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MONITOROWANIE RYZYKA
JAKO NARZEDZIE ZARZADZANIA STRATEGICZNEGO!

Wprowadzenie

Rosngca ztozonos¢, nieciaglo$¢, wysoka niepewnosc i ryzyko, jakie towarzysza funk-
cjonowaniu wspotczesnego przedsigbiorstwa, wptywaja na proces zarzadzania strategicz-
nego, a w szczeg6lno$ci na opracowanie strategii, jej wdrozenie i state kontrolowanie, czy
przedsiebiorstwo jest nadal konkurencyjne i pozwala realizowa¢ zadekretowane cele. W ni-
niejszym artykule przedstawia si¢ koncepcje, w tym autorska, jak budowac strategi¢ przed-
sigbiorstwa w warunkach niepewnosci i ryzyka.

Niejednokrotnie stusznie podkresla si¢ fundamentalng role strategii firmy, ze spet-
nia role tacznika miedzy przedsigbiorstwem a otoczeniem zewngtrznym i jak to obrazowo
okresla K. Obloj, jest ,,niczym zwodzony most do $wiata zewngtrznego i do przysztosci”.
Odpowiedzi na to, jaki to ma by¢ rodzaj mostu zwodzonego (jednorazowy, trwaty, dro-
gowy, kolejowy i o jakich charakterystykach) nie sa w pelni satysfakcjonujace, poniewaz
zagadnienia ryzyka znajduja si¢ jakby poza lub na granicy zagadnien budowania strategii.
Jesli zgadzamy sig, ze bliska i bardziej odlegta przysztos¢ jest coraz bardziej niepewna
i ryzykowna, to powstaje pytanie: jak opracowaé strategic przedsigbiorstwa w takich wa-
runkach? Naszym zdaniem dotychczasowe koncepcje uwzgledniania niepewnosci i ry-
zyka w konstruowaniu strategii przedsicbiorstw dziatajacych poza sektorem finansowym
sg nietrafione z perspektywy dziatalnosci polskich przedsigbiorstw, bo nie uwzgledniaja
sygnatéw i wnioskow, jakie wynikajg z ostatniego kryzysu finansowego (sub-prime) oraz
pomijaja aktualng jako$¢ zarzadzania ryzykiem w polskich firmach.

Artykut sktada si¢ z trzech powiazanych czg¢éci. Pierwsza jest poswigcona manka-
mentom zarzadzania ryzykiem w przedsigbiorstwach. Druga cz¢$¢ analizuje znane koncep-
cje budowania strategii w warunkach niepewnosci. Ostatnia czg$¢ artykutu jest zarysem,
jak zarzadzanie ryzykiem moze stanowi¢ narzedzie kontroli i monitorowania adekwatnosci
opracowanej strategii przedsi¢ebiorstwa.

! Praca naukowa finansowana ze $rodkow na nauke w latach 2010-2012 jako projekt badawczy pt. Stra-
tegie przedsiebiorstw z sektora MSP wobec wyzwan zwiqzanych z kryzysem gospodarczym.
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Stabosci dotychczasowych praktyk zarzadzania ryzykiem przedsiebiorstwa

Zarzadzanie ryzykiem nie bylo krytycznym problemem w dyskusji po wybuchu ostat-
niego kryzysu finansowego, chociaz ujawnity si¢ dwa klarowne stanowiska. Jedno wskazu-
jace na kapitalne znaczenie zarzadzania ryzykiem, jako mechanizmu przeciwdziatajgcemu
powstaniu kolejnych kryzysow, i drugie, odnoszace si¢ do ujawnienia stabosci wystgpuja-
cych do$¢ powszechnie w systemach zarzadzania ryzykiem. W tym drugim stanowisku
poczatkowo krytyka dotyczyta gtdwnie kwestii metodycznych?, zwigzanych z bezkrytycz-
nym wykorzystywaniem zawansowanych metod pomiaru ryzyka, nadmiernym zaufaniem
do wynikoéw analiz ryzyka, stabym wykorzystywaniem ocen eksperckich, bazowaniem na
danych i informacjach historycznych oraz niewlasciwym systemie komunikacji wewnatrz
piondw organizacyjnych przedsigbiorstwa. W dalszych pracach i publikacjach krytyczny
nurt dyskusji dotyczyt zagadnien odnoszacych si¢ do kultury ryzyka, roli ryzyka repu-
tacji i operacyjnego, ktdre sa szczegodlnie wazne w bankach, transparentnosci informacji
o ryzyku dla partneréw gospodarczych, klientéw i regulatorow, systeméw kontroli ryzyka,
zasad tadu korporacyjnego czy systemoéw motywowania menedzeréow odpowiedzialnych
za zarzadzanie ryzykiem. W istocie zaczal dominowac poglad, ktéry mozna sformutowaé
W nastepujacy sposob: ,.tajemnice zarzadzania ryzykiem w biznesie si¢ nie zmienily, dla-
tego trzymajmy si¢ fundamentalnych praktyk zarzadzania ryzykiem, ale w dostosowaniu
do nowych sytuacji i mozliwosci™. Jednym stowem, uznano, iz presja nadchodzacych licz-
nych regulacji przemawia za powolnymi, stopniowymi zmianami w przedsigbiorstwach fi-
nansowych, produkcyjnych i ustugowych, a nie rewolucyjnymi, przelomowymi zmianami
w systemach zarzadzania ryzykiem.

W artykule postaramy si¢ wykazac, ze aktualny stan zarzadzania ryzykiem w pol-
skich przedsiebiorstwach wskazuje na to, ze w strategiach pokryzysowych zagadnienie
roli, funkcji i dzialan zwigzanych z zarzadzaniem ryzykiem wymagaja istotnej modyfikacji
i modernizacji, ale juz nie sg to z pewno$cig zmiany kosmetyczne.

Liczne badania przeprowadzone przez osrodki akademickie i firmy konsultingowe
potwierdzaja, ze stan zarzadzania ryzykiem w polskich przedsigbiorstwach daleko odbie-
ga od standardow wykorzystywanych w czolowych instytucjach finansowych i globalnych
korporacjach®. W jednym z ostatnich badan, przeprowadzonych przez pracownikéw SGH
i Harvard Business Review Polska, uzyskano szereg interesujacych wynikow?. Nie ma sen-
su przytaczania tu szczegétowych wynikéw liczbowych, lecz warto podaé najwazniejsze
rezultaty, z ktérych wynika ze:

2 R.M. Stulze, Six ways companies mismanage risk, ,,Harvard Business Review” March 2009.

3 K.M. Beans, Risk Management After Crisis, ,,The Journal of Enterprise Management” July—August
2010, s. 24.

4 Wyniki tych badan omawia si¢ szczegdtowo w publikacji: Zarzqdzanie zintegrowanym ryzykiem
przedsigbiorstwa w Polsce, red. S. Kasiewicz, Oficyna Wolters Kluwer, Warszawa 2011.

5 S. Kasiewicz, L. Kurklinski, L. Swierzewski: Pasywne podejscie do zarzqdzania ryzykiem, ,,Harvard
Business Review Polska”, wydanie specjalne: Bezpieczna firma nr 89-90, lipiec—sierpien 2010, s. 14-16.
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— dominuje pasywna postawa menedzerdw,

— wystepuje niedostateczny poziom posiadanej infrastruktury wewnetrznej dla po-
trzeb zarzadzania ryzykiem, w szczegolnoSci w zakresie specjalistow,

— w pomiarze ryzyka przewaza wykorzystanie metod jakosciowych nad metodami
ilociowymi,

— gléwna barierg okazuje si¢ §wiadomos¢ menedzerdw, a nie ograniczenia finanso-
we,

— obserwuje si¢ tzw. uspiony rynek konsultingowo-doradczy, nie jest zglaszany po-
pyt ze strony przedsigbiorstw i wobec tego aktywno$¢ firm doradczych i konsultin-
gowych po stronie podazy jest do§¢ umiarkowana,

— wzrasta stopniowo §wiadomos$¢ menedzerow co do konieczno$ci profesjonalne-
go zarzadzania ryzykiem, na podstawie deklarowanych zadan, jakie zamierza si¢
podejmowaé w badanych przedsigbiorstwach w perspektywie trzech najblizszych
lat.

Na podstawie tego badania mozna wyciagna¢ dwa ogdlne wnioski. Po pierwsze,
ujawnit si¢ glgboki dysonans pomigdzy rosnaca rolg zarzadzania ryzykiem w dziatalnosci
wspotczesnego przedsigbiorstwa a niskg §wiadomos$ciag menedzerow jak: efektywnie zarza-
dza¢ ryzykiem. Z cytowanych badan wynika takze, ze brak jest kompleksowosci, hierar-
chizacji i integralnosci podejmowanych dziatan w obszarze zarzadzania ryzykiem, co nie
rokuje korzystnie na uzyskanie pozytywnych efektéw dla utrzymania pozycji konkurencyj-
nej badanych przedsigbiorstw poprzez doskonalenie kompetencji w obszarze zarzadzania
ryzykiem.

Aktualny stan zarzadzania ryzykiem w polskich przedsigbiorstwach ma wplyw na
dwa kluczowe aspekty:

— jak uwzglednié aspekty ryzyka w opracowywanych i akceptowanych strategiach

pokryzysowych?

— jak zarzadza¢ ryzykiem podczas wdrazania przyjetych strategii?

Koncepcje opracowania strategii w warunkach ryzyka i niepewnoS$ci

Impulsem do podjecia tego tematu w niniejszym artykule byta ksigzka A. Kozmin-
skiego ,,Zarzadzanie w warunkach niepewno$ci”, ktéry juz we wstepie stwierdzit: ,[...]
lawinowo narastajaca niepewnos¢ (,,uogoélniona niepewnos¢”’) powoduje konieczno$é ra-
dykalnej zmiany zaréwno podejscia do zarzadzania, czyli jego ,,filozofii” okreslajacej pod-
stawowe cele i zasady dziatania menedzerow, jak i stosowanych metod i technik™®. Dlatego
nie jest zaskoczeniem uzasadniona i wyprowadzona konkluzja, ze ,,strategie (a w kazdym

¢ A. Kozminski: Zarzgdzanie w warunkach niepewnosci. Podrecznik dla zaawansowanych, Wyda-
wnictwo Naukowe PWN, Warszawa 2004, s. 7.
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razie ,,klasycznie” pojmowane strategie) sg wiec raczej kolejnym zrédtem problemow wy-
nikajacych z niepewnosci anizeli ich rozwigzaniem™”.

Mimo kilku lat, ktére minety od wydania tej publikacji, niewiele udato si¢ opracowaé
koncepcji wkomponowania niepewnosci i ryzyka do problematyki konstruowania strategii
biznesowych przedsigbiorstw. M. Matkowska-Borowczyk podjeta si¢ oceny wplywu oto-
czenia na wybory strategiczne polskich przedsiebiorstw®. Poddata badaniu 151 $rednich
i duzych przedsigbiorstw, reprezentujacych 10 branz w III kwartale 2008 r., czyli w okresie
kiedy byta juz $wiadomos$¢ wystapienia obecnego kryzysu finansowego, ale jego skutki
byty stabo odczuwalne w ich dziatalno$ci. Glownym wynikiem badania jest opinia, ze az
65% respondentow uznaje otoczenie przedsigbiorstwa (makroekonomiczne i mikroekono-
miczne) jako stabilne i przewidywalne. Zatem pozostate rodzaje otoczenia (ok. 35%) na
podstawie kryterium zmiennoS$ci i przewidywalnosci dotyka rézny poziom niepewnosci
iryzyka. Wedlug tego badania tylko 13% ankietowanych przyznaje, iz otocznie dla ich
przedsicbiorstw jest wysoce turbulentne’. Autorka koncentruje si¢ na analizie relacji wpty-
wu otoczenia na skuteczno$¢ i efektywnos$¢ podstawowych rodzajow strategii (kosztowa,
wyrézniania i hybrydowa), ale wazniejsze kwestie ujgcia wpltywu turbulencji w procesie
budowy startegii pozostaly poza polem obserwacji. Naszym zdaniem poziom otoczenia sta-
bilnego i przewidywalnego jest znacznie nizszy niz to wykazuje badanie Autorki, cho¢by
z powodu skutkow, jakie generuja dziatania naprawcze regulatoréw i nadzorcow po reakcji
na kryzys finansowy ,,sub-prime”.

Jedng z obiecujacych pozycji literaturowych poswieconych budowaniu strategii w ak-
tualnych warunkach rynkowych jest praca zbiorowa ,,Strategy, Innovation, and Change”,
sktadajagca si¢ z trzech cze$ci tematycznych adresowanych do menedzerow!®. W czeSci
drugiej, zatytutlowanej ,,Develop your Options”, dwa rozdziaty zastugujg naszym zdaniem
na uwage. Jeden poswigcony iteracyjnemu podej$ciu w opracowaniu i wdrozeniu strate-
gii, a drugi — roli nieciagtych innowacji w budowie strategii''. W pierwszym rozwaza si¢
sytuacj¢, jak menedzerowie moga postgpowaé w warunkach, gdy wchodza na dotychczas
nieobecne rynki, na przykladzie firmy Honda, ktora starata si¢ zdoby¢ amerykanski ry-
nek motocykli w latach 80. XX wieku. Analizuje si¢ szczegdtowo petle ztozong z czterech
blokéw problemowych: uzasadnienia (make sense), wyboru (make choices), decyzji (make
things happen), korekty (make revisions)'?. Nie wydaje si¢ realistyczne, aby menedzerowie,

7 Ibidem, s. 39.

8 M. Malkowska-Borowczyk: Wplyw otoczenia na wybory strategiczne przedsigbiorstw, [w:] E. Ur-
banowska-Sojkin: Wybory strategiczne w teorii i praktyce, Wydawnictwo Uniwersytetu Ekonomicznego
w Poznaniu, Poznan 2010.

° Ibidem, s. 37 1 38.

10 R. Glavan, J. Murray, C. Markides: Strategy, Innovation, and Change. Challenges for Management,
Oxford University Press 2008.

' D. Stall: From Lines to Loops: An Iterative Approach to Strategy oraz J. Bessant: Opening up Strate-
gy:Space through Discontinous Inovation, [w:] R. Glavan, J. Murray, C. Markides: Strategy, Innovation,
and Change. Challenges for Management, Oxford University Press 2008, s. 163-202.

12 Ibidem, s, 171.
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opracowujac strategi¢ wg koncepcji D. Stalla, mogli uwzgledni¢ niepewnos¢ i ryzyko oto-
czenia wewnetrznego i zewnetrznego, jesli czes¢ petli dotyczaca korekty ogranicza si¢ do
uchwycenia anomalii i korekty kluczowych zatozen.

Inng propozycj¢ dla menedzeréw rekomenduje J. Bessant, wskazujac na liczne przy-
ktady wptywu nowych innowacji (discontinuos innovation) na budowanie strategii, a szcze-
gblnie zmiany modelu biznesowego na takich rynkach, jak: sprzedaz lodu, dyskietek kom-
puterowych czy ustug lotniczych. Przedstawia kompleksowo przyczyny zaktocen (zrodet
nieciagtoséci innowacji). Zalicza do nich nastgpujace: powstawanie nowych rynkéw, poja-
wianie si¢ nowych technologii, nowych regut politycznych, zmiany rynkowych preferencji
i zachowan, wdrozenie nowych regulacji lub deregulacji, tworzenie nowych modeli bizne-
sowych, wystapienie nieprzewidywalnych zdarzen, zmiany w techniczno-ekonomicznych
paradygmatach'®. Generalna konkluzja J. Bessanta sprowadza si¢ do budowy alternatyw-
nych scenariuszy strategicznych, co z pewnoscig nie jest innowacja w zarzadzaniu strate-
gicznym, ale wyspecyfikowane obszary niepewnosci zwigzanych z nowymi innowacjami
mogg stanowi¢ cenng wskazowke przy budowie i wdrazaniu strategii.

Najbardziej przydatna dla celéw lgczenia zarzadzania strategicznego i ryzyka jest
publikacja A. Damodarana pt. Ryzyko strategiczne. Podstawy zarzgdzania ryzykiem™.
W rozdziale 11 uzasadnia on, dlaczego warto wykorzystywac ryzyko, jak ryzyko moze od-
dziatywac¢ na wartos¢ firmy, jakie dziatania mogg prowadzi¢ do uzyskania przewagi kon-
kurencyjnej poprzez zarzadzanie ryzykiem. Niestety zagadnienie bezposredniego taczenia
ryzyka z opracowaniem strategii korporacji pozostaje poza przedmiotem zainteresowania
A. Damodarana.

Skutecznos$¢ 1 efektywno$¢ opracowanych pokryzysowych strategii przedsigbiorstw
zalezy od stopnia rozpoznania niepewnosci i ryzyka. Z kolei rozpoznanie niepewnosci i ry-
zyka zalezy od jakoS$ci zarzadzania ryzykiem i kultury organizacyjnej przedsigbiorstwa.
Ze wzgledu na niski poziom zarzadzania ryzykiem w polskich przedsigbiorstwach, nie wy-
daje si¢ pragmatycznym rozwigzaniem przyjgcie postgpowania polegajacego na podejsciu
zalecanym przez ekonomistow amerykanskich'. Ich podejscie sprowadzato sie w pierw-
szym rze¢dzie do identyfikacji czterech pozioméw niepewnosci otoczenia zewnetrznego
i, w zaleznosci od ustalonej skali niepewnosci, realizacji zréznicowanych faz budowania
strategii. Wyr6znili oni nastgpujace poziomy niepewnosci:

1. Strategia, w ktorej przysztos¢ jest dos¢ klarowna. Poziom niepewnosci jest nieistot-

ny, buduje si¢ jedna opcje (najbardziej prawdopodobna) przysztej strategii. Badania
wrazliwosci strategii na zmiang¢ kluczowych czynnikéw zewngtrznych (np. zmiany

13 J. Bessant: op.cit., s. 181-183.

4 A. Damodaran: Ryzyko strategiczne. Podstawy zarzqdzania ryzykiem, Wydawnictwo Akademickie
i Profesjonalne, Akademia Leona Kozminskiego 2009, ttumaczenie publikacji A. Damodarana, Strategic
Risk Taking: A Framework for Risk Management, Wharton School Publishing 2008.

5 H.G. Courtney, J. Kirkland, S.P. Viguerie: Strategy under uncertainty, ,,Harvard Business Review”
November—December 1997.
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cen, wolumenu popytu, okresu oddania inwestycji do eksploatacji) dokonuje si¢
poprzez wykorzystanie modelu DCF, ktory pozwala okreslic wplyw rezydualnej
niepewnosci na zakres odchylen od wynikdéw przyjetej strategii i wypracowac al-
ternatywne dziatania.

. Przyszto$¢, w ktérej mozna wyrédzni¢ prawdopodobne stany. Zatem w budowane;j

strategii identyfikuje si¢ nieliczne alternatywne scenariusze ksztattowania otocze-
nia zewnetrznego, mozna ustali¢ precyzyjnie prawdopodobienstwo ich wystapienia
(dyskretne punkty w przysztosci). Przygotowana deregulacja rynku lub zachowa-
nia firm konkurencyjnych moga sktania¢ do budowania scenariuszy, ktore maja
czg$¢ wspolng i cze$¢ wynikajaca z przyjecia odmiennych zatozen, np. wejscie lub
brak przepisow deregulacyjnych, czy konkurencja zdecyduje si¢ na wojng cenowa
czy tez nie zareaguje. Istotne jest, aby opracowane scenariusze mialy wyraznie
odrebnag strukture merytoryczng i byty ewaluowane wedtug klasycznych kryteriow
analizy (np. NPV, IRR). Co wigcej, zbudowane strategie powinny okresla¢, jakie
wynikaja §ciezki postgpowania w opracowanych scenariuszach oraz jakie sg mozli-
we zakldcenia, ktore wskazuja, jaki scenariusz bedzie adekwatnie opisywac realia
dziatania przedsigbiorstwa?

. Strategia, w ktorej przyszto$¢ wyznaczona jest przez kluczowe zmienne, kto-

re okreslone s3 w pewnych przedziatach. Firmy, ktore dzialaja na tzw. emerging
markets, wchodzg na nowe geograficzne rynki z portfelem produktéw, oczekujg
implementacji zapowiadanych nowych regulacji, nie moga ogranicza¢ si¢ do opra-
cowania jednej strategii, ale lepszym rozwigzaniem jest budowanie scenariuszy,
ktorych podstawowe zmienne ksztattuja si¢ w pewnych przedziatach (np. popyt
bedzie ksztattowac si¢ w przedziale do 50 mln zi, ceny ropy naftowej za barytke
beda na poziomie 80 do 3008$). Istotne jest, aby rozwazac tylko ograniczona liczbe
scenariuszy, unika¢ dublowania scenariuszy i aby byly pomocne przy ocenie, kto
jest zwyciezca, a kto przegranym, a takze aby pozwalaty oceni¢ ryzyko kontynuo-
wania przyjetej strategii.

. Przyszto$¢ jest dwuznaczna, bo poziom niepewnosci jest tak duzy, ze przysztosci

nie mozna odgadna¢. Odwraca si¢ ogolna zasad¢ postgpowania menedzerdw, ze
najpierw budujg strategie, a pozniej podejmujg strategiczne decyzje. W warunkach
bardzo wysokiej niepewno$ci menedzerowie przyjmuja hipotetyczne zalozenia,
podejmuja decyzje, a w zalezno$ci od ich efektow, jesli okaza si¢ zgodne z oczeki-
waniami, to tworzg si¢ solidniejsze przestanki do opracowania calo$ciowe;j strategii
przedsigbiorstwa.

Stabos¢ proponowanej koncepcji opracowywania strategii przedsigbiorstwa bierze si¢

stad, ze najpierw ocenia si¢ poziom niepewnosci i ryzyka, a nastepnie buduje si¢ strate-

gi¢. Istniejg powazne watpliwosci, czy krajowe przedsigbiorstwa, ktore stabo zarzadzaja

ryzykiem, potrafig trafnie okresli¢, w jakiej klasie niepewnosci beda w przysztych latach

funkcjonowaé. Wymaga to dobrej znajomosci trendow globalnych, uwarunkowan makroe-
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konomicznych, poprawnej oceny wpltywu przyjetej polityki gospodarczej panstwa na dzia-
falno$¢ przedsiebiorstwa, jednym stowem: posiadania duzych umiejetnosci analitycznych.
Gdy popetni si¢ bltedy w klasyfikacji skali niepewnosci i ryzyka, to wowczas cala misterna
konstrukcja budowania strategii okaze si¢ mato wartoSciowa. Wobec tego powstaje pytanie:
czy jest alternatywa dla opisywanego wyzej postepowania w opracowaniu strategii przed-
sigbiorstwa w warunkach pokryzysowych?

Nasza propozycja nie jest moze atrakcyjna w sensie teoretycznym, ale ma podloze
praktyczne. Istota jej sprowadza si¢ do korygowania stabos$ci zwigzanej z opracowaniem
strategii w fazie jej implementacji poprzez umiejetne i skoncentrowane przedmiotowo za-
rzadzanie ryzykiem. Nigdy nie ma pewno§ci, czy nawet znajac stan niepewnosci i ryzyka
przed opracowaniem strategii, uzyskamy strategie, ktora zapewni rozwqj i realizacje wyty-
czonych celow przez akcjonariuszy.

Umiejetne zarzadzanie ryzykiem polega na tym, ze do opracowanej wersji strategii,
przedsigbiorstwo dotacza strategi¢ zarzadzania ryzykiem. Okresla si¢ w niej cel zarzadza-
nia ryzykiem, identyfikuje rodzaje ryzyka, dokonuje pomiaru, proponuje narzgdzia ogra-
niczania skali ryzyka, monitoruje i kontroluje ryzyko oraz tworzy jednorodny system za-
rzadzania ryzykiem. Jednym stowem: zarzadzanie ryzykiem nie jest nastawione na cate
przedsiebiorstwo, ale na skuteczne i efektywne wspieranie realizacji opracowanej strate-
gii 1 wychwytywanie tych sygnatow, ktore wskazuja na konieczno$¢ modyfikacji zatozen,
przeptywow finansowych, programéw i rezultatow.

Warto podkresli¢, ze przyjeta przez przedsigbiorstwo strategia wyznacza i determi-
nuje caty proces zarzadzania ryzykiem, czyli definicj¢ ryzyka, cel zarzadzania ryzykiem,
pomiar, az do systemu redukowania, monitorowania i raportowania czastkowych oraz syn-
tetycznych miar ryzyka. Wszystkie wymienione elementy skladajg si¢ na strategie zarza-
dzania ryzykiem, ktéra powinna by¢ zintegrowana z ogdlng strategia przedsiebiorstwa. Po-
mostem laczacym strategic przedsigbiorstwa ze strategia zarzadzania ryzykiem powinien
by¢ tzw. apetyt na ryzyko (risk appetite), czyli taczna warto$¢ ekspozycji na ryzyko, ktora
organizacja jest w stanie zaakceptowaé na zasadzie kompromisu miedzy ryzykiem a zys-
kiem'®. Apetyt na ryzyko powinien znalez¢ odbicie w strategii przedsigbiorstwa. Powinien
by¢ ustalony w fazie wdrazania strategii i stanowi¢ podstawe tworzenia adekwatnego do
podjetych decyzji w zakresie apetytu na ryzyko systemu zarzadzania ryzykiem.

Takie podej$cie — w naszej opinii — zmusza zarzadzajgcych przedsi¢biorstwem do
uwzgledniania, na etapie tworzenia i implementacji strategii, myslenia strategicznego nie
tylko w wymiarze przysztych udzialow w rynku i zyskéw, ale i przysztych szans i zagrozen.
Uznali$my poczatkowo, ze w tak sformulowanym procesie zarzadzania ryzykiem moze by¢
pomocny, szczegdlnie w fazie definiowania i identyfikowania ryzyka, schemat, ktory pro-

16 J.D. Dean, A.F. Giffin: What'’s your risk appetite?, ,,Emphasis” 2009, nr 1.
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ponuje Lisa K. Meulbroek'”. Wykorzystanie tego schematu i podejscia moze, naszym zda-
niem, spowodowac aplikacje myslenia i zastosowanie narzedzi, instrumentdw, ktore nie sa
w pelni adekwatne w ramach dyscypliny: zarzadzanie strategiczne.

Dlatego po glebszym przemysleniu tego zagadnienia, proponujemy inne podejscie,
ktore opiera si¢ na $cistym zwigzku opracowanej strategii z systemem pomiaru wynikéw
przedsiebiorstwa. Ktopot polega na tym, ze w literaturze jest rozpoznanych i opisanych co
najmniej dwadzie$cia pig¢ systemoéw pomiaru wynikoéw przedsigbiorstwa, zatem rodzi si¢
problem, ktory system wybrac'®. Ponadto, co jest o wiele wazniejsze, te systemy nie odno-
sza si¢ do problematyki bedacej na styku opracowania i wdrozenia strategii oraz zarzadza-
nia ryzykiem. Nie nalezy tez zapomina¢, ze systemy te sa rozbudowane i wystepuja w wielu
wariantach. W zwigzku z tym przyjmujemy nast¢pujace zatozenia:

— rozwazamy tylko przedsi¢biorstwa produkcyjne, ustugowe i handlowe (pomijamy

przedsiebiorstwa nalezace do sektora finansowego),

— opracowane strategie zostaly sporzadzone wedtug ogdlnych regut teorii zarzadza-
nia strategicznego i cechujg si¢: prostota oraz wewnetrzng i zewnetrzng spojnos-
cia®,

— przedsigbiorstwa reprezentuja relatywnie niski poziom zarzadzania ryzykiem,

— zarzady przedsigbiorstw daza przynajmniej w poczatkowym okresie do zbudo-
wania relatywnie prostego systemu monitorowania wdrazanej strategii: w jakim
stopniu reaguje na zmiany otoczenia oraz pozwala osiggaé zaprojektowane cele
biznesowe,

— otoczenie przedsicbiorstw jest zmienne, nieciagle, wykazuje wysoki poziom nie-
pewnosci i ztozonosci.

Opracowana Ocena Stan realizacji Zrodta Ocena Kolfbkta
strategia ~—)  ryzyka strategii > odchylen ) ryzyka tat
ex ante po roku ex post status quo
strategii

Rys. 1. Monitorowanie adekwatno$ci strategii przedsigbiorstwa w cyklu rocznym

Zrodto: opracowanie wlasne.

17 L.K. Meulbroek: Integrated Risk Management for the Firm: A Senior Manager’s Guide, Harvard
Business School Soldiers Field Road Boston, MA 02163, 2002.

18 P, Taticchi, K.R. Balachandran: Forward performance measurement and management integrated fra-
mework, ,,International Journal of Accounting and Information Management” 2008, Vol. 16, No. 2, s. 142,
tab. 1.

¥ K. Obloj: Pasja i dyscyplina strategii. Jak z marzen i decyzji zbudowaé sukces firmy, Wydawnictwo
Poltext, Warszawa 2010, rozdz. 5.
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Monitorowanie adekwatnosci strategii przedsicbiorstwa obejmuje wykonanie szesciu
etapow, z ktorych wyjsciowymi sa: opracowanie strategii i ocena ryzyka ex ante. Ocena ry-
zyka ex ante wymaga jego identyfikacji, zaproponowania metod pomiaru, narz¢dzi ograni-
czania oraz uruchomienia pewnego systemu raportowania. Nalezy podkreslié, ze zarzadza-
nie ryzykiem odnosi si¢ do tych rodzajow ryzyka, ktore maja swoje zrodta w opracowane;j
i przyjetej do implementacji strategii przedsigbiorstwa. Wynika z tego, ze obszar monitoro-
wanego ryzyka znajduje wyraz w najwazniejszych dokumentach zarzadzania strategiczne-
g0, jest nicodtgcznym sktadnikiem opracowanej strategii.

Po pewnym czasie (najlepiej w odstepie rocznym) dokonuje si¢ oceny stanu realizacji
przyjetej strategii (etap 3). W ujgciu modelowym strategia powinna by¢ rozpisana na gtow-
ne obszary tematyczne zaznaczone na rysunku 2. Dla przedsigbiorstw, ktore nie maja zbyt
duzego doswiadczenia i nie wykazujg wystarczajacej motywacji do dziatan w tym obsza-
rze, najzreczniej jest ograniczy¢ si¢ do wyznaczonych celéw strategicznych i ich miar (np.
wolumenu sprzedazy, zysku czy powszechnie znanych miar jak: EVA, ROE).

W kolejnej fazie monitorowania wynikow strategicznych (etap 4) analizuje si¢ przy-
czyny odchylen miedzy opracowang strategia a jej wynikami. W tym etapie mozna wspie-
ra¢ si¢ opiniami piondw funkcjonalnych przedsigbiorstwa (szczegodlnie pionu finansowo
— ksiggowego), jak i wynikajacymi z analiz zarzadéw, analiz audytorow wewnetrznych
i zewnetrznych, np. jakie czynniki spowodowaty spadek zyskow netto powyzej 20% w sto-
sunku do zamierzen strategicznych.

W kolejnym etapie nastepuje kolejna weryfikacja i proces uczenia przy konfrontacji
ryzyka ex ante i ryzyka ex post (etap 5). Moze si¢ wowczas okazaé, ze te rodzaje ryzyka,
ktore zaobserwowano w okresie wdrazania strategii, byty catkowitym zaskoczeniem dla za-
rzadu przedsigbiorstwa, inne z kolei byly zbyt przeszacowane badz niedoszacowane. W tym
etapie nie tylko chodzi o wskazanie r6znic miedzy ryzykiem ex ante i ex post, ale i podjgcie
proby wyjasnienia przyczyn takich réznic (staba umiejetnosé przewidywania przysztoscei,
stabosci metodyczne, niska jakos$¢ danych, brak dziatan ograniczajacych ryzyko, niewtasci-
we postawy menedzerow czy tez brak skutecznego systemu motywacyjnego).

Przejscie przez czastkowe etapy monitorowania strategii i ryzyka pozwala przejs$¢
do najwazniejszej fazy (etap 6), czy dokona¢ niezbednych korekt w wyjsciowej strategii
i w zarzadzaniu ryzykiem. Jesli wyniki analiz jednoznacznie wskazuja, ze zarowno osia-
gane wyniki strategiczne, jak i w zakresie zarzadzania ryzykiem nie pozwalajg zapewnic¢
spojnosci strategii ani dokona¢ istotnych pozytywnych jej zmian, to wowczas konieczne
sa korekty, modyfikacje na poziomie planowania strategicznego i zarzadzania ryzykiem.
W ostatecznym rachunku syntetyzowania aspektow pozytywnych i negatywnych moze si¢
okazaé, ze nalezy strategi¢ pozostawi¢ bez zmiany, ale moze wystapi¢ potrzeba zmiany
zarzadzania ryzykiem albo konieczne sa zmiany zar6wno w strategii, jak i w zarzadzaniu
ryzykiem. W skrajnych przypadkach moze tez si¢ okazac, ze przyjeta strategia nie ma zad-
nych szans na realizacj¢ i trzeba przystapi¢ do prac nad nowg strategig, aby unikna¢ reali-
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zacji najgorszego scenariusza, czyli doprowadzenia przedsiebiorstwa do stanu bankructwa
lub jego likwidacji.

Intuicyjnie jestesmy przekonani, ze dotychczasowa systematyzacja rodzajow ryzyka
prezentowana w literaturze przedmiotu nie jest odpowiednia dla celéw budowania i wdra-
zania strategii przedsi¢biorstwa, dlatego powinna wynika¢ z analizy praktyki zarzadzania
strategicznego. W zwiazku z tym przedstawiamy kluczowe obszary przedmiotowe strategii
przedsigbiorstwa (patrz rys. 2), aby w nich stara¢ si¢ identyfikowac¢, mierzy¢, ograniczac
i raportowac ryzyko. Na rysunku 2 przedstawiliSmy dwie strzatki z lewej strony i z prawej
strony wykresu. Podkre§lamy w ten sposob konieczno§¢ monitorowania strategii i ryzyka
w dwoch kierunkach. Pierwszy kierunek, rozpoczynajacy si¢ od analizy celow, a konczacy
si¢ na zasobach (rzeczowych, finansowych i niematerialnych), procesach i umiejgtnosciach,
w ktorym oceny zarzadu odgrywaja fundamentalng rolg. Drugi kierunek monitorowania,
zaczynajacy si¢ od analizy zasobow, procesow i umiejetnosci, a konczacy si¢ na celach stra-
tegicznych, tworzy strumien informacyjny inspirujacy, weryfikujacy lub potwierdzajacy
poczynania zarzadu w odniesieniu do strategii i ryzyka.

CELE
STRATEGII

Model biznesowy

Zrodla przewagi
konkurencyjnej

Aktualne czynniki sukcesu

Programy, plany, przedsigwzigcia organizacyjne i inwestycyjne

Zasoby Procesy Umiejetnosci

Rys. 2. Elementy opracowanej i realizowanej strategii przedsigbiorstwa

Zrodlo: opracowanie wiasne.
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Przedstawiona w zarysie koncepcja uwzgledniania niepewno$ci i ryzyka w opracowa-
niu i wdrazaniu strategii ma charakter jakosciowy, ale pokazuje schemat (szablon) postgpo-
wania, ktory moze by¢ stopniowo rozszerzany, komplikowany i formalizowany w zalezno-
$ci od poziomu rozwoju przedsigbiorstwa, branzy, w jakiej dziata przedsigbiorstwo, stanu
informatyzacji i jakos$ci profesjonalnego zarzadzania.

Podsumowanie

Stosowane koncepcje uwzgledniania niepewnosci i ryzyka w konstruowaniu strategii
polskich przedsicbiorstw spoza sektora finansowego nie uwzgledniajg sygnatéw i wnio-
skow wynikajacych z ostatniego kryzysu finansowego, co stwarza realne zagrozenie dla
efektywnej realizacji tych strategii. Dlatego aktualny stan zarzadzania ryzykiem w pol-
skich przedsi¢biorstwach wskazuje na konieczno$¢ istotnej modyfikacji.

Doskonalenie kompetencji w obszarze zarzadzania ryzykiem powinno przejawiaé
si¢ m.in. w wypracowaniu koncepcji uwzgledniania aspektéw ryzyka w strategiach przed-
sigbiorstw. Nie rekomendujemy polskim przedsigbiorstwom rozwiazania zalecanego przez
amerykanskich ekonomistow, polegajacego na identyfikacji czterech pozioméw niepew-
nosci otoczenia zewnetrznego i — w zalezno$ci od ustalonej skali niepewnosci — realizacji
zroznicowanych faz budowania strategii. W naszej opinii polskie przedsigbiorstwa stabo
zarzadzaja ryzykiem i stad moglyby mie¢ duze problemy z identyfikacja, w jakiej klasie
niepewnos$ci beda w przysztych latach funkcjonowac.

Proponujemy rozwigzanie, ktorego istota sprowadza si¢ do korygowania stabosci
zwigzanej z opracowaniem strategii w fazie jej implementacji poprzez umiejetne i skon-
centrowane przedmiotowo zarzadzanie ryzykiem. Monitorowanie adekwatnos$ci strategii
przedsiebiorstwa w cyklu rocznym — w tym podejsciu — powinno sktada¢ si¢ z szesciu eta-
pow prowadzacych w rezultacie do korekty lub zachowania status quo strategii.

W artykule podj¢liSmy réwniez problematyke dotychczasowej systematyzacji rodza-
jow ryzyka, podkreslajac jej nieadekwatno$¢ dla celow budowania i wdrazania strategii
przedsiebiorstwa. Nasza propozycja wynika z praktyki zarzgdzania strategicznego i polega
na identyfikacji kluczowych obszaréw przedmiotowych strategii przedsigbiorstwa, w kto-
rych nalezy stara¢ si¢ identyfikowaé, mierzy¢ i ograniczac ryzyko.

Nasze badania bedg zmierzaty do bardziej poglebionej analizy problematyki uwzgled-
niania ryzyka w konstruowaniu strategii przedsigbiorstw. Moze to zaleze¢ od wielu czyn-
nikow, sposrod ktorych najwazniejsze wydaja si¢ nastgpujace: branza, poziom konkurencji,
wielko$§¢ przedsigbiorstwa, stopien rozwoju systemow zarzadzania ryzykiem w przedsie-
biorstwie.

Zamierzamy réwniez rozwing¢ analize w kierunku badania wptywu ryzyka na decy-
zje podejmowane w obszarze finansowania przedsigbiorstw.
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Streszczenie

Podstawowym celem artykutu jest przedstawienie koncepcji budowania strategii przedsigbior-
stwa w warunkach niepewnosci i ryzyka. W artykule przedstawiono argumenty uzasadniajace tezg,
ze stan zarzadzania ryzykiem w polskich przedsigbiorstwach daleko odbiega od standardéw wyko-
rzystywanych w czotowych instytucjach finansowych i globalnych korporacjach.

Doskonalenie kompetencji w obszarze zarzadzania ryzykiem powinno przejawiaé si¢ m.in.
w wypracowaniu koncepcji uwzgledniania aspektow ryzyka w strategiach przedsiebiorstw. Proponu-
jemy rozwigzanie, ktorego istota sprowadza si¢ do korygowania stabos$ci zwigzanej z opracowaniem
strategii w fazie jej implementacji — poprzez umiej¢tne i skoncentrowane przedmiotowo zarzadzanie
ryzykiem.

RISK MONITORING AS A TOOL FOR STRATEGIC MANAGEMENT
Summary

The aim of this article is to present the risk monitoring as a tool for strategic management.
In the article, we made a hypothesis that, in the post-crisis conditions, it is necessary to focus to
a bigger extent on the strategy of uncertainty and risks. We prove that passive business risk manage-
ment, which has a strong impact on strategy-building, also prevails in Poland. One of key reasons is
probably the fact that firms have not felt strong consequences of the crisis.

In our opinion improving competence in the field of risk management should be reflected in
developing the concept of consideration of risk in the strategies of enterprises.






