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APETYT NARYZYKO -
KLUCZ DO SKUTECZNEGO
ZARZADZANIA RYZYKIEM

Streszczenie

Celem opracowania jest analiza koncepcji apetytu na ryzyko. Zarzadzanie
apetytem na ryzyko ma kluczowe znaczenie dla powodzenia zintegrowanego za-
rzadzania ryzykiem gospodarczym, Enterprise Risk Management. Ze wzgledu na
niejednolitg interpretacje pojecia apetytu na ryzyko i problemy z jego skuteczng
implementacjg w praktyce, nie jest ono wcigz w dostatecznym stopniu wykorz y-
stywane przez kierujacych organizacjami.

W artykule dokonano analizy wybranych definicji apetytu na ryzyko oraz
zwigzanych z nim pokrewnych definicji tolerancji na ryzyko i limitow ryzyka.
Nastepnie przedstawiono metody okreslania apetytu na ryzyko wraz z ich silnymi
i stabymi stronami. Wskazano réwniez na najwazniejsze korzysci z wykorzystania

koncepcji apetytu na ryzyko w praktyce funkcjonowania organizacji .

Wstep

Doswiadczenia nieustajacych kryzyséw gospodarczych pokazuja, ze nawet organizacje
mogace sie poszczyci¢ posiadaniem rozbudowanych

systeméw zintegrowanego zarzadzania ryzykiem, Enterprise R isk Management®, nie byty
w stanie ustrzec sie przed zagrozeniami dla swojej dzi atalnosci, a nawet ciggtosci funkcjonowa-
nia. Mozna tu podac przyktady takich firm jak Enron, AIG czy Lehman Brothers.

Szczeg6lng role w przyczynieniu sie do ostatniego kryzysu gospodarczego przypisuje sie
instytucjom finansowym. Jednoczes$nie przypomina sie, ze to wiasnie sektor finansowy jako

pierwszy rozpoczat wdrazanie rozwigzan z zakresu catosciowego zarzadzania ryzykiem. Spo-

1 W Polsce uzywa sie¢ zamiennie okreslen ,zarzadzanie ryzykiem gospodarczym” i ,zarzadzanie r y-
zykiem biznesowy” czesto z dodatkowym okresleniami ,,calosciowe”, , zintegrowane”, , holistyczne”.
W praktyce zarzadzania jak i literaturze naukowej dotyczacej przedmiotu rozwazan uzywa sie p o-
wszechnie akronimu ,,ERM”, ktdry jednoznacznie identyf ikuje obszar problemu.



wodowato to pojawienie sie zarzutow, ze idea ERM niedostatecznie odpowiada na wyzwania
zwigzane z niepewnoscig wspotczesnego otoczeni a. Pomimo to przewaza poglad, ze zarzadza-
nie ryzykiem pomaga organizacjom roznego typu osigga¢ planowane cele, zarowno na szczeblu
operacyjnym jak i strategicznym 2 Dlatego systematycznie ro$nie ilos¢ przedsiebiorstw, organ i-
zacji sektora publicznego, a nawet ,trzeciego sektora” , ktore wdrazajg rozwi gzania typu ERM.

Oczywisci, idea zarzadzania ryzykiem gospodarczym ma wiele stabych i niedostatecznie
zrozumiatych obszaréw. Zaréwno w dyskusjach praktykéw, jak i w analizach teoretycznych
zwraca sie uwage, ze jednym z kluczowych, a jednoczesnie niedostatecznie poznanych elemen-
tow zarzadzania ryzykiem pozostaje koncep cja apetytu na ryzyko. Coraz czesciej wyrazany jest
rowniez poglad , ze to whasnie niewtasciwe zdefiniowanie apetytu na ryzyko, a niejednokrotnie
pominiecie tego elementu zarzadzania ryzykiem? lezy u podstaw niejednej mniej, lub bardziej
spektakularnych porazek, nie tylko instytucji finansowych®.

1. Problemy z definiowaniem apetytu na ryzyko

W literaturze dotyczacej zarzgdzania ryzykiem mozna znalez¢ wiele odniesien do koncep-
cji apetytu na ryzyko. Samo pojecie jest opisywane zaréwno w literaturze z zakresu praktyki i
teorii finansow jak i zarzadzania. Jest takze coraz popularniejsze w biznesie i rowniez czesto
spotykane w przekazach medialnych.

Szczegblng role w okreslaniu zakresu znaczeniowego apetytu na ry zyko odgrywajg stan-
dardy zarzgdzania ryzykiem, takie jak: COSOII, BS31100, czy stosunkowo mato znany w Po |-
sce australijsko-nowozelandzki standard AS/NZS 4360. Innym waznym Zrodtem wiedzy sg
regulacje ostroznosciowe zwigzane z nadzorem nad dziataniem rynkéw finansowych, a w

szczegdblnosci miedzynarodowe umowy B azylea Il i Solvency II.

2 Czesto na dowdd niedoskonatosci idei ERM przytacza si¢ przyktad bankéw amerykaniskich, ktére
jakoby rozwinely najbardziej zaawansowane systemy zarzadzania ryzykiem. Tymczasem z kryzysem
duzo lepiej poradzity sobie banki kanadyjskie, ktdre rowniez wdrazaty ERM. Potwierdza to ranking
magazynu Bloomberg, zgodnie z ktérym wsrdd 20 najsilniejszych bankéw na Swiecie (ranking ocenia
szereg czynnikéw ilosciowych i jakosciowych) znajduje sie az 5 bankéw kanadyijskich i tylko 3 amer y-
kanskie, OCBC World’s Strongest Bank in Singapore as Canadians Dominate, Bloomberg Magazine,
10.05.11

® Sposréd badanych w 2008 roku przez firme konsultingow g KPMG przedsiebiorstw, jedynie 25% deklarowato
posiadanie formalnie wyrazonego apetytu na ryzyko, Understanding and articulating risk appetite, KPMG 2008,
s.2

* M. Lawrence, Risk appetite, The Key to new risk paradigm, The Australian APEC Study Centre at RMIT,
Melbourne 2011



Tablical.  Zestawienie wybranych definicji apetytu na ryzyko

Zrodito Definicja

COSOII »Szeroko rozumiana wielkos¢ ryzyka, jakie organizacja jest goto-
wa podjaé, w celu realizacji swojej misji (lub wizji)”; ,,Wielkos¢
ryzyka, w szerokim sensie, jakie organizacja jest gotowa zaakce p-

towac na drodze do osiagniecia wartosci”

BS 31100 »Wielkos$¢ i rodzaj ryzyka jakie organizacja jest gotowa pod jac”;
»Wielko$¢ ryzyka jaka organizacja jest gotowa zaakceptowaé biorgc

pod uwage relacje ryzyko-korzysci”

Basel I »Szeroko rozumiana wielko$é ryzyka, jakg przedsiebiorstwo lub inna
organizacja jest gotowa zaakceptowac na drodze do osiggania swojej

misji lub wizji”

INTOSAI »Wielkos¢ ryzyka, na ktdre organizacja jest gotowa by¢ eksponowana,

zanim okresli jakie Srodki zaradcze na ryzyko na lezy podjac”

PRINCE 2 »Poziom ryzyka jaki (Kierujacy projektem) sg gotowi zaakce ptowac”

8 Dyrektywa UE »Wielkos¢ ryzyka jakie organizacja jest gotowa zaakceptowa¢ dazac do

zwiekszenia swojej wartosci”

Zarzadzania ryzy- |»Stopien w jakim organizacja moze zaakceptowac

kiem w sektorze |ryzyko”

publicznym

Zrodio: opracowanie whasne na podstawie: COSOII, Zarzadzanie ryzykiem korporacyjnym — zintegro-
wana struktura ramowa, PIKW, Warszawa 2007, s. 27 oraz s. 117, BS31100 Risk Management, BSI
Group 2008, s.15, Principles for the sound management of operational risk , Basel Committe on Interna-
tional Supervision, Bank of International Settlements 2006, s. 6, Guidelines for Internal Control stan-
dards for the Public Sector, Internal Control Standards Committe, INTOSAI, Wiedeni 2004, s. 69, Sku-



teczne zarzgdzanie projektami PRINCE2, Office of Government Commerce, Londyn 2006, s. 278, Za-
rzgdzanie ryzykiem w sektorze publicznym, Ministerstwo Finanséw RP, Warszawa 2006, s. 46, Guidance
of the 8th EU company Law Directive, FERMA, ECIIA, Bruksela 2010, s. 7

Istotng role w ksztattowaniu wiedzy o apetycie na ryzyko odgrywaja takze komercyjne, jak
i niekomercyjne inicjatywy firm konsultingowych i organizacji branzowych. Przykfadem jest
amerykanski komitet COSO °, autor najpopularniejszego obecnie standardu COSOII ,,Zarz a-
dzanie ryzykiem korporacyjnym — struktura ramowa” opublikowanego w 2004 r oku.

O koniecznosci zarzadzania apetytem na ryzyko mowa jest rdwniez coraz czesciej w kon-
tekscie upowszechniania zasad tadu Organizacyjnego (Corporate Governance), ktérego zarza-
dzanie ryzykiem jest zreszta jednym z najwazniejszych elementéw °.

Przytoczone w Tablicy 1 definicje apetytu na ryzyko z pozoru sg do siebie podobne jednak
ich blizsza analiza ujawnia metodologiczne niejednoznacznosci. Mowa jest bowiem zaréwno o
»poziomie” ,stopniu” , jak i ,,wielkosci” ryzyka. Ten element definicji wskazuje na czesto pod-
noszone problemy z precyzyjnym, iloSciowym okres$laniem apetytu na ryzyko w praktyce go-
spodarczej.

Dalej mowa jest o ,,mozliwosci” badzZ ,,gotowosci” zaréwno ,,akceptacji” ryzyka (co suge-
rowatoby bierno$¢ organizacji), jak i jego aktywnego ,,podejmowania”. Wreszcie tylko niekt6re
z podanych definicji okreslajg, po co organizacje majg podejmowac wyzwanie definiowania
swojego apetytu na ryzyko: w celu osiggania zyskow i zwigkszania swojej wartosci.

Dodac¢ jedynie nalezy, ze w literaturze mozna znalez¢ znacznie wiecej réznigcych sie p o-
miedzy sobg definicji apetytu na ryzyko, a ich analiza ujawnia podobne, jak omawiane réznice.
Wreszcie, i potwierdzajg to praktyczne obserwacije, istnieje niezliczona ilo$¢ definicji apetytu
na ryzyko formutowanych na potrzeby poszczegdlnych przedsiebiorstw czy innego rodzaju o r-
ganizacji.

By¢ moze dlatego autorzy brytyjskiego, czesto cytowanego Kodeksu tadu Korporacyjnego
w ogole nie definiujg pojecia apetytu na ryzyko, wskazujac jednak, ze ,,zarzad spoiki jest od-
powiedzialny za rodzaj i wielko$¢ ryzyka, jakie organizacja jest gotowa podja¢ w poszukiwaniu

dodatkowej wartosci” .

® COSO (The Committee of the Sponsoring Organization of the Treadaway Commission) jest inicjatywa non -
profit nastepujacych organizacji: AICPA (American Institute of Certified Public Accountants), AAA (American
Accounting Association), FEI (Financial Executives International) oraz I1A (The Institute of Internal Auditors).

® Green Paper. The EU corporate governance framework , Komisja Europejska, 05.04.11, s. 10

7 The UK Corporate Governance Code, Londyn , Maj 2004, s. 19



Nie bez powodu zapewne réwniez, w najnowszym standardzie zarzadzania ryzykiem ISO
31000, ktory byt dtugo i szeroko konsultowany w $Srodowisku zarzadzania ryzykiem brak jest
definicji apetytu na ryzyko. Taka decyzja ISO ttumaczona jest koniecznoscig kazdorazowego
dostosowania zakresu pojecia apetytu do specyfiki organizacji.

Tolerancja na ryzyko jest pojeciem blisko zwigzanym z apetytem na ryzyko. Niejedno-
krotnie pojecie tolerancji traktuje sie wrecz jako synonim pojecia apetytu (jak w znanym stan-
dardzie zarzadzania projektami PRINCEZ2®) , a brytyjski nadzér instytuciji finansowych, Finan-
cial Service Authority w swoich opracowaniach dotyczacych ryzyka operacyjnego sugeruje
nawet, ze w przypadkach niektérych zagrozen bardziej celowe jest uzywanie terminu tolerancja
niz apetyt na ryzyko® . Podaje sie tu przyktad defraudacji i korupcji, na ktére organizacje dekl a-
rujg zwykle ,,zerowy” apetyt. Zapewne uzywanie terminu ,,apetyt” moze by¢ w przypadku nie-
uczciwym dziatan pracownikdw, odbierane jako rodzaj ograniczonej akceptacji dla tego rodzaju
dziatan. Wydaje sie jednak, ze taka akceptacja apetytu na ryzyko defraudacji i tak jest uzasad-
niona ekonomicznie. W praktyce bowiem, biorgc pod uwage relacje koszty-korzysci dziatan
zapobiegawczych, ,,zerowy” apetyt ma realnie charakter deklaratywny.

W literaturze wskazuje sie takze na inne, wazne na relacje pomiedzy pojeciami apetytu i to-
lerancji na ryzyko. Na przyklad autorzy COSOIIl wskazuja, ze elementarne tolerancje ryzyka
komorek organizacyjnych sg sktadowg catkowitego apetytu na ryzyko organizacji. Suma tole-
rancji moze rowniez, w okres$lonych przypadkach przekracza¢ catkowity apetyt na ryzyko org a-
nizacji. Dodatkowo, poszczego6lne tolerancje na ryzyko komérek organizacyjnych moga znosié
sie wzajemnie™.

Inni analizy problemu wskazuja, ze termin ,tolerancja na ryzyko”*

stuzy szczegdtowej
kwantyfikacji apetytu na ryzyko oraz szacowaniu zdolnosci organizacji do ponoszenia ryzyka.
W takim rozumieniu termin tolerancja dotyczy negatywnej strony ryzyka, swoistego ,,ujem-
nego” apetytu na ryzyko.

Nie jest jasne, czy granicg tacznej tolerancji rozumianej w ,,negatywny” sposob jest zagro-
zenie dla cigglosci dziatania organizacji. Oczywiscie, teoretycznie takie maksimum, przynajm-
niej w przypadku przedsiebiorstwa moga wyznaczac jego catkowite kapitaty. W rzeczywisto Sci
ryzyka stanowigce zagrozenie dla ciagtosci dziatania majg zazwyczaj wielowatkowy, czesto
trudno mierzalny charakter. Na przyktad destrukcja reputacji firmy, ktéra moze uniemozliwi¢

firmie wypetnianie jej misji, moze nastapi¢ na dtugo przed tym, zanim ulegng wyczerpaniu jej

8 Skuteczne zarzadzanie projektami PRINCE2, Office of Government Commerce, Londyn 2006, s. 278
® Operational risk appetite, Financial Service Authority, Londyn 2009, s. 3
*cosoll,s. 43



zasoby kapitatowe. Podobnie niezwykle trudne jest okre$lenie catkowitej tolerancji na ryzyko
przedsiebiorstwa w przypadku innych ryzyk o ,,miekkim” charakterze czy ztozonych ryzyk
strategicznych zwigzanych z rozwojem organ izacji.

Limity ryzyka sg kolejnym pojeciem czesto wymienianym w zwigzku z apetytem na ry-
zyko. Jest to termin dobrze znany w sektorze finansowym (przykfadem sg limity kredytowe,
wyrazajgce ocene ryzyka kredytobiorcow) i rdwniez sugeruje okreslenie ,,liczbowego” wymiaru
akceptacji ryzyka.

COSOII okresla limity ryzyka jako ,,akceptowane poziomy odchylenia” w realizacji po-
szczegOlnych celéw. Limity powinny by¢ wyrazane w tych samych jednostkach co cele i koor-
dynowane z apetytem na ryzyko organizacji. Utrzymywanie sie w ramach zatozonych limitow
powinno utatwiaé organizacji utrzymywanie sie w obszarze apetytu na ryzyko'?.

Wydaje sig, ze wszystkie z przytoczonych definicji apetytu, tolerancji i limitéw ryzyka za-
wierajg cenne wskazdwki i mogg by¢ efektywnie wykorzystywane do efek tywnego zarzadzania
ryzykiem. Z drugiej strony nalezy podejrzewac, ze wiele z organi zacji, szczeg6lnie tych mniej
innowacyjnych w zarzadzaniu, poszukuje jednoznacznej odpowiedzi na pytanie: jak definiowac
apetyt na ryzyko? Szczeg6lnym przy padkiem jest sektor publiczny, gdyz biorac pod uwage i
imperatyw ochrony zasobdw, zarzadzajacy czesto oczekujg gotowych, zunifikowanych rozwia-
zan organizacyjnych.

Podsumowujgc, mozna podda¢ w watpliwos$¢ sens nieskoordynowanego, tacznego uzywa-
nia pojecC apetytu na ryzyko, tolerancji i limitow ryzyka. Szczegodlnie, ze zdecydowana wie k-
sz0$¢ badaczy problemu zgadza sie, ze pojecia te sg ze sobg blisko zwigzane, a nawet sg syn o-

nimami.

2. Metody okres$lania apetytu na ryzyko

Poza uzgodnieniem definicji apetytu na ryzyko najwiekszym wyzwaniem jest wdrozenie
koncepcji apetytu na ryzyko do praktyki funkcjonowania organizacji. DoSwiadczenie pokazuje,
ze wiele organizacje traktuje koncepcje apetytu jako czysto teoretyczng i cho¢ podejmujg sie
zarzadzania ryzykiem korporacyjnym uznaja, ze element identyfikacji apetytu na ryzyko moz-
na poming¢. Inny sposéb na ,,poradzenie sobie” z apetytem na ryzyko, to bardzo ogdlne dekl a-
racje typu ,,mamy zerowy/maty/niski apetyt na ryzyko”, ktore w istocie, ze wzgledu na swoja

0golnikowos$¢ majg bardzo ograniczong wartosé.

1 Risk appetite. Principles and practice, Marsh, Nottingham University, AIRMIC 2009, s. 4
2.cosoll, op. cit. s. 29
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Tymczasem kierujgcych przedsiebiorstwami i innego typu organizacjami majg do dyspo-
zycji szereg efektywnych, stosunkowo prostych, jak i bardziej zaawansowanych metod okresla-
nia apetytu na ryzyko, ktére moga dostosowywac¢ do swoich preferencji i specyfiki funkcjono-
wania.

Mapowanie apetytu na ryzyko to metodg okre$lania i obrazowania apetytu z wykorzyst a-
niem mapy ryzyka. Mapa ryzyka jest ,,klasycznym” narzedziem analizy ryzyka w organizacji.
Stanowi ona prezentacje zidentyfikowanych ryzyk w wymiarach prawdopodobienstwa wyst -
pienia i skutkéw ich oddziatywania. Obszar apetytu na ryzyko jest zazwyczaj obrazowany na
mapie ryzyka za pomoca linii o réznym przebiegu. Linia apetytu wyznacza granice pomiedzy
obszarami ryzyka akceptowalnymi dla organizacji oraz nieakceptowanymi, ktore znajdujg sie
poza apetytem na ryzyko.

Zaletg takiego sposobu wyrazania apetytu na ryzyko jest wykorzystanie fatwego do zr o-
zumienia i stosunkowo dobrze znanego narzedzia zarzadzania ryzykiem, jakim jest mapa ryz y-
ka. Poza tym, na mapie mozliwe jest zobrazowanie wielu, a nawet wszystkich ryzyk w organ i-

zacji i wyznaczenie catosciowego apetytu na ryzyko.
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Z drugiej strony, istnieje zagrozenie, Ze taka formutg okreslania apetytu moze sugerowac
wytgcznie jego negatywny charakter. Poza tym w przypadku obrazowania na mapie znacznej
liczby ryzyk r6znego rodzaju, co niejednokrotnie ma miejsce w praktyce, przebieg linii apetytu
moze by¢ wynikiem daleko idgcego kompromisu. Inne zagrozenie zwigzane z stosowaniem tej
metody to podejmowanie dziatan reagowania na ryzyko dopiero po przekroczeniu linii wykr e-
Slonej na mapie.

Inne ,,graficzne” metody obrazowania apetytu na ryzyko odwotujg sie do umownego zn a-
czenia kolorow, ktdre sg stosowane w sygnalizacji Swietlnej w ruchu ulicznym. Kolor czerwony
to bezposrednie zagrozenie (,,st0j”), zOky (,,uwaga”), zielony ,,idZz”. Symbolika ,,Swiatet ulicz-
nych” jest czesto stosowang metoda okreslania stref apetytu na ryzyko w odmianach map ryzy-
ka, a nawet w rejestrach ryzyka. Sg to metody tatwe do zastosowania, czesto komplementarne
do innych sposobéw okre$lania apetytu na ryzyko, ale bardzo efektywne i zrozumiate na
wszystkich szczeblach zarzadzania.

»Bilansowe” miary apetytu odnoszace sie do bilansu i rachunku wynikéw sg metodg
okreslanie apetytu na ryzyko, jako akceptowalnych odchylen wartosci, istotnych pozycji bilansu
i rachunku wynikow przedsiebiorstwa, takich jak kapitaty czy wielko$¢ sprzedazy. Zaletg tego
sposobu wyrazania apetytu na ryzyko jest wykorzystywanie zrozumiatych dla kierownictwa
roznych szczebli organizacji, kwantyfikowalnych parametréw okreslajagcych kondycje finanso-
wa przedsiebiorstwa.

Obecnie czesto stosowang odmiang tej metody jest okreSlanie apetytu na ryzyko w odnie-
sieniu do kapitatow przedsiebiorstwa. Jest to rozwigzanie szczego6lnie istotne dla instytucji fi-
nansowych, gdyz wychodzi naprzeciw oczekiwaniom regulatoréw rynku finansowego i agencji
ratingowych. Taka ,,kapitatowg” koncepcjg okreslania catkowitej zdolnosci przedsiebiorstwa
do ponoszenia ryzyka jest kapitat ekonomiczny (economic capital). Koncepcja ta nawigzuje do
ustalenn Nowej Umowy Kapitatowej 11, ktdra wymaga aby banki zapewniaty odpowiedni ,,bufo-
ru” kapitatowy, na pokrycie ewentualnych strat zwigzanych z wystepowaniem ryzyka kredyto-
wego, rynkowego i operacyjnego®.

Nalezy zauwazyC€, ze wyrazanie apetytu na ryzyko w odniesieniu do pozycji bilansu czy
rachunku wynikow jest tatwiejsze w przypadku ryzyk, ktére mozna skwantyfikowaé, na przy-
kkad ryzyka rynkowego, czy ryzyka ptynnosci. Wiek szym wyzwaniem, moze by¢ proba okre-
$lenia w ten spos6b apetytu na ryzyka o charakterze strategicznym. Natomiast w przypadku

zagrozen ,,miekkich” takich jak niezwykle wazne dla przedsiebiorstw ryzyko zgodnosci czy

137 Krysiak, Szacowanie kapitatu ekonomicznego w ocenie niewyptacalnoéci bankéw w Polsce, Szkota Gtéwna
Handlowa, Warszawa 2010
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ryzyko reputacji, zastosowanie tej metody moze by¢ w ogdle niemozliwe *. Wadami podejscia
»bilansowego” moga by¢ takze zbyt wysoki poziom agregacji apetytu na ryzyko, jak i to ze
metoda ta odwotuje sie, z natury rzeczy, do danych historycznych.

Wykorzystanie ratingéw to kolejny sposéb definiowania apetytu na ryzyko. W przypadku
rozwinietych gospodarek wiele przedsiebiorstw i organizacji sektora publicznego korzysta z
ustug agencji ratingowych, dlatego zmiany ratingu kredytowego moga okresla¢ granice apetytu
na ryzyko organizacji. Trzeba jednak zauwazyC, ze ten sposob wyrazania apetytu na ryzyko
opiera sie na zewnetrznej, w zasadzie niezaleznej od organizacji ocenie, dokonywanej przez
agencje ratingowa. Doswiadczenia ostatniego kryzysu pokazaty réwniez, ze oceny ryzyka, na-
wet najbardziej renomowanych agencji ratingowych, moga by¢ catkowicie nietrafione.

Miary apetytu odnoszace si¢ do zmian wartosci rynkowej przedsiebiorstwa nawiazujg
wprost do definicji apetytu proponowanej w wspomnianym juz standardzie zarzadzania ryzy-
kiem COSOII. Stwierdza sie tam miedzy innymi, ze apetyt na ryzyko to wielkos$¢ ryzyka, jakie
organizacja jest gotowa zaakceptowaé na drodze do osiagniecia wartosci®.

Okreslanie apetytu na ryzyko w odniesieniu do wartosci przedsiebiorstwa ma te zalete, ze
umozliwia okreslanie catkowitego, skumulowanego poziomu apetytu, uwzgledniajacego za-
rowno ryzyka kwantyfikowalne, jak i te o jakosciowym charakterze. Metoda ta jest najtatwiej-
sza do zastosowania w przypadku spotek publicznych, ktére moga wyraza¢ swoj apetyt na ry-
zyko jako pozadane, badZ nieakceptowane poziomy lub odchylenia kurséw gietdowych akcji
spotek. Najbardziej istotne ograniczenia takiego rozwigzania wynikajg z braku bezposredniego i
jednoznacznego zwiazku notowarn gietd owych akcji spétek z konkretnymi, obarczonymi ryzy-
kiem decyzjami kierownictwa. Ponadto ksztattowanie sie kursow na parkietach gietdowych jest
wynikiem wptywu wielu, rowniez niezalez nych od dziatania spotek czynnikdw, takich jak syt u-
acja makroekonomiczna czy polityczna.

Wskazniki, progi, limity sg stosunkowo tatwg do wdrozenia metoda okreslania poziomu
apetytu na ryzyko i mogg byc¢ stosowane w niemal wszystkich obszarach funkcjonowania orga-
nizacji.

Wskazniki stosowane przez przedsiebiorstwa i inne organiza cje mozna najogélniej pogru-
powac jako: Kluczowe Wskazniki Efektywnosci (KPI, Key Performance Indicators), Kluczowe
Wskazniki Kontroli (KCI, Key Control Indictators) i coraz bardzie popularne , zwigzane bezpo-

$rednio z zarzadzaniem ryzykiem Kluczowe Wskazniki Ryzyka (KRI, Key Risk Indicators).

14 Risk appetite. Principles and practice, op.cit. 5.14
% cosoll, op.cit., s. 27-28
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Wdrozenie koncepcji apetytu na ryzyko metodg ,,wskaznikowg” jest tym tatwiejsze, ze
réznego rodzaju KPI i KCI juz funkcjonujg w wiekszosci organizacji. Dla wyznaczania pozio-
mow apetytu na ryzyko z ich pomocg konieczne jest (co skadingd jest oddzielnym wyzwaniem)
okreslenie limitow zmiennosci wskaznikdw lub ich docelowych poziomow.

Kluczowe Wskazniki Ryzyka, KRI czesto odwotujg sie do KPI i KCI lub tez sg oddzielnie
definiowane. W tym przypadku okreslenie ich wartosci okreslajacych trafnie pozadang wiel-
koS¢ apetytu na ryzyko jest kolejnym wyzwaniem.

Zaletg stosowania wskaznikow jest ich stosunkowa prostota i mozliwos¢ szerokiego zasto-
sowania. Z drugiej strony zbyt duza ilos¢ szczegdtowych, ,.elementarnych” apetytow na ryzyko
moze utrudnia¢ identyfikacje kluczowych zagrozen. Ponad to, podobnie jak w przypadku defi-
niowania apetytu w oparciu o parametry bilansowe, ta metoda w duzej mierze odwotuje sie do
danych historycznych .

Jakosciowy sposob wyrazania apetytu na ryzyko przedsiebiorstwa jest bardzo czesto sto-
sowany, szczegoblnie ze obecnie rosnie znaczenie ryzyk ,,miekkich” trudnych lub niemozliwych
do kwantyfikacji.

Chocby w przypadku ryzyk zwigzanych z umysinymi dziataniami pracownikéw na szkode
przedsiebiorstwa, stwierdzenia typu ,,zero tolerancji” czy ,,brak akceptacji” czesto zamieszcza-
ne w kodeksach etycznych niosg jednoznaczne i klarowne przestanie. Oczywiscie, jezeli za
tego rodzaju okresleniami apetytu na ryzyko nie idg konkretne dziatania, moga by¢ one odbie-
rane jako nieprecyzyjne i majace czysto deklaratywny charakter.

Réwniez w przypadku ryzyk kwantyfikowalnych ,jakosciowe” okre$lanie apetytu na r y-
zyko moze znalez¢ zastosowanie. Chocby dla celéw prezentacji polityki kierownictwa w z a-
kresie zarzadzania ryzykiem og6towi pracownikow czy w celu informowania opinii publicznej.
Istotnym zagrozeniem jest tu oczywiscie brak precyzji i zbyt szerokie ich stosowanie réwniez
tam, gdzie mozna wykorzysta¢ metody ilosciowe, a nawet przekonanie, ze ,,096Ine” jakosci o-

we, deklaracje apetytu na ryzyko sg w ogole wystarcz ajace.
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Zespoly, Pracownicy
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poziomy straty

KRI, nie-/akceptowalne
poziomy straty

Rysunek 3. Propozycja okre$lanie apetytu na ryzyko na réznych poziomach

funkcjonowania przedsiebiorstwa

Zrodto: Risk appetite. Principles and practice, op.cit., s. 22

Poniewaz zazwyczaj organizacje dostosowujg koncepcje apetytu na ryzyko do swoich p o-

trzeb i preferencji, przy jej wdrazaniu istotne jest, aby wzig¢ pod uwage takie czy nniki jak:

- rodzaje ryzyka, z ktérymi organizacja spotyka sie w swojej dziatal nosci,

- obszar dziatalnosci (np. bank, przedsiebiorstwo produkcyjne, ustugowe, organizacja sektora

publicznego),
- wielkos$¢ organizacji i stopiert skomplikowania operacji,

- wymogi regulacyjne, otoczenie regulacyjne,

- stopien dojrzatosci systemu zarzadzania ryzykiem (brak formalnego systemu,

poczatkowy

etap wdrozenia, zaawansowany system), istniejgca ,,kultura” zarzadzania ryzykiem,

- poziom struktury organizacyjnej, na ktorej koncepcja apetytu na ryzyko bedzie wykorzyst y-

wana,

- formuta projektowania, wdrazania i monitorowania apetytu na ryzyko (odgorna, oddolna, mie-

szana),

- informatyzacja systemu zarzadzania ryz ykiem®®

18 Risk appetite. Principles and practice, op.cit. 5.21-23
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3. Korzysci z zarzadzania apetytem na ryzyko

Jednym z powodow, dla ktérego wecigz nieliczne organizacje formalnie i szczego towo de-
finiujg apetyt na ryzyko, nawet sposérdd tych, ktore wdrazajg systemy typu ERM, jest niedoce-
nianie korzysci ptyngcych z wykorzystania tej koncepcji. Wdrozenie zarzgdzania ryzykiem bez
definiowania apetytu na ryzyko mozna poréwna¢ do definiowania strategii przedsiebiorstwa
bez okreslania celéw, ktore ma osiggna¢, dzieki realizacji tej realizacji.

Zwigzek pomiedzy ustalaniem strategii organizacji, a okreSlaniem apetytu na ryzyko jest
zresztg bezposredni i podkreslajg go zaréwno standardy zarzadzania ryzykiem jak i autorzy i n-
nych opracowar’. W tym aspekcie dyskutuje sie réwniez, co nalezy definiowaé w pierwszej
kolejnosci: strategie czy apetyt na ryzyko organizacji. Wy daje sie jednak, ze sprawdzajacy sie w
praktyce kompromis - jednoczesne, wspoélne definiowanie strategii i apetytu na ryzyko - ma
najwiecej zwolennikow.

Wraz z ,,strategicznymi” korzy$ciami z zarzadzania apetytem na ryzyko mozna wymieni¢
szereg innych. Wdrozenie koncepcji apetytu na ryz yko:

- pomaga osiagac cele organizacji (strategiczne i operacyjne) ,

- powigzuje ryzykowne (a wiec praktycznie wszystkie) decyzje kierownictwa z strategig organi-
zacji,

- zacheca pracownikow do okres$lonych, pozadanych zachowan w obliczu ryzyka (reakcje na
ryzyko nastepujg w okreslonych przez apetyt granicach),

- zacheca do aktywnego i $wiadomego podejmowanie wiekszego ryzyka, niz w przypadku bra-
ku formalnie zdefiniowanego apetytu na ryzyko,

- dostarcza sygnatow ostrzegawczych zwigzanych z pojawianiem sie nowych ryzyk i zmianami
oddziatywania ryzyk juz istniejacych,

- proces okre$lania apetytu na ryzyko jest bardzo istotnym elementem ,,uczenia sie organizacji”

przez pracownikéw wszystkich jej szczebli.
Podsumowanie
Bez skutecznego zarzadzania apetytem na ryzyko nie ma skutecznego, catosciowego za-

rzadzania ryzykiem. Bez identyfikacji apetytu na ryzyko istnieje powazne zagrozenie nieosig-

gniecia przez organizacje jej celéw. Cho¢ toczy sie dyskusja, co do istoty tego pojecia, to bez

7 Risk appetite and risk tolerance. Institute of Risk Management , maj 2011, s. 25
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wzgledu na jej rozwoj, istnieje szereg praktycznych i sprawdzonych rozwigzan, ktére pomagajg
wcielac te koncepcje w praktyce organizacyjnej.

Zarzadzanie apetytem na ryzyko staje sie jednym z paradygmatOw zarzgdzania organiza-
cjami. Nie ma watpliwosci, ze w obliczu rosnacej niepewnosci otoczenia konce pcja ta bedzie

zyskiwata na znaczeniu.
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ENTERPRISE RISK MANAGEMENT
NA SWIECIE | W POLSCE

1. Wstep

Idea catoSciowego zarzadzania ryzykiem gospodarczym, Enterprise Risk Management
(ERM), choc€ wcigz przedstawiana jest jako ,,now 0$¢” liczy sobie juz co najmniej kilkanascie
lat. W Polsce uzywa sie zamiennie okre$len “ Zarzadzanie ryzykiem gospodarczym” i “Z a-
rzadzanie ryzykiem biznesowy” czesto z dodatkowym okre$leniami ,,cato$ciowe”, ,,zintegr o-
wane” , ,,holistyczne”. W literaturze $wiatowej i praktyce zarzadzania uzywa sie powszechnie
akronimu ,,ERM”, ktéry jednoznacznie identyfikuje obszar problemu. Bedzie on wiec
uzywany w dalszej czesci analizy.

Najczesciej obecnie wykorzystywany zwarty opis zasad i metod cato$ciowego zarzadzania
ryzykiem, opracowanie pod tytutem ,,COSO Il Zarzadzanie ryzykiem korporacyjnym -
zintegrowana struktura ramowa” opublikowano w 2004 roku, jednak dyskusja na temat k o-
niecznosci holistycznego podejscia do zarzadzania ryzykiem jest znacznie starsza i jes t Scisle
zwigzana z popularyzacjg Kontroli Wewnetrznej i szerzej, £adu Korporacyjnego. Mato kto
wreszcie pamieta, ze pierwszy standard zarzadzania ryzykiem, australijsko -nowozelandzki
standard AS/NZS 4360 opublikow ano jeszcze w 1995 roku i po kolejnych uaktualnieniach w
1999 i 2004 jest on wcigz uwazany za czotowe opracowanie w tym zakresie.

Powstanie i rozwdj idei ERM na Swiecie jest nierozerwalnie zwigzany z niezwykig ak u-
mulacjg kolejnych kryzyséw i katastrof dotykajagcych Swiatowg gospodarke. W nie pewnym
Swiecie ryzyka, imperatywem dla przedsiebiorstw, ktére chca przetrwac i sie rozwijaé jest
zarzgdzanie ryzykiem rozumiane dychotomicznie: zaréwno jako sposéb na radzenie sobie z
zagrozeniami jak i wykorzystyw anie nadarzajacych sie szans.

Obecnie, réwniez w Polsce mozna spotkaé sie z opinig, ze zarzadzanie ryzykiem to temat
»ha czasie”, wrecz ,,modny”, jednak stopieri rzeczywistego wdrozenia ERM w przedsiebio r-
stwach jest bardzo zroznicowany. W dalszej czesci rozwazan podjeto prébe analizy rzeczyw i-
stego wykorzystania systeméw ERM na podstawie wynikow wybranych badan przedsi e-

biorstw.
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2. Zawansowanie wdrazania ERM

8 przeprowadzita w

Organizacja COSO autor standardu zarzadzania ryzykiem COSO Il
2010 roku badania ankietowe wsrod 460 amerykanskich m enadzeréw, poszukujac miedzy
innymi odpowiedzi na pytania dotyczgce obecnego stopnia zaawansowania zarzgdzania ryz y-
kiem w ich organizacjach.

Okazato sie ze prawie 60 % respondentow nie wykorzystywato systematycznego, cat o-
Sciowego procesu identyfikacji i analizy ryzyka. Nawet tam gdzie byt on obecny, miat czesto
charakter nieformalny, a ryzykiem zarzadzano w tradycyjnych, zazwyczaj odwzorowujgcych
strukture organizacyjng przedsiebiorstwa, ,,silosach” ryzyka. Jedynie 8 % respondentéw b a-
dania COSO stwierdzito, ze zarzadzanie ryzykiem ma charakter zintegrowany i obejmuje
wszystkie aspekty funkcjonowania organizacji. [1, s.3]

Rysunek 1

Jak menadzerowie oceniaja stopien wdrozenia procesu zarzadzania
ryzykiem w swojej organizacji ?

Poczatkowy; 7%

Brak wiedzy ; 24%

Fragmentaryczny;
21%

Zintegrowny ERM,;
8%

Odgdrnie kierowany;

Rozwinigty; 17%
23%

Zrodto: “Disaster Averted? A torrent of bad news for business may be good news for

enterprise risk management”. R. Banham, CFO Magazine, 01.04.11

8 COSO (The Committee of the Sponsoring Organization of the Treadaway Commission) jest inicjatywa
organizacji: AICPA (American Institute of Certified Public Accountants), AAA (American Accounting
Association), FEI (Financial Executives International) oraz I1A (The Institute of Internal Auditors). Sam stan-
dard COSO Il zostat przygotowany na zlecenie COSO przez Pricew aterhouseCoopers.
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Podobne wyniki uzyskiwane sg w innych tego rodzaju analizach. Przyktadem sg wyniki
badan prowadzonych przez firme konsultingowg Deloitte wérod 1541 managerow [2], ktére

przedstawiono na Rysunku 1.
2.1. Stopien dojrzatosci systemow ERM w przedsiebiorstwach

Przy analizie zakresu wykorzystywania rozwigzan ERM sama informacja o ilosci prze d-
siebiorstw deklarujgcych wykorzystywanie ERM nie jest wystarczajgca. Kluczowe znaczenie
ma rowniez okreslenie jak zaawansowane, ,,dojrzate” sg syst emy zarzadzania ryzykiem.

Stopien dojrzatosci zarzadzania ryzykiem moze by¢ mierzony w rézny sposéb - w pew-
nym uproszczeniu mozna jednakze powiedzieé, ze dojrzate systemy ERM to te, ktdre sg gt e-
boko zintegrowane ze wszystkimi obszarami funkcjonowania pr zedsiebiorstwa. Na drugim
koncu ,,skali dojrzatosci” znajduja sie takie systemy ERM, gdzie najwazniejsze jest wype t-
niania i gromadzenie stosownych tabelek i raportow. Zaznaczy¢ nalezy, ze proces integrow a-
nia ERM w przedsiebiorstwie jest zwigzany ze znacznym wysitkiem organizacyjnym, a prak-
tyka dowodzi, ze osiggniecie wspomnianej dojrzatosci zajmuje kilka lat.

Sposrod respondentdéw przywotywanego juz badania COSO, az 42 % okreslito stopien z a-
awansowania ERM w swoich organizacjach jako bardzo niedojrzaty, a p onad 30% badanych
wskazato na brak satysfakcji z funkcjonowania tego typu rozwigzan.

Stosunkowo niski stopien zaawansowania wdrozenia systeméw ERM w przedsiebio r-
stwach pokazujg réwniez wyniki dorocznego badania ,,FERMA European Risk Management
Benchmarking Survey 2010 [3] prowadzone ws$rdd menadzeréw europejskich przedsi e-
biorstw przez  Europejska Federacje Stowarzyszen Zarzadzania Ryzykiem FERMA *°. W
badaniach tych za sprawg Polskiego Stowarzyszenia Zarzadzania Ryzykiem POLRISK moga
uczestniczg rdwniez polscy przedsiebiorcy.

Wedtug analiz FERMA, w 2010 roku, az 47 % badanych europejskich przedsiebiorstw d e-
klarowato, ze nie posiada wdrozonego jakiegokolwiek standardu zarzadzania ryzykiem. O b-
raz zaawansowania ERM w przedsiebiorstwach nie jest wiec zbyt o ptymistyczny, a trzeba
pamietac, ze przytaczane wyniki pochodzg z badan ankietowych, ktore nie zawsze sg prec y-
zyjne. Zwykle tez badane sg duze przedsiebiorstwa, w ktorych Swiadomos$¢ zarzadzania ryz y-

kiem jest znacznie wyzsza niz w firmach matych i $re dnich. Nie dziwi wiec, ze wedtug badan

19 Federation of European Risk Management Associations z siedzibg w Brukseli powstata w 1974 i zrzesza
obecnie 19 europejskich narodowych stowarzyszen profesjonalistow zajmujacych sie zarzadzania ryzykiem w
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AICPA i CIMAZ z 2010 roku, 45 % przedsiebiorstw z mediang rocznych przychodéw 50
milionéw dolaréw nie tylko nie wykorzystuje ERM ale, co zastanawiajace, w ogdle nie plan u-
je ich wdrozy¢ [2].

Mozna jednak zauwazyC, ze coraz wiecej menadzerow przekonanych jest o koniecznosci
aktywnego, catosciowego zarzadzania ryzykiem. Coraz czeSciej wyrazany jest takze poglad,
ze ostatnie nagromadzenie kryzysow i katastrof stanowi niezwykle silny impuls rozwojowy
dla ERM na $wicie [2]

2.2. Wykorzystanie standardéw Enterprise Risk Management

Oczywiscie, rozwazajac wyzwania zwigzane z wdrozeniem catosciowego zarzadzania r y-
zykiem przedsiebiorstwa poszukujg sprawdzonych, ,,pakietowych” rozwigzan utatwiajacych
caly proces. Zazwyczaj siegajg wiec po standardy zarzgdzania ryzykiem.

Obecnie na Swiecie funkcjonuje kilka liczacych sie standardow ERM. Najpopularniejszy z
nich to amerykanski COSO I, kolejny to ceniony, ale stosunkowo mato znany australijsko —
nowozelandzki standard AS/NZS 4360 : 2004%' . W 2009 roku pojawit sie nowy standard
zarzadzania ryzykiem 1SO 31000 Risk Management Principles and

Guidelines® pretendujacy do przejecia palmy pierwszefistwa od COSO Il. Oprécz tego,
szczegolnie na gruncie europejskim spotka¢ mozna aplikacje ,,brytyjskiego” standardu AIR-
MIC/ALARM/ IRM?. Stopiefi wykorzystania poszczegdlnych standardéw wsréd europe j-
skich przedsiebiorstw badanych przez FERMA pokazuje Rysunek 2.

Nie wchodzgc w rozwazania dotyczgce oceny poszczegdlnych standardéw, to bez watpi e-
nia wsrdd badanych europejskich przedsiebiorstw najczesciej wykorzystywany jest standard
amerykanski standard COSO Il Struktura Ramowa. Kolejne miejsce w rankingu zajmujg
standardy AIRMIC/ALARM/IRM. 13 % przedsiebiorstw zadeklarowato wdrazanie ERM z

przedsiebiorstwach, sektorze publicznym i NGO. Od 2004 roku cztonkiem FERMA jest Polskie Stowarzyszenie

Zarzadzania Ryzykiem POLRISK.

20 AICPA (American Institute of Certified Public Accountants) , CIMA ( The Chartered Institute of Management

Accountants)

21 AS NZS 4360:2004 to kolejne rozwini ecie standardu ERM opublikowanego w 1994 przez Standards Austr a-
lia. Zapisy ASN/ZS stanowity zresztg pierwszg wersjg roboczg normy 1S0 31000. Po opublikowaniu 1SO

31000 podjeto decyzje, ze standard 1SO zastapi AS/NZS , ktory nie bedzie dalej rozwijany.

22 standard 1SO 31000 przeciwnie niz inne standardy tej organizacji nie bedzie z zasady przedmiotem certyfik a-
cji, ze wzgledu na to ze efektywne wdrozenie ERM musi uwzglednia¢ specyfike kazdej organizacji.

2 AIRMIC (The Association of Insurance and Risk Ma nagers), ALARM (The Public Risk Management Ass o-
ciation) to brytyjskie narodowe organizacje zrzeszajace profesjonalistow zajmujacych sie zarzadzaniem ryz y-
kiem, IRM (Institute of Risk Management) ma natomiast zasieg miedzynarodowy.
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wykorzystaniem 1SO 31000, ktore opublikowane zostato jednak niecate 2 lata temu. Zadnych

standardéw ERM nie wykorzystuje 47 % ba danych organizacji.

Rysunek 2

Wykorzystanie sandardow BRVI
4%
M
%
1%
™
Zagen aosal ARMCIRVstandardy ISO31000 Inne
reradone

Zrodto: FERMA European Risk Management Benchmarking Survey 2010

Wspomnie¢ nalezy, ze w przytaczanym wcze $niej badaniu COSO ponad potowa respo n-
dentow wskazywata na COSO |1 jako wybrany standard zarzadzania ryzykiem
[1, s. 6] . Wydaje sie wiec, ze przysztosci pomimo, ze standard COSOII jest czesto krytyk o-
wany za nadmierne skomplikowanie i wrecz rozwlekto$¢, p ozostanie najwazniejszym drogo-
wskazem dla przedsiebiorstw wdrazajacych ERM.

2.3. Czynniki wptywajace na decyzje o wdrazaniu ERM

Cho¢ trudno zaprzeczy¢, ze rosngca niepewno$¢ ma wptyw na wzrost popularnosci idei
ERM, to niezwykle interesujaca jest bar dziej szczegotowa analiza przestanek podejmowania
przez przedsiebiorstwa wyzwania tak znacznej zmiany organizacyjnej, jaka jest wdrazanie
systemu catosciowego zarzadzania ryz ykiem.

Jak pokazujg badania FERMA [3] kluczowymi czynnikami wptywu sg tu regu lacje, prze-
pisy prawa i konieczno$¢ zachowanie zgodnosci (compliance). Na takg przestanke wprow a-
dzania ERM wskazuje ponad 70% przedsi ebiorstw.
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Wzrost znaczenia regulacji jest szczegolnie dobrze widoczny w sektorze finansowym,
gdzie wymagania Nowej Umowy Kapitatowej stanowig bezposredni impuls do wdrazania
systemow zarzadzania ryzykiem.

Sektor finansowy przodowat zresztg zawsze we wdrazaniu catosciowego zarzadzania r y-
zykiem. Fakt ten ma takze szczegdlng wymowe biorgc pod uwage, ze to wiasnie instytucje
finansowe sg uwazane za bezposrednich sprawcow ostatnich kryzysow gospodarczych. Je d-
noczesnie pomimo wdrozenia, chocby przez banki, zaawansowanych systemow zarzadzania
ryzykiem, to wiasnie one w pierwszej kolejnosci staty sie ofiarami kryzysow. Mozna wiec
powiedzie¢, ze w sektorze finansowym ogniskuja sie wszelkie blaski i cienie idei ERM.

Rysunek 3

Gonrne czymniki zewnetrzne wplywajace na decyzje o razwoju BRMw
przeddebiorswach

Uryskerie korzystrieiszych stawek bezpieczerionych [T 1%

Rresjaagencii ratingowychy ardlitykow 1%

Resiaryniova | 31%

R | 3%

Wnegania akcjonariuszy | 3%

Wydarzenia o cherakterze katastrof | 45%

Rzepsy prawa, reguacie, conpliance | 0%

% % 2006 3% 40% S% 6 TN 8%

Zrédto: FERMA European Risk Management Benchmarking Survey 2010

Obecnie regulacje dotyczace wdrozenia systemow zarzadzania ryzykiem w przedsiebio r-
stwach sg dos¢ gteboko ,,wszyte” w systemy tadu korporacyjnego i to zazwyczaj we fra g-
mentarycznej formie. Cho¢ wiec czesto mowa jest o elementach zarzadz ania ryzykiem, to
brakuje catosciowego podejscia, charakterystyczn ego dla ERM.

O zarzadzaniu ryzykiem wspomina sie¢ zwykle w aspekcie funkcjonowania Komitetow

Audytu, tak jak ma to miejsce w kodeksach tadu organizacyjnego spdtek NYSE [4 , s.
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303.A.07(D)], publicznych spétek francuskich [5, s.6], w brytyjskim The Smith Guidance [6,
s.2.2.] i Combined Code [7, s. C.3.2]. Coraz czesciej pojawiajg sie jednak opinie, ze Komit e-
ty Audytu, z roznych przyczyn, w ograniczony sposéb spetniajg swoje funkcje.

Analizy COSO [8]wskazujg chociazby, ze w spbdtkach, w ktorych dziataty Komitety Aud y-
tu ilo$¢ fatszerstw sprawozdan finansowych w niewielkim stopniu réznita sie od zanotowanej
w spotkach, w ktorych Komitetdw nie byto. A przeciez czuwanie nad wiarygodnos$cig spr a-
wozdan finansowych i kontrola ryzyk zwigzanych z tym obszarem to najbardziej fundame n-
talne zadania Komitetow Audytu. Stad, miedzy innymi pojawiajg sie coraz czesciej opinie, ze
przyszto$cig Komitetow Audytu jest ich transformacja w Komitety Ryzyka [2].

Kolejne kryzysy powodujg réwniez presje na wprowadzenie do kodekséw tadu Korpor a-
cyjnego zapiséw o koniecznosci wykorzystania ERM. Wspominajg o tym chocby opracow a-
nia OECD [9, s.15].

Kolejne w skali waznosci czynniki wptywajace na wzrost zainteresowania ERM wskaz a-
ne w badaniu FERMA, to roznego rodzaju katastrofy, presja akcjonariuszy (znaczenie tego
czynnika w kolejnych badaniach rosnie), zgodno$¢ z zasadami Corporate Social Responsibil i-
ty i presja rynkowa. Wymienié¢ réwniez nalezy wymagania agencji ratingowych, ktére przy
swoich ocenach, tak jak na przyktad S&P, biorg obecnie pod uwage obecnos¢ systemow

ERM w przedsiebiorstwie i wreszcie uzyskiwanie lepszych stawek ubezpieczeniowych.

2.4. Cele wdrazania ERM

Praktycznie kazda z definicji zarzadzania ryzykiem wskazuje, ze zarzadzanie ryzykiem
powinno stuzy¢ osigganiu celéw organizacji. Jakie sg jednak rze czywiste, szczegotowe cele
wdrazania systemow ERM wymieniane przez menadzeréw?

Wedtug respondentéw badania FERMA najwazniejszym celem wdrazania zintegrowanego
zarzadzania ryzykiem pozostajg: minimalizacja ryzyka operacyjnego (70% wskazan) i z a-
rzadzanie ryzykami krzyzowymi (cross-enterprise) 52 % wskazan.

Rysunek 4
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Czynniki majace wphyw na decyzje wykorzystaniu BRM w przedsiebiorstwie

Mnimalizacja skutkéw niespodziewanych zdarzen i strat operacyjnych
Zarzadzanie ryzykami krzyzowymi | 52%
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Newiem [ 3%

| 70%
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80%

Zr6dto: FERMA European Risk Management Benchmarking Survey 2010

Po drugiej stronie skali znalazto sie wykorzystywanie szans zidentyfikowanych w trakcie
analizy ryzyka (28 % wskazan). Pokaz uje to, ze promowane w ramach ERM dychotomiczne
podejscie do ryzyka, ktore powinno by¢ traktowanego zaréwno jako zagrozenia i szansa, jest
wciaz stosunkowo stabo obecne w Swiadomosci menadzerdw.

Raport FERMA zawiera rowniez bardziej szczegotowq analize wskazan respondentow,
ktéra moze wskazywacé na rosnaca znaczenie definiowania apetytu na ryzyko jako elementu

zarzadzania strategicznego przedsiebio rstwem.
3. Wdrazanie ERM w polskich przedsiebiorstwach

Popularnosc¢ idei catoSciowego zarzadzania ryzyk iem gospodarczym w Polsce jest zdecy-
dowanie mniejsza niz w krajach wysoko rozwinietych. Sama problematyka zarzadzania ryz y-
kiem jest oczywiscie znana, ale koncentruje sie tradycyjnie na obszarach ryzyk finansowych,
BHP, bezpieczenstwa. Wszystko to sprzyja budowaniu w przedsigbiorstwach typowych ,.sil o-
sOwW” zarzadzania ryzykiem.

Oczywiscie zarzadzanie ryzykiem jest duzo bardziej rozwinigte w polskim sektorze fina n-
sowy, co jest zwigzane zarowno z wymogami Nowej Umowy Kapitat owej jak i faktem, ze
polski instytucje finansowe sg czesto czescig miedzynarod owych korporacji.
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Mate zainteresowanie tematem ERM wsrdd polskich przedsiebiorcow z sektora niefina n-
sowego wynika zapewne z ogolnie niskiej kultury zarzadzania organizacjami i tradycyjnej
niecheci do systematycznego planowania i przewidywania, ktore sg przeciez istotg zarzadz a-
nia ryzykiem. Rowniez na polskich uczelniach problematyka ERM jest wcigz mato obecna,
co silnie kontrastuje z jej popularnoscia na uczelniach Europy Zachodniej.

Analiz wykorzystaniem ERM w Polsce jest niewiele i majg one fragmentaryczny chara k-
ter. Z badan H. Krysiaka wynika, ze 86 % pytanych przedsiebiorstw dotychczas nie wdrozyto
zadnych rozwigzan typu ERM. Odpowiedz twierdzacg wskazato 3 % badanych [9, s.8]. W 11
% przedsiebiorstw jest to problem w ogdle nieznany !

Wyniki badan wskazuja rowniez, ze przedsiebiorstwa ** w bardzo ré6znym zakresie pode j-
mujg wyzwania wprowadzenia catosciowego zarzadzania ryzykiem (R ysunek 5) .

Rysunek 5

Stopien rozwoju zarzadzania ryzykiem w polskich przedsiebiorstwach

Zintegrow any ERM; 0%

Dojrzata infrastruktura; 2%

Wybrane funkcje; 25%

Brak ; 42%

Wybrane narzedzia; 8%

Wstepne dziatania; 23%

Zrodto: Z. Krysiak, Rating jako$ci zarzadzania ryzykiem firmy, Szkota Gtowna Handlowa,
Warszawa 2010, s.8.

24 Ankieta zostata wystana do 500 przedsiebiorstw, gtownie z listy ,,500”. Uzyskano 86 odpowiedzi zwro tnych.
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Nie jest to z pewnoscig obraz optymistyczny, cho¢ odpowiedzi respondentéw wskazuje
rowniez, ze przedsiebiorstwa dokonujg analizy ryzyka w obszarach ryzyka kredytowego
(58,7% wskazan), ryzyka rynkowe go (71,4%) i operacyjnego (57,1%).

ZastanawiaC sie mozna, co wspomniana analiza konkretnie oznacza i jakie narzedzia sg w
jej trakcie uzywane. By¢ moze wyjasnienia mozna sie doszuka¢ w odpowiedziach na pytanie:
kto odpowiada za zarzgdzanie ryzykiem w prz edsiebiorstwach?

Najczesciej jest to Dyrektor finansowy (31,7% wskazan), Gtowny ksiegowy (20,6%), Pr e-
zes (11,1%) , Gtowny ekonomista (4,8%) lub Analityk finansowy (1,6%).

Co ciekawe, sposrdd respondentdw, ktorzy deklarowali wdrazanie catosciowe zarzadzan ie
ryzykiem az 22 % potwierdzito utworzenie stanowiska Dyrektora ds. Zarzadzania ryzykiem.
W Swietle innych odpowiedzi wskazujgcych na poczatkowy poziom wdrozenia ERM wsrod
badanej grupy, mozna sie zastanawia¢, czy tworzenie od poczatku implementacji sys temu
ERM tego rodzaju stanowiska nie wskazuje na ,,przechyt” w kierunku nadmiernego scentral i-
zowania procesu zarzadzania ryzykiem. Inng kwestig jest dostepnos$¢ na polskim rynku pracy
specjalistow w zakresie ERM.

Poszukiwanie wdrozonych systemow zarzadzania ryzykiem w naturalny sposob kieruje
obserwacje w kierunku spétek gietdowych, tym bardziej, ze analiza ryzyka jest, a raczej p o-
winna by¢, jednym z kluczowych zadan Komitetow Audytu, ktorych powotanie zalecane jest
w zbiorze Dobrych Praktyk Spotek Notowa nych na GPW [11, s.70]. Praktyka funkcjonow a-
nia Komitetdw Audytu jest jednak bardzo rézna.

Przywotywane opracowanie porusza rowniez temat kontroli adekwatnosci systemu zarz g-
dzania ryzykiem w spoétkach, w kontekscie zadan Rady Nadzorczej, ale czyni to w bar dzo
0g0lny sposdb [11, s. 56].

Z kolei badania firmy Granth Thornton Frackowiak, ktora poddata analizie praktyki spo 4
ek notowanych na GPW w zakresie kontroli wewnetrznej i zarzadzania ryzykiem rowniez
wskazujg [12, s. 58], ze informacje o korzySciach z catoSciowego zarzadzania ryzykiem bar-
dzo powoli choC systematycznie docierajg do Swiadomosci menadzerd w polskich spoétek giet-
dowych .

Wynik badan wskazujg jednoczes$nie na formalizacje (co powinno by¢ dobrg oznaka, gdyz
proces zarzadzania ryzykiem powinien by¢ formalny i opisany) i systematyzacje dziatan w
zakresie zarzadzania ryzykiem.

Nalezy zauwazy¢, ze wyniki dotyczace stopnia wykorzystania ERM w przytoczonych b a-
daniach z rynku polskiego prowadza do niejednoznacznych wni oskOw i zapewne ciekawa

bytaby analiza porownujaca zakres deklarowanych dziatan we wdrazaniu i rzeczywistej do j-
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rzatosci systemow catosciowego zarzadzania ryzykiem. Doswiadczenie uczy bowiem, ze n a-
wet stworzenie pisemnych procedur w celu osiggniecia ,,zgodnosci” z regulacjami czy zbi o-
rami dobrych praktyk nie musi oznaczac realnego, systematycznego i zintegrowanego zarz g-

dzania ryzykiem w przedsiebiorstwie

Rysunek 6
50% + 47%
3B%
32% 32%
250/0 | 240/0 230/0
16%
13% 12%
10%
8%
0% T T T T 1
Elementy zarzadzania Opisano cele systemu Opisano narzedzia Opisano sposth Opisano / wskazano giowne
ryzykiemfacznie kontroli wewnetrznej (WSF)  zarzadzania ryzykiemw identyfikacji/narzedzia ryzyka KW w SF
innych procesach zarzadzania ryzykiemw
procesie tworzenia SF
@ 2008 g 2009 0 2010

Zrodto: A. Sitek, System kontroli i zarzadzania ryzykiem —praktyka spétek notowanych na
GPW. Wyniki badan. Edycja 2010, Prze glad Corporate Governance 3(23) 2010, Warszawa

4, Zakonczenie

Przedstawiona analiza dotyczy jedynie podstawowych elementéw krajobrazu rozwoju zi n-
tegrowanego zarzadzania ryzykiem gospodarczym. Na podstawie wynikéw przedstawionych
badan mozna jednak stwierdzic, ze bardzo wiele jest do zrobienia w obszarze popularyzacji
zaréwno idei Enterprise Risk Management jak i konkretnych rozwigzan .

Szczegdlnie w Polsce zakres wdrozenia zarzadzania ryzykiem nie moze zadowala¢. Wyda-
je sie, ze menadzerowie rodzimych firm wcigz sg na etapie ,,czy?” kiedy na $wicie juz dawno
podstawowym problemem jest ,,jak?” skutecznie zarzgdzac ryzykiem. Nie ma jednak watpli-

wosci, ze zainteresowanie ERM-em bedzie systematycznie rosto. W ostatecznosci, a takie
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mozna obserwowa¢ trendy, upowszechnianie catosciowego zarzadzania ryzykiem wymuszg
regulacje Unii Europejskiej w zakresie £ adu Korporacyjnego.

W obecnych, burzliwych czasach, kiedy nieustannie pojawiajg sie informacje o nowych
szansach i zagrozeniach, efektywne zarzadzanie ryzykiem stato sie jednym z najwiekszych
wyzwan dla menadzerow. Cho¢, z drugiej strony, jak kto$ zauwazyt: ,,nie musisz zarzgdzac

ryzykiem, przetrwanie nie jest obligatory jne”.
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