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STRESZCZENIE

Artykut jest proba konsolidacji zatozen koncepciji zintegro-
wanego zarzadzania ryzykiem (ERM) w przedsiebiorstwie.
Zostaly w nim opisane korzysci, jakie przynosi przedsie-
biorstwu stosowanie ERM ze szczegdlnym uwzglednie-
niem pozytywnego wptywu zarzadzania ryzykiem na
wizerunek organizacji. Autorka zwraca réwniez uwage na
zagrozenia zwigzane z niewtasciwym wdrazaniem ERM
oraz podkresla wage swiadomego i rzetelnego wdrazania
tego typu systemow w przedsiebiorstwach.

SI’.OWA KLUCZOWE-: ZiNTEGROWANE ZARZADZANIE RYZYKIEM;

SYSTEM ZARZADZANIA RYZYKIEM; ERM; RYZYKO; NIEPEWNOSC.
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1.  WSTEP

oncepcja zintegrowanego zarzadzania ryzykiem

B w przedsiebiorstwie (z angielskiego: Enterprise
Risk Management/ERM) staje si¢ coraz bardziej
popularna w polskiej praktyce gospodarczej. Przedsie-
biorstwa coraz czesciej decyduja si¢ na wdroZenie tego
typu systemow w swoich organizacjach. Wérdd spotek
nalezgcych do indeksu WIG20 az 75% publikuje w swo-
ich sprawozdaniach finansowych lub sprawozdaniach
z dzialalno$ci informacje o stosowaniu systemow zinte-
growanego zarzadzania ryzykiem. W przypadku spoétek
nalezacych do indeksu mWIG40 odsetek jest znacznie
mniejszy i wynosi 30%.' Mimo tego koncepcja ERM jest
wcigz dos¢ rzadko opisywana w polskiej literaturze, a dla

1 Badania wiasne autorki-analiza raportéw rocznych za 2015 rok
wszystkich spotek nalezacych do indeksu WIG20 i mWIG40.
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wigkszosci polskich przedsiebiorstw jest to idea zupelnie
nieznana.

Celem niniejszego artykulu jest prezentacja koncepcji
zintegrowanego zarzadzania ryzykiem w przedsiebior-
stwie oraz ocena korzysci plynacych z jego stosowania,
ze szczegdlnym uwzglednieniem wpltywu ERM na wi-
zerunek firmy. Autorka pragnie ponadto zwrdci¢ uwa-
ge na zagroZenia zwigzane z niewlasciwym wdrazaniem
systemow ERM w szczegolnosci w sytuacji, gdy sa one
wdrazane bez przekonania o slusznosci ich stosowania,
w wigkszym stopniu ze wzgledu na mode lub oczeki-
wania otoczenia wobec przedsiebiorstwa, niz w zwigz-
ku z checig poprawy jakosci zarzadzania przedsiebior-
stwem. Artykul ma ponadto na celu podkreslenie wagi
$wiadomego i rzetelnego wdrazania tego typu rozwigzan
W organizacji.
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2. COTO JEST ZINTEGROWANE
ZARZADZANIE RYZYKIEM (ERM)?

Problem zarzadzania ryzykiem w przedsigbiorstwie nie
jest zagadnieniem nowym. Istnieje wiele koncepcji za-
rzadzania ryzykiem, z ktérych wigkszo$¢ skupia sie je-
dynie na najbardziej znanych rodzajach ryzyka takich
jak ryzyko finansowe czy ryzyko rynkowe. Podejscia te
nie uwzgledniaja ponadto powigzan pomiedzy poszcze-
goélnymi ryzykami, a takze wplywu ryzyka na cele czy
strategie organizacji (Krysiak, 2011b: 1). Zupelnie rézne
stanowisko prezentuje holistyczna koncepcja zintegro-
wanego zarzadzania ryzykiem (ERM).

Zgodnie z definicjg zawartg w jednym z najbardziej po-
pularnych standardéw zarzadzania ryzykiem COSO
IT (The Committee of Sponsoring Organizations of the
Treadway Commission), ERM jest realizowanym przez
zarzad, kierownictwo i inny personel przedsigbiorstwa,
uwzglednionym w strategii i w calym przedsigbiorstwie
procesem, ktorego celem jest identyfikacja potencjal-
nych zdarzen, ktére moga wywrze¢ wplyw na przedsie-
biorstwo, utrzymywanie ryzyka w ustalonych granicach
oraz rozsadne zapewnienie realizacji celéw organizacji
(COSO, 2004: 3). Z kolei standard ISO 31000 definiuje
ERM jako skoordynowane dzialania dotyczace kiero-
wania i nadzorowania organizacja w odniesieniu do ry-
zyka (ISO, 2009b:6). Zgodnie z norma ISO zarzadzanie
ryzykiem nalezy do obowigzkéw zarzadu i jest integral-
na czescia wszystkich proceséw wystepujacych w orga-
nizacji, w tym planowania strategicznego, zarzadzania
projektami i zarzadzania zmiang. Powinno by¢ ponadto
przejrzyste, calo$ciowe, dynamiczne, a takze dopasowa-
ne do organizacji (ISO, 2009a). Ostatni z trzech najpopu-
larniejszych standardéw zarzadzania ryzykiem, stworzo-
ny przez brytyjskie stowarzyszenie FERMA (Federation
of Risk Management Associations) definiuje zarzadzanie
ryzykiem, jako centralny element zarzadzania strategicz-
nego organizacji. Proces, w ramach ktérego organizacja
w sposob metodyczny rozwigzuje problemy zwigzane
z ryzykiem w taki sposéb, aby dzialalnos¢ przynosi-
fa trwale korzysci. Zarzadzanie ryzykiem powinno by¢
procesem ciaglym i stale udoskonalanym, ktory obejmu-
je zaréwno strategie organizacji, jak i procedury wdra-
zania tej strategii. Musi si¢ sta¢ integralnym elementem
kultury organizacyjnej. Celem zarzadzania ryzykiem jest
zapewnienie maksymalnych trwatych korzysci we wszel-
kich dziedzinach dzialalno$ci organizacji. Obejmuje to
zrozumienie potencjalnych pozytywnych i negatywnych
skutkéw oddziatywania wszystkich czynnikéw, ktére
moga mie¢ wplyw na organizacje, a takze dzialania na
rzecz zwiekszania prawdopodobienstwa sukcesu oraz

zmniejszenia prawdopodobienistwa porazki i niepew-
nosci co do osiagniecia przez organizacje zakladanych
celéow (FERMA, 2003:3).

Zblizone podejscie do zarzadzania ryzykiem prezentuje
w swojej ksiazce J. Lam, podkreslajac fakt, iz w ERM nie
chodzi tylko o wykorzystanie instrumentéw pochod-
nych w celu zarzadzania ryzykiem stopy procentowe;j
czy ryzykiem walutowym. ERM to podejscie caloscio-
we, w ktorym konieczne jest zarzadzanie wszystkimi
rodzajami ryzyk, na jakie moze by¢ narazone przedsig-
biorstwo. Zarzadzajac ryzykiem nie nalezy skupiaé si¢
jedynie na ograniczaniu potencjalnych strat i zmniejsza-
niu prawdopodobienstwa wystapienia zdarzen negatyw-
nych, lecz warto rdwniez zwroci¢ uwage na ryzyka po-
zytywne (szanse) i podja¢ dziatania w celu zwigkszenia
prawdopodobienstwa ich wykorzystania. Co wiecej, nie
jest wystarczajace samo stworzenie odpowiednich pro-
cesOw oraz systemu kontroli wewnetrznej w przedsie-
biorstwie. Bardzo wazny jest rowniez dobor wlasciwych
ludzi oraz uksztaltowanie odpowiedniej kultury organi-
zacyjnej (Lam, 2014: 4). J. Lam zwraca ponadto uwage
na dynamiczng nature ryzyk oraz wystepowanie silnych
powigzan miedzy nimi. Zgodnie z koncepcja ERM, aby
efektywnie zarzadza¢ ryzykiem, konieczne jest ustano-
wienie funkcjonujacych w catym przedsiebiorstwie po-
lityk i standardow, wtasciwe koordynowanie wszystkich
dziatan zwigzanych z zarzadzaniem ryzykiem oraz ciagte
monitorowanie wszystkich ryzyk, na jakie jest narazone
przedsigbiorstwo. Analizowanie poszczegdlnych grup
ryzyk oddzielnie, dzielac je na tzw. ,,silosy” i nie biorac
pod uwage wystepujacych miedzy nimi zaleznosci jest
dzialaniem nieefektywnym (Lam, 2014: 51-52). Z ko-
lei G. Monahan podkresla zwigzek miedzy ryzykiem,
a celami strategicznymi przedsigbiorstwa. Definiuje on
ERM, jako sposob radzenia sobie z niepewno$ciami oraz
metodologie majaca na celu zarzadzanie ryzykami zwig-
zanymi z realizowaniem celéw strategicznych organiza-
¢ji (Monahan, 2008: 11-12). Nieco inng definicje zarza-
dzania ryzykiem prezentuje J. Hampton. Wedtug niego
ERM jest to proces polegajacy na identyfikacji glownych
ryzyk, na jakie narazona jest organizacja, okreslaniu
wplywu tych ryzyk na procesy biznesowe, uwzglednie-
nie ich w systematycznym i skoordynowanym planie,
implementacji planu oraz wyznaczeniu osoéb odpowie-
dzialnych za poszczegdlne ryzyka (Hampton, 2009: 18).
Na istotne cechy charakterystyczne systeméw ERM
zwraca uwage Z. Krysiak. Pisze on, iz koncepcja ERM
polega na holistycznym ujeciu ryzyka w kontekscie stra-
tegii i celow firmy. Zarzadzanie ryzykiem nie jest jedna
z wielu funkgji, lecz roztozone jest w calej organizacji
w powigzaniu ze wszystkimi procesami w firmie, nato-



miast istotg ERM jest nowa kultura organizacyjna oparta
na odpowiedzialno$ci za ryzyko na kazdym stanowisku
pracy (Krysiak, 2011b).

Warto zauwazy¢, ze mimo nieco réznego brzmienia,
wszystkie przytoczone definicje ERM prezentuja podob-
ne podejécie do zarzadzania ryzykiem w organizacji. Co
wiecej, w koncepcji ERM, zarzadzanie ryzykiem przed-
stawiane jest, jako ciggly, powtarzalny proces skladaja-
cy sie z nastepujacych po sobie, Scisle okreslonych eta-
pow. Proces ten przedstawiony w standardzie ISO (ISO,
2009a:12) wyglada nastepujaco:

1. Ustalenie kontekstu;

2. Etap oceny ryzyka, na ktdry sklada sie: identyfikacja
ryzyka, analiza ryzyka, szacowanie wielkosci ryzyka;

3. Etap reakcji na ryzyko, do ktérego zaliczamy dzia-
tania wplywajace na zmniejszenie prawdopodobien-
stwa wystapienia zdarzenia lub ograniczenie konse-
kwencji zrealizowania sie ryzyka;

4. Monitoring i przeglad.

Proces jest ciagly i powtarzalny. Dodatkowo kazdemu

z etapOw procesu zarzadzania ryzykiem towarzyszy ko-

munikowanie i konsultacja dziatan i wynikéw.

Bardzo podobng forme przyjmuje proces zarzadzania
ryzykiem przedstawiony w standardzie COSO II (COSO,
2004:17). Zostat on podzielony na nastepujace etapy:

1. Ustalenie celdow;

2. Etap identyfikacji wydarzen-zdefiniowanie ryzyk
i szans;

3. Ocena ryzyka-okreslenie w jakim stopniu poten-
cjalne zdarzenia mogg wplynaé na realizacje celow
przedsiebiorstwa;

4. Reakcja na ryzyko, ktéra naleze¢ bedzie do jednej
z trzech kategorii: unikanie ryzyka, redukcja ryzyka,
transfer ryzyka, akceptacja ryzyka.

5. Czynnoéci kontrolne dotyczace stosowanych polityk
i procedur.

Powyzszym etapom towarzyszy informowanie i komu-

nikowanie wystepujace na kazdym poziomie organizacji

oraz staly monitoring wszystkich etapow procesu.

Z kolei R. Rudnicki prezentuje proces zarzadzania ryzy-
kiem, jako powtarzajacy si¢ cykl, skfadajacy si¢ z naste-
pujacych etapéw (Rudnicki, 2005a):

1. Etap analizy ryzyka, na ktdry sklada si¢ identyfikacja
ryzyka, opisanie ryzyka oraz oszacowanie ryzyka.

2. Ustosunkowanie si¢ do ryzyka.

3. Reakcja na ryzyko-unikanie, kontrolowanie, trans-
fer lub retencja ryzyka.

4. Administrowanie ryzykiem czyli raportowanie i ko-
munikowanie, budowa polityki zarzadzania ryzy-
kiem oraz wypracowanie planu awaryjnego.

5. Monitorowanie i przeglad procesu zarzadzania ry-
zykiem.

Mimo réznego opisu poszczegdlnych etapéw procesu
zarzadzania ryzykiem, wszystkie powyzsze schematy
przedstawiajg ten proces, jako powtarzajacy sie cykl tych
samych dzialan. Podsumowujac opisane powyzej pro-
cesy, uproszczony schemat prezentujacy kolejne etapy
procesu zarzadzania ryzykiem moglby wyglada¢ w na-
stepujacy sposob:

Rysunek 1. Schemat procesu zarzadzania ryzykiem.

Ustalenie ﬂ \
kontekstu i " Identyfikacja
okreslenie ryzyk
celow

Monitorowanie
i kontrola

\ Reakcja na

ryzyko

Ocena ryzyk

Irédto: Opracowanie wiasne.

Poczatek procesu to etap ustalenia kontekstu i okresle-
nia celow. Nastepnie konieczna jest identyfikacja i ocena
ryzyk, a takze wybor odpowiedniej reakcji na ryzyko.
Ostatnim etapem jest monitorowanie i kontrola podje-
tych dzialan oraz ich efektow. Wszystkim etapom towa-
rzyszy komunikowanie, a caly proces zarzadzania ryzy-
kiem musi by¢ ciagly i powtarzalny.

Reasumujac przytoczone powyzej publikacje i standar-
dy zarzadzania ryzykiem, ERM mozna zdefiniowac,
jako narzedzie pozwalajgce na proaktywne zarzadzanie
ryzykiem w przedsiebiorstwie, zgodnie z ktérym proces
zarzadzania ryzykiem powinien by¢ realizowany w ca-
tej organizacji, uwzgledniajac wszystkie mozliwe ryzy-
ka oraz zalezno$ci migdzy tymi ryzykami, angazujac do
tego celu zarzad, kierownictwo i wszystkich pracowni-
kéw. Zarzadzanie ryzykiem powinno by¢ zintegrowane
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z planowaniem strategicznym, a odpowiednia infra-
struktura (polityka, procedury, modele) powinna by¢
wspierana silng kulturg zarzadzania ryzykiem w organi-
zacji. Podej$cie ERM traktuje ryzyko nie tylko jako za-
grozenie dla organizacji, ale réwniez jako szanse i pod-
kresla konieczno$¢ swiadomego podejmowania decyzji
na kazdym szczeblu hierarchii przedsigbiorstwa.

3. ERM, ATRADYCYJNE
PODEJSCIE DO ZARZADZANIA
RYZYKIEM

Koncepcja  zintegrowanego zarzadzania ryzykiem
w ostatnich latach zyskuje na popularnosci. Coraz wigcej
przedsigbiorstw decyduje si¢ na wdrozenie nowoczesne-
go systemu zarzadzania ryzykiem. Mimo to w dalszym
ciaggu znaczgca wiekszo$¢ polskich organizacji pozosta-
je wierna tradycyjnym formom zarzadzania ryzykiem,
skupiajac sie jedynie na wykupieniu polis ubezpiecze-
niowych i zarzadzaniu co najwyzej kilkoma podstawo-
wymi rodzajami ryzyka. Warto podkresli¢, ze zaréwno
tradycyjne zarzadzanie ryzykiem, jak i podejscie zinte-
growane, dzieki temu, ze zmniejszaja stopien niepewno-
$ciw przedsiebiorstwie, majg pozytywny wplyw na funk-
cjonowanie organizacji. Jednak w przypadku podejscia
ERM wplyw ten jest znacznie silniejszy i bardziej kom-
pleksowy. Na pozytywny wplyw stosowania systemow
zintegrowanego zarzadzania ryzykiem wskazujg badania
Z. Krysiaka (Krysiak, 2011a:172-193). Przeprowadzone
przez niego analizy dowiodly, ze przedsi¢biorstwa cha-
rakteryzujace sie wyzszym poziomem zaawansowania
i dojrzalosci stosowanego systemu ERM wykazujg wiek-
szg stabilno$¢ i stopniowy wzrost wynikéw finansowych.
Do podobnych wnioskéw doszly C. Florio i G. Leoni
udowadniajac, ze przedsiebiorstwa posiadajace wdrozo-
ny na zaawansowanym poziomie system ERM charak-
teryzuja si¢ lepszymi wynikami finansowymi oraz wyz-
sz wartosciag rynkowa (Florio, Leoni, 2016). Pozytywny
wplyw ERM na warto$¢ przedsiebiorstwa potwierdzaja
ponadto badania przeprowadzone przez G. Bertinetti, E.
Cavezzali oraz G. Gardenal na spotkach Europejskich,
wykazujgc istotng zalezno$¢ miedzy wdrozeniem syste-
mu ERM, a wartoscig firmy (Bertinetti, Cavezzali, Gar-
denal, 2013).

Najwazniejsze réznice miedzy tradycyjnym podejsciem
do zarzadzania ryzykiem, a koncepcja zintegrowanego
zarzadzania ryzykiem w przedsiebiorstwie zostaty zapre-
zentowane w tabeli ponizej.

Tabela 1. Gtéwne réznice pomiedzy tradycyjnym podejsciem do
zarzadzania ryzykiem, a zintegrowanym zarzadzaniem ryzy-

kiem.

Tradycyjne podejscie do zarza-
dzania ryzykiem

Zintegrowane zarzadzanie
ryzykiem (ERM)

Zarzadzanie ryzykiem to odreb-
na, pojedyncza funkcja w przed-
siebiorstwie.

Proces realizowany w catym
przedsiebiorstwie, integralna
cze$¢ wszystkich procesow wy-
stepujacych w organizacji.

Skupia sie na pojedynczych
rodzajach ryzyka.

Dotyczy wszystkich ryzyk, jakie
moga wystapi¢ w organizacji.

Nie uwzglednia wptywu ryzyka
na strategie.

Istotny element zarzadzania
strategicznego.

Za zarzadzanie danym ryzykiem
lub grupa ryzyk odpowiedzialny
jest wyznaczony pracownik. Brak
odpowiedzialnosci zarzadu za
zarzadzanie ryzykiem w orga-
nizacji.

Odpowiedzialnos¢ zarzadu za
zarzadzanie ryzykiem.

Ryzyko postrzegane jedynie jako
zagrozenie.

Ryzyko jest zaréwno jako szansa,
jak i zagrozeniem dla organizacji.

Cel to minimalizowanie poten-
cjalnych strat.

Celem jest dazenie do zapewnie-
nia pozadanego poziomu ryzyka
w organizacji, optymalizacja
ryzyka.

Nie uwzglednia zaleznosci mie-
dzy ryzykami.

Uwzglednia zaleznosci miedzy
poszczegdlnymi ryzykami.

Brak wtasciwej swiadomosci
i zaangazowania pracownikéw
w zarzadzanie ryzykiem.

Zarzadzanie ryzykiem jest ele-
mentem kultury organizacyjnej,
konieczne jest zaangazowanie
wszystkich pracownikéw firmy
oraz swiadome podejmowa-
nie decyzji, z uwzglednieniem
potencjalnych ryzyk, na kazdym
szczeblu struktury organizacyj-
nej.

Stabo rozwinieta infrastruktura
zarzadzania ryzykiem.

Dobrze rozwinieta infrastruktura
zarzadzania ryzykiem (polityka
zarzadzania ryzykiem, procedury,
itp.).

Dziatania nieusystematyzowane.

Proces ciagty, powtarzalny i stale
udoskonalany.

Irédto: Opracowanie wiasne.

Jak wida¢ w powyzszej tabeli, nowoczesna koncepcja
zintegrowanego zarzadzania ryzykiem w wielu aspektach
rézni sie od wcigz popularnego podejscia tradycyjnego.
Dzieki ujeciu zarzadzania ryzykiem jako ciagly, powta-
rzalny, usystematyzowany i sformalizowany proces re-
alizowany w calym przedsi¢biorstwie i uwzgledniajacy
wszystkie potencjalne ryzyka, podejscie zintegrowane
pozwala na bardziej efektywne, kompleksowe i skutecz-
niejsze zarzadzanie ryzykiem w organizacji. Pozwala
to na uzyskanie znacznie lepszych, dlugoterminowych
efektow w postaci lepszej ochrony majatku oraz zwiek-
szenia stabilizacji finansowej firmy, co ma duze znacze-
nie dla wszystkich interesariuszy przedsiebiorstwa.



4. CELOWOSCWDRAZANIA
SYSTEMOW ZINTEGROWANEGO
ZARZADZANIA RYZYKIEM

Podstawowym zalozeniem dla zarzadzania ryzykiem
w organizacji jest fakt iz nadrzednym celem dziatalno-
$ci przedsiebiorstwa jest maksymalizacja jego wartosci
w diugim okresie. Wszystkie organizacje funkcjonuja
obecnie w warunkach duzej niepewnosci. Dlatego tez
istotnym wyzwaniem dla managerdw staje si¢ koniecz-
no$¢ okreslenia jak duzy stopien niepewnosci dana orga-
nizacja jest w stanie zaakceptowaé (COSO, 2004:1). Nie-
pewnos¢ wigze sie z mozliwoscig wystgpienia zdarzen,
ktore w mniejszym lub wigkszym stopniu moga wplynaé
na przedsigbiorstwo w sposob pozytywny lub negatyw-
ny. Wystapienie zdarzen negatywnych to dla organizacji
potencjalna strata, a nie wykorzystanie szans jest réwno-
znaczne z utraceniem potencjalnych korzysci. W niekto-
rych przypadkach zrealizowanie si¢ ryzyka moze skutko-
wa¢ nawet upadkiem przedsigbiorstwa. Dlatego wlasnie
niezwykle wazne jest §wiadome zarzadzanie organizacjg
oraz uwzglednianie ryzyka przy podejmowaniu decyzji
przez manageréw. Swiadomo$¢ wszystkich ryzyk daje
zarzadzajacym mozliwos¢ okreslenia wlasciwych reak-
cji na nie. W przypadku ryzyk istotnych dla danej orga-
nizacji mozliwe jest przetransferowanie danego ryzyka
na inny podmiot, badz tez zmniejszenie prawdopodo-
biefistwa jego wystapienia, ograniczenie potencjalnych
negatywnych konsekwencji oraz przygotowanie planéw
dzialania na wypadek zrealizowania si¢ danego ryzyka.
W diugim okresie oznacza to ograniczanie wystgpienia
istotnych dla firmy strat finansowych i zmniejszenie
prawdopodobienstwa bankructwa podmiotu, a w przy-
padku ryzyk pozytywnych zwieksza prawdopodobien-
stwo wykorzystania potencjalnych korzysci. To wszystko
wplywa na poprawe i wigkszg stabilnos¢ wynikéw finan-
sowych jednostki oraz ogranicza ryzyko zwigzane z dang
dzialalnoscig, co przeklada sie na wzrost wartosci przed-
siebiorstwa.

Oprocz wplywu systeméw zarzadzania ryzykiem na
warto$¢ przedsiebiorstwa, ERM moze przynies¢ organi-
zacjom szereg innych korzysci. Wérdd najwazniejszych
warto wymienic:

o  Stworzenie kultury zarzadzania ryzykiem w przed-
siebiorstwie. Lepsze rozumienie ryzyka i jego
wplywu na realizacje celéw organizacji zaréwno
u zarzadu i kierownictwa, jak i wéréd pozostalych
pracownikow;

o Zapewnienie istotnych informacji dla oséb zarza-
dzajacych przedsiebiorstwem, co umozliwia $wia-

dome, efektywne i bardziej trafne podejmowanie
decyzji;

o Identyfikacja gléwnych przyczyn wystepowania po-
szczegdlnych ryzyk oraz mozliwo$¢ lokalizowania
»hajstabszych ogniw” w organizacji, co umozliwia
lepsze skoncentrowanie dziatan w przedsiebiorstwie
oraz wplywa na poprawe efektywnosci funkcjono-
wania firmy;

o Utrzymanie zgodnosci z przepisami prawa oraz in-
nymi regulacjami;

o Mozliwo$¢ przygotowania si¢ na wypadek wystapie-
nia ryzyk, co znacznie przyspiesza reakcje przedsie-
biorstwa na zmiany i poprawia jego konkurencyj-
nos$¢é;

o Doskonalenie zasad tadu korporacyjnego i sprawoz-
dawczosci finansowe;j.

Poprzez wdrozenie systemu zintegrowanego zarzadzania
ryzykiem zarzadzajacy moga bardziej efektywnie radzi¢
sobie z niepewnoscia, co w pozytywny sposob wplynie
na mozliwo$¢ diugoterminowego budowania wartosci
przedsiebiorstwa. Co wiecej ERM pomaga jednostce
w osiagnieciu odpowiedniej wydajnosci i zyskownosci,
a takze zapobiega wystepowaniu strat. Pomaga w efek-
tywnym raportowaniu oraz w zagwarantowaniu zgod-
noéci dzialtan jednostki z przepisami prawa i innymi re-
gulacjami. ERM wspiera przedsiebiorstwo w dazeniu do
obranego celu z pominig¢ciem niechcianych, niespodzie-
wanych zdarzen (COSO, 2004:1).

Poza wyzej opisanymi korzysciami zwigzanymi ze sto-
sowaniem systemow zintegrowanego zarzadzania ry-
zykiem, warto wspomnie¢ o istotnym wplywie ERM
na wizerunek przedsiebiorstwa. Spotki gietdowe, ktdre
posiadaja wdrozone systemy ERM chetnie opisujag ogol-
ne zasady dziatania swoich systeméw w publikowanych
corocznie sprawozdaniach finansowych. Wsrod 60 naj-
wiekszych polskich spotek z indeksu WIG20 i mWIG40
az 45% publikuje informacje o stosowaniu systemu zin-
tegrowanego zarzadzania ryzykiem. Co wiecej, wszystkie
analizowane przedsi¢biorstwa podajg w sprawozdaniach
informacje na temat zasad zarzadzania ryzykiem w swo-
ich organizacjach.? Ponizszy wykres przedstawia wyniki
badan dotyczacych informacji o zarzadzaniu ryzykiem
i stosowaniu systeméw ERM, publikowanych w spra-
wozdaniach 60 analizowanych spolfek, notowanych na
GPW, nalezacych do indekséw WIG20 oraz mWIG40.

2 Badania wiasne autorki-analiza raportéw rocznych za 2015 rok
wszystkich spotek nalezacych do indeksu WIG20 i mWIG40.
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Wykres 1. Zarzadzanie ryzykiem w sprawozdaniach najwiekszych
spotek notowanych na GPW.
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B Odsetek przedsiebiorstw publikujacych informacje o stosowaniu systemu ERM

B Odsetek przedsiebiorstw publikujacych informacje na temat zasad zarzadzania ryzykiem

Irédto: Opracowanie wtasne.

Przedsigbiorstwa chetnie dziela si¢ informacjami do-
tyczacymi zarzadzania ryzykiem, a spdtki posiadajace
systemy zintegrowanego zarzadzania ryzykiem, czgsto
szczegotowo, opisujg zasady dzialania swojego systemu
ERM. Zgodnie z zaleceniami Rady Gieldy zawartymi
w dokumencie Dobre praktyki spotek notowanych na
GPW 2016 (GPW, 2016), wszystkie spotki notowane na
GPW powinny utrzymywac w swoich strukturach sku-
teczne systemy zarzadzania ryzykiem, a takze powinny
publikowa¢ ogdlne informacje na ten temat w rocznych
sprawozdaniach finansowych. Publikowanie informacji
o stosowanych systemach zintegrowanego zarzadzania
ryzykiem dostarcza istotnych informacji na temat zasad
funkcjonowania przedsiebiorstwa oraz ma pozytywny
wplyw na postrzeganie danej spotki przez wszystkich jej
interesariuszy, a w szczegolnosci przez:

o Akcjonariuszy, udziatowcow i innych dawcow kapi-
tatu (banki, firmy leasingowe, itp.);

o Kontrahentéw;
e  Pracownikdw.

W zwigzku ze stosowaniem zintegrowanego zarzadzania
ryzykiem przedsigbiorstwo jest odbierane jako:

o  Bardziej stabilne finansowo (wplyw na wynik finan-
sowy i warto$¢ przedsigbiorstwa);

o  Charakteryzujace sie mniejszym prawdopodobien-
stwem upadlosci;

« Bardziej ,$wiadome” i nowoczesne;

o Dla kontrahentéw jest bardziej stabilnym i termino-
wym dostawcg oraz pewniejszym odbiorcg;

na

organizacji i jej wy-

niki. Zmniejszenie

ryzyka towarzysza-

cego  dziatalnosci,

poprawa i wieksza
0%

o Dla pracownikéw powaznym i dlugoterminowym
pracodawca.

Wdrozenie systemu
zintegrowanego za-
rzadzania ryzykiem
w dluzszym okresie
pozytywnie wplywa

funkcjonowanie

stabilizacja wynikow
finansowych oraz po-
prawa jakosci i efek-
tywnosci zarzadzania
przedsigbiorstwem
skutkuje miedzy innymi wzrostem wartosci spotki. Oto-
czenie przedsiebiorstwa, bedac $wiadome wagi skutecz-
nego zarzadzania ryzykiem, z pewnoscig pozytywnie
odbierze fakt wdrozenia i stosowania przez spolke syste-
mu zintegrowanego zarzadzania ryzykiem.

razem WIG20 i mWIG40

5. KONSEKWENCJE
| ZAGROZENIA

Wdrozenie poprawnie dzialajgcego systemu zarzadza-
nia ryzykiem moze przynie$¢ przedsiebiorstwu wiele
korzysci. Jednak aby taki system funkcjonowal prawi-
diowo, spelniajac przy tym podstawowe zalozenia ERM,
konieczne jest, aby osoby odpowiedzialne za jego wdro-
zenie oraz nadzér nad jego funkcjonowaniem (najcze-
$ciej s3 to managerowie ryzyka — risk managerowie) byty
kompetentne i w pelni $wiadome celu stosowania ERM
w przedsiebiorstwie. Jak pisze R. Rudnicki (Rudnicki,
2005b: 7) ,,skutecznoé¢ funkcjonowania systemu zarza-
dzania ryzykiem zalezy w istotnej mierze od kompetencji
i umocowania risk managera”. Nieprawidlowo dzialajacy
system zarzadzania ryzykiem nie bedzie spelnial swo-
jego zadania, a w niektorych przypadkach moze mie¢
negatywny wplyw na funkcjonowanie przedsiebiorstwa.
Niewlasciwe wdrozenie systemu zarzadzania ryzykiem
moze spowodowal, ze stanie si¢ on jedynie ,kolejnym,
martwym garbem biurokratycznym” (Rudnicki, 2005b:
8), ktory zamiast wspiera¢ proces zarzadzania przed-
siebiorstwem bedzie w wigkszym stopniu obcigzeniem
dla zarzadu i pracownikéw. Istotnym zagrozeniem dla
organizacji jest réwniez sytuacja, w ktérej niepoprawnie
funkcjonujacy system ERM generuje bledne informacje,
na podstawie ktérych podejmowane sg decyzje w przed-
siebiorstwie. Jest to ,,pozytywny wplyw samego istnienia



systemu ERM na podejmowane decyzje przez manage-
réw niezaleznie od jako$ci danych dostarczanych przez
system” (Jamroz, 2012: 2). Moze to skutkowaé podje-
ciem blednych decyzji, czego efektem moga by¢ istotne
straty finansowe, wizerunkowe, itp. (patrz: Michalski,
2011: 11-12). Warto réwniez wspomniel, ze efektem
niedostosowania struktury systemu zarzadzania ryzy-
kiem do konkretnej organizacji lub zastosowania malo
elastycznych struktur moze by¢ rozpad lub dezaktualiza-
cja wdrozonego systemu ERM (Rudnicki, 2005b: 8-9), co
wygeneruje jedynie koszty zwigzane z jego wdrazaniem
i utrzymywaniem, nie przynoszac przy tym firmie zad-
nych korzysci.

System zintegrowanego zarzadzania ryzykiem powi-
nien poprawia¢ jakos$¢ zarzadzania organizacjg i wspie-
ra¢ proces podejmowania decyzji, nie bedac przy tym
obcigzeniem dla przedsigbiorstwa i jego pracownikéw.
Aby zalozenie to zostalo spelnione, ERM musi zosta¢
dopasowany do danej organizacji, prawidlowo wdrozo-
ny oraz regularnie i rzetelnie stosowany. Niewlasciwie
dzialajacy system zarzadzania ryzykiem moze stworzy¢
jedynie pozory ochrony firmy przed ryzykami i ztudne
poczucie bezpieczenistwa, czego konsekwencja moze by¢
podejmowanie blednych decyzji oraz ignorowanie czesci
zagrozen. Ryzyko nieprawidlowego wdrozenia i stoso-
wania ERM ro$nie w sytuacji, gdy osoby odpowiedzialne
za zarzadzanie ryzykiem nie sg przekonane o stusznosci
i celowosci stosowania takiego systemu, badz nie maja
wystarczajacych kompetencji i wiedzy, aby mdc efektyw-
nie zarzadza¢ ryzykiem w organizacji. Efektem braku
wystarczajacych kompetencji u oséb odpowiedzialnych
oraz braku $wiadomosci konsekwencji i celu wdrozenia
ERM moze by¢ sytuacja, w ktorej do podjecia decyzji
o wdrozeniu systemu zintegrowanego zarzadzania ry-
zykiem w przedsiebiorstwie w wigkszym stopniu skta-
niajg wymagania otoczenia (inwestoréw, kontrahentow,
regulacje prawne) lub che¢ poprawy wizerunku firmy
w oczach jej interesariuszy, niz swiadoma potrzeba po-
lepszenia jakosci zarzadzania przedsiebiorstwem.

Jak pokazuja badania przeprowadzone przez stowarzy-
szenie FERMA (FERMA, 2006:7), wérdéd czynnikow
motywujacych przedsiebiorstwa do wdrozenia ERM
na pierwszym miejscu znalazly si¢ wymagania prawne
(67% odpowiedzi), na drugim wydarzenia katastroficzne
(62% odpowiedzi), natomiast oczekiwania akcjonariuszy
uzyskaly trzecig lokate (35% odpowiedzi). Nieco inne
wyniki uzyskata w swoich badaniach firma Aon (Aon,
2013:38), ktéra wéréd gtéwnych przestanek wzmoc-
nienia zarzadzania ryzykiem w polskich przedsigbior-
stwach, oczekiwania inwestorow umiescita na miejscu

drugim (34% odpowiedzi), zaraz po niestabilnosci eko-
nomicznej (62% odpowiedzi), na trzecim miejscu zna-
lazta sie presja ze strony klientow (33% odpowiedzi),
a wzrost zainteresowania ze strony regulatorow uzyskat
miejsce czwarte (22% odpowiedzi). Wyniki przytoczo-
nych badan wyraznie wskazuja, ze oczekiwania ze strony
otoczenia to jeden z gléwnych czynnikéw sktaniajacych
przedsigbiorstwa do wdrazania coraz bardziej zaawanso-
wanych systemoéw zarzadzania ryzykiem. Motywowanie
przedsiebiorstw przez ich otoczenie do wdrazania ERM
samo w sobie jest zjawiskiem pozytywnym, gdyz wply-
wa na upowszechnianie zaawansowanego zarzadzania
ryzykiem w organizacjach. Nalezy jednak pamietac, ze
w zwiazku z wieloma istotnymi dla przedsigbiorstwa
i jego otoczenia korzy$ciami, jakie niesie ze sobg wdro-
zenie poprawnie funkcjonujgcego systemu zarzadzania
ryzykiem, che¢ sprostania wymaganiom otoczenia nie
powinna przestania¢ zarzadzajacym pozostatych czynni-
kow motywujacych do wdrozenia ERM, takich jak cheé
ochrony firmy przed potencjalnymi niespodziewanymi,
duzymi stratami finansowymi czy potrzeba poprawy
jakos$ci decyzji podejmowanych przez zarzadzajacych.
Jak wiadomo cel jest podstawg do wytyczania zadan,
koordynowania dzialan i okreslania wymagan wobec
pracownikéw (Walczak, 2009:1). Sytuacja, w ktorej ce-
lem wdrozenia ERM jest gtéwnie che¢ sprostania ocze-
kiwaniom otoczenia moze prowadzi¢ do blednego zde-
finiowania wymagan wobec nowo wdrazanego systemu
oraz zasad jego dziatania, co moze skutkowa¢ niedopa-
sowaniem systemu do organizacji, w ktorej jest on wdra-
zany. Efektem tego moze by¢ tworzenie biurokratycz-
nych, czysto teoretycznych struktur w firmie, ktére ,na
papierze” beda zgodne z wymaganiami interesariuszy,
jednak w praktyce nie beda spelnialy swojego zadania.
W zwigzku z powyzszym bardzo istotne jest, aby osoby
odpowiedzialne za zarzadzanie ryzykiem w organizacji
byty kompetentne, a co za tym idzie $wiadome wszelkich
konsekwencji zwigzanych ze stosowaniem tego typu sys-
temow, gdyz niepoprawne wdrozenie ERM nie przynie-
sie oczekiwanych rezultatow, a w niektérych przypad-
kach moze mie¢ negatywny wptyw na funkcjonowanie
przedsiebiorstwa.

6. PODSUMOWANIE

Koncepcja ERM to stosunkowo nowe podejscie do za-
rzadzania ryzykiem. Prawidlowo funkcjonujacy, zgodny
z zalozeniami i dopasowany do konkretnego przedsie-
biorstwa system zintegrowanego zarzadzania ryzykiem
bedzie miat bez watpienia pozytywny wplyw na organi-
zacje. Skuteczne zarzadzanie ryzykiem, w dlugim okre-
sie wplywa na wzrost wartos$ci i wiekszg stabilizacje wy-
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niku finansowego, ograniczenie wystepowania duzych
strat finansowych i zmniejszenie prawdopodobienstwa
upadku, a co za tym idzie réwniez na wzrost warto$ci
przedsigbiorstwa. ERM wplywa ponadto na poprawe
$wiadomosci i trafnosci decyzji podejmowanych przez
zarzad, ulatwia utrzymanie zgodnosci dziatalnosci firmy
z przepisami prawa, usprawnia przystosowywanie sie fir-
my do zmieniajacych si¢ warunkow otoczenia i popra-
wia jej konkurencyjnosc.

Nie bez znaczenia jest rowniez pozytywny wplyw sto-
sowania systemu zarzadzania ryzykiem na wizerunek
przedsiebiorstwa w oczach wszystkich jego interesariu-
szy. Obok wymagan prawnych to wlasnie che¢ sprostania
oczekiwaniom interesariuszy jest gtéwnym czynnikiem
motywujacym przedsiebiorstwa do wdrazania coraz bar-
dziej zaawansowanych systemow zarzadzania ryzykiem.
Motywowanie organizacji przez otoczenie do wdrazania
ERM samo w sobie jest zjawiskiem pozytywnym, jed-
nak che¢ sprostania wymaganiom otoczenia nie moze
by¢ jedynym czynnikiem decydujagcym o wdrozeniu
nowoczesnego systemu zarzadzania ryzykiem przez or-
ganizacje, gdyz moze to prowadzi¢ do blednie zdefinio-
wanych priorytetéw i dzialan zwigzanych z wdrazaniem
i funkcjonowaniem ERM w przedsiebiorstwie. Skut-
kiem tego moze by¢ niedostosowanie wdrazanego sys-
temu do danej organizacji, a co za tym idzie stworzenie
nieefektywnego systemu zarzadzania ryzykiem, ktory
nie bedzie wlasciwie chronil przedsiebiorstwa przed za-
grozeniami, moze wysyla¢ btedne sygnaty do zarzadzaja-
cych, tworzy¢ ztudne poczucie ochrony, a w niektdrych
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