PRACE NAUKOWE AKADEMII EKONOMICZNE] WE WROCLAWIU
Nr 1184 2007

Zmiana warunkiem sukcesu
Przeobrazenia systeméw zarzadzania przedsiebiorstw

Aleksandra Sus-Januchowska

Akademia Ekonomiczna we Wroctawiu

NARZEDZIA ZARZADZANIA RYZYKIEM.
PERSPEKTYWA STRATEGICZNA®

1. Wstep

Poziom ekspozycji wspélczesnych firm na ryzyko rosnie w miare wzrostu
turbulencji otoczenia. Z punktu widzenia trwania i rozwoju przedsiebiorstwa
najbardziej niebezpiecznymi zagrozeniami sa te o charakterze strategicznym.
Minimalizacja badZ eliminacja wplywu tych zagrozen staje sie coraz bardziej
zfozona. Klasyczne metody planowania strategicznego oraz prognozowania w
warunkach ciaglych zmian okazujg sie czesto niepelnowartosciowe. Jakie zatem
zastosowacd rozwiazania, by system zarzadzania przedsiebiorstwem byl wzglednie
stabilny? Rozstrzygnieciem tego problemu moze sie okaza¢ wpisanie ryzyka
strategicznego w ramy funkcjonowania wspétczesnych organizacji i jego optymal-
ne wykorzystanie w kierunku szans. To w konsekwencji moze prowadzi¢ do
praktycznej implementacji narzedzi zarzadzania ryzykiem strategicznym.

Celem artykutu jest przedstawienie szczegélnych narzedzi zarzadzania ryzy-
kiem strategicznym, jakimi sa kalkulator ryzyka i opcje realne. Wybér tych narze-
dzi podyktowany byt przede wszystkim ich dopasowaniem do przyjetej w pracy
koncepcji zarzadzania ryzykiem strategicznym.

2. Ryzyko strategiczne

Ryzyko strategiczne, okreslane takze jako ryzyko biznesowe, jest jednym z naj-
bardziej istotnych rodzajéw ryzyka. Podejmujac prébe konceptualizacji tego zjawi-
ska i wykorzystujac do tego celu klasyczna definicje ryzyka, ryzyko strategiczne
mozna okresli¢ jako prawdopodobieristwo wystapienia zdarzen, ktérych skutki
moga zagrozic¢ realizacji strategii firmy. Majac jednak na uwadze koncepcje proak-
tywna wczesne rozpoznanie czynnikéw ryzyka strategicznego, i w konsekwencji

* Praca naukowa finansowana ze $rodkéw na nauke w latach 2007-2008 jako projekt badawczy
nr 0813/H03/2007/32.
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jego unikniecie, nalezy stwierdzié, ze moze ono stanowic¢ szanse dla organizacji. W
tym kontekscie ryzyko strategiczne moze przyczyniad sie takze do spektakularnych
sukceséw. Tradycyjne rozumienie kategorii ryzyka akcentuje mimo wszystko jego
pejoratywny charakter. Niemniej jednak nalezy pamietac, ze ryzyko jest koniecznym
warunkiem szeroko rozumianego postepu, programujacym dziatania czlowieka w
kierunku samodoskonalenia dzialan i decyzji [Penc 2003, s. 190].

Ryzyko biznesowe jest 3ciSle zwiazane z decyzjami podejmowanymi przez
najwyzszy szczebel kierownictwa w przedsiebiorstwie. Przykladami dziatan
generujacych ryzyko strategiczne moga by¢: rozszerzenie dziatalnosci, wprowa-
dzenie nowych produktéw lub ustug, fuzje, przejecia, uzaleznienie si¢ od niewielu
konsumentéw, wplyw konkurencji na funkcjonowanie przedsiebiorstwa czy
zmiany w strukturze preferencji nabywcéw.

Sa to klasyczne przyklady ryzyka strategicznego. Jednak wedlug Al]J. Sly-
wotzky’ego i J. Drzika ryzyko strategiczne moze przyjmowac inne, bardziej niekon-
wengcjonalne formy. Autorzy podaja jako przykiad takiego ryzyka powstanie nowej
technologii, w wyniku ktérej produkowany dotychczas wyréb stopniowo przestaje
by¢ przedmiotem zainteresowania klientéw [Slywotzky, Drzik 2005, s. 103]".

Warta uwagi w kontekscie ryzyka strategicznego jest koncepcja siedmiu gléwnych
obszaréw ryzykogennych w zakresie ryzyka strategicznego, zaprezentowana réwniez
przez wspomnianych autoréw. Upatruja oni zagrozen strategicznych w obszarach
branzy, technologii, marki, konkurengji, klienta, przedsiewziecia oraz rynku.

3. Zarzadzanie ryzykiem

Standard zarzadzania ryzykiem popularyzowany przez Europejska Federacje
Stowarzyszeri Zarzadzania Ryzykiem (FERMA) definiuje zarzadzanie ryzykiem
jako generalny element zarzadzania strategicznego kazdej organizacji. Koncentruje
sie on na metodycznym rozwiazywaniu probleméw zwiazanych z ryzykiem, ktére
towarzyszy jej dzialalnosci, w celu generowania diugoterminowych korzysci
[Rudnicki, Swierzewski 2005, s. III]. Wedtug tej koncepcji zarzadzanie ryzykiem
powinno sie opiera¢ przede wszystkim na eliminowaniu badZz minimalizowaniu
czynnikéw stanowiacych zagrozenie dla przedsiebiorstwa.

Zarzadzanie ryzykiem jest kilkuetapowym procesem, ciaglym w czasie. Literatura
tematu przedstawia rézne podejscia do opisu etapéw zarzadzania ryzykiem. Na
przykiad w pracach badaczy amerykaniskich proces ten sklada sie z szesciu etapéw, a
mianowicie okreslenia celéw zarzadzania ryzykiem, identyfikacji ryzyka, oceny ryzy-
ka, rozpatrzenia mozliwosci i wyboru narzedzi, wprowadzenia w zycie podjetych
decyzji oraz biezacej oceny i weryfikacji. Badacze europejscy preferuja proces cztero-
etapowy, zawierajacy identyfikacje ryzyka, jego ocene, wybdr strategii radzenia sobie z
ryzykiem oraz kontrole procesu zarzadzania ryzykiem. Na kazdym z etapéw wyko-
rzystywane sa rézne narzedzia. Probe przypisania poszczegdlnych narzedzi do okres-
lonych etapéw procesu zarzadzania ryzykiem przedstawiono w tab. 1.

! Autorzy przywotuja przyklad inhibitoréw ACE oraz antagonisty wapnia — calcium channel blocker,
ktére zastapity leki stosowane przy nadcisnieniu tetniczym, wyprzedzajac diuretyny i betablokery.



221

Tabela 1. Narzedzia wykorzystywane do zarzadzania ryzykiem

Etap procesu zarzadzania ryzykiem Wybrane narzedzia zarzadzania ryzykiem
Planowanie zarzadzania ryzykiem Spotkania planistyczne
Ankiety eksperckie, technika delficka, burza mézgéw,
Identyfikacja ryzyka
przeglady dokumentacji, wywiad swobodny standaryzowany
Skale punktowe, tworzone zaréwno do okreslenia prawdo-
Klasyfikacja ryzyka podobieristwa wystapienia zdarzenia, jak i istotnosci jego

skutkowe

Ankiety eksperckic, analiza drzew decyzyjnych, technika

Ocena ryzyka
PLRT, analiza Monte Carlo

Wybér strategii zarzadzania ryzykiem Macierz strategii radzenia sobie z ryzykiem

Kontrola ryzyka Audyty wewnetrzne, przeglady ryzyka

# Ryzyko stanowi iloczyn istotnosci skutkéw wystapienia negatywnego zdarzenia oraz prawdopodobiefistwa

jego wystapienia (ryzyko = skutek x prawdopodobieristwo)

Zrédlo: opracowanie wiasne.

Narzedzia zaprezentowane w tab. 1 mozna réwniez wykorzystaé przy ustala-
niu procedury zarzadzania ryzykiem strategicznym. Istnieja jednak rozwigzania,
ktére dotycza bezposrednio ryzyka strategicznego. Takim narzedziem jest m.in.
kalkulator ryzyka autorstwa R. Simonsa.

4. Kalkulator ryzyka jako narzedzie zarzadzania ryzykiem
biznesowym

Kalkulator ryzyka (The Risk Exposure Calculator) jest narzedziem wykorzysty-
wanym do kontrolowania prawdopodobieristwa wystapienia zdarzeri mogacych
zagrozié realizacji strategii firmy. Nie jest to precyzyjne narzedzie, umozliwia ono
jednak wskazanie kierunkéw ryzyka wewnatrz organizaciji.

Kalkulator ryzyka sklada sie z trzech rzedéw ,klawiszy” po trzy , klawisze” w
kazdym z nich. Kazdy rzad odpowiada za grupy czynnikéw majacych najwiekszy
wplyw na ryzyko strategiczne?. Pierwsza grupa obejmuje czynniki zwiazane ze wzro-
stem i rozwojem organizacji, do ktérych naleza presja na osigganie wynikéw, tempo
ekspansji oraz brak doswiadczenia waznych pracownikéw. Druga grupa to czynniki
zwigzane z kulturg organizacyjna, takie jak nagrody za podejmowanie ryzyka w
przedsiebiorczy sposéb, opér kadry kierowniczej wobec negatywnych wiadomosci
oraz poziom wewnetrznej konkurencji. Trzecia natomiast obejmuje czynniki zwiazane
z zarzadzaniem informacja, a mianowicie zlozonos¢ transakcji, braki w diagnostycz-
nych miernikach wynikéw oraz stopieri zdecentralizowania proceséw podejmowania
decyzji. Istote poszczeg6inych czynnikéw przedstawia tab. 2.

Kazdemu z czynnikéw nadawana jest ranga 1-5. Nastepnie wyniki sumuje sie i
interpretuje, majac do wyboru trzy strefy ryzyka, a mianowicie strefe bezpieczen-

2 Jeden ,klawisz” stanowi jeden czynnik. W sumie jest dziewie¢ ,klawiszy”, co odpowiada takiej
samej liczbie czynnikéw ryzykogennych.
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stwa, ostrzeZenia i zagrozenia. Proces oszacowania ryzyka jest wspomagany przez
pytania autorstwa R. Simonsa. Przykiady pytan podano w tab. 3.

Tabela 2. Istota czynnikéw ryzykogennych w kalkulatorze ryzyka

Czynnik

I

Cechy charakterystyczne

Czynniki w obszarze wzrostu i rozwoju organizacji

Presja na osiaganie wynikéw

Przy strategiach nastawionych na szybki wzrost i rozw6j menedzerowie zazwy-
czaj wyznaczaja swoim pracownikom ambitne cele. Jesli kadra wykonawcza
odczuje, Ze nieosiagniecie zalozonych celéw moze zagrozic¢ ich pozycji w firmie,
zacznie odczuwac lek. Taka sytuacja moze doprowadzi¢ do tamania norm

etycznych i checi osiagniecia sukcesu za wszelka cene

Tempo ekspansji

Narastajgce tempo rozwoju firmy nie zawsze zostawia czas na ostrozne planowa-
nie. W konsekwencji mozna doprowadzi¢ do ryzyka przeciazenia ludzi, maszyn i
urzadzen, skutkujacego produktem lub ustuga o jakosci nizszej niz wymagana

przez klientéw

Duza liczba niedo$wiadczo-

nych pracownikéw

Szybki wzrost firmy wymaga zatrudnienia duzej liczby nowych pracownikéw.
Presja czasu utrudnia kontrole ich kwalifikacji, co moze skutkowaé popetnianiem

serii pomylek w postaci np. udzielania niewlasciwych informagji klientom firmy

Czynniki zwiazane z kultura organizacyjna

Nagrody za podejmowanie

Moga nadmiernie o$mieli¢ menedzeréw do podejmowania ryzyka, zaczynaja oni

wobec negatywnych

informadji

ryzyka w przedsiebiorczy woéweczas uprawiaé hazard aktywami firmy
sposéb
Opér kadry kierowniczej Czynnik ten wiaze si¢ z nieprzekazywaniem informacji najwyzszemu kierownic-

twu, np. zatajaniem informadji o problemach na szczeblu operacyjnym. Skutki

moga zagrozi¢ trwaniu organizadji, gdyz moze sie okaza¢ za p6£no na zmiany

Poziom wewnetrznej

konkurencji

Wspétzawodnictwo pomiedzy pracownikami nie moze sta¢ sie gra o sumie
zerowej (awans vs. zwolnienie). Konsekwencjami takiej walki moga by¢ negatyw-
na atmosfera, brak wymiany informacji pormiedzy pracownikami (niezbednych do

realizacji strategii przedsiebiorstwa)

Czynniki zwiazane z zarzagdzaniem informadja

Zlozono$¢ transakgji

Wzrost stopnia skomplikowania transakdji zawieranych przez przedsigbiorstwo
skutkuje wzrostemn zlozonosci zawieranych uméw. Nieznajomo$¢ jezyka uméw
czy opieranie si¢ na opinii specjalistéw, niezwiazanych kapitatowo z przedsiebior-

stwem, moze zagrozi¢ funkcjonowaniu firmy

Braki w diagnostycznych

miernikach wynikéw

Wazrost liczby zwieranych transakdji wigze sie ze wzrostem liczby danych
przetwarzanych w przedsiebiorstwach. Przestarzate systemy komputerowe czy
braki w kwalifikacjach pracownikéw moga uniemozliwi¢ zidentyfikowanie

informagji koniecznych do rozwoju firmy

Stopiert zdecentralizowania
proceséw podejmowania

decyzji

Przy decentralizacji proceséw podejmowania decyzji nalezy pamietac o tym, ze
regionalni menedzerowie moga zacza¢ realizowa¢ strategie oderwane od
globalnej strategii firmy oraz mie¢ na uwadze problemy z wymiana informagji -

czy to horyzontalna, czy tez pionowa

Zrédto: opracowanie wilasne na podstawie [Simons 2005, s. 89-95].
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Tabela 3. Wybrane pytania wykorzystywane w kalkulatorze ryzyka

Czynnik ryzykogenny Pytanie

Presja na osiaganie wynikéw Czy wygdrowane cele zostaly wyznaczone przez kadre kierownicza

bez uwzglednienia opinii pracownikéw?
Czy wieksza cze$¢ wynagrodzen stanowia bodZce materialne

uzaleznione od wynikéw firmy?

Tempo ekspansji Czy zasoby materialne i niematerialne, jakimi dysponujemy,

wystarcza na otwarcie kolejnych filii przedsiebiorstwa?

Duza liczba niedo$wiadczonych pracow- Jaki odsetek pracownikéw stanowia osoby, ktére pracuja w firmie
nikéw krécej niz rok?

Nagrody za podejmowanie ryzyka w Jaka czeé¢ dziatalnosci firmy opiera sie na nowych produktach i
przedsigbiorczy sposéb ustugach?

Opér kadry kierowniczej wobec negatyw- Jaka liczba ztych wiesci dociera do najwyzszego kierownictwa?
nych informacji Czy top management jest otoczony pochlebcami i potakiwaczami?
Poziom wewnetrznej konkurencji Czy pracownicy w firmie naklaniani sa do wspétzawodnictwa?

Czy oceny wynikéw pracy sa dokonywane indywidualnie, czy
moze sa poréwnywane z wynikami innych pracownikéw?

Czy pracownicy s zwalniani, czy tez sami odchodza?

Zlozono$¢ transakceji Czy najwyzsze kierownictwo w petni rozumie jezyk, w jakim

zawierane s3 transakcje w firmie?

Braki w diagnostycznych miernikach Jak w poprzednim roku wygladat przeptyw informacji? Jaki byt ich
wynikéw poziom skomplikowania, ilo$¢ i zmienno$¢ informacji?

Czy wzrést? Jesli tak, to o ile?

Jak czesto w organizacji systemy informacyjne nie dostarczaja

terminowo wiasciwych informacji?

Stopieti zdecentralizowania proceséw Czy zarzad otrzymuje na czas informacje o waznych sprawach

_podejmowania decyzji realizowanych w jednostkach biznesowych?

Zrédto: [Simons 2005, s. 89-95].

Koncepcja kalkulatora ryzyka ma niewatpliwie pewne wady, jak np. uwzgled-
nienie czynnikéw ryzykogennych, ktérych Zrédtem jest wylacznie wnetrze organi-
zacji. Mimo to jest ona wzglednie kompleksowym ujeciem wszystkich etapéw
zarzadzania ryzykiem w jeden, nieskomplikowany proces zadawania konkretnych
pytar. Wynik takiej oceny moze stanowi¢ podstawe poglebionych badan w zakre-
sie zarzadzania ryzykiem strategicznym.

5. Opcje realne jako narzedzie zarzadzania ryzykiem
strategieznym

Opcjonalne postrzeganie strategii moze sie sta¢ panaceum na niepewno$¢
otoczenia i zwiazane z nia ryzyko strategiczne.

Opcja jest okreslana jako prawo, ale nie obowiazek, do podjecia pewnych
dziatari w przysztosci. W omawianym znaczeniu opcja realna (rzeczywista) bedzie
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réwniez prawem, nie obowiazkiem, do podjecia dzialaii zwiazanych z pewnym
strategicznym przedsiewzieciem gospodarczym. W wyniku wykorzystania podej-
Scia opcji realnych podczas implementacji strategii decydent ustala pewna wiazke
mozliwych do podjecia decyzji, z ktérych, w zaleznosci od poziomu niepewnosci
otoczenia, wybiera jedna, najbardziej korzystna w danym momencie. Strategia w
tym kontekscie przedstawiana jest jako zbiér opcji realnych [Obtéj 2007, s. 175], w
ktérym mozna wyrézni¢ rozmaite mozliwosci dzialania (zaprzestanie, zwiekszenie
skali dzialania, odroczenie itd.). Literatura tematu przedstawia opcje realne raczej
w kontekscie podejmowania decyzji i analizy ryzyka, niz samego podejmowania
decyzji [Triantis, Borison 2001, s. 11]. Tak wiec mozna zaryzykowac stwierdzenie,
iz opcje realne stajg sie narzedziem zarzadzania ryzykiem strategicznym.

Nalezy podkreslic, iz opcje realne dotycza w gléwnej mierze decyzji strategicznych
o charakterze inwestycyjnym, podejmowanych w warunkach wysokiej niepewnosci
otoczenia. Dzieki opcjom realnym menedzerowie podejmujacy decyzje strategiczne
maja do wyboru kilka réznych mozliwosci dziatania. Ich decyzje zatem staja sie ela-
styczne. Te dwie kategorie, a mianowicie niepewnos¢ i elastycznosé, staja sie podsta-
wowymi czynnikami warunkujacymi wykorzystanie opgji realnych w praktyce.

Koncepcja opgji realnych jest rozszerzeniem finansowej teorii opcji na aktywa
rzeczywiste. Wedtug A. Micalizziego i L. Trigeorgisa, opcje realne burza mur
dzielacy analize strategiczna i teorie finanséw, naprowadzajac menedzeréw na
rézne mozliwosci dziatania oraz pokazujac im ich wartosci. Autorzy nazywaja
opcje realne , budzetowaniem kapitalu strategicznego” [Micalizzi, Trigeorgis 1999,
s. 8]. Proces ten wykorzystuje tradycyjne mierniki efektywnosci inwestycji. Nad-
rzedna role przypisuje sie tutaj wartosci zdyskontowanej netto (NPV — Nef Present
Value), ale uwzgledniajacej dodatkowo kategorie elastycznosci?. W zwiazku z tym
rozszerzona wartos¢ NPV jest suma statycznej wartoéci zdyskontowanej netto oraz
elastycznosci [Trigeorgis 1993, s. 2].

Dzieki wykorzystaniu $cistego aparatu matematycznego narzedzie to umozli-
wia uzyskanie odpowiedzi na trzy zasadnicze pytania:

1. Co kreuje warto$¢ opcji, ktére sa unikatowe dla naszej firmy?
2. Jakie rodzaje ryzyka musza by¢ podjete, by kreowa¢ te warto$¢?
3. Ktére z tych rodzajéw ryzyka moga zosta¢ catkowicie wyeliminowane?

Ponadto wizualizuje, w jaki sposéb niepewnos¢ wplywa na wartos¢ projektu,
co stanowi uzyteczne informacje dla kierownictwa kreujacego strategiczna wizje
organizacji [Amram, Kulatilaka 1999, s. 8].

Warto podkresli¢, Ze opcje realne nie musza by¢ stosowane w praktyce jedynie
jako dos¢ skomplikowane narzedzie analityczne, ale takze jako filozofia zarzadzania.
W tym znaczeniu strategia postrzegana jest jako wiazka mozliwosci, z ktérych w
danym momencie wybierana jest najbardziej korzystna. Umozliwienie menedzerom
zmiany decyzji w znacznym stopniu minimalizuje badZz nawet eliminuje ryzyko
strategiczne. Cytujac T.A. Luehrmana , strategia jest raczej wiazka réznych alternatyw
dziatania, niz serig statycznych przeptywéw pienieznych” [Luehrman 1998, s. 89].

3 Elastyczno$¢ rozumiana jest jako aktywna odpowiedzZ ze strony kierownictwa na zmieniajace sie
warunki otoczenia.
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Opgje realne zatem mozna potraktowac jako narzedzie zarzadzania ryzykiem
przede wszystkim ze wzgledu na to, ze ich wykorzystanie jest mozliwe w warun-
kach duzej niepewnosci otoczenia, w ktérych podejmowanie decyzji jest obarczone
wiasnie ryzykiem.

6. Zakonczenie

Zarzadzanie ryzykiem biznesowym powinno sie stac¢ jednym z priorytetowych
elementéw opracowywania strategii organizacji. Jest procesem, ktéry poprzez
wykorzystanie odpowiedniej metodyki rozpoznaje ryzyko zwiazane z dziatalno-
Scia strategiczna organizacji, dazac do jego minimalizacji poprzez dobér odpo-
wiednich narzedzi zarzadzania ryzykiem. Nie jest dzialaniem jednorazowym.
Powinno by¢ procesem ciagtym i wciaz udoskonalanym. Wiasciwa polityka zarza-
dzania ryzykiem strategicznym i jej zintegrowanie z globalnymi celami organizacji
naleza do priorytetowych zadan kadry zarzadzajacej.
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THE INSTRUMENTS OF RISK MANAGEMENT.
A STRATEGIC DIMENSION

Summary

The aim of this report is to present the instruments which managers could use in strategic risk
factors. The article concentrates on the strategic risk category; it defines strategic risk, strategic risk
management, and shows how to organize operations in risk conditions by using the risk exposure
calculator and real options analysis.
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