢ wszystkie
posiadane i dostgpne zasoby, a cata ich dzialalno$¢ produkcyjno — ustugowa zesztaby na
daleki plan, co przyzna¢ nalezy nie jest racjonalnym postgpowaniem. U podstaw negacji
potrzeby zarzadzania ryzykiem tkwi ukryte zatozenie, Zze ryzyko kojarzone jest tylko
z negatywnymi skutkami lub z niezidentytfikowanymi zagrozeniami i1 dlatego lepiej jest go nie
wywotywac, lecz czekaé az si¢ ujawni i dopiero wtedy szuka¢ skutecznych dziatan. Taka
postawa menedzerdw prowadzi do zarzadzania nie ryzykiem, lecz zarzadzania kryzysowego
czyli oczekiwania na skutki ryzyka, ktére okaza si¢ na tyle dotkliwe dla przedsigbiorstwa,
iz wymaga¢ beda kosztownych 1 bolesnych decyzji, a niekiedy wsparcia z zewnatrz.
Zrozumiale jest, ze wzgledy racjonalno$ci i efektywnosci ekonomicznej, a takze
do$wiadczenie z roznych obszaréw zycia wskazuja, ze postawa ignorowania lub negowania
ryzyka sa niewlasciwe 1ipowinny by¢ nieakceptowane w sytuacji zmiennego,
nieprzewidywalnego i ztozonego otoczenia biznesowego przedsigbiorstw.

Biegunowo odmienna postawa w zarzadzaniu ryzykiem w ktérej menedzerowie
koncentruja si¢ na wysokiej aktywno$ci, natychmiastowej, czgsto nadmiernej
i nieusprawiedliwionej reakcji na ryzyko nie jest tez postawa godna polecenia. Zbyt
rozbudowany proces identyfikacji ryzyka, wyszukany proces analityczny pomiaru ryzyka,
monitorowania 1 podejmowania decyzji ograniczajacych ryzyko moze prowadzi¢ do
hamowania wzrostu przedsigbiorstwa oraz pogarszaniu jego efektywnos$ci. Skutki takiej
postawy mozna dostrzec wsérdd niektorych zarzadow bankow, w ktérym dazenie do uzyskania

*S. Kasiewicz, W. Rogowski, Ryzyko a wzrost wartosci przedsigbiorstwa, Kwartalnik Nauk o Przedsigbiorstwie
2006 nr 1, s. 34 - 41.

4 B. Coyle, Risk Awareness and Corporate Governance, Financial World Publishing, IHS House, Canterbury,
2002.



wysokiego poziomu wartosci kapitatu ekonomicznego powoduja, ze czg$¢ tego kapitatu nie
pracuje 1 nie generuje wobec tego dochodow. Utworzony zbyt pojemny ,,parasol ochronny”
na wypadek, gdy ujawnia si¢ negatywne skutki ryzyka (np. gdy cze$¢ przedsigbiorcow
zbankrutuje i1 nie splaci zaleglych kredytow bankowych) ogranicza mozliwo$ci poprawy
wynikow finansowych.

Na podstawie analizy literatury fachowej i1 przeprowadzonych badan wylania si¢
réwniez do$¢ uniwersalna postawa menedzeréw, przede wszystkim wsrod spotek
publicznych, ktorzy pod silng presja realizacji ambitnie sformulowanych planéw poprawy
wynikéow finansowych przez wiascicieli w odniesieniu np. do wysokosci poziomu stopy
zwrotu, catkowitej stopy zwrotu (TSR), ekonomicznej wartosci dodanej (EVA), niedoceniaja
lub $wiadomie pomijaja sygnaly informacyjne opracowane przez zespot analitykow
finansowych lub pracownikow audytu wewngtrznego w zakresie ryzyka.

Mozaika postaw menedzerow, zwlaszcza czlonkoéw zarzadu, decyduje o faktycznej roli
zarzadzania przedsigbiorstwem w warunkach ryzyka i decyduje o przejetej definicji ryzyka,
zakresie jego identyfikacji, stosowanych metodach pomiaru, systemie raportowania
i instrumentach redukowania ryzyka. Przeglad takich postaw obrazuje A. Adamska®.

Tabela 1. Tradycyjne (pasywne ) i1 zintegrowane (proaktywne) podejscie do zarzadzania
ekspozycja na ryzyko

Podejscie tradycyjne Podejscie zintegrowane

Ryzyko w ujeciu funkcjonalnym przez ,,silosy” Ryzyko w ujeciu procesowym (w calej organizacji)

Identyfikacja i ocena poszczegélnych rodzajow | Portfel ryzyk postrzegany — kontekscie strategii
ryzyka przedsigbiorstwa

Uwzglednianie  wszystkich  zidentyfikowanych | Koncentracja na ryzykach krytycznych
ryzyk

Minimalizacja ryzyka Optymalizacja ryzyka
Brak odpowiedzialnosci za ryzyko Odpowiedzialno$¢ wszystkich za ryzyko
Kwantyfikacja ryzyka dokonywana ad hoc Monitorowanie i staty pomiar ryzyka

Zrodlo: A. Adamska, Ryzyko w dzialalnoSci przedsiebiorstwa — podstawowe zagadnienia w: Ryzyko
w dzialalnosci  przedsiebiorstw. Wybrane aspekty, red. naukowa Andrzej Fierla, Seria wydawnicza
Przedsigbiorstwo wspotczesne. KNoP, Oficyna Wydawnicza SGH Warszawa 2009, s. 16.; za Running the risk —
Risk and Sustainable Development, A Business Perspective, World Business Council for Sustainable
Development, WBCSD 2004.

> A. Adamska, Ryzyko w dzialalno$ci przedsiebiorstwa — podstawowe zagadnienia w: Ryzyko w dzialalnosci
przedsiebiorstw. Wybrane aspekty, red. naukowa Andrzej Fierla, Seria wydawnicza Przedsigbiorstwo
wspolczesne. KNoP. Oficyna Wydawnicza SGH Warszawa 2009, s. 16.
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Istota ryzyka a definicje ryzyka

Z perspektywy menedzera istota ryzyka sprowadza si¢ do oceny wplywu zjawisk
ekonomicznych, ktore moga ujawnic¢ si¢ w przysztosci na wyniki finansowo — ekonomiczne
przedsigbiorstwa np. zmiany liczby klientow, wielko$ci popytu, wprowadzenia na rynek
nowych produktow, wejscia nowych konkurentow na podstawie posiadane] wiedzy
i dostgpnych informacji. Istnieja trzy najwazniejsze wymiary (przekroje) tej oceny: jakie
zdarzenia moga wystapi¢, jakie sa obiektywne szanse wystapienia tych zdarzen oraz jakie
moga pojawi¢ si¢ skutki tych zdarzen. W odniesieniu do zdarzen najprosciej okresla sig je
w formie zero - jedynkowej, wystapi badz nie (bgdzie jutro pogoda stoneczna czy deszczowa,
obniza podatek VAT czy tez nie). Bardziej rozbudowane opisy zjawisk ekonomicznych
obejmuja identyfikacj¢ opcji, wariantow, czy scenariuszy przebiegu rozwazanych zjawisk
ekonomicznych w przyszto$ci. Kwantyfikacja szans wystapienia tych zdarzen i skutkéw ich
oddzialywania na wyniki finansowo — ekonomiczne przedsigbiorstwa wynikaja
z doswiadczenia zarzadow 1 pracownikow, posiadanych baz danych, portfela
wykorzystywanych metod oraz specjalistycznego oprogramowania. W praktyce gospodarcze]
moze si¢ okazaé, ze menedzerowie nie sa w stanie wyspecyfikowac istotnych zdarzen badz
prawdopodobienstwa ich wystapienia badz tez skali ich wplywu na wyniki finansowo —
ekonomiczne przedsigbiorstwa. Takie sytuacje okreslane sa w teorii zarzadzania dzialaniami
przedsigbiorstwa w warunkach niepewnosci. Zarzadzanie w warunkach ryzyka nie mozna tez
sprowadza¢ do prognozowania, ktorego cele, zakres, stosowane metody i procedury sa inne
niz w zarzadzaniu ryzykiem. Roznice te ilustruje podejscia stosowane przez menedzerow do
zarzadzania ryzykiem w podejmowanych projektach inwestycyjnych (zob. rys.1.).

W projektach tego typu menedzerowie bazuja na projekcjach zwiazanych z danym
przedsigwzigciem inwestycyjnym, ktore dotycza przewidywanych do poniesienia wydatkow
1 kosztow, oczekiwanych przychodow, dochodow 1 przeptywow pienigznych z gory
okreslonym horyzoncie czasu. Co wigcej, menedzerowie potrafia okresli¢ liczbowo
i jakosciowo ryzyko zwiazane z realizacja danego wariantu projektu i wptyw tego ryzyka na
sytuacj¢ finansowa przedsigbiorstwa. Zaznaczone na rysunku 1 cztery warianty decyzji
wskazuja, ze menedzerowie musza mie¢ klarowne stanowisko na temat akceptacji ryzyka
dotyczacego alokacji zasobow w dziatalnos$ci rozwojowej przedsigbiorstwa. Ocena tylko
ryzyka w dziatalnosci inwestycyjnej dowodzi, ze zarzadzanie w warunkach ryzyka nie moze
by¢ w zadnym przypadku utozsamiane z opracowaniem prognoz w przedsigbiorstwie,
aczkolwiek wystepuja obszary wspdlne.

Dla celow zarzadzania istotne jest jaka definicje¢ ryzyka akceptuje i operacjonalizuje si¢
w przedsigbiorstwie. Z racji dtugiej historii uzytkowania tego pojgcia wystepuje tu wiele
zroznicowanych podejsé. Oto wybrane definicje®.

a) potencjalne, nieoczekiwane negatywne rezultaty zdarzenia, dziatalnosci lub decyzji
b) miara prawdopodobienstwa wystapienia istotnych negatywnych efektow

¢) niezamierzony i nieoczekiwany wynik (dobry lub zly) decyzji lub dzialania, ktory
zwiazany jest z niepozadanym efektem i szansa jego pojawienia sig.

® T. Merna, F. Al.-Thani, Corporate Risk Management, Second Edition, J. Wiley & Sons, Ltd, Chichester 2008,
s. 9-11.



Rys. 1. Ryzyko finansowanie projektu inwestycyjnego
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Zrodto:Egil Rindorf, Project Financing of Renewable Power Generation, prezentacja na konferencji
Finansowanie energii organizowanej przez Gdanska Akademia Bankowa wspolnie z EC BREC, Instytutem
Energetyki Odnawialnej, Warszawa 25 czerwca 2008

Koncepcje zarzadzania w warunkach ryzyka

Wraz z ewolucja roli i funkcji przedsigbiorstwa w zmieniajacym si¢ otoczeniu zmienialy
si¢ koncepcje zarzadzania ryzykiem. Najwazniejsze koncepcje zarzadzania ryzykiem
przedstawia tabela 1. W literaturze spotyka si¢ tez inne podzialy. Na przyktad wyroznia sig
etapy: narodzin; lata 70. XX wieku — wczesne poczatki zarzadzania ryzykiem; lata 80. XX
wieku — dominacja metod ilosciowych; lata 90. XX wieku — akcent na metodyke i procesy
zwiazane z zarzadzaniem ryzykiem'.

" T. Merna, F. Al.-Thani, Corporate, op.cit., s. 39 —43



Tabela 1. Kluczowe koncepcje zarzadzania ryzykiem

Nazwa koncepcji Kryterium Istota koncepcji
klasyfikacji

1A.Silosowe Zakres przedmiotowy 1A. Koncentracja na konkretnych ryzykach np.

(tradycyjne) ujecia ryzyk kredytowym, kursowym bez badania wspotzaleznosci
migdzy nimi

1B.Zintegrowane
1B. Jednoczesne uwzglgdnianie wszystkich
kluczowych ryzyk oraz wystgpujacych
wspolzaleznoscei i korelacji

2A. Normalne warunki | Krytyczny poziom 2A. Firma dziala w warunkach stabilnych lub

zagrozenia kontynuacji przewidywalnych

2B. Kryzysowe dziatalnosci

warunki 2B. Firma nie jest w stanie samodzielnie poprawic¢
swojej pozycji rynkowej i finansowe;j

3A. Zarzadzanie Poziom 3A. Istotne prawdopodobienstwo i skutki ryzyka

ryzykiem zdarzen prawdopodobienstwa

prawdopodobnych wystapienia ryzyka

(powyzej 1%,)

3B.Zarzadzanie 3B. Zarzadzanie ryzykiem w warunkach wystapienia

ryzykiem zdarzen kataklizmow, ataku terrorystycznego, zatamania sig

nadzwyczajnych rynkow, paniki

Zrédto: opracowanie wlasne

Typowe zakresy zarzadzania ryzykiem

W literaturze przedmiotu okresla si¢ szerzej lub wezszy zakres przedmiotowy
zarzadzania ryzykiem. Obejmuje on z reguly trzy obszary: identyfikacji ryzyka, pomiaru
i analiz oraz obszar reakcji na ryzyko. Bardziej szczegdtowy rozpisany zakres zarzadzania
ryzykiem obejmuje: identyfikacje i1 klasyfikacje ryzyka, pomiar ryzyka i okreslenie jego
profilu, pomiar skutkow ryzyka, modelowanie ryzyka, instrumenty i metody ograniczania
ryzyka, kontrola i monitorowanie ryzyka oraz system raportowania. W typowym zakresie
pomija si¢ wazny sktadnik zarzadzania ryzykiem, ktéry dotyczy oceny optacalno$ci wyboru
okreslonych narzedzi 1 skutkow podejmowanych dziatan ograniczajacych lub eliminujacych
ryzyko.

Praktyka gospodarcza wskazuje, ze przedsigbiorstwa w réoznym zakresie zarzadzaja
ryzykiem. Niektére ograniczaja si¢ tylko do wybranych faz np. identyfikacji
wyselekcjonowanych ryzyk np. operacyjne, kredytowe, czy rynkowe inne staraja si¢ w miare
kompleksowo objaé kluczowe ryzyko w pelnym wymiarze rekomendowanym przez literaturg
ukierunkowana na zarzadzanie ryzykiem.



2. Aktualny kryzys finansowy - porazka stosowanych koncepcji zarzadzania
ryzykiem

Atrybuty aktualnego kryzysu finansowego

Kryzys finansowy sub - prime z 2007 r. obnazyl z zadziwiajaca tatwoscia wszelkie
stabosci zarzadzania ryzykiem w instytucjach finansowych i przedsigbiorstwach. Istniato
powszechne przekonanie, ze postep w dziedzinie zarzadzania ryzykiem jest niepodwazalny,
dostepnych bylo coraz wigcej propozycji modelowych badania ryzyka, tworzono coraz wigcej
baz danych, powstawato coraz wigcej instytucji ustlugowych 1 doradczych w obszarze
zarzadzania ryzykiem 1 bylo coraz silniejsze wsparcie firm informatycznych, ktore
dostarczyly coraz bardziej wyrafinowane oprogramowanie dla potrzeb zarzadzania ryzykiem.
Rosto wigc przekonanie analitykéw finansowych, a takze menedzerow, ze opracowane
ztozone modele niemal w 100% sa w stanie odzwierciedli¢ poziom analizowanego ryzyka.
Dlatego nastapito wielkie rozczarowanie z przydatnosci dotychczasowego dorobku z zakresie
zarzadzania ryzykiem po wybuchu kryzysu finansowego. Jedna z gtownych przyczyn tego
stanu, byta specyfika aktualnego kryzysu finansowego.

Do specyficznych atrybutdéw tego kryzysu mozna zaliczy¢ nastgpujace cechy:

o pierwszy kryzys globalny, ktéry zarazil najpierw $wiatowy system finansowy,
a nastepnie efekt zarazenia dotknal sektora przedsigbiorstw czyli sfery realne;,

o poziom ryzyka systemowego wzrost wielokrotnie w stosunku do okreséw poprzednich,
gdzie jego poziom szacowano na poziomie btedu sktadnika losowego (ponizej 5%),

o po raz pierwszy na duza skalg staty si¢ bankrutami gigantyczne firmy finansowe oraz
duze przedsigbiorstwa ustlugowe i produkcyjne, co bylo nie pomyslenia dekade
wczesniej,

J podejmowane dzialania antykryzysowe byly na ogromna skal¢ i w krotkim czasie
(dotkliwos¢ kryzysu byta niezwykle bolesna nawet dla krajéw i firm, ktore
w niewielkim stopniu zwiazane byly z gospodarka amerykanska),

o zastanawiajace jest, ze upadaly instytucje finansowe, ktorych kapital ekonomiczny
znacznie przewyzszal poziom wymaganego kapitalu regulacyjnego 1 ktore
w $rodowisku branzowym byty znane z posiadania najlepszych modeli 1 zespolow
analitykow ryzyka,

J po raz pierwszy wystapit silny efekt braku zaufania nie tylko klientéw do instytucji
finansowych, ale catkowitego braku zaufania ws$rod instytucji finansowych np.
transakcje migdzybankowe zostaly na dtugi czas zamrozone.

Kryzys finansowy eksponuje mankamenty dotychczasowych praktyk zarzadzania
ryzykiem

Jednym z pierwszych negatywnych sygnatow, jakie wywotal kryzys finansowy, to
zdeprecjonowanie, moze nie w petni uzasadnione, Nowej Umowy Kapitalowej (Bazylea II),
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ktora byta przygotowywana przez dlugie lata i wdrazana od 2008 r. przez wiele instytucji
finansowych w $wiecie, w tym w Polsce. Implikacja tego kryzysu bylo tez pojawienie si¢
wielu krytycznych opinii na temat przydatnosci modeli pomiaru ryzyka i metod zarzadzania
ryzykiem. Kwestionowano wszystkie elementy zwigzane z modelowaniem ryzyka: zakres
modelowania, wlasciwosci modeli, wykorzystywane dane dla estymacji parametrow modeli,
sposob interpretacji 1 komunikacji wynikéw. Warto w tym miejscu przytoczy¢ dwa
charakterystyczne stanowiska profesorow finansow — D. Herringa (Wharton School of
Business) i R.M. Stulza (Ohio State University).

“Uwazam, ze ostatni rok pokazuje, ze nie potrafilismy skutecznie mierzy¢ wielu zjawisk i byliSmy nadmiernie
przekonani, ze bedziemy w stanie je kwantyfikowaé. Dokonaliémy ogromnego postgpu w analizie ryzyka,
pomiarze ryzyka i agregacji ryzyka. MieliSmy tendencj¢ koncentracji naszych wysitkéw na zagadnieniach
relatywnie prostych w zarzadzaniu. I okazalo sig, ze nawet w tych przypadkach ponieslismy tez porazki. Po
prostu, nie dysponowali$my odpowiednimi danymi. Stosowane przez nas techniki nie byly dostatecznie dobre.
Nie potrafilismy w wystarczajacym zakresie wykorzystywac informacji prognostycznej, na nieszczgscie kryzys
obwinit caty spektrum uczestnikow proceséw sekurytyzacyjnych poczynajac od regulatoréow a skonczywszy na
menedzerach zarzadzajacych ryzykiem” (D. Herring)®.

R.M. Stulz krytykuje powszechnie stosowana metode w instytucjach finansowych
“Value at Risk” wskazuje na bledy jakie popetia si¢ w zarzadzaniu ryzykiem. Zalicza do
nich nastepujace’:

a) poleganie na danych historycznych

b) koncentracja na waskich miarach ryzyka
¢) nadmierna reakcja na znane ryzyko

d) pominigcie waznych ryzyk

e) stabosci komunikacji

f) brak zarzadzania we wlasciwym czasie

Wytknigte stabosci ,,Value at Risk” maja szerszy wymiar merytoryczny niz opisywana
metoda.

Usprawnianie czy reengineering zarzadzania ryzykiem w przedsi¢biorstwie

Wystapienie dos¢ totalnej krytyki przydatnosci dotychczasowego dorobku w zakresie
zarzadzania przedsigbiorstwem w warunkach kryzysu nie oznacza budowania od podstaw
nowych koncepcji, ale wymaga wprowadzenia istotnych modyfikacji, ktore mozna nazwac
swego rodzaju reengineeringiem zarzadzania ryzykiem. Do tych kierunkéw doskonalenia
zarzadzania ryzykiem zaliczy¢ nalezy nast¢pujace dziatania:

a) zmiana podej$cia do procesu identyfikacji ryzyka

b) nadanie wigkszej roli metodom prostym pomiaru ryzyka

¢) poszukiwanie nowych metod, ktore uwzglednialyby aspekty behawioralne decydentow

d) dziatania w kierunku kompleksowosci i integracji procesu zarzadzania w warunkach
ryzyka

e) wlaczenie do procesu zarzadzania brakujacego ogniwa, ktorym jest ocena efektywnosci
dzialan z obszaru ryzyka

f) szersze wsparcie procesu zarzadzania ryzykiem programami informatycznymi

® The New Role of Risk Management: Rebuilding the Model, published: June 24, 2009 in Knowledge@Wharton.
R.M. Stulz, 6 Ways Companies Mismanage Risk ,,Harvard Business Review” March 2009.
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Zagadnienie te zostana poruszane w kolejnym punkcie referatu.

3. Kierunki budowania infrastruktury dla zarzadzania przedsi¢biorstwa
w warunkach wysokiego ryzyka

Identyfikacja ryzyka

Pozornie zagadnienie klasyfikacji i1 identyfikacji ryzyka dla potrzeb zarzadzania
wydaje si¢ nieskomplikowanym zadaniem. W praktyce nastrgcza wiele klopotéw i jest
obszarem popefniania licznych bledow. Nie ulega watpliwosci, ze lista rodzajowa ryzyk jest
bogata, czgsto przekraczajaca kilkadziesiat roznych pozycji. Co wigeej, znaczenie
poszczegolnych ryzyk zmienia si¢ w czasie np. we wspdlczesnych warunkach ro$nie ranga
ryzyka utraty reputacji, regulacyjnego, sukcesji czy ryzyka operacyjnego. Zarzady
przedsigbiorstw staraja si¢ obja¢ nadmierng liczbe ryzyk albo ich wybdr koncentruje si¢ na
zbyt waskiej grupie (np. tylko ryzyko kursowe — zmiany cen walut i ryzyko rynkowe —
zmiany cen produktow). Byloby przeoczeniem nie wspomnie¢, ze niekiedy badane
i analizowane sa ryzyka, nieistotne dla dziatalno$ci przedsigbiorstwa, a pomija si¢ wazne
ryzyka np. ryzyko upadtosci partnera biznesowego.

Jedna z mozliwych technik identyfikacji, to opieranie si¢ na krytycznej ocenie
przeprowadzonych wynikéw badan. Raport ,.Global Risk Management Survey 2007
przedstawia nastepujace znaczenie ryzyk w dziatalnosci przedsiebiorstw'’: utrata reputacii;
zagrozenie upadtoscia partnera biznesowego; zobowiazania wobec stron trzecich; zaktocenia,
niepowodzenia czy bankructwo tancucha dostaw; rynkowe otoczenie; zmiany regulacyjno —
normatywne; niepowodzenia w przyciagnigciu lub utrzymaniu pracownikow; finansowe
ryzyko; materialne zniszczenia; niepowodzenia restrukturyzacyjne (przejgcia i fuzje). Inne
podejscie to skupianie si¢ na selekcji wybranych ryzyk i §ledzenie ich wplywu w dtuzszym
czasie lub jednoczesne $ledzenie wielu ryzyk i ocena, ktore z nich maja znaczenie dla
wynikow dziatalno$ci przedsigbiorstwa.

Od prostych do zlozonych metod zarzadzania ryzykiem

Badania i obserwacje firm krajowych wskazuja na zaskakujacy wynik, pewna czgs¢
firm wyjatkowo skutecznie zarzadza ryzykiem bazujac na wysokiej satysfakcji pracownikow
(duze zaangazowanie pracownikow, przywiazanie do firmy i nabyte doswiadczenie)
1 wykorzystaniu prostych narzedzi — mapy ryzyka, znajomosci elementow statystyki opisowe;j
czy zegar ryzyka. Wniosek jaki nasuwa si¢ jest taki, aby nie rezygnowac¢ z tych prostych
metod i narzedzi, ale znalez¢ state dla nich miejsce nawet w tych firmach, ktére decyduja si¢
na wykorzystanie bardziej wyrafinowanych narzedzi. Proste narzgdzia cechuje:

a) walor powszechnosci - duza liczba komoérek i pracownikow moze je sensownie stosowac
b) dostarczaja pierwszych sygnaléw ostrzegawczych o rodzaju, skali 1 efektach oddziatywania
na ryzyko

*® Global Risk Management Survey 2007, AON 2007, s. 7.
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¢) stanowia pozyteczne narz¢dzie weryfikacji innych metod

d) pehia rolg skutecznej trampoliny do mniej bolesnego przejscia na wyzszy poziom
zarzadzania ryzykiem (np. poprzez obnizenie strachu przed nowos$cia, szukaniem
uzasadnienia celowos$ci wdrozenia).

Systemy oprogramowania wspomagajace zarzadzanie ryzykiem

W praktyce mozna stosowaé ogdlne i specjalistyczne aplikacje oprogramowania do
zarzadzania ryzykiem np. system do zarzadzania ryzykiem opracowany przez firmg SAS -
OpRisk. Wyréznia sig cztery rodzaje tego oprogramowania'':

o Zintegrowane pakiety zarzadzania ryzykiem (Management Data Software Packages)
. Arkusze oceny (analizy) ryzyka (Spreadsheet -based Risk Assesment Software)
. Oprogramowanie do analizy ryzyka (Project Network - based Assesment Software)

o Oprogramowanie do modelowania i analizy ryzyka (Standalone Project Network -
based Risk Assessment).

Wartosciowa 1 uzasadniona koncepcje tworzenia w warunkach zmieniajacych si¢ regut
gry konkurencyjnej jest koncepcja zaproponowana przez SAS okreslana jak Business
Analytics Framework, ktora jest wyraznym odejsciem od filozofii tworzenia sztywnych
platform w kierunku bardziej inteligentnych rozwiazan. W zakresie zarzadzania ryzykiem
operacyjnym, rozwiazanie tej firmy zostato ostatnio wdrozone w PKO BP S.A. Wdrozenie
przez firmy sprawdzonego oprogramowania wspierajacego zarzadzanie ryzykiem pozwala
stworzy¢ solidne fundamenty dla wypracowania adekwatnych procedur i metod zbierania
informacji o istotnych ryzykach, ich pomiaru, oceny skutkéw i raportowania.

Koncepcja zarzadzania popytem w warunkach niepewnoSci

Na podstawie obserwacji zachowan przedsigbiorstw mozna dostrzec pozytywny
zwiazek migdzy zarzadzanie popytem w warunkach niepewnosci a zarzadzaniem ryzykiem.
Przedsigbiorstwa, ktore potrafia uwzgledni¢ i skutecznie radzi¢ sobie z niepewnoS$cia
wystepujaca na rynkach, lepiej =zarzadzaja ryzykiem, bo funkcjonuja juz wedhug
nowoczesnych regut. Wyraza si¢ to w koncentracji na wybranych ryzykach, zachowaniem
odpowiedniej réwnowagi migdzy zmieniajacym si¢ W czasie popytem a podaza, skutecznym
wykorzystaniu systemu prognostycznego (np. stosowanie ilosciowych metod prognozowania,
ale uwzgledniajacych jakos¢ pozyskiwanych stopniowo nowych informacji z rynku — wiedzy
eksperckiej wlasnych menedzeréw i interesariuszy), transparentno$cia dzialan w stosunku do
partneréw biznesowych, w tym takze w obszarze ryzyka. Ze wzgledy na fakt, iz przychody sa
podstawowa kategoria wokot ktorej tworzy si¢ schemat dziatania menedzerow, zastosowanie
w tym obszarze znanych technik zarzadzania rokuje przyjecie wiasciwych zalozen dla
kompleksowego zarzadzania ryzykiem w przedsigbiorstwie. Wyjscie od zarzadzania popytem
w warunkach niepewnos$ci moze okaza¢ si¢ istotnym czynnikiem zbudowania trwatlej

.. , . . . 12
umiejgtnosci w zarzadzaniu ryzykiem ° .

" T. Merna, F. Al.-Thani, Corporate, op.cit., s. 141-143
2 G. Catchon, Ch. Terewiesch, Matching Supply with Demand, McGrow-Hill, Boston 2006.
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Zakonczenie

Punktem wyj$cia rozwazan jest pokazanie determinant, ktére oddziatywaja na staty
wzrost roli zarzadzania ryzykiem we wspodtczesnych przedsigbiorstwach. W referacie
formutuje si¢ opini¢, ze specyficzne atrybuty aktualnego kryzysu finansowego nie moga
pozosta¢ bez wplywu na zmiang dotychczasowych praktyk w obszarze zarzadzania ryzykiem
w przedsigbiorstwach. Glowna o$ krytyki dotychczasowych praktyk bazuje na stanowiskach
D. Herringa 1 R.M. Stulza. W zwiazku z tym proponuje si¢ wiele kierunkow doskonalenia
systemu zarzadzania ryzykiem w polskich przedsigbiorstwach, w tym: wykorzystanie nowych
sposobdéw identyfikacji ryzyka, szerszym stosowaniu metod prostych, przejsciu na
zarzadzanie popytem w warunkach niepewnos$ci oraz implementacji oprogramowania
wspierajacego proces zarzadzania ryzykiem.
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