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Wstep

Celem artykutu jest wykazanie mozliwos$ci wigczenia planowania scenariuszowe-
go w ocene i pomiar ryzyka w przedsiebiorstwie. Literatura dotyczaca zarzgdzania
strategicznego przy prezentacji metod planowania scenariuszowego gtéwny nacisk
ktadzie na mozliwosci tworzenia strategii na podstawie oceny makrootoczenia oraz
otoczenia branzowego przeprowadzonego w scenariuszach. Rozw0j koncepcji byt
szczegolnie intensywny w latach 80., gdy planowanie scenariuszowe byto stosowane na
poziomie panstw, potem w latach 90. szersze zastosowanie znalazto rdwniez w prak-
tyce gospodarczej przedsiebiorstw, pojawito sie wiele firm i doradcéw wdrazajacych
scenariusze. Jednak mato miejsca poswieca sie zagadnieniu podejmowania decyzji
strategicznych, finansowych, inwestycyjnych na podstawie obrazdw stanu otoczenia
w przysztos$ci, jakimi sa scenariusze. W zarzadzaniu finansami, a w szczeg6lnosci
w planowaniu finansowym, analiza scenariuszy stanowi rozbudowang metode analizy
posrednio uwzgledniajacej ryzyko, za ktérej pomoca bada sie rownoczesny wptyw
wielu czynnikéw na wynik wyceny lub oceny efektywnosci projektu inwestycyjnegol

1 Por. W. Pluta Planowanie finansowe w przedsiebiorstwie, PWE, wydanie Il zmienione, Warszawa
2010, s. 36-38.
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Jednak w tym przypadku jest raczej mowa o analizie wariantéw planow finansowych
przy réznych zatozeniach, anie o projekcjach finansowych uzaleznionych od réznych
standw otoczenia w przysztosci.

Planowanie scenariuszowe stanowi wazne narzedzie stuzace do okreslania
czynnikdw ryzyka oraz ustalania obszaro6w niepewnosci zwigzanych z dziatalnos$cig
przedsiebiorstwa. Jak zostanie to wykazane w dalszej czes$ci opracowania, na pod-
stawie niekorzystnych, a nawet skrajnie negatywnych scenariuszy otoczenia przed-
siebiorstwa powinny modyfikowaé strategie i przeprowadzaé dziatania naprawcze
i dostosowawcze, tak aby w razie ich wystgpienia mie¢ mozliwo$¢ odpowiedniej
reakcji przed, a takze stabilizacji dziatalnosci po niekorzystnym zdarzeniu. Istotna
jest tutaj analiza efektywnosci, szczeg0lnie efektywnosci finansowej takich dziatan.

Stosunkowo nowa koncepcja opcji realnych2zintegrowana z planowaniem sce-
nariuszowym w procesie zarzgdzania ryzykiem wydaje sie dobrym rozwigzaniem
mogacym utatwi¢ skwantyfikowanie czynnikéw i obszaréw ryzyka okre$lonych
w scenariuszach przysztosci.

1. Planowanie scenariuszowe
- definicja, metody i zastosowanie

Metoda scenariuszy polega na stosunkowo kompletnym opisie badanego obiektu
lub systemu, z wyszczeg6lnieniem maksymalnej liczby waznych czynnikéw nan
oddziatujacych, oraz naszkicowaniu mozliwosci rozwojowych i podkresleniu real-
nosci danych sytuacji decyzyjnych. W rezultacie powstaje zbiér mozliwych obrazéw
przysztosci.

Scenariusze przysztosci to opisy, obrazy rzeczywistosci i zjawisk tworzone na
konkretny moment w przysztosci, ktdre w szczeg6lnosci powinny zawiera¢3: opis
stanu rzeczywisto$ci na koniec ustalonego horyzontu czasu scenariusza, interpreta-
cje biezacych zjawisk i ich konsekwencje w przysztosci, wewnetrznie spdjny obraz
przysztej rzeczywistosci.

Wedtug M. Portera scenariusz to wyodrebnione, wewnetrznie zgodne poglady
na przyszty obraz $wiata, ktére mozna tak dobra¢, by objaé¢ prawdopodobny zakres
mozliwych wynikéw4. Porter proponuje zastosowanie scenariuszy do prognozowania
sytuacji sektoréw i zachowania konkurentéw, co umozliwi firmie analize wiasnej
sytuacji i zaplanowanie dziatan strategicznych w przypadku urzeczywistnienia sie
ktdrego$ ze scenariuszy.

2 Mtodsza od planowania scenariuszowego o ok. 30 lat.

3 K. van der Heijden, R. Bradfield, G. Burt, G. Cairns, G. Wright, The Sixth Sense: Accelerating Or-
ganisational Learning with Scenarios, Wiley, Chichester 2002.

4 M.E. Porter, Strategia konkurencji. Metody analizy sektoréw i konkurentéw, PWE, Warszawa 1998, s. 232.
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Istnieje wiele koncepcji, podziatow i rodzajow scenariuszy. Jednak ze wzgledu
na metodologie ich tworzenia mozna wyr6znic trzy gtdwne kategorie technik, uwa-
runkowane réwniez ich geneza5:

1) logika intuicyjna (ang. Intuitive Logics),

2) probabilistyczna modyfikacja trendoéw (ang. Probabilistic Modified Trends -

PMT),

3) myslenie potencjalne (franc. La Prospective).

Zasadnicza ceche odrozniajgca amerykanskie i francuskie podejscie do planowa-
nia scenariuszowego stanowit od poczatku obszar zastosowania - o ile w USA byty
to scenariusze dotyczace kwestii globalnych, o tyle we Francji koncentrowano sie
na przysztosci kraju. Pomimo dyfuzji metod scenariuszowych do praktyki biznesu
we Francji najwiekszg role odgrywajg one w planowaniu w sektorze publicznym.
Chociaz M. Godet okresla La Prospective jako potgczenie narzedzi i analizy syste-
mowej, zauwaza sig, ze jest to w duzym stopniu potgczenie logiki intuicyjnej i metod
probabilistycznej modyfikacji trendoweé.

K. van der Heijden zidentyfikowat cztery gtdwne cele tworzenia scenariuszy:
nadanie sensu szczegdlnie niezrozumiatej sytuacji, stworzenie strategii, przewidy-
wanie przysztosci, adaptacyjne uczenie sie organizacji. Biorgc pod uwage trzy wyzej
wymienione szkoty budowania scenariuszy, reprezentujace trzy rézne grupy metod,
mozna stwierdzié, ze najbardziej elastyczna metoda logiki intuicyjnej znajduje zasto-
sowanie w realizacji celéw ze wszystkich czterech obszaréw, czego przyktady mozna
znalez¢ w literaturze. Natomiast metody PMT i La Prospective teoretycznie réwniez
moga znalez¢ zastosowanie w kazdym obszarze, jednak najczesciej realizowane cele
sg zorientowane na zrozumienie konkretnych, wyjatkowych okoliczno$ci i poprawe
efektywnosci dziatania oraz na decyzje strategiczne.

Przeglad metod i ich modyfikacji stosowanych w praktyce przeprowadzili w 2007 r.
P. Bishop, A. Hines i T. Collins, identyfikujgc osiem grup technik tworzenia scena-
riuszy, wraz z ich odmianami?.

W kontekscie zarzgdzania ryzykiem o planowaniu scenariuszowym mowi sie jako
o narzedziu uzywanym przez przedsiebiorstwa w celu konwersji zdolnos$ci organizacji
do uczenia sie (ang. organizational learning capabilities) na konkretny plan dziatania
zaprojektowany w celu reagowania na szok zewnetrzny (ang. exogenous shock) oraz
odzyskania réwnowagi po jego nastgpieniu8 Za tzw. szok zewnetrzny sg uwazane
takie zjawiskajak niestabilnos¢ polityczna, waojna lub inny konflikt zbrojny, incydent
terrorystyczny, intensywne zjawisko pogodowe (pow0dZ, trzesienie ziemi, huragan,

5 Podziat wedtug: R. Bradfield, G. Wright, G. Burt, G. Cairns, K. van Der Heijden, The origins and
evolution ofscenario techniques in long range business , »Futures” 2005, 37, s. 795-812.

6 Zob. szerzej w: ibidem.

7 P. Bishop, A. Hines, T. Collins, The current state o fscenario development: an overview o ftechniques,
Foresight: the Journal of Future Studies, Strategic Thinking and Policy, Bradford 2007, vol. 9, issue 1,s. 5-25.

8 W.J. Worthington, J.D. Collins, M.A. Hitt, Beyond risk mitigation: Enhancing corporate innovation
with scenario planning, ,,Business Horizons” 2009, 52, s. 444.



78 KAROLINA DASZYNSKA-ZYGADLO

itp.), zatamanie rynku, nieprzewidziana utrata kluczowego personelu. Na podstawie
scenariusza opisujacego takie zjawisko formutowane sg strategie i plany dostosowu-
jace dziatanie firmy do radzenia sobie w takiej sytuacji - nazywa sie to symulacjg
»uczenie sie przed dziataniem”9; zarzady przedsiebiorstw, ktére stosujg planowanie
scenariuszowe, do kazdego scenariusza opracowujg liste dziatan, ktére nalezy wy-
kona¢ w odpowiedzi na okre$lone wydarzeniald Tym sposobem przedsiebiorstwo
poréwnuje dziatania podejmowane w standardowych okolicznosciach z tymi, ktore
sg proponowane w sytuacjach awaryjnych. Najkorzystniej bytoby, gdyby przedsie-
biorstwa tak modyfikowaty swoje podstawowe zasady dziatania, aby dostosowac
sie do przewidywanych w scenariuszach wydarzeri w ramach standardowych zasad
dziataniall Szczegdlnie w przypadku przedsiebiorstw i instytucji amerykanskich
planowanie scenariuszowe jest taczone z planowaniem sytuacji ekstremalnych. Po
traumatycznych przezyciach zwigzanych z atakami terrorystycznymi zwraca sie
szczegOlng uwage oraz angazuje Srodki finansowe w to, aby by¢é przygotowanym
na radzenie sobie w sytuacjach skrajnych, dotyczy to takze katastrof pogodowych,
w szczegdlnosci tornad i huraganéw. Worthington i wspétautorzy jako przyktad podajg
firme Continental Airlines, ktora kupita bunkier do kontroli krajowych i miedzyna-
rodowych lotow, a takze zarzgdzania ewakuacjg samolotéw z zagrozonych lotnisk
w sytuacji kryzysu pogodowego (po doswiadczeniach z huraganem Rita) - rozwiazanie
sprawdzito sie¢ w czasie huraganu ke, a Continental osiggnat wtedy 89% wydajnosci
w terminowej realizacji krajowych lotow12

Z punktu widzenia zarzadzania strategicznego planowanie scenariuszowe pozwa-
lajgce na przygotowanie sie przedsiebiorstwa na sytuacje skrajne moze zwigkszy¢
jego przewage konkurencyjng na rynku.

2. Podejscie scenariuszowe w ocenie
i pomiarze ryzyka operacyjnego

Jedng z najwazniejszych przestanek przewidywania przysztosci poprzez tworzenie
scenariuszy jest minimalizowanie ryzyka i niepewnosci zwigzanych z dziatalnoscig
przedsiebiorstw w przyszto$ci. W praktyce oznacza to zmniejszenie niepewnosci
przy podejmowaniu decyzji.

9 G.P. Pisano, Knowledge, integration, and the locus of learning: An empirical analysis ofprocess
development, ,,Strategic Management Journal”, 15 (2), 1994, s. 85-100.

1 T.E. Cavanagh, Benchmarking Business Preparedness: Plans, Procedures, and Implementation of
Standards, New York 2008.

1 C.J. Gersick, Revolutionary change theories: A multilevel exploration ofthe punctuated equilibrium
paradigm, ,,Academy of Management Review”, 16 (1), 1991, s. 10-36.

2 WJ. Worthington, J.D. Collins, M.A. Hitt, Beyond risk mitigation: Enhancing corporate innovation
with scenario planning, ,,Business Horizons” 2009, 52, s. 442.



PODEJSCIE SCENARIUSZOWE W ZARZADZANIU RYZYKIEM 79

Rysunek 1 obrazuje bardzo istotng zalezno$¢ pomiedzy tworzeniem obrazéw
przysztosci i zastosowaniem ich do zarzgdzania przedsigbiorstwem.

Rysunek 1L Wptyw budowy scenariuszy na podejmowanie decyzji w przedsiebiorstwie

Zr6dio: opracowanie whasne na podstawie: J.S. Armstrong, Long-Range Forecasting: From Crystal Ball to Computer,
2nd Edition, Wiley-Interscience, New York 1985, s. 40.

Zalezno$c ta polega na wykorzystaniu wiedzy wynikajgcej z symulacji korzystnych
i niekorzystnych warunkow otoczenia do udoskonalenia potencjalnych mozliwosci
przedsiebiorstwa i dostosowywania strategii i kluczowych zdolnoSci przedsiebiorstwa
do panujgcych warunkéw. SzczegOlnie wazna jest umiejetno$¢ dopasowania sie do
najmniej korzystnych warunkdw otoczenia, ktéra pozwala na unikniecie trudnosci
finansowych i problem6éw w prowadzeniu dziatalnosci.

Ogolna identyfikacja etapdw pracy nad scenariuszami otoczenia pozwala na
stwierdzenie, zejest to zadanie grupowe umozliwiajgce okreslenie w sposob opisowy
ryzyka operacyjnego zwigzanego z prowadzeniem dziatalno$ci przez przedsiebiorstwo.
WSsréd oSmiu etapow mozna wyroznié nastepujgceld

1) identyfikacja czynnikow makrootoczenia, ktore maja lub mogg mieé¢ wptyw na

dziatalno$¢ przedsiebiorstwa, na podstawie znanych kategorii (wzorem moze
by¢ np. narzedzie PEST1),

B Por. m.in. G. Burt, G. Wright, R. Bradfield, G. Cairns, K. van der Heijden, TheRole ofScenarioPlanning
in Exploring the Environment in View ofthe Limitations ofPEST and Its Derivatives, ,,International Studies
of Management and Organization” 2006, vol. 36, no. 3, s. 63-70; K.D. Miller and H.G. Waller, Scenarios,
Real Options and Integrated Risk Management, ,,Long Range Planning” 36 (2003), s. 95-96.

Y Narzedzie do statycznej analizy makrootoczenia, nazwa pochodzi od pierwszych liter rodzajéw oto-
czenia, ktore jest analizowane: P - polityczne, E - ekonomiczne, S - spoteczne, T - technologiczne.
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2) analiza czynnikow zidentyfikowanych na pierwszym etapie, w tym ustalenie
horyzontu prognozy i rodzaju wptywu tych czynnikéw na przyszto$¢ przed-
siebiorstwa;

3) grupowanie (ang. clustering) kluczowych czynnikdw (niepewnosci, ryzyka)
okreslonych na drugim etapie; ustalenie potgczen i zaleznoSci pomiedzy tymi
czynnikami (ang. process ofsense making);

4) uporzagdkowanie czynnik6w niepewnosci wedtug priorytetow, stworzenie ma-
cierzy wptyw/stopien przewidywalnosci; cel: wyznaczenie dwoch dominujacych
krytycznych czynnikdw niepewnosci lub zmiennych wynikajacych z otoczenia,
ktére moga miec potencjalnie najwiekszy wptyw na przedsiebiorstwo;

5) stworzenie scenariuszy z wykorzystaniem dominujacych krytycznych czyn-
nikéw zidentyfikowanych na macierzy;

6) opis scenariuszy i stworzenie catej ,,historii”, ktéra ma doprowadzi¢ do opisu
i wyobrazenia sobie efektu koicowego w kazdym ze scenariuszy w ostatnim
okresie horyzontu prognozy;

7) okreslenie zmian w konfiguracji kluczowych sit w makrootoczeniu, ktdre
moga wptyngé na zmiane tego otoczenia; okreslenie strategicznych dziatan
bedacych odpowiedzig przedsiebiorstwa na te zmiany;

8) analiza systemowa powigzan miedzy zdarzeniami i gtbwnymi sitami w oto-
czeniu, powigzania przyczynowo-skutkowe.

Planowanie scenariuszowe jest dobrym narzedziem do oceny ryzyka, okreslenia
obszaréw niepewnos$ci w otoczeniu i ich wptywu na dziatalno$¢ przedsiebiorstwa,
ale w swojej naturze jest to narzedzie opisowe. Z tego wzgledu trudno je stosowac
do pomiaru ryzyka.

Kolejny krok, tj. podejmowanie decyzji na podstawie scenariuszy, musi by¢
poparty dowodami na ich optacalnosé, efektywnos¢ wyrazong ilosSciowo. Dlatego
tworzenie planéw finansowych (wyceny przedsiebiorstwa metodami dochodowymi)b
i/lub zastosowanie narzedzi wyceny opcji realnychw poszczegélnych scenariuszach
jest cennym postulatem.

Praca nad scenariuszami jako obrazami przysztosci pokazuje uczestnikom tego
procesu, ze w konstruowaniu scenariuszy nie chodzi wytagcznie o radykalne réznice
w postrzeganiu przysztosci, ale raczej we wplywie tych stanéw otoczenia na warto$¢
przedsiebiorstwa (projektu), wynikajace z réznic w inwestycjach w badania i rozwdj,
decyzjach o fuzjach lub przejeciach czy ekspansji terytorialnej. Istotne jest zatem
przetozenie opisu stanu otoczenia na zatozenia zwigzane z funkcjonowaniem przed-
siebiorstwa w wymiarze finansowym. Dopiero wtedy mozna oszacowac faktyczny

55 K. Daszyfiska-Zygadto, Zastosowanie analizy scenariuszy w wycenie przedsiebiorstwa, [w:] Zarzadzanie
finansami. Mierzenie i ocena wynikéw przedsiebiorstw, D. Zarzecki (red.), ,,Zeszyty Naukowe Uniwersytetu
Szczecifiskiego” nr 520, ,Finanse, Rynki Finansowe, Ubezpieczenia” nr 14, Szczecin 2008, s. 453-466.

¥ K.D. Miller and H.G. Waller, Scenarios, Real Options and Integrated Risk Management, Long Range
Planning 36 (2003); R.W. Mills, B. Weinstein, G. Favato, Using scenario thinking to make real options relevant
to managers: a case illustration, ,,Journal of General Management”, vol. 31, no. 3, spring 2006.
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wplyw tego, co przyniesie przyszto$¢, na mozliwosci rozwoju i tworzenia wartosci

przez przedsiebiorstwo.

Mocne i stabe strony planowania scenariuszowego prezentuje tabela 1. Szczegdlnie
w obszarze stabych stron wyraZnie widac, ze istnieje wiele potencjalnych zagrozen
nieprzydatnosci, tendencyjnosci oraz braku spéjnosci scenariuszy przygotowanych

przez przedsiebiorstwo.

Tabela 1 Mocne i stabe strony planowania scenariuszowego

Mocne strony

Uczestnictwo —pod uwage sa brane poglady réznych uczest-
nikéw, do przewidywanego stanu przyszto$ci dodawane sg
szczegbty oraz wspomaganyjest proces uczenia sie organizacji.
Bogactwo szczeg6téw - scenariusze wykraczaja poza ogra-
niczenia mechanicznego modelowania, zawierajgc ewentu-
alno$ci trudne do skwantyfikowania.

Narracyjno$¢ - tworzone sg historie o stanach przysztosci
uwzgledniajgce dynamiczne interakcje kluczowych intere-
sariuszy irole organizacji w kreowaniu przysztosci.
Szeroki zakres - rozwazanych jest wiele wiarygodnych
scenariuszy, obejmujacych zakresem rézne ewentualnosci
i wyniki.

Myslenie systemowe - wspomaga uczenie sie zaleznoS$ci
pomiedzy kluczowymi zmiennymi opisujacymi otoczenie.
Zewnetrzna orientacja - zapewnia podstawy do przewidy-
wania dtugoterminowych szans i niepewnos$ci w otoczeniu
organizacji.

Stabe strony

Potencjalna nieefektywno$¢ - bez logicz-
nej spojnosci i rygorystycznego testowania
scenariusze bedg tylko wyimaginowanymi
spekulacjami.

Brak kwantyfikowalnos$ci - tak jak wiele
danych wejsciowych, tak i wyniki scenariuszy
nie sg mozliwe do skwantyfikowania.
Tendencyjno$¢ - przewidywane scenariusze
moga odzwierciedla¢ biezgce okolicznosci,
anie przyszte mozliwosci - dominujace osobo-
wosci albo myslenie grupowe moga ograniczy¢
liczbe rozwazanych mozliwosci.

Brak konsensusu - planowanie scenariuszowe
pozwala nauwzglednianie réznych perspektyw,
uczestnicy procesu moga nie by¢ zgodni przy
opracowaniu scenariuszy i wspdlnej strategii.

Zr6dio: opracowanie wiasne na podstawie: K.D. Miller, H.G. Waller, op. cit., s. 96.

K.D. Miller i H.G. Waller (2003), a takze RW. Mills, B. Weinstein i G. Favato
(2006) uwazaja, ze zastosowanie opcji realnych do rzeczywistych procesow decy-
zyjnych w przedsiebiorstwach powinno zosta¢ poprzedzone analizg scenariuszy.
Wycena opcji realnych powinna by¢ przeprowadzona na podstawie wczesniej stwo-
rzonych scenariuszy. Planowanie scenariuszowe to metoda jakosciowa, ktora stuzy
do identyfikowania obszaréw ryzyka; potaczona z podejsciem opcyjnym (opcji
realnych) nabiera cech ilosciowych, pozwalajac na efektywng ocene tworzenia war-
tosci w warunkach niepewnosci. Ostatecznie wartosci opcji realnych muszg zostac
przypisane prawdopodobienstwom i wptywowi kazdego scenariusza na kluczowe
czynniki determinujgce wyniki inwestycjilr

7 RW. Mills, B. Weinstein, G. Favato, op. cit., s. 96.
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Koncepcja zintegrowanego procesu zarzadzania ryzykiemBobejmuje cztery kroki:
¢ Krok 1 Sformutowanie scenariuszy, obrazéw przysztego funkcjonowania
jednostki biznesowej - za ich pomocg menadzerowie identyfikujg zagrozenia,
na ktore przedsiebiorstwo jest wyeksponowane na trzech poziomach: ogélny
poziom niepewnosci (czynniki makroekonomiczne, socjologiczne, polityczne,
naturalne), sektorowy poziom niepewnosci (rynek, produkt, konkurencja, wa-
runki technologiczne), poziom niepewnosci w przedsiebiorstwie (na poziomie
operacyjnym, zadtuzenia, badan i rozwoju, zobowigzan, kapitatu ludzkiego).
¢ Krok 2. Zidentyfikowanie ekspozycji na ryzyko oraz mozliwych opcji inwesty-
cyjnych, aby maksymalizowac warto$¢ albo zabezpieczy¢ sie przed ryzykiem.

« Krok 3. Ocena alternatywnych mozliwosci inwestycyjnych z wykorzystaniem

analizy opcji realnych.

¢ Krok 4. Implementacja.

Proponowana teoretyczna koncepcja wymaga przetestowania na szerszej prébie,
powinna zosta¢ poddana dalszym badaniom i uszczeg6towieniu, a wtedy bedzie
mozliwa ocena jej przydatnosci w praktyce. Jednakze ta teoretyczna koncepcja ma
oczywiste zalety, ktdre wynikajg przede wszystkim z ujednolicenia zatozen na po-
ziomie przedsiebiorstwa w planach strategicznych (scenariusze) i finansowych, na
podstawie ktorych podejmuje sie szeroko rozumiane decyzje inwestycyjne. Dodatkowo
taka integracja metod umozliwia kwantyfikacje ryzyka okre$lonego opisowo ijakos-
ciowo w charakterystyce stanow otoczenia w przysztosci, jakg stanowia scenariusze.
Ponadto ze specyfiki opcji realnych wynikajg zalety takiego potgczenia polegajace
na tym, ze w tworzeniu wartosci podkresla sie wptyw elastycznosci i aktywnego
zarzadzania oraz ograniczania ryzyka wynikajagcego z odraczania koniecznych, lecz
niekorzystnych inwestycji. W teorii opcje realne sg analizowane w oderwaniu od catego
przedsiebiorstwa ijego otoczenia. W przypadku tego zintegrowanego podejscia jest
analizowane ryzyko implikowane przez nowe opcje inwestycyjne (realne), zalezne
zarowno od dotychczasowego portfela dziatalnosci przedsiebiorstwa, jak i innych do-
stepnych opcji realnych, ktére moga by¢ brane pod uwage przy podejmowaniu decyzji.

Na marginesie mozna dodac, ze analiza scenariuszy jest rowniez metodg integro-
wang w metodach oceny i pomiaru ryzyka operacyjnego w dziatalnosci bankowej.
Pofaczenie scenariuszy i podejscia LDA (wynikajacego zjednej z trzech metodologii
Bazylei Il - podejScia zaawansowanego pomiaru AMA - Advanced Measurement
Approach, za ktérego pomoca mierzy sie koszt kapitatowy zwigzany z ryzykiem
operacyjnym) daje dobre rezultaty w zakresie poprawy jakosci i trafnosci szacowa-
nia wielkosci kapitatu w metodach opartych na danych historycznychld Kluczowg
kwestig jest oszacowanie straty zwiazanej z realizacjg poszczegdlnych scenariuszy
przysztosci. Réwniez w przypadku dziatalnosci banku, jak podkresla wielu autoréw,
zastosowanie analizy scenariuszy moze poméc ztagodzi¢ wptyw ryzyka operacyjnego

B K.D. Miller, H.G. Waller, op. cit.
9 M. Rippel, P. Teply, Operational risk —scenario analysis, ,,Prague Economic Papers” 2011, 1, s. 25.
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oraz ograniczy¢ potencjalne straty w sytuacji wystgpienia zdarzen przewidzianych
w scenariuszach.

Zakonczenie

Analiza scenariuszy moze by¢é cennym narzedziem oceny obszaréw i czynni-
kéw niepewnosci oraz ryzyka, jednak powinna zosta¢ uzupetniona odpowiednim
narzedziem pozwalajgcym na ilosciowg ocene ryzyka prowadzonej dziatalnosci,
a takze wymiaru finansowego i zdolno$ci do tworzenia wartosci przedsiebiorstwa
w okre$lonych warunkach otoczenia. Pierwszym rozwigzaniem pozwalajgcym na
finansowg ocene wplywu standéw otoczenia zaplanowanych w scenariuszach jest
przeprowadzenie projekcji finansowych i wyceny - nalezy przyja¢ odpowiednie
zatozenia uwzgledniajgce wptyw otoczenia na dziatalnos$¢ przedsiebiorstwa). Dru-
gim - bardziej elastycznym i szerzej ujmujacym ryzyko, a takze uwzgledniajgcym
wplyw decyzji zarzagdu na warto$¢ - jest integracja planowania scenariuszowego
z analizg i wyceng opcji realnych. Takie zintegrowane podejscie do zarzgdzania ry-
zykiem podkresla wptyw wielu czynnikéw otoczenia na dziatalno$¢ przedsiebiorstwa
oraz wymaga skoordynowanego podejscia do zabezpieczania sie przed ryzykiem
na poziomie strategicznym oraz finansowym. Dalszej analizy oraz badah wymaga
zastosowanie tego podejsScia w praktyce.

Bibliografia

1. Armstrong J.S., Long-Range Forecasting: From Crystal Ball to Computer, 2nd Edition, Wiley-
Interscience, New York 1985.

2. Bishop P., Hines A., Collins T., The current state ofscenario development: an overview oftech-
niques, Foresight: the Journal of Future Studies, Strategic Thinking and Policy, Bradford 2007,
vol. 9, issue 1

3. Bradfield R., Wright G., Burt G., Cairns G., Van Der Heijden K., The origins and evolution of
scenario techniques in long range businessplanning, ,Futures” 37 (2005), s. 795-812.

4. BurtG., Wright G. Bradfield R., Cairns G., van der Heijden K., The Role ofScenario Planning in
Exploring the Environment in View ofthe Limitations o fPEST and Its Derivatives, , International
Studies of Management and Organization”, vol. 36, no. 3.

5. Cavanagh T.E., Benchmarking Business Preparedness: Plans, Procedures, and Implementation
ofStandards, New York 2008.

6. Daszynska-Zygadto K., Zastosowanie analizy scenariuszy w wycenie przedsiebiorstwa, [w:] Za-
rzadzanie finansami. Mierzenie i ocena wynikéw przedsiebiorstw, D. zZarzecki (red.), ,Zeszyty
Naukowe Uniwersytetu Szczecinskiego” nr 520, ,Finanse, Rynki Finansowe, Ubezpieczenia” nr
14, Szczecin 2008.

D Taki postulat i koncepcja opracowana w: K. Daszyriska-Zygadto, Wycena przedsiebiorstwa zintegro-
wana z prognozami sprzedazy, niepublikowana praca doktorska, Uniwersytet Ekonomiczny we Wroctawiu.
Wroctaw 2012.



84

10.

11.
12.
13.
14,

15.

KAROLINA DASZYNSKA-ZYGADLO

Gersick C.J., Revolutionary change theories: A multilevel exploration ofthe punctuated equilibrium
paradigm, ,Academy of Management Review”, 16 (1), 1991.

Miller K.D. and Waller H.G., Scenarios, Real Options and Integrated Risk Management, ,,Long
Range Planning” 36 (2003).

Mills R.W., Weinstein B., Favato G., Using scenario thinking to make real options relevant to
managers: a case illustration, ,Journal of General Management”, vol. 31, no. 3, Spring 2006.
Pisano G.P., Knowledge, integration, and the locus oflearning: An empirical analysis ofprocess
development, ,,Strategic Management Journal”, 15 (2), 1994.

Pluta W., Planowaniefinansowe wprzedsie biorstwie, PWE, wydanie Il zmienione, Warszawa 2010.
Porter M.E., Strategia konkurencji. Metody analizy sektoréw i konkurentéw, PWE, Warszawa 1998.
Rippel M., Teply P., Operational risk - scenario analysis, ,,Prague Economic Papers” 2011, 1
van der Heijden K., Bradfield R., Burt G., Cairns G., Wright G.: The Sixth Sense: Accelerating
Organisational Learning with Scenarios, Wiley, Chichester 2002.

W orthington W.J., Collins J.D., Hitt M.A., Beyond risk mitigation: Enhancing corporate innovation
with scenario planning, ,Business Horizons” (2009) 52.

Scenario approach in risk management

The paper shows an integrated theoretical concept of preparing quantitative risk assessment using

real options that results from the qualitative method which is scenario planning. Scenario planning is
a very useful tool to describe the factors resulting from environment that influence the company. It is
used to translate organizational learning capabilities into precisely planned operational responses to
reactto and then recover from an exogenous shock. Those scheduled activities should be evaluated from
the perspective of financial effectiveness and value creation. Therefore description of the environment
in the form of scenarios integrated with the real options valuation is an interesting theoretical concept
of risk management that requires to be tested and researched in the future.



