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PARAMETRYZACJA RYZYKA WEWNATRZORGANIZACYJNEGO
W PRZEDSIEBIORSTWIE PRZEMYSLU TRADYCYJNEGO

Streszczenie. Ryzyko wewnatrzorganizacyjne jest jedng z odmian ryzyka
specyficznego. Jest ono generowane wewnatrz przedsigbiorstwa. Nalezy do kategorii
trudno mierzalnych, na ogo6t ocenianych arbitralnie, na podstawie opinii ekspertow.
Jego pomiar nie jest rozpowszechniony w literaturze i praktyce. Na ogot korzysta si¢
z gotowych rankingow lub traktuje si¢ je jako $rednie ryzyko przedsigbiorstw
nalezacych do branzy. Celem badan zaprezentowanych w artykule jest budowa
zintegrowanego wskaznika wewnatrzorganizacyjnej oceny ratingowej oraz systemu
parametryzacji ryzyka wewnatrzorganizacyjnego na przykladzie kopaln wegla
kamiennego zgrupowanych w strukturze wybranego przedsigbiorstwa gorniczego.

Stowa kluczowe: ryzyko specyficzne, ryzyko wewnatrzorganizacyjne

PARAMETERIZATION OF INTERORGANIZATIONAL RISK
IN AN ENTERPRISE FROM A TRADITIONAL INDUSTRY

Abstract. Interorganizational risk is one of the types of specific risk. It is generated
inside a company. It belongs to the categories that are difficult to measure, generally
assessed in an arbitral way based on experts’ opinions. Its measurement is not
disseminated in literature or practice. Usually, ready-made rankings are used or it is
treated as an average risk of enterprises belonging to an industry. The objective of
research presented in the paper is to build a ratio of interorganizational rating assessment
and a system of interorganizational risk parameterization based on hard coal mine in the
structure of selected mining enterprise.

Keywords: specific risk, interorganizational risk
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1. Wprowadzenie

Ryzyko wewnatrzorganizacyjne jest jedng z odmian ryzyka specyficznego. Ryzyko
specyficzne jest generowane wewnatrz przedsicbiorstwa i w branzy, w ktorej ono dziata!.
Nalezy do kategorii trudno mierzalnych. Jego pomiar nie jest rozpowszechniony w literaturze
ani praktyce. Na ogol korzysta si¢ z gotowych rankingdéw branzowych?. W obszarze ryzyka
specyficznego pochodzacego z wnetrza przedsiebiorstwa literatura nie proponuje gotowych
rozwigzan. Zagadnienie to uczyniono problemem badawczym podjetym w niniejszym artykule.
Celem podjetych badan jest budowa zintegrowanego wskaznika wewnatrzorganizacyjnej oceny
ratingowej oraz systemu parametryzacji ryzyka wewnatrzorganizacyjnego dla kopaln wegla
kamiennego zgrupowanych w strukturze przedsicbiorstwa gorniczego. Zaproponowane
rozwigzania znajda zastosowanie w procesie wyceny kosztu kapitalu wlasnego, ocenie
projektéow inwestycyjnych, ocenie efektywnosci kapitalu zainwestowanego w przedsie-
biorstwo, wycenie wartosci przedsigbiorstwa, w okoliczno$ciach wydzielania zorganizowanej
czesci przedsigbiorstwa (segmentu dziatalnosci) w ramach restrukturyzacji i innych obszarach

zarzadzania przedsigbiorstwem.

2. Uwarunkowania ryzyka wewnatrzorganizacyjnego
w przedsiebiorstwach gorniczych

Kopalnie wegla kamiennego stanowig wyodrebnione technicznie 1 organizacyjnie zaktady
gornicze, ktore w polskich warunkach na ogét nie maja wilasnej formy prawnej, ale zgrupowane
sa w zlozonych strukturach organizacyjnych wielozakladowych przedsigbiorstw gorniczych.
W takich warunkach, w skali calego przedsigbiorstwa gorniczego, nastepuje konsolidacja
réznych parametréw techniczno-ekonomicznych charakteryzujacych poszczegélne kopalnie®.
Na przyklad przedsigbiorstwo gornicze legitymuje si¢ aktywami odpowiadajacymi sumie
aktywow poszczegdlnych kopaln. Podobne sa zasady agregacji przychodéw i kosztow.
Ostateczny wynik finansowy przedsigbiorstwa gorniczego jest efektem dzialalnosSci

! Gospodarowicz A.: Ryzyko operacyjne i jego ocena w regulacjach Nowej Umowy Kapitatowej, [w:] Jajuga K.
(red.): Wyzwania wspotczesnych finanséw. Uniwersytet Ekonomiczny, Wroctaw 20009, s. 28.

2 Badaniami ryzyka branzowego w polskiej gospodarce zajmuje si¢ Instytut Badan nad Gospodarka Rynkowsg
(www.ibngr.pl/Publikacje/Mapa-Ryzyka-Inwestycyjnego), ktéry publikuje co pét roku ,Mape ryzyka
inwestycyjnego w branzach polskiej gospodarki”. Klasyfikacj¢ branz wraz z mapa ryzyka publikuje réwniez
Korporacja Ubezpieczen Kredytéw Eksportowych SA (www.kuke.com.pl/sytuacja finansowa branz.php).
W skali miedzynarodowej rankingi ryzyka branzowego publikuje Ibbotson Associates, w corocznych edycjach
Yearbook (www.ibbotson.com).

3 Michalak A.: Capital management in characteristic industries. “Journal of International Scientific Publication:
Economy & Business”, Vol. 7, Part 1, 2013, p. 12-25.
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operacyjnej poszczegodlnych kopalf, wchodzacych w jego sktad®. To uogolnianie parametrow
finansowych na poziomie przedsigbiorstwa gorniczego przektada si¢ takze na mozliwos$ci
produkcyjne, zasoby ludzkie i inne obszary dziatalno$ci®. W przedsigbiorstwach gorniczych
oceniane jest rowniez ryzyko specyficzne, przy czym w tym przypadku nie jest stosowana
zasada konsolidacji parametrow charakteryzujagcych poszczegolne kopalnie. Ryzyko
specyficzne jest na ogo6t przyjmowane arbitralnie na poziomie catego przedsiebiorstwa
gbrniczego. Jest to szczegolnie widoczne w przypadku dziatalnos$ci inwestycyjnej. Dokonujac
oceny efektywnosci przedsiewzig¢ inwestycyjnych proponowanych w poszczegdlnych
kopalniach i podejmujac decyzje dotyczace alokacji kapitatu pomiedzy poszczegdlne kopalnie
wewnatrz przedsigbiorstwa gorniczego, uwzglednia si¢ t¢ samg stope dyskontowa (koszt
kapitatu). Kierujagc si¢ przy tym odgoérnie narzucanymi wytycznymi ,.centralnych komorek
inwestycyjnych” przedsigbiorstva goérniczego. W praktyce polskich przedsigbiorstw
gorniczych przyjmuje si¢ na 0got stope dyskontowa odpowiadajaca podwojonej wartosci stopy
WIBOR 1 R lub inng rynkowa stope procentowg®. Takie podejscie jest wystarczajace z punktu
widzenia zewngtrznego dawcy kapitatu. Natomiast w przypadku decyzji wewnetrznych
w zakresie alokacji kapitatu pomiedzy rywalizujace przedsiewzigcia inwestycyjne w poszcze-
golnych kopalniach nie pozwala ono na realng wyceng efektywnosci. Koszt zaangazowania
kapitatu w kopalni¢ dziatajaca w trudniejszych warunkach geologiczno-gérniczych, narazong
na wigksze zagrozenia naturalne czy charakteryzujacg si¢ gorszymi parametrami wydajnoscio-
wymi czy finansowymi, bedzie wigkszy niz koszt zaangazowania kapitatu w kopalni¢ narazong
w mniejszym stopniu na tego rodzaju ryzyko. Wynika to z zasady zaliczenia do kosztu kapitatu
premii za ryzyko. Uwarunkowania wewnetrzne kazdej kopalni tworzg specyficzne wewnatrz-
organizacyjne ryzyko. Poniewaz ryzyko zwigzane z angazowaniem kapitatu w poszczegolnych
kopalniach przedsigbiorstwa gorniczego jest rézne, na potrzeby wewngtrznych decyzji powinna
by¢ im przypisywana indywidualna stopa dyskontowa, odzwierciedlajaca ryzyko wewnatrz-
organizacyjne danej kopalni.

4 Por. Kozlowski Z., Nowak J., Kasifiski J., Kudetko J., Sobocinski J., Uberman R.: Techniczno-ekonomiczny
ranking zagospodarowania zt6z wegla brunatnego w aspekcie zatozen polityki energetycznej Polski.
Politechnika Wroctawska, Wroctaw 2008, s. 156-160; Butra J. (red.): Ekonomika projektéw geologiczno-
gbérniczych. Centrum Badawczo-Projektowe Miedzi CUPRUM, Wroctaw 2004, s. 12-14.

5 Szerzej w: Michalak A.: Strategie finansowania przedsigbiorstw w branzach kapitatochtonnych na przykladzie
polskich i §wiatowych przedsigbiorstw goérniczych. ,,Zarzadzanie i Finanse — Journal of Management and
Finance”, Vol. 11, No. 1, Part 4, p. 331-346.

6 Jonek-Kowalska I., Turek M.: Ryzyko finansowania inwestycji a warto$¢ przedsigbiorstwa w teorii i praktyce,
[w:] Bizon-Gorecka J. (red.): Zarzadzanie ryzykiem w przedsigbiorstwie: strategie zarzadzania ryzykiem
w przedsigbiorstwie — komunikacja ryzyka. TNOIiK, Oddziat w Bydgoszczy, Bydgoszcz 2011.
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3. Identyfikacja czynnikow ryzyka wewnatrzorganizacyjnego
w kopalniach wegla kamiennego

W celu wyznaczenia wewnatrzorganizacyjnej premii za ryzyko zwigzane z dziatalno$cia
poszczegblnych kopaln proponuje si¢ przeprowadzenie odpowiedniej wewnatrzorganizacyjnej
oceny ratingowe;j.

Sposoéb ustalenia wysoko$ci premii moze by¢ zgodny z indywidualnymi preferencjami
danego przedsiebiorstwa goérniczego. W niniejszym artykule zaproponowano wyznaczenie
premii w zalezno$ci od oceny ratingowej ryzyka wewnatrzorganizacyjnego kopalni. Premia ta,
na potrzeby wewnetrznych decyzji w przedsigbiorstwie gorniczym, bylaby niezalezna od
premii za ryzyko systematyczne oraz premii za ryzyko specyficzne calego przedsigbiorstwa
gorniczego. Jej zastosowanie ograniczaloby si¢ do rachunkow wewnetrznych przedsiebiorstwa
gorniczego, w szczegolnosci do oceny optacalnosci inwestycji realizowanych w poszcze-
gblnych kopalniach zgrupowanych w strukturach jednego przedsigbiorstwa gorniczego.

Premia za ryzyko wewnatrzorganizacyjne pojedynczego zaktadu (kopalni) zgrupowanego
w strukturach wielozaktadowego przedsigbiorstwa goérniczego powinna uwzgledniac
nastepujace grupy uwarunkowan:

e uwarunkowania geologiczno-gornicze umozliwiaja prowadzenie wydobycia w dane;j

kopalni w dtugiej perspektywie,

e zagrozenia naturalne wystgpujace w danej kopalni (decyduja one o mozliwosci

wydobycia oraz o jego cigglosci 1 bezpieczenstwie),

e wskazniki wydajnosciowe danej kopalni (decydujace o kosztach produkcji),

e warunki finansowe’.

W obrgbie tak sformutowanych grup zidentyfikowano najistotniejsze czynniki oceny
ryzyka wewnatrzorganizacyjnego kopalni, ktore przedstawiono w tabeli 1. Wybdr poszcze-
gblnych czynnikéw zdeterminowany byt istotnoscig danego czynnika w dziatalnos$ci kopalni
wegla kamiennego, mozliwoscig kwantyfikacji czynnika 1 powszechnos$ciag wykorzystywania
go w kopalniach, by ocena poszczegdlnych kopaln mogla by¢ przeprowadzona wedtug
jednolitych kryteriéw 1 byla obiektywna. W ramach kazdej z czterech grup uwarunkowan
oceniono szczegdlowe czynniki, przyznajac w kazdej ocenianej grupie uwarunkowan od 0 do
100 punktoéw. Jesli chodzi o kryteria i nadane im warto$ci punktowe, jakie zostaly przyjete do
przeprowadzenia oceny, zostaly one potwierdzone w badaniach ankietowych przeprowa-
dzonych we wszystkich kopalniach przedsiebiorstwa gorniczego X. W ankiecie ujeto zakres

7 Uwarunkowania zostaly pogrupowane na podstawie metody eksperckiej z wykorzystaniem rekomendacji
wystepujacych w literaturze przedmiotu (por. Satuga P.: Ocena ekonomiczna projektéw i analiza ryzyka
w gornictwie. Studia, Rozprawy, Monografie, nr 152. Instytut Gospodarki Surowcami Mineralnymi i Energia
PAN, Krakéw 2009, s. 27-56 oraz Satuga P.: Wycena goérniczych projektow inwestycyjnych w aspekcie doboru
stopy dyskontowej. Instytut Gospodarki Surowcami Mineralnymi i Energiag PAN, Krakow 2006, s. 22).
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czynnikdw mieszczacych si¢ w danej grupie oraz przyporzadkowane im przedziaty punktacji.
Zwrbécono si¢ z prosba o zaakceptowanie przedstawionych propozycji lub, w przypadku
niezgadzania si¢ z nimi, podanie wtasnych. W nadestanych odpowiedziach nie zanegowano
zasadnosci przyjetych kryteriow i tylko w niektorych przypadkach przedstawiano propozycije
innego rozkladu punktowego. Z propozycji tych (czasem zupekie przeciwstawnych sobie)
nie wynikneta potrzeba zmiany ani jednego z przyjetych zalozen — nie byto zdecydowanego
zanegowania zadnej z propozycji przedstawionych w pytaniach ankietowych.

Tabela 1

Szczegolowe czynniki oceny ryzyka wewnatrzorganizacyjnego kopaln wegla kamiennego

Numer | Nazwa grupy uwarunkowan | Przedzial -
" Czynniki oceny
grupy oceny ryzyka punktacji
0-40 zywotnos$¢ kopalni
0-10 migzszos¢ poktadow ztoza
| cologiczno-sérnicze 0-10 nachylenie poktadow w ztozu
) geolog g 0-20 warto$¢ opalowa wegla handlowego
0-10 zawarto$¢ popiotu w weglu handlowym
0-10 zawartos$¢ siarki w weglu handlowym
razem 0-100
0-40 kategoria zagrozenia metanowego
0-10 klasa zagrozenia wybuchem pytu weglowego
II. zagroZenia naturalne 0-30 stopien zagrozenia tapaniami
0-10 skala zagrozenia pozarowego
0-10 stopien zagrozenia wodnego
razem 0-100
0-20 wydobycie na 1 zatrudnionego
L 0-20 wydobycie z 1 $ciany
111. wyvt‘i];;'(::glélcl?olwe 0-20 wydobycie na poktad w eksploatacji
0-20 wskaznik natgzenia robot przygotowawczych
0-20 ilo§¢ zbrojonych rocznie $cian
razem 0-100
0-25 relacja cena 1 tony/koszt wydobycia 1 tony
relacja koszt wydobycia 1 tony w gornictwie
0-25 wegla kamiennego ogdotem/koszt wydobycia
Iv. finansowe 1 tony w kopalni
0-30 koszt 1 GJ
0-10 udziat kosztow statych w kosztach ogétem
0-10 tempo zmian kosztow jednostkowych wydobycia
razem 0-100

Zrodto: Michalak A.: Modele kosztu kapitatu i ich implementacje w zarzadzaniu przedsigbiorstwem
gorniczym. Difin, Warszawa 2015, s. 235-242.

Pierwszym czynnikiem w ramach uwarunkowan geologiczno-gorniczych jest Zywotno$é
kopaln. Okre$lono ja na podstawie wielkosci zasobéw operatywnych w okresie objetym
koncesja 1 pokoncesyjnym oraz prognozowanej wielkosci wydobycia danej kopalni. W ramach
oceny tego kryterium przyjeto przedziat punktowy od 0 do 40. Maksymalna ocena 40 punktow
wyznacza gorng granic¢ zywotnosci kopalni, za ktdrg przyjeto 75 1 wigcej lat. Pozostate okresy

zostaly przeliczone proporcjonalnie w stosunku do gérnego limitu.
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Drugie z kryteridow geologiczno-gérniczych — miazszo$¢ pokladu — oceniano w skali
od 0 do 10 punktow, zgodnie z przyjeta kategoryzacja migzszosci poktadow:

e 10 punktéw za poklady grube (powyzej 3,5 m),

e 6 punktow za poktady sredniej grubosci (1,5 m do 3,5 m),

e 3 punkty za poktady cienkie (do 1,5 m).

Przy ocenie brano pod uwage maksymalny udziat w danym przedziale migzszosci
udokumentowanych poktadow.

Nachylenie pokladéw oceniono na maksymalnie 10 punktéw postugujac si¢ nastepujaca
skala:

e 10 punktéw za poklady poziome lub prawie poziome do 12°,

e 8 punktow za poktady stabo nachylone od 12° do 35°,

e 5 punktow za poktady silnie nachylone od 35° do 45°,

e 0 punktow za poktady strome powyzej 45°.

Kolejny z badanych parametréw — warto$¢ opalowa — oceniano na podstawie aktualnych
charakterystyk badanych kopaln. Za to kryterium przyznawano od 0 do 20 punktow.
Maksymalna ocena 20 punktéw odpowiadatla goérnemu poziomowi wartoSci opatowej
produkowanego wegla, czyli 29 MJ/kg. Punkty dla poszczegélnych kopaln przyznawano
proporcjonalnie do gornego limitu

Podobnie postagpiono w wypadku kolejnego z kryteriow geologiczno-gorniczych —
zawarto$ci popiolu. Wykorzystano tu kategorie czystosci wegla, przyznajac w skali
od 0 do 10:

e 10 punktoéw za wegle o wysokiej czystosci (zawarto$¢ popiotu ponizej 10%),

e 6 punktow za wegle o sredniej czystosci (od 10,1 do 20%),

e 4 punktow za wegle o niskiej czystosci (od 20,1 do 30%),

e 2 punktow za wegle o bardzo niskiej czystosci (od 30,1 do 50%),

e 0 punktow za tupki weglowe (powyzej 50%).

Ostatnie z badanych kryteridow geologiczno-goérniczych — zawarto$é siarki — oceniono
w skali od 0 do 10. Przyjeto nastepujace zasady szczegotowej punktacji:

e 10 punktéw za zawartos¢ od 0% do 0,50%,

e 8 punkow za zawartos¢ od 0,51% do 1,0%,

e 6 punkow za zawarto$¢ od 1,01% do 1,50%,

e 4 punkty za zawarto$¢ od 1,51% do 2,00%,

e 2 punkty za zawarto$¢ od 2,01% do 3,00%,

e 0 punktow za zawarto$¢ powyzej 3%.

W ramach czynnikéw zwigzanych z zagrozeniami naturalnymi uwzgledniono zagrozenia

gazowe, wybuchem pylu weglowego, tgpaniami, pozarowe oraz wodne. Za najistotniejsze
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uznano zagrozenie metanowe, ktéremu przyznano od 0 do 40 punktow w zaleznosci od
kategorii zagrozen (kopalnie niezagrozone: 40 punktow, I kategoria zagrozen: 30 punktow,
IT kategoria: 20 punktéw, III kategoria: 10 punktow, IV kategoria: 0 punktow). Od 0 do 10
punktow przyporzadkowano zagrozeniu wybuchem pylu weglowego, w zaleznosci od klasy
zagrozenia (klasa A: 10 punktow, klasa B: 0 punktow). Zagrozenia tapaniami oceniono
w skali od 0 do 30 (kopalnie niezagrozone: 30 punktow, I stopien: 20 punktow, II stopien:
10 punktéw, III stopien: 0 punktow). Zagrozenia pozarowe oraz wodne, jako wystepujace
rzadziej 1 generujgce przez to nizsze ryzyko dla funkcjonowania kopalni, oceniano nizej —
w przedziale od 0 do 10 punktéw. Zagrozenia pozarowe w zaleznos$ci od grupy samozapalnosci
wegla oceniono w I grupie na 10 punktoéw, II grupa: 8 punktow, II1 grupa: 6 punktow, IV grupa:
2 punkty, V grupa: 0 punktow. Natomiast zagrozenia wodne w zalezno$ci od stopnia zagrozen
oceniono jako niezagrozone: 10 punktow, I stopien: 8 punktow, Il stopien: 4 punkty, III stopien:
0 punktow.

W ramach kolejnej grupy czynnikéw ujeto aspekt wydajnosciowy dziatalnosci kopalni.
Za pomoca powszechnie stosowanych wskaznikow efektywnosci wydobycia podj¢to oceng
zdolnos$ci produkeyjnych kopaln. Wykorzystano w tym celu wydobycie na 1 zatrudnionego
przedstawiajace ogolng wydajnos¢ zasobow ludzkich. Brano takze pod uwage istniejaca
w kopalni wegla kamiennego infrastrukture techniczng, kalkulujagc wydobycie z 1 $ciany oraz
wydobycie na poklad w eksploatacji. By uwzgledni¢ w ocenie realizowane plany rozwojowe,
do powyzszych wskaznikow dodano takze ilo§¢ zbrojonych rocznie $cian oraz wskaznik
natezenia robot przygotowawczych. By dokona¢ oceny tych kategorii, w ramach kazdego
kryterium ustalono warto§¢ maksymalng osiggang w kopalniach nalezacych do danego
przedsigbiorstwa gorniczego, za ktora przyznano 20 punktow. Pozostale kopalnie oceniano
proporcjonalnie do gérnej wartosci oceny.

Kolejng grupa badanych uwarunkowan sa uwarunkowania finansowe. Pierwszym
wskaznikiem w tej grupie jest relacja ceny 1 tony do kosztu wydobycia 1 tony w kopalni
(C/K). Relacja ta pozwala okresli¢ efektywnos¢ wydobycia. Oceniono ja w skali od 0 do 25
punktow. Za warto$§¢ wskaznika mniejszg lub réwng 1 przyznawano 0 punktéw. Wartosci
punktowane rozpoczynaty si¢ od wskaznika wigkszego od 1. Maksymalna liczba punktéw (25)
zostaje przyznana kopalni o najwyzszej wartosci badanego wskaznika (C/Kmax), pozostalym
punkty przypisuje si¢ proporcjonalnie do gornej granicy wyznaczonej dla najlepszej kopalni
w ramach danego przedsiebiorstwa gorniczego.

Podobna ocena zostaje przeprowadzona dla relacji kosztu wydobycia 1 tony w gérnictwie
wegla ogélem do kosztu wydobycia 1 tony w danej kopalni (Kgo/Kzg). Kryterium to ocenia
si¢ w skali od 0 do 25 punktéw. Za warto$¢ wskaznika ponizej 1 przyznawano 0 punktow.
Nastgpnie wyznaczano Kgo/Kmax, za ktére przyznawano 25 punktow. Pozostale kopalnie

oceniano proporcjonalnie do gornej granicy wskaznika.
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Kolejnym kryterium finansowym byt koszt 1 GJ (Kay), za ktory w ocenie przyznawano od
0 do 30 punktow. W ramach tego kryterium wyznaczano $rednig dla wszystkich badanych
kopalh (Kcssr) oraz najnizszy koszt 1 GJ (KGamin). Utworzony w ten sposob przedzial od KGmin
do Kcysr dzielono na 10 przedzialdéw wewngtrznych. Za Kgimin przyznawano 30 punktdéw,
a za udziat kosztu danej kopalni w kolejnym przedziale wewnetrznym o 3 punkty mniej, az do
warto$ci $redniej ocenianej jako 0.

Udzial kosztow stalych w strukturze kosztéow ogélem oceniono w skali od 0 do 10
punktow. Z puli kopaln wybrano t¢ o najnizszym udziale kosztéw statych (Ks/Ko) — otrzymata
ona 10 punktow. Pozostale rozliczano proporcjonalnie w zaleznos$ci od udziatu kosztéw statych
w kosztach ogdtem.

Ostatnim ocenianym kryterium bylo tempo zmiany kosztow jednostkowych wydobycia
(Tzx). W ramach tego kryterium przyznawano od 0 do 10 punktéw. Maksymalna oceng
otrzymywata kopalnia, w ktorej koszty rosty najwolniej (lub malaty najszybciej). Nastepnie
przedzial wyznaczajacy zmienno$¢ kosztéw jednostkowych (od wartosci maksymalnej do
minimalnej) dzielono na 10 przedzialdw wewnetrznych, w ramach ktérych przyznawang
punktacje zmniejszano kolejno o 1 punkt, az do najszybszego tempa wzrostu kosztoéw,

wyznaczonego przez ostatni z przedzialow, za ktére przyznawano 0 punktow®.

4. Budowa zintegrowanego wskaznika ryzyka wewnatrzorganizacyjnego

W celu oceny ryzyka na poziomie wewnatrzorganizacyjnym, tj. dla poszczeg6lnych kopaln
zgrupowanych w strukturze organizacyjnej przedsigbiorstwa gorniczego, proponuje si¢ budowe
zintegrowanego wskaznika wewnatrzorganizacyjnej oceny ratingowej kopalf. Wskaznik
ten agreguje czynniki oceny ryzyka wewnatrzorganizacyjnego kopalni, przedstawione

w tabeli 1 wedlug nastepujacej formuty:’

/
n Zpk
W, = Zui x 4=

e 100

gdzie:
u — udziat i-tej grupy uwarunkowan w ksztattowaniu wewnatrzorganizacyjnej oceny ratingowe;j,

1 — grupa uwarunkowan,
k — czynnik oceniany w ramach poszczego6lnych uwarunkowan,

p — liczba punktow przyznanych w ramach danego czynnika.

8 Michalak A.: Modele kosztu kapitatu i ich implementacje w zarzadzaniu przedsigbiorstwem gorniczym. Difin,
Warszawa 2015, s. 235-242.
% Ibidem, s. 234.
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Ustalajgc wartos¢ wskaznika uwzgledniono cztery grupy uwarunkowan:

1 — geologiczno-gornicze,

2 — zagrozenia naturalne,

3 — wydajnosciowe,

4 — finansowe.

Powyzszym uwarunkowaniom przypisano wagi zalezne od ich udzialu w ksztattowaniu
wewnatrzorganizacyjnego ryzyka kopaln wegla kamiennego:

u1 — uwarunkowania geologiczno-goérnicze — 0,3,

u — zagrozenia naturalne — 0,3,

u3 — uwarunkowania wydajnosciowe — 0,2,

us — uwarunkowania finansowe — 0,2.

Wagi te zostaly ustalone metoda ekspercka i potwierdzone badaniami ankietowymi
przeprowadzonymi we wszystkich kopalniach jednego z badanych przedsi¢biorstw gérniczych.

Zintegrowany wskaznik wewnatrzorganizacyjnej oceny ratingowej moze przyjmowaé
warto$ci z przedzialu od 0 do 100. Im wyzsza warto$¢, tym lepsza wewnatrzorganizacyjna
ocena ratingowa kopalni 1 tym nizsze ryzyko wewnatrzorganizacyjne. Propozycje¢ przetozenia
zintegrowanej oceny ratingowej na premi¢ za ryzyko wewnatrzorganizacyjne przedstawiono
w tabeli 2.

Tabela 2

Zwiazek zintegrowanego wskaznika wewnatrzorganizacyjnej oceny ratingowej kopaln
z ryzykiem i premia za ryzyko wewnatrzorganizacyjne

Wskaznik wewnatrz- Rating Ocena ryzyka Premia za wewnatrz-
organizacyjnej oceny organizacyjne ryzyko
ratingowej [pkt] specyficzne kopalni [%]

90,01-100 A+ bardzo niskie + 0
80,01-90 A- bardzo niskie - 1
70,01-80 B+ niskie + 2
60,01-70 B- niskie - 3
50,01-60 C+ $rednie + 4
40,01-50 C- $rednie - 5
30,01-40 D+ wysokie + 6
20,01-30 D- wysokie - 7
10,01-20 E+ bardzo wysokie + 8
0-10 E- bardzo wysokie - 9

Zrodto: Michalak A.: Modele kosztu kapitatu i ich implementacje w zarzadzaniu przedsigbiorstwem
gorniczym. Difin, Warszawa 2015, s. 269.

Wyodrebniono 5 roznych klas ratingowych ryzyka wewnatrzorganizacyjnego:
e klasa A —ryzyko bardzo niskie,

e klasa B — ryzyko niskie,

e klasa C —ryzyko $rednie,

e klasa D —ryzyko wysokie,

e klasa E — ryzyko bardzo wysokie.
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Dodatkowo kazda z glownych klas podzielono na dwie podklasy szczegotowe,
odpowiadajace nizszemu i wyzszemu ryzyku w danej klasie. Podklasy te oznaczono znakiem

2

»t7 lub znakiem ,,-”, gdzie np. A+ oznacza najnizsze ryzyko w klasie A, natomiast
A- najwyzsze ryzyko w klasie A. Poszczegolnym klasom ryzyka wewnatrzorganizacyjnego
zaproponowano premi¢ za ryzyko wewnatrzorganizacyjne. W klasie A+ premia wynosi 0,
gdyz jest to klasa charakteryzujaca kopalnie najmniej ryzykowne w danej strukturze
organizacyjnej. W kolejnych klasach premia za ryzyko zwigksza si¢ o 1 % w miar¢ wzrostu
ryzyka wewnatrzorganizacyjnego.

Wskaznik wewnatrzorganizacyjnej oceny ratingowej kopaln stanowi alternatyweg dla
tradycyjnego wskaznika dZwigni operacyjnej w zakresie parametryzacji ryzyka operacyjnego'°.
Wskaznik dzwigni operacyjnej jest jednak kalkulowany z poziomu calego przedsigbiorstwa
gbrniczego, niejako z zewnetrznego punktu widzenia.!! Natomiast wskaznik wewnatrz-
organizacyjnej oceny ratingowej jest kalkulowany z wewnetrznego punktu widzenia, dla
pojedynczej kopalni lub jako suma wyszczegdlnionych kopaln. Premia za ryzyko wewnatrz-
organizacyjne poszczegOlnych kopalh moze by¢ taczona dla calego przedsigbiorstwa
gorniczego lub dla réznych konfiguracji kopaln, w przypadku rozpatrywania decyzji
wewnetrznych dotyczacych wyszczegolnionych kopaln. W przypadku przedsigwzigé
wspolnych dla kilku lub kilkunastu kopaln z jednego przedsiebiorstwa gorniczego zaleca si¢
kalkulowanie $redniego wazonego wewnatrzorganizacyjnego ryzyka tych kopaln. Usredniona
warto$¢ ryzyka wewnatrzorganizacyjnego wszystkich kopaln wchodzacych w sktad danego
przedsiebiorstwa gorniczego moze by¢ rowniez stosowana na potrzeby ustalania calosciowego
ryzyka operacyjnego tego przedsicbiorstwa. Srednia taka powinna by¢ wazona wybranym
parametrem charakteryzujacym wudzial poszczegélnych kopaln w strukturze danego
przedsigbiorstwa goérniczego. Parametrem tym moze by¢ np. udziat wydobycia danej kopalni
w stosunku do wydobycia catego przedsigbiorstwa gorniczego.

19 Szerzej w: Jonek-Kowalska I.: Ryzyko operacyjne a warto$¢ przedsicbiorstwa na przyktadzie przedsiebiorstwa
gbrniczego, [w:] Finanse i Ubezpieczenia. Zeszyty Naukowe, nr 56. Uniwersytet Szczecinski, Szczecin 2012;
Thlon M.: Zarzadzanie ryzykiem operacyjnym przedsigbiorstwa: metoda szacowania ryzyka delta-EVT.
Uniwersytet Ekonomiczny, Krakéw 2012 oraz Staniec I.. Modelowe zarzadzanie ryzykiem operacyjnym
w przedsigbiorstwie, [w:] Zarzecki D. (red.): Zarzadzanie finansami. Inwestycje i wycena przedsigbiorstw, t. II.
Uniwersytet Szczecinski, Szczecin 2006, s. 80.

1 Szerzej w: Jonek-Kowalska 1., Turek M. (red.): Zarzadzanie ryzykiem operacyjnym w przedsigbiorstwie
gorniczym. PWN, Warszawa 2011.



Parametryzacja ryzyka wewnatrzorganizacyjnego... 669

5. Podsumowanie

Podsumowujac, nalezy podkresli¢ potrzebe wewnatrzorganizacyjnej oceny ryzyka
poszczegbdlnych zaktadow zgrupowanych w strukturach wielozaktadowych przedsiebiorstw
przemystow tradycyjnych. Przyktadem takich przedsiebiorstw sa przedsigbiorstwa gornicze,
w strukturach ktorych funkcjonuja pojedyncze kopalnie. Ustalono, ze ryzyko specyficzne
w takich przedsigbiorstwach powinno by¢ postrzegane przez pryzmat ryzyka wewnatrz-
zaktadowego kazdej kopalni. Wewnetrzna ocena ryzyka poszczegdlnych kopaln jest
zdeterminowana przez ich specyficzne uwarunkowania geologiczno-gornicze, zagrozenia
naturalne, czynniki wydajnosciowe i finansowe. Biorgc pod uwage te uwarunkowania,
réznorodno$¢ kopaln zgrupowanych w ramach jednego przedsigbiorstwa sprawia, ze alokacja
kapitalu pomigdzy poszczegdlne kopalnie powinna by¢ rozpatrywana z uwzglednieniem
specyficznego ryzyka wewnatrzorganizacyjnego. Jest to odpowiednik ryzyka operacyjnego
calego przedsigbiorstwa gorniczego, ale odniesiony do jednego elementu funkcjonujacego
w ramach struktury przedsigbiorstwa gorniczego, tj. pojedynczej kopalni. Jest on bardziej
szczegotowy niz dzwignia operacyjna, bedaca wyrazem ryzyka operacyjnego calego
przedsiebiorstwa gérniczego. Aby ocenié¢ ryzyko wewnatrzorganizacyjne i przyja¢ odpowiada-
jaca mu premi¢ za ryzyko, nalezy przeprowadzi¢ procedure¢ ratingowa uwzgledniajgca
wewnatrzorganizacyjng ocen¢ poszczegolnych kopaln. Uzyskane w wyniku przeprowadzonej
oceny wskazniki punktowe moga by¢ przetozone na odpowiednig premi¢ za ryzyko
wewnatrzorganizacyjne kopalni. W celu maksymalnego zobiektywizowania zaproponowane;j
metody 1 zachowania jej uniwersalno$ci kategoryzacja poszczeg6élnych kryteriow oceny zostata
zweryfikowana w badaniu ankietowym. Nie oznacza to, ze zaproponowana metodyka nie jest
pozbawiona subiektywizmu. Nie jest mozliwe calkowite wyeliminowanie arbitralno$ci
pewnych rozwigzan. Niemniej dzigki walorom porownawczym proponowana metoda moze
usprawnic¢ proces podejmowania decyzji w przedsigbiorstwach gorniczych, moze by¢ rowniez
zaimplementowana w innych branzach tradycyjnych, po uwzglednieniu specyficznych dla tych

branz czynnikdw ryzyka.
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