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Wstep

Ryzyko i zarzadzanie nim staja si¢ coraz wazniejszymi kwestiami we wspot-
czesnej teorii i praktyce zarzadzania organizacjami. Dotyczy to organizacji bizne-
sowych, w tym w szczegdlnosci instytucji finansowych, ale takze coraz bardziej
tych o charakterze non-profit, zaréwno bedacych elementem sktadowym admi-
nistracji publicznej, jak i nalezacych do $wiata organizacji pozarzadowych.
Przyczyny takiego stanu rzeczy nie sa do konca jasne. Czy jest to tylko moda,
czy tez kolejna préba odpowiedzi na to, co stanowi esencje zarzadzania organi-
zacja? Czy jest to wynik obecnego etapu rozwoju cywilizacyjnego i pojawienia
sie wielu nowych nieznanych wczesniej (np. kryzysy finansowe) lub zapomnia-
nych rodzajow ryzyka (np. pandemie). Tak czy inaczej wydaje sig, ze rozwijanie
wspolczesnego zarzadzania bez wrazliwosci na ryzyko dziatalnosci nie jest opcja
obiecujaca. Wprost przeciwnie — dopiero uwzglednienie $wiata ryzyka, ktore za-
graza lub stwarza nowe szanse rozwoju organizacji, pozwala znalez¢ wlasciwe
procedury i systemy zarzadcze czy budowac¢ odpowiednie strategie. Fakt ten pod-
kreslaja takze badania prowadzone wsrod kadry kierowniczej przedsigbiorstw.
W jednym z najbardziej znanych, autorstwa firmy doradczej Ernst & Young,
przeprowadzonym wsréd ponad 400 lideréw przedsigbiorstw w 2006 r., dwie
trzecie sposrdd nich zauwazyto wzrost odczuwanego poziomu ryzyka dziatal-
nosci oraz coraz wieksze znaczenie problemdéw ryzyka w ich portfelu aktyw-
nosci (Companies on risk. The benefits of alignment, E&Y, 2006). Rownoczesnie 66%
z nich stwierdzilo, ze planuja zwiekszy¢ w kierowanych przez siebie firmach
naktady na usprawnienie proceséw zarzadzania ryzykiem. Za szczegodlnie
wazne uznano wlasciwe powiazanie funkcji zarzadzania ryzykiem z dziatal-
noscig operacyjna, a takze potrzebe wypracowania zintegrowanego oraz syste-
mowego podejscia do wlasnosci ryzyka i rozpowszechnienia kultury ryzyka
w calej organizagji.

Niniejsza praca jest dzietem kilkunastu autoréw, ktérzy przyjeli w 2009 r.
zaproszenie Dziekana Wydziatu Zarzadzania Politechniki Warszawskiej prof.
dr hab. inz. Tadeusza Krupy do podzielenia si¢ swoimi przemysleniami w obszarze
zarzadzania ryzykiem w organizacjach na potrzeby realizowanego na Wydziale
Zarzadzania Politechniki Warszawskiej programu edukacyjnego. Stanowi ona
zbidr esejow przedstawiajacych indywidualna perspektywe obserwacyjna po-
szczegolnych autoréw. Jest to celowy zabieg pozwalajacy ukazac¢ réznorodnosc
mozliwych podejs¢ oraz odmiennosci metodologiczne i interpretacyjne. Kazde
z ich jest uprawnione i prawdziwe, ale tez zadne z nich nie wyczerpuje proble-
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matyki i nie zamyka mozliwosci dla innego ogladu. W tej sytuacji kazdy z Czy-
telnikow musi sam znalez¢ najbardziej odpowiednia dla niego wersje, a jesli to
sig nie powiedzie, musi szukac swojej prawdy gdzie indziej. Opracowanie przyj-
muje szerokie rozumienie organizacji: méwi si¢ zaréwno o organizacjach sektora
realnego jak i finansowego. Nie zapomniano takze o rosnacym $wiecie organizacji
pozarzadowych (non-profit), ktére w opinii niektérych maja zastapi¢ w XXI w.
dominujace wielkie korporacje transnarodowe

Praca podzielona jest na 13 rozdziatow. Rozpoczyna jg rozdziat autorstwa
Bogustawa Hadyniaka , O niepewnosci, potrzebach i ryzyku”. Przedstawione
w nim zostaly ogdlne relacje wystepujace miedzy niepewnoscia a ryzykiem i po-
trzebami. Autor podkresla, ze wiekszosci podstawowych rodzajow ryzyka,
wynikajacych z przedsigbiorczosci i dotyczacych wartosci firmy i zysku, nie da
sie rozproszy¢ i ubezpieczy¢. Mozna tylko zmniejszy¢ rodzaca sie niepewnos¢.
Cztery kolejne rozdziaty (2, 3, 4 i 5) tworza czes¢ I zatytulowana ,, Zarzadzanie
ryzykiem w przedsigbiorstwie”. Rozdziat 2, autorstwa Tadeusza Wasciniskiego
i Pawta Krasinskiego — , Ryzyko w dziatalnosci przedsigbiorstwa — elementy
systematyki i identyfikacji” — prezentuje systematyke ryzyka, przedstawia spo-
soby jego pomiaru oraz czynniki na nie wptywajace. W rozdziale 3, ,,Ryzyko
w réznych obszarach dziatalnosci gospodarczej — wykorzystanie ubezpieczenia”,
autorstwa Wandy Ronki-Chmielowiec, autorka podjeta kwestie mozliwej roli
ubezpieczen w programie zarzadzania ryzykiem organizacji oraz przedstawila
rozne aspekty funkcjonowania metody ubezpieczeniowej. Rozdziat 4, napisany
przez Jana Monkiewicza i zatytulowany ,, Przedsigbiorstwo jako podmiot ryzyka
— rozwoj koncepcji zarzadzanie ryzykiem dziatania”, przedstawia w zwiezty
sposob historie rozwoju zarzadzania ryzykiem w organizacjach gospodarczych.
Akcentuje przy tym szczegdlna role, ktoéra w tym zakresie odegraly instytucje
ubezpieczeniowe. Autor zwraca uwage na fakt, ze zarzadzanie ryzykiem weszto
do teorii, a zwlaszcza praktyki zarzadzania wzglednie niedawno i Zze nabiera
wspoltczesnie coraz wigkszego znaczenia, co mozna wiazac z rosnaca niepew-
no$cig warunkow dziatania. Cze$¢ I konczy rozdziat autorstwa Bogustawa
Hadyniaka ,Podejscie procesowe a identyfikacja ryzyka w przedsigbiorstwie”.
Autor zajmuje si¢ mapowaniem ryzyka w organizacji na podstawie zidentyfi-
kowanych proceséw biznesowych. Podkresla, Zze w firmach zarzadzanych przy
uzyciu procesow biznesowych zarzadzanie ryzykiem staje sie elementem zarza-
dzania procesami tworzenia wartosci, za$ obszarami lokalizacji ryzyka staja sie
poszczegodlne etapy procesu biznesowego.

Cze$¢ II odnosi sie do zarzadzania ryzykiem w instytucjach finansowych
— sktada sie z trzech rozdzialéw. W pierwszym z nich - ,Ryzyko finansowe
w dziatalnosci ubezpieczeniowej” autorstwa Lecha Gasiorkiewicza — podjete sa
problemy zarzadzania ryzykiem w zakladach ubezpieczen, szczegodlnie tym
zwiazanym z ich dzialalnos$cia finansowa. W rozdziale dokonano klasyfikacji
rodzajow ryzyka finansowego, przeprowadzono ich analize, a takze przedsta-
wiono sposoby ich ograniczania. Kolejny rozdziat — ,Gltéwne aspekty ryzyka
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bankowego w Rekomendacjach bazylejskich”, napisany przez Ewe Komajde —
traktuje o ryzyku bankowym w jego bazylejskim wydaniu. Autorka podkresla
w nim systemowy charakter ryzyka bankowego oraz znaczenie odpowiednich
regulacji ostroznosciowych. Spodziewa si¢ takze, ze obecny kryzys finansowy
nasili dziatania na rzecz dalszego ograniczania ryzyka bankowego. Czes¢ 11 kon-
czy rozdziat ,Metody pomiaru ryzyka inwestowania w akgcje na rynku kapitato-
wym” autorstwa Wandy Pazio. Autorka dowodzi, Ze szczegolne znaczenie dla
decyzji podejmowanych na rynku kapitalowym ma odpowiedni pomiar ryzyka
oraz oczekiwanej stopy zwrotu. W opracowaniu dokonano analizy réznych me-
tod pomiaru ryzyka oraz wskazano na ich wady i zalety. Dyskusje zilustrowano
wynikami przeprowadzonych badan empirycznych.

W czesci Il naswietlono nowe obszary zarzadzania ryzykiem. W rozdziale 9
Janusz Zawila-Niedzwiecki porusza problematyke ryzyka i bezpieczenstwa ope-
racyjnego. Zarzadzanie ryzykiem operacyjnym jest obecnie jednym z najbardziej
,sensacyjnych” obszarow zarzadzania ryzykiem, ktdremu poswieca sie coraz
wiecej uwagi. Wystarczy przypomniec afere J. Kerreviela z Société Générale,
ktdéry sprzeniewierzyt kilkanascie mld euro w latach 2004-2006, czy obecny
skandal zwiazany z operacjami finansowymi B. Madoffa, w wyniku ktdérych
wyparowato 50 mld dol. W rozdziale 10 -, Polityka bezpieczeristwa jako element
zarzadzania ryzykiem operacyjnym” — Nemezjusz Pazio podejmuje watek bezpie-
czenstwa operacyjnego organizacji, definiowanego jako dysponowanie zasobami
ksztattujacymi jej przewage konkurencyjna. Szczegdlnie dotyczy to posiadanych
zasobdw informacyjnych. Autor przedstawil takze kluczowe problemy polityki
bezpieczenstwa organizacji. W rozdziale 11 Janusz Zawila-Niedzwiecki oraz
Pawet Golab prezentuja zagadnienia zapewniania ciagtosci dziatania jako sposéb
na ograniczenie ryzyka operacyjnego. W kolejnym rozdziale (12) Maria Gasinska
dokonuje analizy ubezpieczenia D&O, jako metody zarzadzania ryzykiem odpo-
wiedzialnosci cywilnej menedzeréw. Autorka przedstawia zakres i podstawy
odpowiedzialnosci odszkodowawczej menedzerdw, analizuje wysokos¢ szkéd
i roszczen z tytutu odpowiedzialnosci cywilnej menedzeréw w wybranych
krajach oraz omawia produkty ubezpieczeniowe stworzone z mysla o tym ryzyku.
Ksiazke koniczy rozdziat poswigcony zarzadzaniu ryzykiem w organizacjach non-
profit. Jego autor — Jarostaw Domaniski — dokonuje charakterystyki organizacji
non-profit w Polsce, okresla ryzyko i potrzebe zarzadzania nim w przestrzeni
organizacji spotecznych oraz wreszcie przedstawia piecioelementowy proces
decyzyjny strategicznego zarzadzania ryzykiem w tych organizacjach.

W imieniu catego zespolu autorskiego pragne serdecznie podziekowac
prof. dr hab. Waldemarowi Tarczynskiemu z Katedry Ubezpieczen i Rynkow
Kapitatowych Uniwersytetu Szczecinskiego za wiele krytycznych i inspirujacych
uwag, ktére pomogly nadac publikacji ostateczny ksztatt.

Prof. dr hab. Jan Monkiewicz
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Rozdziat 1

O niepewnosci, potrzebach i ryzyku

Bogustaw Hadyniak

W rozdziale przedstawiono podstawowe zagadnienia zwigzane z niepew-
noscia i ryzykiem' oraz zaprezentowano koncepcje dotyczace ,ryzyka pozna-
walnego”. Niepewnos¢ w takim ujeciu to brak mozliwosci przewidzenia na
podstawie dostepnej wiedzy tego, co zdarzy sie¢ w przysztosci. Niepewnos¢ ta jest
skutkiem ograniczen poznania i dezaktualizacji wiedzy, jej fragmentarycznosci
i niekiedy niespéjnosci. Swiat bedacy z natury jednosciq widzimy jako oddzielne
obrazy tworzone przez odrebne dyscypliny wiedzy. Ekonomia - jedna z nich -
ciagle w niewielkim stopniu redukuje ryzyko w gospodarczej sferze naszego
dziatania.

1.1. Wstep

Niepewnos¢ co do zaspokojenia potrzeb (lub szerzej wartosci) to ryzyko.
Klasyfikacja rozmaitych rodzajow ryzyka jest rownie trudna jak klasyfikacja roz-
maitych z natury potrzeb i podobnie jak klasyfikacja potrzeb stuzy réznym celom.
Ryzyko klasyfikowane jest wg rodzajow potrzeb (odpowiedz na pytanie — czym
ryzykujemy?), wg rodzajow zagrozen (odpowiedz na pytanie — co powoduje
zagrozenie?) lub wg dziedzin wystepowania ryzyka (odpowiedz na pytanie
— w jakiej sferze ryzykujemy?). Ryzyko zwigzane ze zdobywaniem doébr okresli¢
mozna jako ryzyko gospodarcze.

W ekonomii zazwyczaj koncentrujemy sie na tzw. ryzyku losowym (niepo-
znawalnym), czystym, masowym i stabilnym w czasie, ktére mozna redukowac
dzieki wspolnocie ryzyka (rozproszeniu). Jednak wiele podstawowych rodzajow

! Zgodnie z pogladami autora, wspoélczesnie mozna, a nawet niekiedy lepiej jest uzywac pojecia
ryzyko w liczbie mnogiej. Pierwszy krok uczynita definicja ryzyka jako przedmiotu ubezpieczenia
(przyjmowanie poszczegolnych , ryzyk” do ubezpieczenia). Kolejny krok, to uzywanie takich pojec jak
,ryzyko operacyjne”, ,ryzyko handlowe”, , ryzyko kredytowe” itd., zamiast np. ,operacyjny rodzaj
ryzyka”. Zasada uzywania stowa , ryzyko” wyltacznie w liczbie pojedynczej wynika z jego pierwotnego
znaczenia jako poczucie niepewnosci, czyli jako stan umystu. Wspolczesdnie ,ryzyko” coraz czesciej
odnosi sie do réznorodnych niepewnych, ale mozliwych zdarzen, ktére tworza zbiér réznych ryzyk.
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ryzyka wynikajacego z przedsigbiorczosci i dotyczacego wartosci firmy oraz
zysku, czesto decydujacego o przewadze konkurencyjnej, nie da si¢ rozproszyc¢.
Mozna tylko ograniczy¢ rodzaca je niepewnosé, zdobywajac potrzebng wiedze
(stuza temu np. prace badawczo-rozwojowe) lub rozwijajac zdolnos¢ rozpo-
znawania czynnikow i symptoméw zmian. przez Apgara nazwana ,,inteligencja
ryzyka” (risk intelligence’) [Apgar, 2008], czy stosujac np. metode poziomoéw ry-
zyka [Courtney i in., 2006], a takze inne metody zmniejszania ryzyka.

1.2. Niepewnos¢

Pewnos¢ jest pozadana powszechnie. Ludzie nieustannie daza do uzyskania
pewnosci swego bytu. Mimo ze w tym wysitku nigdy nie ustaja, przypadek nadal
odgrywa ogromna role w zyciu kazdego z nas. Z tego powodu zycie nasze jest
nieprzewidywalne i niepewne.

Przeswiadczenie, ze $wiat jest uporzadkowany i kazdy skutek ma swoja przy-
czyng, jest gldwnie zastuga fizykéw. Badacze niepewnosci tacy jak Pierre Simon
de Laplace, Jacob Bernoulli, Jules-Henry Poincaré czy Abraham de Moivre takze
uwazali, ze zadne zdarzenie nie moze zaistnieé bez przyczyny’. Dlaczego wiec
zycie wydaje si¢ obfitowa¢ w przypadki? ,Gdyby ludzki umyst byt w stanie
pozna¢ wszystkie okolicznosci poprzedzajace i towarzyszace poszczegolnym
zdarzeniom oraz zwiazki przyczynowe, mogtby réwniez z cata doktadnoscia
przewidzie¢ ich nastapienie. Jednakze zwiazki przyczynowe istniejace pomiedzy
poszczegdlnymi zdarzeniami sa w znacznym stopniu nieznane. Stad niektore
zdarzenia sg dla nas nieoczekiwane” [Lazowski, 1998].

Poincaré twierdzil, ze przypadkowos¢ to tylko wyraz naszej ignorancji.
Dzieki wiedzy z réznych dziedzin zyskujemy pewnos¢ co do skutkow naszego
dziatania. Starozytny Egipcjanin, stosujac drewniang dzwignie do podnoszenia
gtazu, nie mdgl mie¢ pewnosci, czy na oko solidny drag wytrzyma cigzar skal-
nego bloku. Nie znat nauki o wytrzymatosci materialow. Jego wiedza wynikala
gltéwnie z zyciowego doswiadczenia. Czasami wiec jego dzwignie pekaty i trudno
bylo przewidzie¢, kiedy to sie¢ zdarzy. Wspodtczesny inzynier, znajacy doktadnie
wytrzymato$¢ materialéw, moze skonstruowac dzwignie wytrzymujaca okreslony
ciezar. Taka wiedza nie przesadza o calym naszym losie, ale rozwigzuje wiele
praktycznych problemoéw. Od czaséw historycznych dzieki nauce bardzo wiele
réznych rodzajéw niepewnosci zostato wyeliminowanych. Cywilizacja tworzy
jednak nowe sytuacje, ktore sa zrédtem niepewnosci.

2 Apgar uzywa pojec ,inteligencja ryzyka” lub zamiennie ,IQ ryzyka” w rozumieniu zdolnosci
rozpoznawania ryzyka, rozwijania wiedzy o okreslonym ryzyku i na tej podstawie wypracowywania
zdolnosci reakcji na zidentyfikowane ryzyko.

* Wspotczesna fizyka, parafrazujac powiedzenie Einsteina, ze ,Bég gra w kosci”, stoi juz na gruncie
najnowszych teorii fizyki atomowej i fizyki kwantowej, twierdzac, ze wszystkie zjawiska we wszech-
$wiecie maja charakter probabilistyczny, niekiedy jedynie z wysokim prawdopodobienstwem skut-
kéw, ktoére w popularnym odbiorze traktuje sie jako pewne.
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Nauka i przemyst, uwalniajac nas od wielu prostych przyczyn niepewnosci,
mimo wszystko komplikuja nasz Swiat i naruszaja rownowage nieznanych
nam sit. Nauka nigdy tez nie spenetrowata skutecznie $wiata ludzi. Dyscypliny
nauki badajace ludzki umyst i zachowania cztowieka (psychiatria, psychologia),
zycie spoteczne (socjologia), zachowania towarzyszace zdobywaniu doébr dla
zaspokojenia potrzeb (ekonomia) jak do tej pory nie przyniosty wystarczajacej
wiedzy o zaleznosci miedzy réznymi przyczynami i skutkami, by dawaé pewnos¢
przewidzenia tego, co si¢ zdarzy. Nadal to, co wiemy, jest powierzchowne i frag-
mentaryczne. Wielo$¢ i rozmaitos¢ ludzkich interakcji ciagle jeszcze przerasta
nasze zdolnosci pojmowania $wiata. Dlatego to, co zrobi cztowiek, grupa ludzi,
instytucje publiczne, bywa nadal zaskakujace.

Swiat jest bardziej ztozony niz jego naukowy model. W poszczegdlnych dzie-
dzinach wiedzy poznalismy tak duzo, ze dalszy postep wymusza koniecznos¢
przekraczania granic, ktdre niegdys oddzielaty fizyke, chemie, biologie, psycho-
logie, socjologie oraz ekonomie. Tworzona jest wiec biochemia, biofizyka, nawet
ekonofizyka [Burda, Jurkiewicz, Nowak, 2003] i psychoekonomia. Teoria katastrof
pokazuje zwiazki miedzy zdarzeniem niepozornym, jak ruch skrzydet motyla
w dzungli Amazonki, i huraganem w odleglym miejscu kuli ziemskiej. Ale to
wszystko nie wystarcza, by mozna byto przewidzie¢ nawet najblizsza przysztosc.
Dotarcie do pelnej wiedzy o $wiecie nas przerasta. Nie tylko narzedzia poznania
—jak kiedys$ my$lano - ograniczaja poglebianie wiedzy, ale takze wlasny umyst
cztowieka. Niemoznos$¢ pelnego poznania swiata jest faktem, a wigc niepewnos¢
tego, co moze nastapi¢, jest dla nas stanem naturalnym - pewnos¢ istnieje tylko
w ograniczonym zakresie.

Bernstein w znakomitej ksigzce Przeciw bogom [Bernstein, 1997] przytoczyt
anegdote o kartce, ktora na konferencji na temat inwestycji otrzymat od znajo-
mego. Bylo tam napisane:

,Informacja, ktérg posiadasz, nie jest informacja, ktorej szukasz.

Informacja, ktorej szukasz, nie jest informacja, ktorej potrzebujesz.

Informacja, ktdrej potrzebujesz, nie jest informacja, ktéra mozesz uzyskac.
Informacja, ktéra mozesz uzyskac¢, kosztuje wiecej, niz mozesz za nig zaptaci¢”

W $wiecie globalnego rynku takze prozaiczny brak pieniedzy staje si¢ ogra-
niczeniem zdolnosci do redukowania niewiedzy. , Przysztosci cztowieka prze-
widzie¢ nie sposob i prozno wierzy¢, ze wystepujace w przesztosci tendencje
przypominac beda wzory i schematy, ktére maja nadejs¢” [Griffith, 2006].

1.3. Ekonomia i niepewnos¢
Skoro nauka jest narzedziem zmniejszania niepewnosci, to nauki ekono-

miczne stuza redukowaniu niepewnosci w dziatalnosci gospodarczej. Stuza temu
wszystkie szeroko rozumiane nauki ekonomiczne, w tym zarzadzanie. Teoria
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ekonomii wobec nieprzewidywalnosci zajeta stanowisko ambiwalentne. Z jednej
strony uznata, ze ryzyko istnieje i uzasadnia zysk, z drugiej za$ strony, ze ekono-
miczne prawa konstruowac mozna na wzér praw fizyki newtonowskiej, czyli jako
jednoznaczne funkgcje, ktdre nie uwzgledniaja wptywu ryzyka. Cho¢ wspdtczesni
ekonomisci nie neguja tezy mowiacej, ze podmioty gospodarcze dzialaja w wa-
runkach niepewnosci, to nadal modele ekonomiczne rzadko ja uwzgledniaja.
Fundamenty ekonomii zbudowano na zatozeniu, ze przedsigbiorstwo dyspo-
nuje wystarczajaca informacja, a stanowia ja zaobserwowane ceny. Na nich
oparty jest rachunek kosztéw. Rola cztowieka zostata uproszczona. Uznano, ze
w swych zachowaniach gospodarczych kieruje si¢ on tylko uzytecznoscia, w masie
za$ dziata homogenicznie oraz podejmuje nieliczne co do rodzaju i dajace si¢
zdefiniowac decyzje. Taki model ludzkich zachowan podobny jest do zachowania
spinow opisanego w teorii przemian fazowych. Nic dziwnego, ze , ekonofizycy”
sa przekonani, iz mozna zwigkszy¢ wiarygodnos¢ ekonomii, wykorzystujac
metody fizyki statystycznej [Ball, 2004]. Ekonomia opisuje i bada skutki ogromnej
liczby ludzkich decyzji, ktore sa podejmowane w trakcie petnienia rozmaitych
rol, w rozmaitych uwarunkowaniach podczas dazenia do zaspokajania potrzeb.
Decyzje te s3 podejmowane nie na podstawie tego, co sie zdarzyto, lecz na pod-
stawie wyobrazen o przysztosci.

Po kryzysie lat trzydziestych, gdy zaczeto watpic¢ w to, czy ekonomia klasycz-
na jest zdolna zapanowac¢ nad gospodarka, Keynes sformutowatl teori¢ zwana
od jego nazwiska keynesizmem. Keynesizm uruchomit interwencjonizm pan-
stwowy, ktéry prawdopodobnie przyspieszyt wychodzenie z kryzysu. Jednakze
stagflacja lat siedemdziesiatych XX w. podwazyta wiare w skutecznos¢ keynesi-
zmu oraz silnej kontroli paristwa nad gospodarka. W opozycji do keynesizmu
stopniowo popularno$¢ zdobyta szkota ekonomii, ktdrej czolowym przedstawi-
cielem byt Max Friedman. Zaczeto ograniczac¢ ingerencje panstwa w gospodarke
(zarowno finansowo, jak i regulacyjnie). Kryzys lat siedemdziesiatych minal.
Rozwijajace sie w zliberalizowanej gospodarce nowe instrumenty finansowe
(np. derywaty) spowodowaty, ze zaczeto sprzedawac nadzieje zamiast dobr real-
nych. Doprowadzito to do krachu gospodarczego roku 2008 i nie jest przypad-
kiem, Ze w czasie gdy rozwija sie kryzys, nagrode Nobla otrzymuje Paul Krugman
(2008) postulujacy powrot do wiekszego udzialu panstwa w gospodarce. Obser-
wujac takie wahania ekonomistéw, trudno nie zauwazy¢ jak bardzo niedoskonate
sa podstawy modeli ekonomicznych.

W gospodarce zawsze beda dokonywane eksperymenty, trudne do elimino-
wania przez sam rynek (zwlaszcza rynki asymetryczne). Brak interwengji na ta-
kich rynkach moze mie¢ zbyt bolesne skutki spoteczne, by zostawi¢ wszystko
,niewidzialnej rece rynku” i dziataniu w duzej niepewnosci’. Potrzebne sa dzia-

* Nadzory nad rynkami asymetrycznymi lub zdominowanymi przez naturalne monopole sa
dzisiaj stosowane do$¢ czesto. Mozna powatpiewac¢ w ich pelng skutecznos¢, ale dzieki ich kompe-
tencji mozna liczy¢ przynajmniej na zmniejszenie niepewnosci.
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fania regulujace. Z drugiej strony, ograniczona wiedza o przyczynach i skutkach
dziatalnosci gospodarczej uniemozliwia efektywne sterowanie gospodarka
przez panstwo, gdyz moze to narusza¢ normalne relacje ekonomiczne, co da
nieoczekiwane efekty, czyli zwigkszy niepewnos¢. Patrzac na to bez przesadnego
radykalizmu, mozna stwierdzi¢, ze ekonomia ma do$¢ ograniczone mozliwosci
redukowania niepewnosci w gospodarce.

Przedsigbiorcy musza sobie radzi¢ z niepewnoscia. Przygotowujac kalkulacje,
nie znaja przysztych warunkdéw ani cen, silg rzeczy przyjmujg pewne zatozenia.
Ich decyzje oparte sa wiec na wyobrazeniach przysztosci. Na wyobrazeniach
oparte sa np. metody scenariuszowe oraz inne wspoélczesnie rekomendowane
narzedzia prognostyczne.

1.4. Niepewnos¢, przypadkowosé, nieprzewidywalnos¢

Pojecia niepewnosci, przypadkowosci i nieprzewidywalnosci spotykane w lite-
raturze maja odmienne znaczenia. Mozna bowiem powiedzie¢, ze z niepewnoscia
mamy do czynienia wtedy, gdy nie jesteSmy w stanie na podstawie dostepnej
wiedzy przewidzie¢, co zdarzy si¢ w przysztosci. Nie znamy wystarczajaco do-
brze uktadu przyczynowo-skutkowego decydujacego o zdarzeniu. Mozna tylko
przypuszczac, co sie zdarzy, ale pewnosci mie¢ nie mozemy. Co wiecej, jesli mo-
wimy o niepewnosci w dzialalnosci gospodarczej, to interesuje nas jedynie brak
dostatecznej wiedzy, a nie emocje.

Termin przypadkowo$¢ jest niezreczny, dla tych ktdérzy sa przekonani, ze nic
nie dzieje si¢ przypadkowo, lecz ze wszystko ma swoja przyczyne (przyczyny).
To, czego sie nie spodziewaja, bo ich wiedza nie pozwala im przypuszczad, ze sie
moze zdarzy¢, wydaje im si¢ przypadkowe. Przypadkowosc¢ jest tylko konsta-
tacjq faktu, ze nie dostrzegamy przyczyn tego, co obserwujemy.

Nieprzewidywalnos¢ jest najbardziej jednoznacznym terminem, cho¢ niestety
mato popularnym i kojarzacym sie gldwnie z teorig podejmowania decyzji. Ter-
min ten wydaje sie najlepszy, bo nie nasuwa skojarzen odlegtych od podanej
definicji zjawiska, nie ma konotacji z emocjami. Powszechnie uzywa si¢ w oma-
wianym znaczeniu terminu , niepewnosc”.

1.5. Niepewnos¢ i wartos¢

Pewno$¢ i niepewnos¢ nie maja, same w sobie, istotnego dla nas znaczenia,
cho¢ pewnos¢ poprawia samopoczucie. Niepewnos¢ nabiera dla nas wagi, gdy
znajdziemy sie w szczegolnej sytuacji. Nie ma bowiem dla nas znaczenia to, czy
kawka, ktora siedzi na drzewie przed domem, bedzie tam siedziata za godzine,
za dzien czy tez kiedykolwiek, gdy nam si¢ zechce na nig spojrze¢. Nie jesteSmy
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w stanie przewidzie¢, czy ona tam bedzie, wiec bez watpienia mamy do czynienia
zniepewnoscia. Tyle Ze nie ma to dla nas wigkszego znaczenia. Nie zmienia tego
nawet stworzenie kilkuletniej statystyki tych zdarzen, czyli uczynienie tej nie-
pewnosci mierzalna. Niczym nie ryzykujemy przez to, ze kawki beda odfruwaty
bez naszej wiedzy z drzewa pod domem ze znang nam czesto$cig. Niepewnos,
nawet mierzalna, ktéra niczego cennego czy groznego dla nas nie niesie, nie jest
ryzykiem [Knight, 1921, s. 233]".

Zupelnie inaczej jest, gdy niepewnos¢ dotyczy tego, czy nasz samochdd
bedzie stat za oknem za godzing, za dzien czy tez kiedykolwiek, gdy bedziemy
chcieli z niego skorzysta¢. W tym przypadku to, by stal on pod domem w stanie
nienaruszonym, do czasu az go uzyjemy, jest nasza potrzeba, stanowi to dla
nas warto$¢ i fakt ten zasadniczo zmienia charakter niepewnosci. Staje si¢ ona
ryzykiem. Niepewnosc¢ co do realizacji potrzeby nie jest juz tylko czysta nie-
pewnoscia, zaczynamy bowiem ryzykowac niezaspokojeniem potrzeby (utrate
samochodu). Taka potrzeba moze by¢ takze zachowanie zycia lub zdrowia,
bezpieczne dotarcie do celu podrdzy lub bezpieczenstwo w ogdle. Moze nia
by¢ wygranie zaktadu, zachowanie posiadanego majatku, a takze to, by przed-
siebiorstwo, w ktdre zainwestowalismy witasny majatek, przynosito dochéod
(z zysku lub/i przyrostu jego wartosci). Takg potrzeba moze by¢ tez oczekiwany
wynik dziatania. Gdy chodzi o potrzebe, niepewnos¢ jej zrealizowania jest dla
nas bardzo istotna, staje sie ryzykiem. Niestety tu takze mamy do czynienia
z rozmaitymi terminami dotyczacymi tego samego zjawiska®. Ekonomia w ana-
lizie ryzyka zamiast terminem ,, potrzeba” postuguje sie pojeciem uzytecznosci
mierzonej w pieniadzu, ktory ktos jest sktonny albo zaplaci¢ za pozbycie sie
niepewnosci co do zrealizowania potrzeby, albo przyja¢ zaptate za przyjecie
na siebie tej niepewnosci (nie chodzi tu tylko o ubezpieczenie). Taka konstrukcja
utatwia poréwnywanie wielkosci ryzyka. Inne dziedziny nauki postuguja sie
innymi kategoriami odzwierciedlajacymi potrzeby, takimi jak np. , postrzegana
sprawiedliwo$¢” (socjologiczna teoria ryzyka) czy ,subiektywna spodziewana
uzytecznos¢” (psychologia ryzyka) lub po prostu ,, wartos$¢ dla cztowieka” [Renn,
2008, s. 12—-45].

Gdy zaspokojenie naszej potrzeby jest niepewne (zmniejszenie uzytecznosci,
utrata jakiej$ wartosci), mamy do czynienia z ryzykiem. Ryzyko brzmi bardziej
obco niz niepewno$¢, przypadkowos¢ czy przewidywalnosé. Byto ono poczat-
kowo terminem czysto zeglarskim, potem kupieckim’, wreszcie stalo sie pojeciem
powszechnie uzywanym, a w koncu naukowym.

° F.H. Knight uwazal, Ze mierzalna niepewnos¢ to ryzyko.

¢ Zamiennie z ryzykiem uzywa si¢ od dawna takich termindw jak zagrozenie, niebezpieczenistwo
czy hazard, cho¢ szczegdlnie w teorii ryzyka ubezpieczeniowego terminy te majg rézne, zdefinio-
wane znaczenia.

7 Jeszcze w XVIII w. niemieckie stowniki uwazaty risco, risico za , niebezpieczenstwo” w jezyku
kupcow.
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Historia wiedzy o ryzyku ttumaczy, dlaczego mamy taki, a nie inny, stan wiedzy
o ryzyku, w ktérym najlepiej rozwinieta jest wiedza o ryzyku losowym. Stato sie tak
dzieki hazardzistom, ktorzy jako pierwsi zaczeli zglebiac nature ryzyka i je opisywac.
Liste badaczy ryzyka otwiera Girolamo Cardano (1501-1576) wioski lekarz, fizyk,
konstruktor, matematyk i hazardzista. Okoto roku 1560 napisat on pierwsza znana
rozprawe o ryzyku zatytutowana Liber de Ludo Alae (Ksiega o grze koscianej), gdzie
probowat ustali¢ statystyczne reguty prawdopodobienstwa i przyjat utamek jako
forme opisu prawdopodobienstwa. Dzielo jego opublikowano dopiero po 103 latach
od napisania, w roku 1663. W wieku XVII ryzykiem zajmowato sie juz wiele oséb,
cho¢ do historii przeszli nieliczni. Wazny impuls do prac nad ryzykiem wyszedt od
Kawalera de Méré, zapalonego hazardzisty. Notowal on skrupulatnie przebieg oraz
wyniki gier i jak wielu mu podobnych, probowat znalez¢ ,metode” na gry losowe.
Znat on Blaise’a Pascala (1623-1662), matematyka i woéwczas takze hazardziste.
Zainteresowany jego dociekaniami Pascal w korespondencji z Pierrem de Fermat
(1601-1665), prawnikiem z zawodu i matematykiem, poruszyt problemy posta-
wione przez de Méré. Razem opracowali metody wyliczania prawdopodobienstwa
zajscia okreslonego zdarzenia losowego (1654). Pascal zachecil tez Christiaana
Huygensa (1629-1695), holenderskiego optyka, mechanika, astronoma i matema-
tyka do napisania ksigzki na temat teorii prawdopodobienstwa (1657). Przedmiotem
wigkszosci jego badan byty szanse wystgpienia okreslonych wynikéw w grze w kosci.
Okazato sig, ze przy wiekszej liczbie rzutéw szescioScienng koscia, pojawienie sie
kazdego z szesSciu mozliwych wynikow jest tak samo mozliwe. Skoro wielokrotnie
sie to potwierdzilo, przyjeto, ze mozna przewidzie¢ wyniki kazdego takiego do-
$wiadczenia. Wielka liczba rzutéw i czestos¢ stanowity fundament matematycznej
teorii prawdopodobienstwa rozwijanej potem przez matematykow (prawo wielkich
liczb, rozktady czestosci itd). W roku 1662 handlarz guzikéw i cztonek Akademii
Krolewskiej John Graunt (1620-1674) wraz z lekarzem, profesorem muzyki i ekono-
mistg Williamem Petty (1623-1687), pracowali nad rejestrami ludnosci. Wyniki
swych badan Graunt zawart w ksigzce Natural and Political Observations Made upon
the Bills of Mortality (1662), ktora byta wstepem do analizy wspoétczynnikéw Smier-
telnosci. Ryzyko rozpatrywane przez tych badaczy miato podobny charakter do tego,
ktére dotyczy gier losowych. Brano pod uwage znany wynik (np. Smierc) i obserwo-
wano czestosé jego wystepowania w réznych warunkach (ple¢, wiek itd). Tu takze
jednostki nie mogly wptywac na wynik. Byta to sytuacja okreslana jako losowa. Do-
ciekania Graunta rozwiniete zostaly w pracy Edmunda Halleya (1656-1742) astro-
noma, ktéry w roku 1693 opublikowat artykut omawiajacy udoskonalone tablice
trwania zycia, wykorzystujace dane statystyczne dotyczace mieszkaricow Wroclawia.
Prace Halleya daly teoretyczne podstawy sprzedazy rent zyciowych przez rzad bry-
tyjski i zapoczatkowaty rozwdj nauk aktuarialnych, stanowigcych matematycznag
podstawe ubezpieczen. W ubezpieczeniach ryzyko bylo ograniczone przede wszyst-
kim do mozliwych strat. Przez bardzo diugi czas badanie ryzyka szto tymi dwoma
waskimi torami (gry i ubezpieczenia). Nieco pdzniej, na przetomie XIX i XX w. do-
faczyty do nich ,spekulacje”, czyli gra na gietdach. Louis Bachelier, w Théorie de la
Spéculation (1900) stwierdzat, ze wiedza o fluktuacjach gietdowych nigdy nie zmieni
sie w prawdziwa nauke, ale uwazat za mozliwe stworzenie narzedzi pozwalajacych
szacowac prawdopodobienstwo rynkowych fluktuagji.
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