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ZARZADZANIE RYZYKIEM W MIKRO PRZEDSIEBIORSTWIE

Ryzyko i niepewnos$¢ wystepuje tam, gdzie jest nieznana przyszitosé. Wystepuje ona
prawie we wszystkim czego dokonuja ludzie i powoduje powstanie potencjalnej korzysci

lub straty, ktorych nie da si¢ doktadnie przewidzie¢.

Artykul przedstawia ryzyka jakim podlegaja organizacje, a ich konsekwencjami moga
bys straty lub zyski finansowe. Kazda czynno$¢ czy proces biznesowy jest nie tylko narazo-
ny na ryzyko, ale moze réwniez istotnie wptywac na jego zwigkszenie lub zmniejszenie.

Rodzaje ryzyka na ktore narazone jest przedsigbiorstwo':

L.

Ryzyko spekulacyjne — zwiazane z osiggnigciem zysku lub poniesieniem strat
w przysztosci. Inwestycje w nowe i zbywalne papiery warto$ciowe posiadaja ryzy-
ko spekulacyjne.

. Ryzyko czyste — zwigzane z poniesieniem straty. Podziat ryzyka na powyzsze ro-

dzaje ma charakter symetryczny. Kazde ryzyko ma charakter zarowno spekula-
cyjny, jak i czysty. Na przyktad wlasciciel mieszkania musi si¢ liczy¢ z tym, ze
warto$¢ mieszkania na koniec roku wzrosnie lub spadnie.

. Ryzyko popytowe — zwigzane jest z popytem na produkty Iub ustugi firmy. Ponie-

waz sprzedaz jest najwazniejsza we wszystkich dziataniach gospodarczych, dlate-
go ryzyko popytowe jest jednym z najistotniejszych rodzajéw ryzyka, na jakie jest
narazona firma.

. Ryzyko naktadow — to ryzyko zwiazane z kosztami naktadu, facznie z sita robocza

i materiatami. Firma przez wzrost kosztu wykorzystywanego surowca nie bedzie
mogta wzrostu tych kosztow przenie$¢ na odbiorcow podwyzszajac ceny swoich
produktow.

. Ryzyko finansowe — wynikajace z transakcji finansowych.
. Ryzyko majatkowe — zwigzane ze zniszczeniem $rodkow produkeji firmy.
. Ryzyko zwigzane z dzialalnoscig pracownika — to ryzyko ktorego przyktadem

moga by¢ popetnione przez nich oszustwa lub naduzycia.

' EFE.

Brigham, Zarzqdzanie Finansami, Cz¢$¢ 11, PWE, Warszawa 2000r., s. 107.
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8. Ryzyko $rodowiskowe — zwigzane z zanieczyszczeniem Srodowiska. Wzrost §wia-
domosci spoteczenstwa wraz z wysokimi kosztami likwidacji skutkéw zanieczysz-
czen przyczynit si¢ wzrostu znaczenia ryzyka srodowiskowego.

9. Ryzyko zwiazane z odpowiedzialnos$cig za produkty, ustugi i dziatania pracownika
— jego przykltadem mogg by¢ wysokie odszkodowania zasadzone od producentow
azbestow i niektorych instytucji opieki zdrowotnej, jak réwniez koszty powsta-
te w wyniku niewlasciwych dziatan pracownikéw np. prowadzenie samochodu
w nieodpowiedni sposob.

10. Ryzyko podlegajace ubezpieczeniu to ryzyka, ktéore moga by¢ objete ubezpiecze-
niem.

Etapy, ktore stosuja organizacje do zarzadzania ryzykiem:

1. Okreslenie rodzaju ryzyka.

2. Zmierzenie potencjalnego wptywu okreslonych rodzajéw ryzyka.

3. Podjgcie decyzji, jak mozna zminimalizowaé kazde istotne ryzyko.

3.1. Przeniesienie ryzyka na firme¢ ubezpieczeniows.

3.2. Przeniesienie przyczyny ryzyka na inny podmiot.

3.3. Zmniejszenie prawdopodobienstwa zdarzenia o negatywnych skutkach.

3.4. Zmniejszenie wielkoS$ci strat zwigzanych ze zdarzeniami o negatywnych skut-
kach.

W pierwszym etapie firma okresla potencjalne i biezace ryzyka, jakie moga na nie
wplywaé. W duzych firmach menedzerowie zajmujacy si¢ zarzadzaniem ryzykiem maja
listy mozliwych zagrozen w celu okreslenia ryzyka. W przypadku mniejszych, nieposiada-
jacych specjalistow do zarzadzania ryzykiem, korzystaja one z ustug towarzystwa ubezpie-
czeniowego lub wynajmuja konsultantow, aby okreslili i zmierzyli to ryzyko. W przypadku
matych przedsigbiorstw pojedyncza osoba korzystajac z tych list okresla ryzyko, natomiast
w wigkszych firmach wielodzialowych okreslenie ryzyka wymaga zaangazowania wick-
szej liczby o0sob.

Po jego okresleniu nalezy zmierzy¢ stopien ryzyka na jakie jest narazona firma. Do
tego stosuje si¢ szacowanie czesto§ci wystepowania zjawiska oraz wielko$ci mozliwej do
wyrzadzenia szkody. Stopien ryzyka jest funkcja wielkosci szkody, a nie czgstosci jej wy-
stapienia.

Metody mierzenia szkod:

— metoda maksymalnej szkody,

— metoda przecigtnej szkody.

Szkody maksymalne to wyrazona wielkos¢ straty w pieniadzu, za$ szkoda przecigtna
to przeci¢tna wartosc¢ strat zwigzanych z pewnym rodzajem zagrozenia np. pozarem zakta-
du.

Jednym z rodzajow ryzyka, na ktdre narazona jest organizacja, to ryzyko majatkowe.
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Ryzyko majatkowe dzielimy na:
— majatek nieruchomy np. ziemia i budynki,

— majatek ruchomy — wszystkie te elementy, ktore nie sa nieruchomosciami.

Powszechne zagrozenia zwigzane ze szkodami majagtkowymi dzielimy na:

— zagrozenie fizyczne — obejmujg zjawiska przyrodnicze (powodzie, pozary, eksplo-

zje i burze),

— zagrozenie spoteczne — sg zwigzane z zachowaniami ludzkimi (kradziez, strajki,

przypadki wandalizmu i defraudacji),

— zagrozenie ekonomiczne — s efektem zewnetrznych wydarzen ekonomicznych.

Szkody majatku mozna podzieli¢ na:

— Bezposrednie — wystapig gdy majatek zostanie zniszczony lub utracony,

— Posrednie — sg przyczyna szkdd bezposrednich, np. utrata zyskow w czasie remon-

tu.

Osoby zarzadzajace ryzykiem muszg obliczy¢ warto$¢ majatku firmy, aby zmierzy¢

potencjalne ryzyko szkod majatkowych na jakie jest narazona firma.

Do standardow pomiaru wartosci majatku zaliczamy:

1.

Koszt poczatkowy — jest to koszt pieniezny nabycia firmy. Nie jest to dobry wskaz-
nik, poniewaz nie uwzglednia czynnikow wplywajacych na warto§¢ majatku
W czasie.

. Wartos¢ ksiggowa — jest to koszt poczatkowy — skumulowana warto$¢ odpiséw

amortyzacyjnych. Uwzglednia zuzycie majatku w sensie ksiegowym, ale nie bierze
pod uwage wptywu inflacji, konkurencji i postepu technicznego.

. Wartos$¢ rynkowa — jest to warto$¢ biezaca ksztattowana przez popyt i podaz. Na

rynku tych aktywoéw wyceny moga by¢ nieaktualne i sg czgsto na nizszym pozio-
mie niz warto$¢ rynkowa.

. Warto$¢ wyceny ze wzglgdu na cele podatkowe (katastralne) — wiele rodzajow ma-

jatku wycenia si¢ na cele podatku. Dzigki temu jest znana warto$¢ wielu aktywow
firmy.

. Warto$¢ ekonomiczna — jest rbwna warto$ci obecnej oczekiwanych przeptywow

srodkow pienieznych, jakie ten aktyw generuje. W przypadku np. wartosci papie-
réw wartosciowych powinna mie¢ warto$¢ rynkowa. Dla firm np. wytworczych
moze mie¢ nizszg niz warto$¢ rynkowa.

. Warto$¢ odtworzeniowa — jest to koszt zastapienia majatku. Z powodu inflacji

warto$ci niektorych aktywow sa wyzsze od ich wartosci ksiggowych. W wyni-
ku postepu technicznego lub innych wydarzen warto$¢ jest nizsza niz ich warto$é
ksiggowa.

Zarzadzenie ryzykiem szkod majatkowych polega na wzigciu na siebie ryzyka lub
przerzuceniu go na ubezpieczyciela. Mozliwe jest wykupienie polisy ubezpieczenia, kto-

ra obejmuje podstawowe szkody zwigzane m.in. z pozarem, uderzeniem pioruna, burza
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i wichura czy eksplozja. W przypadku powodzi mozna tylko kupi¢ ubezpieczenie w ramach
subsydiowanych programéw rzadowych. Poza podstawowym ubezpieczeniem mozna réw-
niez wykupi¢ polis¢ przed aktami wandalizmu, wtamaniem, ale takze przed utrata zysku.
Trzeba jednak pamigtac, ze im wyzsze ryzyko jest przenoszone na podmiot obcy, tym droz-
sza jest polisa.

Innym, poza ryzykiem szkdd majatkowych jest ryzyko strat z tytulu odpowiedzialno-

$ci, ktore wynika z niespetnienia pewnych zobowiazan.

Ryzyko poniesienia takich kosztow przez firm¢ mozna podzieli¢ na nastgpujace ro-

dzaje:

1. Ryzyko depozytariusza — firmy biorac od wtascicieli rzeczy w celu np. naprawy
w depozyt, ktore zwracaja wlascicielowi sa odpowiedzialne za posiadane czasowo
tej rzeczy.

2. Ryzyko z tytutu wlasnos$ci — posiadanie majatku ruchomego i nieruchomego niesie
ze soba ryzyko z tytutu odpowiedzialnosci.

3. Ryzyko dziatalnosci gospodarczej — najwazniejszym rodzajem ryzyka, na ktore
jest narazona firma, jest ryzyko wynikajace z odpowiedzialnosci za skutki, wyni-
kajace z jej dziatalno$ci gospodarcze;.

Firma moze zosta¢ zaskarzona za:

— ucigzliwe dziatanie dla otoczenia, tj. za dziatania, ktére wyrzadzaja szkode oso-

ba trzecim,

Rys. 1. Klasyfikacja instrumentéw pochodnych ze wzgledu na charakterystyke ryzyka

Zrédlo: A. Adamska, Rola i zadania dyrektora finansowego, Oficyna Ekonomiczna, Krakow 2004,
s. 184.
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— naruszenie patentdw i praw autorskich,
— korzystanie z nieuczciwych praktyk handlowych,
— zagrozenie wynikajace z usterek w produktach i $wiadczonych ustugach.

4. Ryzyko dziatan pracownikow.

5. Ryzyko zawodowe — dotyczy przedstawicieli wolnych zawodow np. lekarzy, praw-
nikéw. Firmy wymagajace gruntownego wyksztatcenia i posiadania licencji, sa na-
razone na ryzyko z tytutu odpowiedzialnosci zawodowe;j.

Do metod zarzadzania ryzykiem mozna zaliczy¢:

a) dywersyfikacje,

b) immunizacje,

c) transfer ryzyka,

d) instrumenty pochodne, do ktoérych m.in. zaliczamy:

— kontrakty futures i opcje,
— transakcje swapowe (swap).

Jedng ze skutecznych metod zarzadzania ryzykiem jest dywersyfikacja. Dywersyfi-
kacja polega na wprowadzeniu nowych, dotychczas niewytwarzanych wyrobow (ustug),
realizowanych z wykorzystaniem dotychczasowych lub odmiennych technologii, zaspoka-
jajacych inne potrzeby niz wyroby (ushugi) obecne.

Firmy, ktore sa narazone na ryzyko z powodu wahan stop procentowych, cen akcji
i kurséw walut na rynkach finansowych, mogg zmniejsza¢ ryzyko poprzez dywersyfikacje
portfela papieréw warto$ciowych.

Portfele moga by¢ rowniez immunizowane przed ryzykiem stopy procentowej i stopy
reinwestycji. Polega to na wyborze obligacji z terminem zapadalnosci i ptatnosci kupono-
wej, ktora powoduje, ze straty lub zyski ze zmian stopy reinwestycji sa doktadnie kompen-
sowane zyskami lub stratami na cenie obligacji. Gdy ryzyko stopy reinwestycji dla obliga-
cji odpowiada doktadnie ryzyku stopy procentowej dla tej obligacji, to obligacja taka jest
w petni zabezpieczona przed ujemnymi skutkami zmian w stopach procentowych. Kluczem
do immunizacji portfela jest kupowanie obligacji, ktérych czas trwania jest rowny okresowi
do momentu, w ktérym $rodki pieni¢zne beda potrzebne. Czas trwania nie moze by¢ okres-
lony w tatwy sposoéb jak zapadalnos¢, ale wielkoscig tatwa do obliczenia i przydatng do
zarzadzania ryzykiem zawarta w portfelu obligacji.

Czas trwania obligacji obliczamy przy pomocy wzoru?:

n

t(PVCE,) z t(PVCEL)
L ¥o, PVCE, WARTOSC

=1

czas trwania obligacji =

gdzie:
n — oznacza liczbg lat do terminu zapadalnosci obligacji,

2 M. Smith, Zarzqdzanie ryzykiem a ubezpieczenia, PWN, Warszawa 2000, s. 67.
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t — rok w ktorym wystepuje przeptyw §rodkoéw pienieznych,

PVCF, — warto$¢ obecng przeptywu $rodkoéw pienigznych z roku t zdyskontowanego
biezacg stopa procentows.

Warto$¢ w mianowniku to biezaca warto$¢ rynkowa obligacji.

Jedna z uzytecznych metod stuzacych do zmniejszenia ryzyka stopy procentowej, kur-
su walutowego 1 zmian cen towarow jest korzystanie z zabezpieczenia na rynkach futures.

Kontrakty futures wymagaja kupna albo sprzedazy aktywow finansowych lub rze-
czowych w przysztosci po cenie obecnej. Rynki kontraktéw futures sg wykorzystywane
zaréwno do spekulacji jak i zabezpieczenia si¢. Spekulacja to przewidywanie ruchu cen.
Kontrakty wykorzystywane sa ze wzgledu na wystgpowanie tzw. dzwigni, dzigki ktorej
zwigkszaja si¢ oczekiwane dochody. Zabezpieczanie si¢ polega natomiast na uzyskaniu
ochrony przed nieoczekiwanymi zmianami cen, ktére moga negatywnie wplynaé na zys-
ki.

Wystepuja dwa rodzaje zabezpieczen:

1) zabezpieczenie dtugie (ang. hedges) — nabywane sg w oczekiwaniu na wzrost cen;

2) zabezpieczenie krotkie (ang. short hedges) — nabywane sa w celu zabezpieczenia
si¢ przed spadkiem cen.

Opcje daja prawo do kupna lub sprzedazy pewnych aktywow, ale posiadacz opcji nie

musi dokonywac tej transakcji.

Transakcja swap jest inng metoda zmniejszania ryzyka finansowego. Jak wynika
z nazwy jest transakcja wymiany. W finansach jest to wymiana zobowigzan do dokonania
danych ptatnosci gotowkowych, w ktorej kazda ze stron transakcji akceptuje rodzaj lub
harmonogram ptatnosci drugiej strony. Swapy dochodza do skutku kiedy strony przyjmuja
warunki kontrakt dtuznych innych podmiotéw i pozwalajg uzyska¢ kazdej ze stron trans-
akcji zobowigzania w pozadanej postaci. Zwykle zobowiazanie jednej ze stron jest o statym
oprocentowaniu, a drugiej zmiennym lub zobowigzania sa wyrazone w roznej walucie.
W przypadku wigkszosci powszechnie spotykanych rodzajow transakcji swapowych opra-
cowano kontrakty standaryzowane, czego skutkiem byly dwa zjawiska:

1) kontrakty standaryzowane zmniejszajace czasochtonno$¢ i pracochtonno$é przy-

gotowania swapu, co obniza kosztu transakcji;

2) pojawienie si¢ kontraktow standaryzowanych doprowadzito do powstania rynku
wtérnego transakcji swapowych, co zwigkszyto ptynnos¢ i efektywnos¢ rynku
transakcji swapowych.

Mimo tylu istniejacych metod zabezpieczania si¢ przed ryzykiem, proces zarzadzania
ryzykiem nie moze by¢ jednorazowym przedsiewzigciem, tylko musi by¢ cigglym proce-
sem, ktory bedzie dostosowany do konkretnej organizacji.

Btedem bylby ze strony firmy zakup systemu informatycznego do zarzadzania ry-
zykiem, poniewaz nie dostosowywatby si¢ do konkretnego podmiotu gospodarczego, a po
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drugie, nie mialby cech systemu dynamicznego, tzn. takiego, ktory dostosowuje si¢ do
zmian w przedsigbiorstwie i otoczeniu. Zmiany te oczywiscie zachodza, powodujac zmiany
w ryzyku, a zatem i zarzadzanie ryzykiem powinno si¢ zmienia¢ w czasie.

MANAGEMENT RISK IN MICRO COMPANY
Summary
The notion of risk with activity of enterprise be connected. Wanting before to administer that
is to aim to elimination or it was one should proceed in definite way limitation, which was introduced

in article stages. It the method of limitation of risk was introduced was also how diversification, im-
munization, contracts future and options, swapowe transactions (swap).



