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Wstęp
                Oparcie stosunków ekonomicznych na zasadach rynkowych wprowadziło do przedsiębiorstw element ryzyka ekonomicznego, które obok ryzyka wynikającego ze zmienności stanów natury, staje się trwałą charakterystyką sensu istnienia i działania przedsiębiorstwa w otoczeniu. Umiejętność myślenia i działania w kategoriach przyszłości wymaga świadomego wyboru działań i gotowości do ponoszenia odpowiedzialności za ich skutki. Wybory działań inwestycyjnych przez przedsiębiorstwo są w praktyce utrudnione wzrastającą niepewnością związaną z przyśpieszeniem tempa rozwoju nowych technologii, różnorodnością i przejściowością potrzeb konsumentów, postępującą konkurencją na rynku polskim między firmami rodzimymi i zagranicznymi, zmianą relacji między popytem a podażą, sprowadzającą się do dominacji rynku nabywcy itp.
Zachowania przedsiębiorstw w realnych sytuacjach niepewności i ryzyka są wypadkową indywidualnych zachowań pracowniczych, a w szczególności kadry kierowniczej.

1. Niepewność i jej obszary w działalności inwestycyjnej przedsiębiorstwa

Otaczająca zamierzające inwestować przedsiębiorstwo rzeczywistość jest złożona, dynamiczna i wielowymiarowa, stąd też trudno ją w pełni opisać, wyjaśnić i przewidzieć. Niepełna wiedza o funkcjonowaniu rzeczywistości i stanie jej otoczenia w czasie teraźniejszym i przeszłym jest nazywana nieokreślonością. Natomiast nieokreśloność odnosząca się wyłącznie do przyszłości rzeczywistości nazywana jest niepewnością.
W procesach rozwiązywania problemów inwestycyjnych często spotyka się z jakimś zbiorem możliwości, charakteryzujących się nieokreślonością – dokonuje się wyborów, w rezultacie których sfera nieokreśloności zmniejsza się, by w końcu wskazać jedno określone rozwiązanie. Niepewność jest generowana przez czynniki tkwiące wewnątrz przedsiębiorstwa oraz przez czynniki zewnętrzne. Niepewność wewnętrzna rośnie w miarę wzrostu rozmiarów przedsiębiorstwa, tj. ogólnej sumy inwestycji. Niepewność zewnętrzna zaś wynika z możliwości powstania błędu w przewidywaniach dotyczących popytu na wyroby wytwarzane przez przedsiębiorstwo i podaży czynników produkcji. Niepewność zewnętrzna zmniejsza się w miarę zwiększania się różnorodności wyrobów. Wynika to z faktu, że niepewności związane z poszczególnymi wyrobami znoszą się wzajemnie. Jest to powszechnie znane zjawisko, dzięki któremu rozłożenie inwestycji na większą ilość towarów stanowi pewnego rodzaju ubezpieczenie. Niepewność jest kategorią dynamiczną. Zmniejsza się w miarę napływania czy zdobywania informacji, które następnie zostają przekształcone w decyzje, by na etapie ich realizacji ujawnić się w formie nowych zmiennych prawdopodobnie liczniejszych i jeszcze bardziej złożonych niż pierwotnie. Niepewność może zmieniać się skokowo a informacja staje się zasobem o charakterze strategicznym, przesądzającym o rozwoju przedsiębiorstwa. Informacja obok ziemi, pracy i kapitału staje się istotnym komponentem produkcji. Informacja zaczyna być towarem posiadającym wartość ekonomiczną w tym znaczeniu, że zmniejszając obszar niepewności, każdy przedsiębiorca posiadając informację może osiągnąć większe zyski niż wtedy, gdyby jej nie posiadał. Przejście od systemu centralnego sterowania gospodarką do niedojrzałej gospodarki rynkowej spowodowało sytuację, iż niepewność w postaci ograniczenia samodzielności decyzyjnej powodowanej ingerencjami „Centrum” zastąpiona została niepewnością zbytu          (ograniczeniami  popytu) i niepewnością finansową ( niemożnością w uzyskaniu ulg podatkowych i preferencji kredytowych ).
         W dążeniu do redukowania obszarów niepewności w działalności inwestycyjnej i funkcjonowaniu przedsiębiorstw, a w rezultacie doskonalenia procesu podejmowania decyzji należałoby w szczególności:
· dokonywać restrukturyzacji systemów informacyjnych przedsiębiorstw w kierunku zastąpienia dotychczasowych, ewidencyjnych zbiorów danych cząstkowych systemami informacji zintegrowanej,

· zapewnić taki zakres autonomii przedsiębiorstwom, który pozwalałby kadrze kierowniczej elastycznie reagować na sytuacje niepewne generowane przez zmiany w ich otoczeniu i wnętrzu oraz antycypować te zmiany,

· zmierzać do podwyższania kwalifikacji kadry kierowniczej w zakresie metod i narzędzi szczególnie przydatnych w procesach antycypacji przyszłości przedsiębiorstw.
2. Pojęcie ryzyka
           W Encyklopedii organizacji i zarządzania, ryzyko charakteryzuje się jako: „…możliwość nie uzyskania zamierzonych efektów działalności gospodarczej, poniesienia niezamierzonych strat lub nakładów wyższych od przewidywanych”. Ryzykuje więc każdy, kto tylko podejmuje jakąkolwiek działalność. Ryzyko stwarzając możliwość osiągnięcia sukcesu jest zjawiskiem pozytywnym. Ponadto ryzyko, jako atrybut zachowań przedsiębiorczych i innowacyjnych, przejawia się w dążności do sukcesu przedsiębiorstwa do przetrwania i rozwoju, do utrzymania i pomnażania jego dochodów. 


Należy zauważyć, że ryzyko prowadzi do sukcesu wówczas, gdy jest podejmowane z całą świadomością niepewności, gdy opiera się nie tylko na doświadczeniu i intuicji, ale przede wszystkim na wszechstronnych analizach okazji (szans) i zagrożeń. Działania przedsiębiorstwa należy koncentrować na maksymalizacji okazji dodatkowych, uzupełniających i przełomowych, a nie na unikaniu ryzyka. Jeśli zachowanie przedsiębiorstwa będzie nastawione na unikanie ryzyka, to ponosić ono będzie największe i najmniej uzasadnione ze wszystkich możliwych – ryzyko bezczynności.

Kluczem do sukcesu przedsiębiorstwa funkcjonującego w konkurencyjnym otoczeniu są więc zachowania przedsiębiorcze i innowacyjne polegające na wykorzystaniu okazji do umiejętności przekształcenia zagrożeń w szanse. 

3. Ryzyko i jego związek z niepewnością


W działalności przedsiębiorstwa, w tym także działalności inwestycyjnej między niepewnością i ryzykiem istnieje ścisły związek. Ryzyko, jest funkcją niepewności, przy czym ma ona charakter zależności prostej: im większy zakres niepewności, tym większe ryzyko i odwrotnie – w miarę zmniejszania się czynników nieokreślonych i niepewnych, maleje również ryzyko. Niepewność wpływa na zachowanie decydenta poprzez ryzyko, którego zresztą jest źródłem. Konsekwencją przyjęcia takiej interpretacji jest konkluzja, że ryzyka nie ma tam, gdzie nie ma niepewności i gdzie nie zaangażowano jakiegoś kapitału. Ryzyko wzrasta wraz z wielkością kapitału zaangażowanego w podejmowane przedsięwzięcie. To „rosnące ryzyko” przejawia się w postaci zmniejszenia dochodów przedsiębiorcy w razie nieudanego przedsięwzięcia. 


Ryzyko związane z działaniem (lub zaniechaniem działania) uznawane jest za kategorię dynamiczną. Natomiast niepewność pojmowana jest statycznie jako określony stan – sytuację nacechowaną brakiem pełnej znajomości parametrów zamierzonego przedsięwzięcia i ich rozkładu w zespole alternatywnych zdarzeń. Niepewność można też uznać niekiedy za kategorię dynamiczną, która zmniejsza się bądź powiększa w miarę napływania nowych informacji, a zmiany te przybierają często charakter skokowy, nieciągły. Rzeczywistość społeczno-ekonomiczna nie zmienia się jednostajnie, ale jest z natury rzeczy dynamiczna. Dynamiczne jest tym samym przedsiębiorstwo. Jego dynamiczność przejawia się we wzroście strategicznej elastyczności, przyspieszeniu procesów realnych oraz regulacyjnych i intensyfikacji komunikacji międzyludzkiej w przedsiębiorstwie.

4. Gotowość do podejmowania ryzyka

Gotowość do podejmowania ryzyka to zdolność percepcji możliwości inwestycyjnych przedsiębiorstwa, umiejętność rozpoznawania szans i zagrożeń, aktywne szukanie wyjścia z sytuacji niepewności oraz orientacja w zmianach zachodzących w otoczeniu przedsiębiorstwa. Informacja o szansach i zagrożeniach w otoczeniu firmy oraz o silnych i słabych „punktach” firmy jest jedynie warunkiem wystarczającym do podjęcia złożonej i trudnej decyzji, podczas gdy gotowość do zaakceptowania ryzyka związanego z tą decyzją jest warunkiem koniecznym. Gotowość do podejmowania ryzyka, wyraża postawę kadry kierowniczej przedsiębiorstwa uznającą sukces ekonomiczny za jeden z kilku lub główny jego cel, przejawia się bowiem w zdobywaniu owej informacji, minimalizacji obszarów niepewności i podejmowania ryzyka. 

Warunkiem „konstruktywnym” gotowości do podejmowania ryzyka jest swoboda wyboru, czyli samodzielność przedsiębiorstwa do podejmowania decyzji we własnym imieniu, na własny rachunek i odpowiedzialność. Samodzielność przedsiębiorstwa umożliwiająca swobodne dokonywanie wyborów inwestycyjnych uważana jest za konieczną przesłankę ryzyka i odpowiedzialności. Jednak przedsiębiorstwa stają się systemami o wzrastającym stopniu swobody działania tylko w tej części swego otoczenia, na którą aktywnie oddziaływają. Dzięki własnej aktywności przekształcają i opanowują otoczenie. 


Samodzielność przedsiębiorstwa w podejmowaniu decyzji na własne ryzyko i odpowiedzialność pozwala na wyodrębnienie trzech zakresów gotowości do ryzyka: potencjalnej, formalnej i faktycznej. 


Gotowość potencjalna jest determinowana takimi cechami podmiotów decyzyjnych, jak: tolerancja nieokreśloności, nieciągłości i różnorodności, umiejętnością ustalania i określania sił i słabości przedsiębiorstwa oraz szans i zagrożeń tkwiących w otoczeniu, znajomością rachunku ryzyka itp.


Gotowość formalna jest uwarunkowana w sposób systemowy istniejącymi aktami prawnymi. Gotowość potencjalną określają czynniki „wiedzieć”, „móc” i „chcieć”, podczas gdy formalna wynika z warunków działania, a dokładniej z rozwiązań systemowych w zakresie kierowania gospodarką.


Rozwiązania systemowe mogą wyzwalać lub hamować przedsiębiorczość kadry kierowniczej, a tym samym zdolność i skłonność do podejmowania ryzyka.

Rozwiązanie złożonych problemów decyzyjnych wymaga reguły wyboru nieznanych opcji, niedookreślonych i ryzykownych, których konsekwencje występują ze znacznym opóźnieniem. Problemy rozwiązywane dzisiaj przez kadrę kierowniczą charakteryzują się nieokreślonością ryzyka lub jedynie intuicyjnym wyczuciem jego zakresu. 


W miarę przesuwania się od problemów dobrze określonych do nieokreślonych rośnie ryzyko i niepewność a w związku z nimi trudności w podejmowaniu decyzji. Należy oczekiwać, że realizowany obecnie proces przekształceń strukturalno-własnościowych zmierzający do usamodzielnienia i upodmiotowienia przedsiębiorstw zminimalizuje bariery hamujące gotowość do podejmowania ryzyka, a tym samym będzie sprzyjał zachowaniu względnej równowagi między gotowością potencjalną a formalną, która jest warunkiem rozwoju każdego przedsiębiorstwa.


Oparcie stosunków ekonomicznych wprowadziło do przedsiębiorstw element ryzyka ekonomicznego. Ryzyko ekonomiczne, a ściślej ryzyko zbytu – niepewność, że uda się sprzedać dany towar po danej cenie, w danym miejscu i czasie – będzie już stale towarzyszyło przedsiębiorstwom.


Ryzyko zbytu spowodowane jest wieloma czynnikami a w szczególności:

· wytwarzaniem produktu, który nie może znaleźć zbytu gdyż nie odpowiada zapotrzebowaniu nabywców (np. ze względu na jakość wykonania, skład produktu),

· podjęciem nadmiernej skali produkcji, której rynek nie jest w stanie przyjąć, wobec czego wielkość sprzedaży przy danej cenie nie pokrywa kosztów wytwarzania; podniesienie ceny może natomiast jeszcze bardziej ograniczyć popyt,

· wytwarzanie na zbyt małą skalę w porównaniu z optimum, które osiągają konkurenci, a więc produkcja przy zbyt wysokich kosztach.

W gospodarce rynkowej ryzyko zbytu jest zjawiskiem normalnym. Kadra kierownicza będzie musiała przyjąć marketingowy sposób myślenia i działania, a tym samym tak organizować działalność inwestycyjną przedsiębiorstwa, aby poprzez wykorzystanie czynników wewnętrznych oraz szans, jakie kryje w sobie rynek osiągnąć jak najlepsze rezultaty ekonomiczne oraz możliwie najwyższy stopień zaspokojenia klientów.
5. Minimalizacja ujemnych skutków ryzyka


Podejmowanie ryzyka inwestycyjnego zależy od możliwości zabezpieczenia się przed jego ujemnymi skutkami. Z założenia, że ryzyko jest z jednej strony rezultatem niepewności, jakiej doświadcza podmiot decyzyjny i wartości kapitału zaangażowanego w realizację decyzji z drugiej, wynikają zasadnicze kierunki redukcji jego ujemnych skutków. Redukcji tej podmiot decyzyjny może dokonać poprzez minimalizację niepewności, albo poprzez obniżenie wartości kapitału angażowanego w ryzykowne inwestycje bądź wreszcie poprzez przerzucenie ryzyka na inny podmiot gospodarczy.

Pierwszy kierunek minimalizowania ryzyka jest działaniem wyprzedzającym, polegającym na rozpoznaniu i określeniu szans i zagrożeń w otoczeniu a także sił i słabości przedsiębiorstwa, dotyczy przyszłych warunków działania i prawdopodobieństwa wystąpienia niepewności. Na podstawie przewidywania niepewności, przedsiębiorstwa opracowują strategię zarządzania ryzykiem. Zarządzanie ryzykiem skierowane jest jednocześnie na absorpcję skutków negatywnych odchyleń od pożądanego celu i występuje jako działanie po fakcie. Zarządzanie ryzykiem samo jest obarczone ryzykiem i dlatego też nie można go w sposób absolutny eliminować, lecz trzeba powodować znaczne jego ograniczenie, a także akceptację przez podmioty gospodarujące.


Drugi kierunek minimalizowania ryzyka sprowadza się do kompensowania jego ujemnych skutków za pomocą inwestowania kapitałów przedsiębiorstwa w wielu dziedzinach wytwórczości i rozproszenie zwykłych akcji. Inwestując na wielu rynkach przedsiębiorstwo ma do wyboru wiele rozwiązań umożliwiających kompensatę ewentualnej straty w danym przedsięwzięciu, sukcesami w innych. Dzieje się tak dlatego, że ryzyko związane z poszczególnymi produktami znosi się wzajemnie: jest to powszechnie znany fakt, dzięki któremu rozłożenie kapitału na różne produkty i usługi stanowi pewnego rodzaju automatyczne ubezpieczenie. Różnicując profil inwestycji przedsiębiorstwa, menadżerowie zwiększają zdolność jego adaptacji, lepiej radząc sobie z niepewnością rynkową a tym samym ograniczają ryzyko. 


Kolejna możliwość kompensowania ryzyka – rozproszenie zwykłych akcji, umożliwia przedsiębiorstwu uwolnienia się od niektórych rodzajów ryzyka, pozwalając innym brać udział w jego zyskach i stratach. Kompensowanie ujemnych skutków ryzyka umożliwiają rezerwy pieniężne, a dokładniej tworzenie funduszu ryzyka. Fundusz ten powinien być ustalony na podstawie rachunku ekonomicznego, sprowadzającego się do porównania kosztów tworzenia i utrzymania funduszu ryzyka z wielkością lub prawdopodobieństwem wystąpienia ryzyka.

Specyficznym sposobem zmniejszenia skutków negatywnych ryzyka polegającym na jego podziale jest tworzenie przez przedsiębiorstwa różnego rodzaju koalicji. Pozwalają one łączyć nakłady kapitałowe i wiedzę technologiczną, a zarazem dzielić ryzyko pomiędzy wspólników. Powstawanie koalicji grup strategicznych jako formalnych, długookresowych związków dwu lub więcej przedsiębiorstw jest odpowiedzią na nasilenie się konkurencji w wymiarze globalnym, pojawienie się nowych centrów rozwoju, znaczne skrócenie cyklu życia wyrobu na rynku itp. Współdziałanie w zakresie specyficznych produktów i rynków przybiera różnorodne formy organizacyjne, a w szczególności: umowy dostaw, sprzedaży, licencji, joint ventures czy leasingu. Ich wspólną zaletą jest to, że umożliwiają wyrównanie portfela ryzyka przedsiębiorstwa poprzez jego rozłożenie na wspólników. 

Trzeci kierunek minimalizacji ryzyka nazywany w literaturze asekuracją w wąskim znaczeniu, stanowią ubezpieczenia. Istotą ubezpieczeń jest przenoszenie ryzyka. Przedsiębiorstwa z chwilą zawarcia umowy ubezpieczeniowej i opłacenia pierwszej składki mają zagwarantowany ekwiwalent poniesionych strat. Płacone przez nie składki ubezpieczeniowe stanowią koszt przerzucenia ujemnych skutków ryzyka na przedsiębiorstwa ubezpieczeniowe. 
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