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Streszczenie: Przedsigbiorstwa funkcjonuja w dynamicznie zmieniajagcym si¢ otoczeniu,
w ktorym dominuje niepewno$¢, a w zwigzku z tym pojawia si¢ coraz wyrazniejsza potrzeba
zarzadzania ryzykiem. Celem artykutu jest zidentyfikowanie metod oceny skutecznoS$ci
i efektywno$ci zarzadzania ryzykiem w przedsi¢biorstwach oraz wskazanie determinant
skuteczno$ci 1 efektywnosci systeméw zarzadzania ryzykiem. W artykule zaprezentowano
glowne zatozenia i wyniki wspotczesnych badan dotyczacych systemow zarzadzania ryzykiem
opracowane na podstawie studiéw literaturowych.

Stlowa kluczowe: zarzadzanie ryzykiem, ERM, skuteczno$¢ i efektywnos$¢ systemu
zarzadzania ryzykiem.

EFFECTIVENESS AND EFFICIENCY OF RISK MANAGEMENT
IN ENTERPRISES IN A LIGHT OF MODERN RESEARCH
AND LITERATURE STUDIES

Abstract: Enterprises operate in a dynamically changing environment in which uncertainty
prevails, and therefore there is a growing need for risk management. The purpose of the article
is to identify the methods for assessing the effectiveness and efficiency of risk management in
enterprises and the determinants of the effectiveness and efficiency of risk management
systems. The article presents the main assumptions and results of contemporary research on
risk management systems based on literature studies.
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Wstep

Kazda dziatalno$¢ cztowieka, w tym dziatalno$¢ gospodarcza, taczy si¢ z ryzykiem. Ryzyko
zwigzane jest ze wszystkimi decyzjami podejmowanymi przez menadzera odnoszacymi si¢ do
przysztosci. Przewazajaca wigkszo$¢ informacji posiadanych przez podmioty w chwili
podejmowania decyzji jest niekompletna i niepelna. Mnogo$¢ i ztozono$¢ czynnikdéw
otaczajacej rzeczywistosci przekracza mozliwosci poznawcze przedsigbiorstwa, a zatem
wyklucza dotarcie do pelnej i pewnej wiedzy o swiecie. W zwiazku z tym przedsigbiorstwo
musi funkcjonowaé w §wiecie, w ktorym pewnos¢ dostepna jest jedynie w ograniczonym
stopniu (Monkiewicz, Gasiorkiewicz, 2010).

Pojecie ,,ryzyka” jest niejednoznaczne i rodzi wiele problemow interpretacyjnych (Zawita-
Niedzwiecki, 2013). Znaczenie tego pojecia zwigzane jest z ,,niepewnoscia”, ktora moze by¢
rozumiana jako niemierzalna mozliwo$¢ odchylen od stanu oczekiwanego, wynikajaca
z niemozliwos$ci okreslenia jej przy uzyciu rachunku prawdopodobienstwa (Olkiewicz, 2012).
Relacja miedzy niepewnoscia a ryzykiem nie zostala jednoznacznie okreslona. Pojecia te sg
czasami stosowane zamiennie, cho¢ cze¢$¢ badaczy przyjmuje, ze ryzyko to niepewnos¢
w krotkich okresach, skwantyfikowana niepewno$¢ (Fierla, 2009) lub skutek niepewnosci
(Staniec, and Zawita-Niedzwiecki, 2008). Wedlug W. Grzybowskiego niepewnos$¢ obejmuje
szerszy zakres niz ryzyko, poniewaz moze odnosic¢ si¢ takze do sytuacji, w ktorych ryzyko nie
wystepuje (Grzybowski, 1984).

Pojeciowego rozroznienia migdzy ,,ryzykiem” a ,,niepewnoscia” dokonal po raz pierwszy
F. Knight w pracy pt. Risk, Uncertainty and Profit (Knight, 1964). Stwierdzit on, Zze niepewnos¢
jest niemierzalna, natomiast ryzyko moze zosta¢ skwantyfikowane, a jego wynik mozna
okresli¢ za pomocg trzech rodzajow prawdopodobienstwa: szacunkowego, matematycznego
1 statystycznego (Janasz, 2009).

W naukach o zarzadzaniu wyr6ézni¢ mozna dwie podstawowe koncepcje definiowania
ryzyka. W ujeciu nurtu defensywnego, ryzyko utozsamiane jest ze zjawiskiem negatywnym,
zagrozeniem, strata lub szkoda. Z kolei zwolennicy nurtu ofensywnego przyjmuja, ze ryzyko
z jednej strony stanowi¢ moze zrodto strat, ale z drugiej strony jest szansa na osiagnigcie zysku
(Jonek-Kowalska, Turek, 2011).

Przedsigebiorstwa funkcjonuja w dynamicznie zmieniajgcym si¢ otoczeniu, w ktoérym
dominuje niepewno$¢, a w zwigzku z tym pojawia si¢ coraz wyrazniejsza potrzeba zarzadzania
ryzykiem (Korombel, 2012). Najogolniej zarzadzanie ryzykiem organizacji mozna zdefiniowac
jako ,,(...) podejmowanie decyzji i realizacja dziatan prowadzacych do osiggnigcia przez ten
podmiot akceptowalnego poziomu ryzyka” (Jajuga, 2007, p. 15). W ramach rozwoju
zarzadzania ryzykiem wyksztatcily si¢ standardy i migdzynarodowe normy, ktére wykorzysty-

wane s3 w przedsigbiorstwach.
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Zarzadzanie ryzkiem powinno by¢ skuteczne i efektywne. Tylko wtedy dziatania na rzecz
ochrony przed ryzykiem lub minimalizacji skutkéw ryzyka przyniosg zamierzony skutek,
dlatego tez celem artykutu jest zidentyfikowanie metod oceny skutecznosci i efektywnosci
zarzadzania ryzykiem w przedsigbiorstwach oraz wskazanie determinant skuteczno$ci
i efektywnosci systemow zarzadzania ryzykiem. W artykule zaprezentowano gltéwne zalozenia
1 wyniki wspoétczesnych badan dotyczacych systemow zarzadzania ryzykiem opracowane na

podstawie studiow literaturowych.

Istota zarzadzania ryzykiem oraz etapy tego procesu

Zarzadzanie ryzykiem jest procesem zorientowanym na opracowanie planu reakcji na
ryzyko, okre§lanym na podstawie wiedzy o zrddtach 1 mozliwych konsekwencjach pojawienia
si¢ ryzyka, a takze w oparciu o metody pomiaru, wyceny jego skutkdw oraz metod jego
zapobiegania.

Zarzadzanie ryzykiem opiera si¢ na nastepujacych grupach ryzyka: zagrozenia materialne,
strategiczne, finansowe 1 operacyjne. W celu efektywnego zarzadzania wymienionymi
rodzajami ryzyka przyjmuje si¢ szereg nastgpujacych zasad (Monkiewicz, Gasiorkiewicz,
2010):

1. zarzadzanie ryzykiem jest procesem i nie moze by¢ traktowane jako przedsiewziecie

jednorazowe (Rausand, 2011);

2. zarzadzanie ryzykiem w przedsiebiorstwie powinno by¢ kompleksowe, tzn. dotyczy¢
wszystkich rodzajow ryzyka rownoczesnie (zarzadzanie oddzielnie wybranymi rodza-
jami ryzyka jest nieefektywne, a w konsekwencji moze prowadzi¢ do negatywnych
skutkéw). Aby zwigkszy¢ skutecznos¢ procesu zarzadzania ryzykiem, koncepcja ryzyka
musi by¢ ukierunkowana na zapewnienie bezpieczenstwa calej organizacji (Kaczmarek,
2008);

3. ustalenie odpowiedzialnos$ci 1 zaangazowania kierownictwa przedsigbiorstwa w proces
zarzadzania ryzykiem;

4. wszystkie ryzyka zidentyfikowane w przedsigbiorstwie powinny by¢ rozumiane jako
portfel ryzyka, ktdry nie jest tozsamy z prosta sumg poszczegdlnych ryzyk i powinien
okresla¢ poszczegoOlne ryzyka 1 zwigzki miedzy nimi, a takze musi by¢ zarzadzany
z uwzglednieniem celow 1 strategii calego przedsigbiorstwa (Monkiewicz,
Gasiorkiewicz, 2010);

5. pomiar ryzyka powinien by¢ wyrazony w postaci liczbowej lub, gdy jest to niemozliwe,
dopasowany do kategorii, np. niskie, srednie 1 wysokie ryzyko (Jajuga, 2007);
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6. podstawy zarzadzania ryzykiem, ocena oraz narzedzia i procedury ryzyka powinny by¢
jak najbardziej ogdlne, aby mozna je byto zastosowaé we wszystkich dziedzinach i dla
kazdego przedsigbiorstwa (Terie, Zio, 2014);

7. zarzadzanie ryzykiem dazy do optymalizacji, a nie minimalizacji ryzyka (Daliga, 2011),
w oparciu o zatozenia nurtu ofensywnego, w ktorym ryzyko traktowane jest nie tylko
jako zagrozenie, ale rowniez szansa dla przedsi¢biorstwa.

Wedlug miedzynarodowych norm, zarzadzanie ryzykiem moze zosta¢ podzielone na

nastgpujace etapy:

1. ocenaryzyka —w tym jego identyfikacja, analiza i ewaluacja,

2. podejmowanie decyzji,

3. postepowanie z ryzykiem,

4. monitoring i przeglad.

Na kazdym etapie procesu brane sg pod uwage rezultaty poprzednich etapow. W catym
procesie wystepuje sprzezenie zwrotne, obejmujace zarowno wyniki, jak 1 sam proces
zarzadzania ryzykiem (Fierla, 2009). Zarzadzanie powinno obejmowaé wszystkie rodzaje
ryzyka, stanowi¢ integralng cze$¢ dzialalnosci organizacji, a takze mie¢ wykonawce, ktory
bedzie odpowiedzialny za narzedzia i metody wdrozenia catego procesu (Wroblewski, 2015).

Pierwszy etap, czyli ocena ryzyka powinien obejmowac¢ faz¢ identyfikacji ryzyk, czyli
okreslenia jaki wplyw na organizacj¢ moga wywrze¢ czynniki ryzyka zar6wno zewngtrzne,
jak 1 wewnetrzne. Skutki mogg zosta¢ zakwalifikowane do kategorii zagrozen (ryzyko czyste)
lub szans 1 zagrozen (ryzyko spekulatywne). Przeprowadzona ocena winna mie¢ charakter
kompleksowy, tak aby wszystkie ryzyka mogly by¢ uyymowane w dalszym procesie zarzadzania.
Istotne jest, aby zidentyfikowane ryzyka rozpatrywac jako calo$¢, tzn. okresli¢ relacje migdzy
nimi, by w konsekwencji zarzadza¢ calym portfelem ryzyk, a nie jedynie pojedynczymi
zrodtami ryzyka (Fierla, 2009).

Kolejng faza etapu oceny ryzyka jest analiza ryzyka, polegajaca na ustaleniu nastgpstw
ryzyk 1 ich prawdopodobienstwa. Analiza ryzyka powinna zosta¢ przeprowadzona w okreslo-
nych interwalach czasowych, aby organizacja mogta zidentyfikowa¢ szanse na zwigkszenie
efektywnosci procesu zarzadzania ryzykiem. Wszystkie ryzyka musza zosta¢ zidentyfikowane
1 ocenione zgodnie z nastgpujacymi kryteriami (Szabo, 2012):

1. prawdopodobienstwo wystapienia ryzyka,

2. wplyw ryzyka (zaré6wno finansowy, jak 1 niefinansowy),

3. priorytet ryzyka.

Analiza ryzyka moze zosta¢ dokonana w oparciu o metody iloSciowe, jakosciowe
1 mieszane. Metody ilosciowe wykorzystuja narzedzia matematyczne, natomiast ujgcie
jakosciowe pozwala na skategoryzowanie ryzyk w sposob opisowy, np. niskie, srednie lub
wysokie ryzyko (Wroblewski, 2015). Efektem przeprowadzonych analiz jest mapa ryzyka,
okreslana rowniez mianem macierzy oceny ryzyka, ktéra pozwala na uzyskanie obrazu ryzyk

zidentyfikowanych dla organizacji w danym momencie (Fierla, 2009).
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Ostatnim fazg etapu oceny ryzyka jest ewaluacja, ktorej celem jest okreslenie
akceptowalnego dla danej organizacji poziomu ryzyka. W celu przeprowadzenia ewaluacji
najczesciej mnozy si¢ poziom prawdopodobienstwa wystgpienia danego ryzyka oraz skutek.
Na podstawie tych wyliczen mozna okresli¢, czy poziom ryzyka jest na akceptowalnym dla
organizacji poziomie.

Ocena ryzyka determinuje sposob postepowania z ryzykiem. W normie ISO 31000
zdefiniowano nastepujgce sposoby:

1. unikanie ryzyka, czyli zaprzestanie lub nierozpoczynanie dzialan zwigzanych

z ryzykiem,

2. podjecie ryzyka, w sytuacji gdy organizacja upatruje szans¢ w dzialaniach obarczonych

ryzykiem,

3. likwidacja zrédta ryzyka,

4. redukcja prawdopodobienstwa wystgpienia ryzyka,

5. proba zmiany konsekwencji wystapienia ryzyka,

6. dywersyfikacja ryzyka (podzial ryzyka z innymi stronami),

7. utrzymanie ryzyka.

Klamrg zamykajaca proces zarzadzania ryzykiem jest monitorowanie i przeglad ryzyka.
Etap ten ma na celu utrzymanie ryzyka na poziomie akceptowalnym dla organizacji.
Nie zapewnia on jednak eliminacji lub ograniczenia ryzyka, ale stanowi podstawe do jego
kontrolowania. Celem monitoringu jest rejestracja zmian zachodzacych w otoczeniu, ktore
moga wplyna¢ na cele, polityk¢ 1 proces zarzadzania organizacja, a takze poprawa
1 doskonalenie wybranych metod i1 narzgdzi (Wroblewski, 2015).

Holistycznym podejsciem do zarzadzania ryzykiem jest Enterprise Risk Management
(ERM), ktorego celem jest zmniejszenie wptywu ryzyka na wyniki organizacji. ERM jest
procesem trwatym, realizowanym na kazdym poziomie organizacji (Wroblewski, 2011).
Przedsigbiorstwo powinno wdraza¢ ERM, aby poprawi¢ proces decyzyjny, efektywnie zbiera¢

informacje, a takze ulepszac¢ proces zarzadzania.

Metody oceny i determinanty skutecznosci i efektywnosci zarzadzania
ryzykiem w przedsi¢biorstwach

W literaturze, m.in. w raporcie Understanding risk assessment practices at manufacturing
companies wskazuje si¢, ze najbardziej efektywne sposoby oceny ryzyka w przedsiebiorstwach
to m.in. wywiady, cykliczne przedstawianie obszaréw ryzyka przed kadra kierownicza,
wlaczenie procesu zarzadzania ryzykiem w strategi¢ przedsigbiorstwa, wlaczenie kadry

kierowniczej w proces planowania, wdrazanie oraz kontrole¢ zarzadzania ryzykiem,
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kwantyfikacj¢ skutkéw procesu zarzadzania ryzykiem oraz metod¢ scenariuszowa
(A collaboration between Deloitte and MAPI, 2015).

Ponadto do zbadania efektywnosci procesu zarzadzania ryzykiem wykorzystana moze
zosta¢ analiza failure mode and effects analysys (FMEA) procesu. W odniesieniu do ryzyka
wskazuje ona elementy procesu, ktore charakteryzujg si¢ najwicksza wrazliwoscig i wptywaja
na niestabilno$¢ catego procesu (Burduk, Lubczynska, 2014).

Do oceny procesu zarzadzania ryzykiem w przedsi¢biorstwie moze zosta¢ réwniez
wykorzystana analiza Pareto, oparta o zasade wywotywania 70-80% skutkéw przez 30-20%
przyczyn. Celem wykorzystania analizy jest okreslenie kierunkow dziatan, pozwalajacych
maksymalizowa¢ wyniki, co w konsekwencji moze umozliwi¢ zapobieganie zjawiskom
negatywnym (Burduk, Lubczynska, 2014).

W zwigzku z oceng systemu zarzadzania ryzykiem w przedsi¢biorstwie, nalezy rowniez
postawi¢ pytanie o okreslenie efektywnosci ERM w stosunku do zmniejszenia ryzyka,
a w konsekwencji do zwigkszenia efektywnosci i1 skutecznosci dziatalnosci przedsigbiorstwa.
W przedsigbiorstwach, ktore wdrozyly ERM straty operacyjne zmniejszyty si¢ srednio o 35%,
a czestotliwo$¢ wystepowania ryzyk spadia o 63% (Gordon et al., 2009). W zwiazku
z powyzszym autorzy badania wskazali, ze prawidlowo wdrozony system ERM prowadzi do
zmniejszenia wystepowania ryzyk w stosunku do catej organizacji. Metoda oceny skutecznosci
1 efektywnosci ERM, zaprezentowang w badaniu jest ERM Index, ktora opiera si¢ na zdolnoS$ci
organizacji do realizacji celow strategicznych, dziatalno$ci operacyjnej, monitoringu, a takze
zgodnosci z obowigzujacymi regulacjami prawnymi (Gordon et al., 2009).

Lawrence Gordon, Martin Loeb oraz Chih-Yang Tseng zaprezentowali 5 czynnikow,
wplywajacych na relacje migdzy wdrozeniem holistycznej koncepcji zarzadzania ryzykiem
a wzrostem efektywnosci dziatalnosci przedsiebiorstwa (Gordon et al., 2009):

1. niepewnos¢ otoczenia gospodarczego przedsiebiorstwa,

2. konkurencja w danym sektorze/branzy,

3. zlozonos¢ struktury przedsigbiorstwa,

4. wielkos$¢ przedsiebiorstwa,

5. monitorowanie koncepcji wdrozenia ERM przez kadre¢ zarzadzajaca w przedsie-

biorstwie.

Celem badan zaprezentowanych przez Roberta Hoyta oraz Andre Liebenberga w artykule
The value of enterprise risk management byto wskazanie wptywu systemow zarzadzania
ryzykiem na warto$¢ przedsigbiorstwa (Hoyt, Liebenberg, 2011). Do argumentow sugerujacych
zalezno$¢ migdzy wdrozeniem ERM a wzrostem warto$ci przedsigbiorstwa nalezg:

1. zarzadzanie pojedynczymi ryzykami moze doprowadzi¢ do braku koordynacji mi¢dzy

réznymi dzialaniami zwigzanymi z zarzadzaniem ryzykiem,

2. dzieki wdrozeniu ERM, przedsigbiorstwa sag w stanie uniknaé¢ powielania wydatkow

zwigzanych z zarzadzaniem ryzykiem,
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dzieki wdrozeniu ERM przedsigbiorstwa w bardziej $wiadomy sposob podchodza do
mogacych pojawi¢ si¢ ryzyk, a w zwigzku z tym sg w stanie w sposob bardziej
swiadomy wybiera¢ inwestycje,

wdrozenie ERM zapewnia mitygacje¢ ryzyk pochodzacych z réznych Zrédet,

dzieki wdrozeniu ERM nastepuje agregacja ryzyka pochodzacego z roznych zrodet,

6. ERM dostarcza informacji o profilu ryzyka przedsi¢biorstwa, ktére dzieki temu moga

7.

informowac potencjalnych kontrahentow o profilu ryzyka,
ERM stato si¢ odrebng kategorig analizy w ratingu Standard&Poor’s.

W artykule zdefiniowane zostaly determinanty systemu ERM, m.in. takie jak:

1.

wielko$¢ przedsigbiorstwa — wyniki badan wskazaty, ze duze przedsigbiorstwa sa

bardziej sktonne do wdrazania ERM, poniewaz:

a. maja bardziej ztozong strukture,

b. musza mierzy¢ si¢ w swojej dzialalnosci z wigkszym wachlarzem potencjalnych
zagrozen

c. maja wicksze mozliwosci instytucjonalne i finansowe, zeby zaimplementowaé
system ERM,

dzwignia finansowa — relacja miedzy ERM a dzwignig finansowa nie zostala jasno

okreslona:

a. w wyniku wdrozenia ERM przedsigbiorstwa moga podja¢ wigksze ryzyko
finansowe,

b. przedsigbiorstwa korzystajace z dzwigni finansowej czgsciej w swojej strukturze
zatrudniajg dyrektora ds. ryzyka,

brak transparentno$ci — dzigki wdrozeniu ERM przedsigbiorstwa charakteryzujace si¢

mniejszg transparentnoscia, zwigkszaja efektywnos¢ swojej dziatalnosci dzigki

mozliwo$ci komunikacji celow 1 strategii zarzadzania ryzykiem, m.in. z potencjalnymi

kontrahentami,

instytucje — presja ze strony zewnetrznych interesariuszy jest postrzegana jako wazny

element przyspieszajacy wdrozenie ERM. Ponadto instytucje posiadajac stosunkowo

wiekszy wplyw niz indywidualni akcjonariusze, moga wywrze¢ wigkszg presje na

wdrozenie ERM, a w zwigzku z tym mozna oczekiwac, ze przedsigbiorstwa o wyzszym

odsetku wtasnosci udzialow instytucjonalnych beda czgsciej angazowaé sie

w holistyczne systemy zarzadzania ryzykiem,

zmiana wartosci rynkowej przedsigbiorstwa — wdrozenie ERM moze wigzaé si¢

z gwaltownym spadkiem warto$ci dla akcjonariuszy, jesli przedsigbiorstwo odczuje

presje, aby przekona¢ akcjonariuszy, ze podejmuje dziatania naprawcze, majace na celu

zapobiezenie dalszemu spadkowi wartosci,

czas — w czasie zmienia si¢ sktlonno$¢ przedsigbiorstw do angazowania si¢ w ERM.
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Badania zaprezentowane w artykule oparte zostaly o analiz¢ dziatalnosci 275 przedsig-
biorstw z branzy ubezpieczeniowej, ktore wdrozyly holistyczny system zarzadzania ryzykiem.
Z przeprowadzonego badania wynika, ze ERM zwigksza warto$¢ przedsigbiorstwa,
a ubezpieczyciele z programami ERM oceniani sg ok. 4% lepiej, niz pozostali. Biorac pod
uwage charakterystyke finansowa przedsigbiorstw, firmy, ktore wdrozyly ERM s3 m.in.
wieksze, rzadziej korzystaja z dzwigni finansowej, funkcjonuja w bardziej transparentny
sposoOb, niz przedsigbiorstwa, w ktorych nie funkcjonuje holistyczna koncepcja zarzadzania
ryzykiem (Hoyt, Liebenberg, 2011).

Martin Grace, Tyler Leverty, Richard Phillips i Prakash Shimpi w artykule The value of
investing in Enterprise Risk Management, zaprezentowali wskazniki ERM, ktére maja wpltyw
na efektywno$¢ 1 warto$¢ przedsigbiorstwa (Grace et al., 2015). Efektywno$¢ zostala
zdefiniowana jako zdolno$¢ przedsiebiorstw do ograniczania swoich zasobdw. Autorzy
skoncentrowali si¢ na efektywnosci kosztow 1 dochodoéw. Efektywnos$cia kosztowa zostat
okreslony stosunek minimalnych wymaganych kosztéw do rzeczywistych kosztow
wykorzystywanych do wytworzenia okre§lonego poziomu produkcji. Z kolei efektywnosé¢
dochodowa zostatla utozsamiona ze stosunkiem przychodéw danego przedsi¢biorstwa do
przychodéw w pelni sprawnego przedsigbiorstwa o tych samych danych wejsciowych i tych
samych cenach wyj$ciowych. Celem badania przedstawionego w artykule byta ocena wplywu
inicjatyw zwiazanych z ERM na efektywno$¢ dziatania przedsigbiorstwa (Grace et al., 2015).
W tym celu wykorzystano metod¢ Data Development Analysis, czyli badanie wzglednej
efektywnosci technicznej (Domagata, 2007).

Autorzy artykutu wykorzystali bazy danych National Association of Insurance
Commissioner (NAIC), Bureau of Labor Statistics, Federal Reserve Board 1 przedsigbiorstwa
A.M. Best, specjalizujagcego si¢ w branzy ubezpieczeniowej. Wyniki przeprowadzonego
badania sugeruja, ze praktyki ERM skutkuja znaczacym wzrostem efektywnosci zarowno
kosztowej, jak 1 dochodowej. Do inicjatyw, ktore wptywaja na wzrost efektywnosci
dziatalnosci przedsigbiorstw zaliczy¢ mozna (Grace et al., 2015):

1. funkcjonowanie w ramach struktury organizacyjnej przedsigbiorstwa Komitetu ds.

Ryzyka,

2. stworzenie stanowiska Enterprise Content Manager (ECM),

3. przyjecie raportu Komitetu ds. Ryzyka przez kadre zarzadzajaca przedsigbiorstwem.

Proba okreslenia relacji migdzy zarzadzaniem ryzykiem a warto$cig przedsigbiorstwa
zostala rowniez podjeta w artykule Does Enterprise Risk Management Increase Firm Value?
Autorzy zdefiniowali dwie zmienne zarzadzania ryzykiem:

1. warto$¢ przedsiebiorstwa,

2. rating zarzadzania ryzykiem opracowany przez Standard&Poor’s, ktore ocenia m.in.

nastepujace kwestie:
a. kultura zarzadzania ryzykiem w przedsigbiorstwie,

b. procesy kontroli ryzyka,
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c. modele ryzyka,
d. strategiczny system zarzadzania ryzykiem.

Dla efektywnego systemu zarzadzania ryzykiem kluczowa jest silna kultura zarzadzania
ryzykiem oraz 3 filary rozumiane jako:

1. zdolnos$¢ proces6w kontroli ryzyka,

2. zdolnos$¢ do analizy otoczenia przedsigbiorstwa, w celu przygotowania si¢ na mogace

wystapi¢ czynniki ryzyka,

3. skutecznos$¢ modeli ryzyka.

Przedsigbiorstwa, ktore otrzymaty wyzszy ranking ERM powinny mie¢ wypracowang
przewage w przewidywaniu i radzeniu sobie z potencjalnymi ryzykami oraz mniejsza
zmienno$¢ zyskow.

Standard&Poor’s wprowadzit 5 kategorii oceny systemoéw zarzadzania ryzykiem
w przedsigbiorstwie:

1. ,staby” ERM to system, w ktérym brakuje wiarygodnych systemow kontroli strat dla

jednego lub wigkszej liczby glownych zagrozen,

2. ,,odpowiedni” ERM posiada niezawodne systemy kontroli strat, ale zarzadza

pojedynczymi ryzykami, a nie wszystkimi ryzykami w przedsiebiorstwie,

3. ,,odpowiedni” ERM z pozytywnym trendem to system, w ktorym funkcjonujg systemy

kontroli ryzyka, ale brakuje strategicznego systemu zarzadzania ryzykiem,

4. ,silny” ERM to holistyczne podejscie do zarzadzania ryzykiem, w ktorym dobrze

rozwinigte sg procesy kontroli ryzyka,

5. ,,doskonaty” ERM charakteryzuje si¢ tymi samymi cechami co ,,silny” ERM, ale jest

bardziej zaawansowany we wdrazaniu i skutecznosci ERM.

W wyniku przeprowadzonych badan, autorzy wskazuja, ze istnieje pozytywny zwigzek
miedzy wdrozonym tradycyjnym systemem zarzadzania ryzykiem, tj. do trzeciej kategorii
w ratingu Standard&Poor’s. Nie wykazano natomiast dodatkowego wzrostu wartosci
przedsigbiorstw, osiagajacych wyzsza ocen¢ wdrozonego systemu ERM (McShane et al.,
2011).

Podsumowanie

Celem artykutu bylo zidentyfikowanie metod oceny skutecznosci 1 efektywnosci
zarzadzania ryzykiem w przedsigbiorstwach oraz wskazanie determinant skuteczno$ci
1 efektywnosci systemoéw zarzadzania ryzykiem. Jak wynika z badan przedstawionych
w opracowanych artykutach, wdrozenie ERM moze przyczyni¢ si¢ do zwigkszenia wartosci
przedsigbiorstwa, a takze skutkowa¢ wzrostem efektywnosci zarowno kosztowej,

jak 1 dochodowej. Z drugiej jednak strony, w niniejszym artykule, zaprezentowano réwniez
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badania, wskazujace na pozytywny wplyw miedzy tradycyjnym systemem zarzadzania
ryzykiem a wzrostem wartosci przedsiebiorstwa. Nie wykazano natomiast dodatkowego
wzrostu wartosci w wyniku implementacji ERM.

W artykule wskazano metody oceny skutecznosci i efektywnosci systemow zarzadzania
ryzykiem w przedsigbiorstwach, takie jak FMEA procesu, analiza Pareto i ERM Index.
Przedstawiono badania, w ktorych potwierdzone zostalo zmniejszenie czgstotliwosci
wystepowania ryzyk w przedsigbiorstwie, w zwigzku z wdrozeniem systemu ERM.

W przysztosci nalezy rozwazy¢ przeprowadzenie badan w polskich przedsigbiorstwach,
ktére wdrozyly system ERM. Dzigki temu mozliwe bgdzie m.in. okreslenie zaleznosci
pomiedzy wdrozeniem zintegrowanego systemu zarzadzania ryzykiem a warto$cig
przedsiebiorstwa. Wyniki tego typu badan mogg by¢ uzyteczne przy podejmowaniu przez

przedsiebiorstwo decyzji o wdrozeniu systemu ERM.
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