[14 ] Management rizika

Nedilnou soucésti vétsiny manazerskych aktivit, zvlast¢ pak strategického fizeni,
planovani zavaznych projektd, podnikatelskych zdmérii a realizace vyznamnych
zmeén, je rigiko. To je spojeno na jedné stran¢ s nadéji na dosazeni zvlasté dobrych
hospodéiskych vysledki, na druhé stran€ je vSak doprovazi nebezpeci podnikatel-
ského nedspéchu, vedouciho ke ztratdm, které mohou mit n€kdy tak zadvazny rozsah,
ze vyrazné narusuji finanéni stabilitu firmy a mohou vést k jejimu dpadku.

Zvlasté v soucasném obdobi globalizace ekonomiky a turbulence podnikatelské-
ho prostfedi by mél management rizika tvorit integralni soucast podnikového fize-
ni. Existence kvalitniho managementu rizika jako urc¢itého subsystému fizeni orga-
nizace miZze jednak vyrazné pusobit na sniZzeni negativnich disledkii nepiiznivého
vyvoje podnikatelského okoli pro organizaci a jeji budouci hospodarské vysledky,
jednak zvysit jeji pfipravenost na vyuziti ptilezitosti. ZvySuje tak odolnost organi-
zace 1 pruznost jeji reakce na mozné zmény. Je ovSem ziejmé, ze ani kvalitni fizeni
rizika nemtize plné zabezpecCit prosperitu a uspésné fungovani organizace. SniZuje
se vSak do znacné miry nebezpeci takového podnikatelského netuspéchu, ktery by
vazné ohrozil finan¢ni stabilitu organizace a popiipadé€ i samu jeji existenci.

I kdyzZ je riziko spojeno predevsim s podnikatelskou sférou, v soucasné promén-
livé realité musi byt respektovano i u neziskovych organizaci. Ani zde se manazefi
nevyhnou nepredvidanym skutecnostem, které mohou mit zdvazny vliv na chod jimi
fizenych instituci.

14.1 Zakladni pojmy

Riziko — kombinace pravdépodobnosti nebo Cetnosti vyskytu a ndsledkd urcité ne-
bezpecné uddlosti.
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— Podnikatelské riziko — nebezpeci podnikatelského netspéchu spojené zaroven
s nad¢ji na dosazeni zvlasté dobrych hospodarskych vysledk.

— Cisté riziko — jednostranné riziko, které ma pouze negativni stranku,

— Rezidudlni (zbytkové) riziko — velikost rizika po realizaci opatfeni na sniZeni
rizika.

— Prijatelné riziko — riziko snizené na uroven, kterd muze byt vedenim firmy to-
lerovana s pfihlédnutim k zdkonnym povinnostem a jeji politice v oblasti fizeni
rizik.

Nebezpeci — zdroj nebo situace s potencidlem pro vznik skod, jako jsou uraz, Skoda
na majetku, poskozeni Zivotniho prostiedi apod., nebo jejich kombinace. Nebezpeci
je zdrojem rizika.

Hodnoceni rizika — posuzovani pfijatelnosti rizika v zavislosti na rizikové tole-
ranci.

Rizikovd kapacita — nejvyssi financni ztrata, kterd jesté neohrozi existenci firmy.
Rizikovd tolerance — velikost rizika, méfend obvykle vysi finanéni ztréty, kterou je
firma ochotna akceptovat.

Matice hodnoceni rizik — nastroj pro stanoveni vyznamnosti rizik v zavislosti na
pravdépodobnosti jejich vyskytu a intenzité negativniho dopadu.

Meéveni rizika — Ciselné stanoveni velikosti rizika pomoci statistickych charakteris-
tik nebo hodnoty v riziku.

Hodnota v riziku (VaR) — veliCina, pod kterou muize klesnout hodnota finan¢niho
ukazatele (velikosti aktiva, zisku ¢i ztrdty aj.) se zadanou, obvykle 5% pravdépo-
dobnosti.

Preventivni opatieni (ve vztahu k riziku) — opatfeni ke snizeni rizika, zamétené na
jeho eliminovani, resp. oslabeni jeho pficin.

Déleni (sdileni) rizika — rozd¢€leni rizika na dva ¢i vice subjekti.

Transfer rizika — CasteCny, resp. Uplny pfenos rizika na jiny subjekt.

Kontingencni pldny — plany opatfeni ke snizeni dusledki rizika realizované v pii-
padg jeho vyskytu.

Databdze (registr) rizik — pravidelné aktualizovany soubor informaci podporujicich
ucinné fizeni rizik.

Management rizika — systematicky a koordinovany zptlisob prace s rizikem a nejis-
totou uplatiiovany v ramci celé firmy a zahrnujici vSechny druhy rizik.

ManaZer rizika — osoba odpovédnd za kvalitu a G€innost systému fizenf rizika.
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14.2 Pojetirizika a managementu rizika

14.2.1 Pojeti rizika

Chapanf rizika proslo uréitym historickym vyvojem. Udajné se tento termin objevil
poprvé v sedmndctém stoleti, a to v souvislosti s lodni plavbou, kdy oznacoval ne-
bezpedi, resp. vystaveni se neptiznivym okolnostem, které museli plavci prekonat
¢i se jim vyhnout. Riziko bylo tak spojovano s uritym nebezpecim ¢i odvahou
podstoupit toto nebezpeci. Pozdéji pak bylo riziko spojovano s mozZnym vyskytem
ztraty.

Soucasné chdpani rizika vSak neni jednotné a v odborné literatufe a stejn¢ tak
1 v praxi se mizeme setkat s mnoha ponc¢kud odlisSnymi pojetimi. Néktera z nich
jsou uzsi a zamétuji se predevsSim na negativni stranku rizika. Jako riziko se pak
napf. chape

— moznost (pravdépodobnost) vzniku ztréty;

— moznost vyskytu udalosti, které zabrani ¢i ohrozi dosazeni cili organizace;

— nebezpedi (pravdépodobnost) negativnich odchylek od stanovenych trovni cilti
organizace.

Toto pojeti je do znacné miry opravnéné u téch rizik, kterd maji pouze negativ-
ni stranku, tj. u éistych rizik. V hospodéaiské praxi vSak obvykle pfevazuji rizika
oznacovana jako podnikatelskd, ktera maji nejen negativni, ale i pozitivni stranku,'
a s tim jsou spojena pojeti tohoto rizika jako

— variability, resp. nejistoty moznych vysledkii uréitych procest ¢i aktivit;

— moznosti odchylek (negativnich i pozitivnich) od vysledki o¢ekavanych ¢i pla-
novanych;

— pravdépodobnosti vysledki odlisnych od o¢ekavanych ¢i planovanych vysledkd.

Spolecnou vlastnosti téchto pojeti rizika je mozZnost vysledkii horsich i lepSich,
nez jsou vysledky planované.

V souladu s tim se v soucasnosti podnikatelské riziko chape jako moznost, Ze
skutecné dosaZené vysledky podnikatelské ¢innosti se budou odchylovat od vysled-
kut predpoklddanych, pficemz tyto odchylky mohou byt

1 Cestina nemd terminy pro odliSeni negativni a pozitivni stranky rizika. Angli¢tina to rozlisuje
a negativni stranku rizika (mozZnost vzniku ztraty, resp. obecnéji moznost nedosazeni planova-
nych vysledki) oznacuje jako downside risk, zatimco pozitivni stranku rizika (moznost ptekro-
¢eni planovanych vysledku) jako upside risk.
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— zadouci (smérem k vy$$imu zisku) nebo nezddouci (smérem ke ztrat¢);
— ruzné velikosti od odchylek malych, kdy se vysledky blizi vysledkiim pfedpokla-
danym, az k odchylkdm velkého rozsahu (vyrazny podnikatelsky tispéch v ptipa-

dé zadouci odchylky ¢i vyrazné finanéni obtiZe az upadek v ptipadé nezddouci
odchylky).

ObtiZe pfi pojmovém vymezeni rizika vznikaji mnohdy také z toho, Ze se riziko
nekdy chape z hlediska jeho ndsledkii, jindy z hlediska faktori (pFicin), které tyto
nasledky vyvoldvaji.2

Pro tplnost je tfeba odlisit riziko a nejistotu, a to nikoli v pojeti teorie rozhodova-
ni.? Nejistotou z pohledu managementu rizika budeme chapat nemoznost spolehlivé
prognézy hodnot faktort rizika (prodejnich cen produkti, velikosti poptavky, na-
kupnich cen surovin, materidlll a energii, ménovych kurst aj.) ovliviiujicich firemni
hospodéiské vysledky, a tim i jejich odchylky, a to negativni i pozitivni, od vysledki
planovanych, resp. pfedpokladanych.

Klasifikace rizik

Riziko lIze klasifikovat z mnoha hledisek. K zdkladnim zptisobtim tfidéni patfi ¢le-
néni rizik na

— Podnikatelskd a cistd — podnikatelské riziko (business risk) ma jiz zminénou
pozitivni a negativni stranku, pfiCemz Cisté riziko (pure risk) méd pouze stranku
negativni, tj. existuje zde pouze nebezpeci vzniku nepfiznivych situaci, resp. ne-
priznivych odchylek od Zaddouciho stavu, za ktery se povazuje uchovani majetku,
zdravi a lidskych Zivoti. Cistd rizika se obvykle vztahuji ke ztratdm a $kod4m na
majetku organizaci a jednotlivctl, poskozeni zdravi, resp. ztratdm Zivota jednot-
livetd a ¢lent organizacnich jednotek, vyvolanych pfirodnimi jevy (napf. povod-

2 Vazba mezi pfi¢inami a nésledky rizika miZze mit povahu kauzalniho fetézce s vice ¢lanky. Po-
kud napt. mluvime o riziku cenovém ve vztahu k nejistému vyvoji cen ropy na svétovém trhu,
pak toto riziko md odlisné dusledky pro rizné podnikatelské subjekty. Pozitivni dusledky se
tykaji predevs§im firem zabyvajicich se t€Zbou ropy, kterym rostou zisky, a negativni disledky
vyrazn¢ doléhaji na dopravni spolecnosti (predevsim leteckd a silni¢ni doprava), kde jde o na-
kladova rizika. Ty se pak snazi pfenést Cast techto disledkt na uzivatele pfepravnich sluzeb
(napft. palivové priplatky u letecké dopravy aj.). Mozny rust cen ropy ma vsak i své pficiny,
napt. vznik konfliktl v oblastech tézby ropy (Blizky vychod), pokles ¢i narast zdsob ropy a rop-
nych produktii ve Spojenych stitech, omezovani tézby clenskymi staty ropného kartelu OPEC
aj. Rizika, kterd jsou spiSe blize pfi¢indm vzniku rizika, budeme dédle oznacovat jako faktory
rizika.

3 Ta chdpe rozhodovani za rizika jako rozhodovéni, kdy jsou zndmy mozné budouci situace (stavy
svéta, scéndfe), které mohou nastat, jejich pravdépodobnosti i disledky variant rozhodovani
vzhledem ke zvolenym kritériim pfi t€chto situacich. Odlisnost rozhodovani za nejistoty spociva
v tom, Ze nejsme schopni (na zdkladé dostupnych informaci) stanovit pravdépodobnosti budou-
cich situaci.
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né, pozary, zemétresent aj.), technickymi systémy a jejich selhanim (napf. havarie
vyrobnich zafizeni) a jednadnim 1idi (krddeZe a zpronevéry, stavky apod.).
Systematickd a nesystematickd — systematické riziko je riziko, které je vyvola-
no spole¢nymi faktory a postihuje v rizné mite vSechny hospodaiské jednotky,
resp. oblasti podnikatelské Cinnosti. Zdrojem systematického rizika jsou napf.
zmény penézni a rozpoctové politiky, zmeény danového zakonodarstvi, celkové
zmény trhu (konjunkturni cykly, zmény cen zdkladnich surovin a energii, napf.
ropy aj.). Vzhledem k tomu, Ze systematické riziko zavisi do zna¢né miry na
celkovém vyvoji trhu, oznacuje se rovnéz jako riziko trzni. Toto riziko vzhledem
k jeho spolecnému charakteru nelze sniZovat diverzifikaci, a proto se oznacuje
téz jako nediverzifikovatelné. Riziko nesystematické (jedinecné, specifické) je ri-
ziko, které je specifické pro jednotlivé firmy, resp. jejich aktivity. Zdrojem tohoto
rizika miize byt napf. odchod kli€ovych pracovnikil firmy, selhani vyznamného
subdodavatele, vstup nového konkurenta na trh, havéarie vyrobniho zafizeni aj.).
Vzhledem ke svému charakteru predstavuji systematicka rizika obvykle rizika
makroekonomicka, rizika nesystematicka pak rizika mikroekonomicka.*
Vnitini a vaéjsi — vnitini rizika jsou rizika, kterd se vztahuji k faktorim uvnitf firmy
(mtize jit napf. o rizika vyzkumné vyvojova, resp. technicko-technologicka spojena
s vyzkumem a vyvojem novych vyrobki a technologii, rizika selhani pracovnikti
aj.). Vngjsi rizika se vztahuji k podnikatelskému okoli, ve kterém firma podnika.
Jejich zdrojem jsou externi faktory, které se ¢leni na makroekonomické (makro-
okoli v podobé ekonomického, socidlniho, technicko-technologického a ekologic-
kého okoli) a mikroekonomické (konkurence, dodavatelé, odberatelé aj.).
Ovlivnitelnd a neovlivnitelnd — toto Clenéni rizik souvisi s mozZnosti manazera,
resp. firmy pisobit na pfi¢inu jejich vzniku. Jako ovlivnitelné se pak chape riziko,
které 1ze eliminovat, resp. oslabit opatfenim orientovanym na jeho piiciny, a to ve
smyslu eliminovani, resp. snizeni pravdépodobnosti vzniku ¢i rozsahu moznych
nepriznivych situaci (napf. zvySenim kvalifikace pracovnikii vyzkumu a vyvoje
a zlepSenim jejich pfistrojového vybaveni lze snizit rizika vyzkumu a vyvoje no-
vych vyrobki a technologii). U neovlivnitelného rizika nemame moznost pusobit
na jeho pficiny (napf. nepfiznivd zména ménového kursu, povodei aj.), ale 1ze pfi-
jmout opatfeni snizujici nepfiznivé ndsledky téchto rizik (napf. formou zajistén,
pojisténi). Vnitini rizika jsou spiSe ovlivnitelnd, vnéjsi rizika spise neovlivnitelna.
Primdrni a sekunddrni — sekundarni riziko je vyvoldno pfijetim urcitého opatie-
ni na sniZzen{ primdrniho rizika, tvofeného vS§emi vySe uvedenymi faktory. Piikla-
dem sekundarniho rizika miize byt riziko spojené s existenci odlisné podnikové
kultury pii vytvofeni spolecného podniku se zahrani¢nim partnerem, kterd miize

Obory se znaénym systematickym rizikem piedstavuji napt. obory zna¢né zavislé na ekonomic-
kém cyklu, jako jsou leteckd doprava, stavebnictvi aj. Naopak k oborim s mensi zavislosti na
ekonomickém cyklu, a tim i s niz§im systematickym rizikem patii napf. potravinafsky primysl,
vyroba elektrické energie aj.
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byt pficinou jeho netspéchu (pfitom tvorba spolecného podniku byla opatfenim
orientovanym na oslabeni rizika primarniho, napf. vstupu na zahraniéni trh).

— Podle fazi projektu — rizika ve fazi pripravy a realizace projektu predstavuji
vSechny druhy rizik, kterd ohroZuji splnéni terminu dokoncéeni projektu, dodrzeni
rozpoctu a kvalitu projektu (napf. nebezpeci nedostatkli projektového fesent, rizi-
ka selhani subdodavateld stavebni a strojni ¢asti projektu, nepfiznivd zména mé-
nového kursu ovlivitujici cenu dovazené technologie aj.). Rizika ve fazi provozu
predstavuji vSechny rizikové faktory ovliviiujici hospodarské vysledky fungovani
projektu (napf. rist cen surovin, materidlu a energie, pokles poptavky, nedosaZeni
projektované kapacity vinou nezvladnuti technologického procesu aj.).

Vyznamné a znacné€ bohaté je ¢lenéni rizik podle jejich vécné ndpln€. Z tohoto
hlediska se obvykle rozlisuji rizika:

— Technicko-technologickd, spojena s aplikaci vysledktl védeckotechnického roz-
voje a vedouci k neuspéchu vyvoje novych vyrobku a technologii, k nezvladnuti
technologického procesu spojenému s poklesem vyrobni kapacity aj. Tato rizika
se mohou projevovat rovnéZ v disledku objeveni novych produktd, resp. techno-
logii vedoucich k moralnimu zastarani nasich technologii.

— Vyrobni, ktera maji Casto charakter omezenosti, resp. nedostatku zdroji rtizné
povahy (surovin, materidld, energii, pracovnich sil urcité kvalifikace), jeZ mohou
ohrozit pribéh vyrobniho procesu a jeho vysledky. Pfi¢inou nékterych vyrobnich
rizik spojenych s nedostatkem zdrojli mohou byt nedostatky a poruchy na strané
dodavatelu (rizika dodavatelskd). Mezi vyrobni rizika je mozZné zatadit i rizika pro-
jevujici se napf. nespolehlivosti a vypadky vyrobnich zafizeni, spojenymi s omeze-
nim dodavky vyrobki ¢i sluZeb, ristem nakladii na opravy a udrzbu aj. Tato rizika
se nékdy oznacuji také jako provezni rizika, nékdy také jako operacni rizika.

— Ekonomickd, zahrnujici predev$im Sirokou paletu nakladovych rizik, jeZ jsou
vyvolédna riistem cen surovin, materidlil, energii, sluzeb, resp. dalSich ndklado-
vych polozek. V disledku téchto rizik muze dojit k prekroceni planované vyse
nakladi a nedosazeni pfedpoklddaného hospodarského vysledku.

— TrZni, spojend s uspésnosti vyrobku (sluzeb) na domadcich i zahrani¢nich trzich,
kterd maji prevazné podobu rizik prodejnich (poptivkovych) ve vztahu k veli-
kosti prodeje a rizik cenovych z hlediska dosahovanych prodejnich cen (zdrojem
trznich rizik jsou Casto chovani konkurence projevujici se zavadénim novych vy-
robkl a novou cenovou politikou, zmény spotiebitelskych preferenci aj.). Trzni
rizika (pfedevsim znacny optimismus, pokud jde o dlouhodoby vyvoj poptavky)
stejné jako ndkladova rizika vyrazné ohrozuji hospodaiské vysledky firmy.

— Financni, spojend s dostupnosti zdrojt financovani a se schopnosti dostat splat-
nym zavazktm (likviditn{ riziko), s nepfiznivymi zménami urokovych sazeb pti
uziti uveérh s pohyblivymi drokovymi sazbami, se zménami ménovych kursu, kre-
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ditni rizika vztahujici se k nebezpeci platebni neschopnosti ¢i neviili zdkazniki
a odbérateld (obecné jde o nebezpeci, Ze smluvni strana nedostoji svému zavazku
splatit uver, uhradit fakturu aj.).
Legislativni, vyvoland obvykle hospodarskou a legislativni politikou vlady (zme-
ny danovych zakont, zdkonti na ochranu Zivotniho prostiedi, protimonopolnich
zakont, sniZzeni ochrany doméaciho trhu, zmény celni politiky, zmény rozpoctové
a investicni politiky, zmény ochrany spotfebitelll aj.). Dilezitou slozkou tohoto
rizika miize byt nedostatecnd ochrana dusevniho vlastnictvi (patenty, obchodni
znamky, autorskd prava).
Politickd, zahrnujici stavky, ndrodnostni a rasové nepokoje, valky, teroristické akce
apod., které jsou zdrojem politické nestability i zmén politickych systémi. Do sku-
piny politickych rizik se obvykle zahrnuji také rizika spojend s podnikanim v za-
hranici, a to pfedevsim v rozvojovych zemich, kterd mohou mit podobu znarodnént,
omezeni repatriace zisku, uvaleni tarifnich bariér a exportnich omezeni, odmitnuti
pivodné schvalenych dotaci, omezeni pristupu ke zdrojiim surovin a energii atd.

Environmentdlni, kterd mohou mit podobu naklad® na odstranéni Skod na zivot-

nim prosttedi, naklada spojenych s uvedenim procesu do souladu se zptisnénymi

opatfenimi na ochranu Zivotniho prostfedi, dani spojenych s vyuzivanim neob-
novitelnych zdroja, ztrat spojenych s nucenym ukoncenim ¢i ptimo zdkazem ur-
¢itych aktivit apod.

Spojena s lidskym cinitelem, kdy jde o rizika vyplyvajici z urcité urovné zku-

Senosti, schopnosti i jedndni vSech relevantnich subjektii. Vyznamnd zde budou

ptedevsim rizika managementu .’ Dal§imi riziky z této kategorie mohou byt ztra-

To doklada empiricky vyzkum zaméfeny na uspéSnost velké skupiny projektti z oblasti téZby

[61], ktery zjistil, Ze vysledky téméf jedné Ctvrtiny projekt byly poskozeny chybami manage-

mentu. Velice ¢astou pii¢inou finan¢niho nedspéchu téchto projektl bylo prekroceni investic-

nich nédkladd a doby vystavby (u cca 30 % neuspéSnych projektit) a chybné odhadnuté prodejni
ceny (u jedné tfetiny netdspésnych projektit).

Alarmujici informace poskytl vyzkum hospodaiské kriminality (zahrnujici brani tplatku, fal-
Sovani finan¢nich vykazi, kradeze a zpronevéry finan¢ni hotovosti, zneuzivani informaci v ob-
chodnim styku apod.) provedeny spolec¢nosti KPMG [72], zaloZeny na analyze 360 piipadi této
kriminality v zemich Evropy, Afriky a Stfedniho vychodu. Podle tohoto vyzkumu
— jde o znaéné zavazny a stale se rozSirujici jev (napt. v Rakousku je jim postiZena kazdd druhd

firma), pfiCemz vySe zpusobenych skod se odhaduje na 5% firemnich vynost; kazdy druhy

pachatel v Evropé, tieti v Jizni Africe a ¢tvrty na Stfednim vychodé zpiisobil své firmé skodu
za vice nez 1 milién eur;

— vétsina pachateltl (téméf 90 %) pochdzi z fad vlastnich zaméstnancti pfedstavovanych piede-
v§im manazery firmy (vyS$si management se podilel 49 %, stfedni a niZ$i management 26 %,
zaméstnanci 14 % a spravni rada 11 % na téchto deliktech);

— vyznamnou pficinou tohoto jednani byly nedostatecné systémy vnitini kontroly (v témeér
80 % pripadd pachatelé obesli, resp. prekonali tyto systémy, coz je relativné nejsnazsi pravé
pro vyS$i management.

Casteéné odlisné, i kdyz téZ nepovzbuzujici vysledky pfinesl vyzkum hospodaiské kriminali-
ty provedeny spolenosti PricewaterhouseCoopers a realizovany v Ceské republice [60]. Ukdzal,
ze 63 % z dotazovanych spolecnosti v CR se stalo v poslednich dvou letech minimdlné jednou

objektem zavazné hospodarské kriminality. Pachatelti z vlastnich fad vSak bylo vyrazné méné
(36 %), pticemz vyznamnéji se podilely externi subjekty (z toho zdkaznici a dodavatelé 18 %).

603



VYBRANE SOUDOBE MANAZERSKE PRISTUPY

ty kli€ovych pracovniki (opét piedev§im manaZerq, resp. specialistil), podvodné
¢i nezdkonné jednani zaméstnanci, stavky, sabotdze atd.

— Informacni, tykajici se firemnich informacnich systému a dat, jejichz nedosta-
te¢nd ochrana miize byt pfi¢inou jejich zneuziti internimi a externimi subjekty.

— Zdsahy vys$§i moci, spojené s riziky havdrii vyrobnich zavizeni a nebezpecim
Zivelnich pohrom rizného druhu (poZary, zemétieseni, sopecné vybuchy, povod-
né, tajfuny, vyrazné zmeény klimatu apod.). V posledni dob¢ jde i o nezanedbatel-
né riziko teroristickych tvtokii.

V jinych klasifikacich rizik se mizeme setkat i s kategorii strategickych rizik
(objeveni novych technologii, vyznamné zmény trhu, rychlé zmény preferenci z4-
kaznikll) a operacnich rizik (rizika spojend s jednotlivymi operacemi, riziko potiZi
ve firemnich procesech apod.).

14.2.2 Management rizika

V souvislosti se zvySovanim poctu a intenzity pusobeni rizik na firemni procesy
a jejich vysledky vzrlista vyznam fizeni téchto rizik — managementu rizika. Ten lze
chépat jako systematicky a koordinovany zpisob prace s riziky uplatiiovany v rdmci
celé organizace, tj. na vSech urovnich fizeni, zahrnujici vS§echny procesy a vSechny
druhy rizik pfi respektovani jejich vzajemnych vazeb.

Kwvalitni management rizika vyzaduje strategické zaméteni, mySleni orientované
na budoucnost, zvaZovani pfinost realizace opatfeni na snizZeni rizika i jejich na-
kladu a ptfipravu plani na rychlé a ndkladové efektivni reakce na vyskyt zavaznych
rizik.

Vyvojové fize managementu rizika

Management rizika prochazel urcitym historickym vyvojem. Jiz H. Fayol uvedl
jako jednu ze zakladnich podnikovych Cinnosti zajistovani bezpecnosti. V pribé-
hu dalsich let tvofilo kli€ovou aktivitu managementu rizika spolu se zajistovanim
bezpecnosti pojistovdni, orientované na fizeni tzv. ¢istych rizik.® Tento management
orientovany na eliminaci ztrdt a bezpe¢nost hmotnych aktiv se nékdy oznacuje jako
klasicky management rizika.

V osmdesatych a devadesatych letech minulého stoleti se management rizika
jiZ nezaméfuje pouze na negativni stranku rizika, ale jeho napln se rozsifuje o fi-
zeni podnikatelskych rizik, tj. rizik vedoucich nejen k potencidlnim ztratdm, ale
poskytujicich i moznost dosazeni znacnych ziski (vyuZzivani ptilezitosti). Tento ma-

¢ Jde o rizika, kterd maji pouze negativni stranku.

604



Management rizika

nagement rizika, né¢kdy oznacovany jako tzv. management podnikatelského rizika
(business risk management), mél vSak z dnesniho pohledu urcité nedostatky, z nichz
k nejvyznamnéj$im patfilo zaméfeni pouze na urcité typy rizik (obvykle financni
rizika), odd€lené fizeni jednotlivych rizik i nejasné vymezeni odpovédnosti za toto
fizeni.

Posledni vyvojovou fazi managementu rizika, rozsifujici se koncem minulé¢ho
a pocatkem tohoto stoleti, je integrovany management rizika,’ ktery se stava sou-
casti strategie firmy. Jeho jadrem je celofiremni pfistup k fizeni vSech rizik, kterym
je firma vystavena pfi respektovani jejich vzdjemnych vazeb, a to diferencované
podle jejich vyznamnosti. Je vSak zfejmé, Ze integrovany management rizika uplat-
nuji v plné $ifi jen nékteré velké firmy a jeho vyraznéjsi rozsiteni je otdzkou budou-
cich let.

Cile managementu rizika

Management rizika obvykle sleduje vétsi pocet cilii. Za jeho zakladni cil je mozné
povaZovat zajisténi preZiti firmy (tj. minimalizaci nebezpeci vyraznych finan¢nich
a jinych otfest ohrozujicich samu existenci firmy), resp. udrZeni (¢i zvySeni pravdé-
podobnosti tohoto udrzeni) podnikatelské prosperity firmy.®

14.3 Proces managementu rizika

Proces managementu rizika lze dekomponovat do dil¢ich ¢asti, v pripadé mensich
firem ¢i méné zavaznych rizik vysta¢ime s rozdélenim do étyt skupin:

— vymezeni kontextu managementu rizika, identifikace rizik (faktoru rizika) a ur-
¢eni jejich vyznamnosti;

7 Jde o synonymum terminu enterprise risk management (ERM), resp. entreprise wide risk mana-
gement (EWRM).

8 Tento trend v pfistupu k riziku doklddd i vyzkum u 71 velkych némeckych firem kotovanych na
burze ve Frankfurtu, z néhoz vyplyva, Ze prioritnim cilem zaméfeni na management rizika je
zajisténi preZiti firmy, nasledovany cilem zvyseni trini hodnoty firmy a jako dalsi cile byly uva-
dény ovlivnéni chovani manazerti a podfizenych jednotek, zvySeni ziskovosti, sniZzeni nejistoty
penéznich tokl a nejistoty vynosti [24]. Spolecnost Telefénica O, za klicové cile implementace
managementu rizika povaZuje zvySeni pravdépodobnosti dosazeni zdmérti, cili a priorit spo-
nasledki, zvySeni vykonnosti spolecnosti prostiednictvim zlepSeni rozhodovacich a pldnovacich
procesu v kontextu omezeni zplisobenych riziky, nevystavovani vedeni spolecnosti pfekvape-
nim, a to diky sniZeni vyskytu neocekdvanych udélosti, ochrailovani a posilovani aktiv a dobrého
jména spolecnosti [35].
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— stanoveni vyznamnosti rizika, jeho vyhodnoceni a rozhodnuti, zda je ¢i neni nut-
né na riziko reagovat;

— pfristupy a opatfeni ke sniZeni rizika;

— monitorovani a proveéfovani systému fizeni rizika.
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Obr. 14.1 Proces managementu rizika, upraveno podle [66]

14.3.1 Vymezeni kontextu a cill managementu rizika

Smyslem vymezeni kontextu je predevSim specifikace prostfedi, ve kterém orga-
nizace funguje, a to jak externiho, tak interniho prostiedi, a stanoveni cilii Fizeni
rizika v ndvaznosti na strategické cile organizace.

Vyznamnou soucasti této faze je i urceni rizikové kapacity firmy a velikosti pfi-
jatelného rizika, které je firma ochotna pfijmout (tolerovat). Rizikovd kapacita (risk
capacity, resp. risk bearing capacity) se vyjadiuje obvykle jako nejvyssi financni
ztrata, kterou je firma schopna preZit, tj. tak velikd ztrata, kterd jest¢ vyrazné ne-
ovlivni existenci firmy. Vyse rizikové kapacity zdvisi predevsim na velikosti kapi-
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talu firmy, jeho struktuie a schopnosti ziskat dal$i zdroje financovani. Velikost pri-
Jatelného, resp. tolerovaného rizika (risk appetite) predstavuje takovou vysi ztraty,
kterou je organizace ochotna pfijmout v ramci své rizikové kapacity. Rozhodnuti
o velikosti prijatelného rizika patfi mezi vyznamna strategickd rozhodnuti firmy
a zavis{ predev§im na postoji managementu k riziku, tj. na tom, zda ve vedeni pie-
vlada spise averze k riziku ¢i ochota pfijimat riziko, na pozadavcich a oCekavanich
dalsich zajmovych skupin (akcionaii, vériteld, reguldtoril, finanénich instituci, ra-
tingovych agentur aj.).

Identifikace a sledovani rizika

Identifikace rizika (faktoru rizika) pfedstavuje jednu z nejvyznamnéjsich fazi mana-
gementu rizika, nebot fidit je moZné pouze ta rizika, ktera firma vcas identifikovala
a pfipravila v jejich pfipad¢ i vhodné zpiisoby jejich feSeni. Naplni této faze je ur-
¢eni vSech faktort, které by mohly ohrozit, popfipadé i pozitivné ovlivnit dosaZeni
firemnich cili (predevsim cill strategické povahy) i cilii jednotlivych organizacnich
jednotek.

Identifikace faktoru rizika je zaloZena jednak na vyuZiti znalosti a intuice pra-
covnikll firmy podilejicich se na realizaci a fizeni jejich aktivit (identifikace vniti-
nich rizik), jednak na peclivém sledovani vyvoje podnikatelského okoli (identifikace
vnéjsich rizik).

Vlastni uréeni faktort rizika mize usnadnit

— rozc¢lenéni podnikatelské Cinnosti firmy do urcitych diléich aktivit (procesi);

— stanoveni oblasti zranitelnosti a potencidlnich problémii, které by mohly nastat
pfi realizaci téchto aktivit; zde mdme na mysli predikci faktort, u kterych exis-
tuje nebezpeci nepfiznivého vyvoje ohrozujiciho uspésSnost jednotlivych aktivit
firmy (klademe si tedy otdzky, co, kdy a kde by mohlo ohrozit pribéh a vysledky
jednotlivych podnikatelskych aktivit);

— urcita forma gpochybriovdni vyznamnych faktorii ovliviwnjicich vysledky podni-
katelské ¢innosti, které jsme zatim povaZovali na zdkladé minulych zkuSenosti za
jisté (miiZe jit napt. o velikosti urcitych nakladovych polozek, danové sazby aj.).

Jako dalsi zdroje informaci pro identifikaci faktori rizika mohou slouZit vystupy,
resp. doporuceni externich auditort, vysledky finanéniho controllingu a interniho
auditu, pfiprava podnikatelského planu firmy, periodické analyzy firemnich vysled-
ki, poznatky a zkuSenosti z realizace vyznamnych projekta.

Jako néstroje identifikace rizikovych faktorti mohou slouzit

— ndpovédni listy, predstavujici seznamy otdzek vychazejicich z minulych zkusSe-
nosti, které je tfeba si polozit;
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— kontrolni seznamy (checklisty), resp. registry rizik, poskytujici vycerpavajici
prehledy potencidlnich rizikovych faktord;

— pohovory s experty a skupinové diskuse — ty mohou mit formu brainstormingo-
vych schiizek (skupina tvofend pracovniky zainteresovanymi na projektu a mo-
derdtorem, nejlépe rizikovym analytikem, ktery dba na to, aby se kazdy mohl
vyjadtit bez ohledu na své postaveni, podnécuje diskusi, sumarizuje vysledky
a vede diskusi k zavéru;

— ndstroje strategické analyzy podnikatelského prostfedi (analyza SWOT, analyza
PEST, Portertiv model péti sil aj.), podporujici predevsim identifikaci externich
rizik;

— kognitivni (myslenkové) mapy, predstavujici graficky ndstroj zobrazeni jednot-
livych faktoru rizika a jejich vzajemnych vazeb, kdy rizikové faktory se zapisuji
na list papiru a orientovanymi spojnicemi se zobrazuji jejich vzdjemné vazby,
pri¢emz spojnice vychdzi z faktoru rizika na stran€ priciny a Sipka sméfuje k fak-
toru na strané€ dopadu rizika. [26]

Vysledkem faze identifikace rizik by mél byt pisemny zdznam vsech faktoru
rizika (katalog rizik), které mohou ohrozit podnikatelskou ¢innost firmy, resp. pied-
stavovat prilezitosti. Je ziejmé, Ze identifikace rizik neni jednordzovou ¢innosti, ale
aktivitou z¢4sti periodickou (opakovani identifikace urcitych rizik ve stanovenych,
napt. mé&sicnich ¢i ¢tvrtletnich intervalech), z¢asti aktivitou pribéznou. Vyznamnou
podporu této priibézné ¢innosti mohou poskytovat pocitatem podporované systémy
sledovani vyvoje v urcitych oblastech, tj. monitorovaci systémy, resp. pokrocilejsi
systémy vcasného varovdni. Tyto systémy zajistuji pravidelné sledovani urcitych
vybranych rizik vzhledem ke zvolenym indikatorim (obvykle agregované financni
ukazatele) a pfi piekroCeni stanovenych hranic (trigger points) poskytuji odpovéd-
nym osobam ¢i utvarim signaly (trigger signals) o zvySené urovni rizika jako varo-
vani a upozornéni na potiebu reakce.

14.3.2 Stanoveni vyznamnosti rizika

Vzhledem k vzriistajici dynamicnosti podnikatelského prostfedi a rychlosti jeho
zmén roste pocet identifikovanych rizikovych faktort, kterych jsou fadové desit-
ky az stovky. Odli$nd velikost dopadu téchto rizik i omezenost zdroju (financnich,
lidskych aj.) vedou k tomu, Ze je tfeba vénovat identifikovanym rizikim diferenco-
vanou pozornost v souladu s jejich vyznamem (uplatnéni principu priority). Tedy
jde o to soustfedit usili na vyznamna rizika a prehliZet rizika malo dilezitd. K tomu
slouzi metody a ndstroje stanoveni vyznamu rizik, zahrnujici pfedevs§im analyzu
citlivosti a matice hodnocenf rizik.

Analyza citlivosti. Cilem této analyzy je zjiStovani zmé&n hospodafskych vysled-
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ka firmy, resp. dalSich vyznamnych finan¢nich ukazateld v zavislosti na zménach
faktorti (velikosti prodejt, prodejnich cen vyrobku a sluzeb, ndkupnich cen surovin
a energii, ménovych kursi aj.), které tyto ukazatele ovliviiuji a jejichZ budouci hod-
noty jsou nejisté (faktory rizika).

Analyza citlivosti se realizuje tak, ze pokud zvolime jako kriteridlni ukazatel
napt. zisk, zjistuji se postupné zmeény tohoto zisku, a to jak zmény absolutni, tak
predevsim zmény relativni.

Vysledky analyzy citlivosti maji relativni podobu (jsou vyjadfeny v procentech
planovaného zisku) pfi stejnych izolovanych relativnich zméndch kazdého fakto-
ru rizika od jeho pldnované hodnoty nepiiznivym smérem (obvykle se voli zména
0 10 %). Faktory, jejichZ stejné zmény vyvoldvaji velké zmény zvoleného ukazatele
(ten je na tyto zmény znacéné citlivy), jsou pak zna¢n€ vyznamné, a naopak faktory
vyvolavajici pouze malé zmény tohoto ukazatele 1ze povazovat za malo vyznamné.
Kromé popsaného postupu lze uzit techniky tabulkového zobrazeni, kdy v fadcich
tabulky jsou uvedeny jednotlivé faktory rizika uspotfddané podle velikosti zmén
(absolutnich ¢i relativnich) zvoleného ukazatele, napt. zisku. Jde tedy o poradi vy-
znamnosti faktoru rizika nebo techniku grafického zobrazeni pomoci grafu zavis-
losti hodnot (¢i zmén téchto hodnot) zvoleného ukazatele na relativnich zménach
jednotlivych faktoru rizika, a to v podobé piimek ¢i kiivek [27].

I kdyZ je analyza citlivosti uziteCnym ndstrojem pro posouzeni vyznamu fak-
torti rizika, md jedno zna¢né omezeni. Nerespektuje totiZ odliSnou miru nejistoty
jednotlivych faktord. Zvoleny ukazatel (napt. zisk) mize byt totiz mdlo citlivy
na 10% zménu urcitého faktoru, avSak nejistota tohoto faktoru mize byt vysoka
a jeho zmény mohou zna¢né presahovat interval £ 10% (napf. vysokd nejistota
ceny ropy na svétovych trzich, kterd dlouhodobé kolisd ve znacné §irSim inter-
valu).

Matice hodnoceni rizik. Zatimco analyza citlivosti pfedstavuje kvantitativni na-
stroj vyZadujici obvykle pocitacovou podporu, matice hodnoceni rizik (faktoru ri-
zika) jsou néstrojem expertniho hodnoceni zaloZenym na zkusenostech a znalostech
subjekttl (pracovniki firmy, externich expertd aj.) z oblasti, kam dané faktory vécné
pfisluseji.

Podstata expertniho hodnoceni vyznamnosti faktorii rizika spo¢ivd v tom, Ze se
tato vyznamnost posuzuje pomoci dvou hledisek. Prvni z nich tvoii pravdépodob-
nost vyskytu faktoru rizika a druhé intenzita negativniho vlivu ¢i dopadu rizika,
ktery ma vyskyt faktoru rizika na vysledky podnikatelské Cinnosti firmy nebo na
jiné skutecnosti, napriklad bezpecnost prace, vznik havarie apod. Urcity faktor ri-
intenzita, resp. disledky negativniho vlivu.

K ohodnoceni pravdépodobnosti vyskytu rizik i intenzity/zavaznosti jejich nega-
tivnich dopadt se obvykle uziva stupnice s péti stupni.

MozZnou podobu matice hodnoceni rizika ukazuje obrazek 14.2 na str. 610.
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Dopad rizika do firmy
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- Sféra kritického rizika |:| Sféra vyznamného rizika l:] Sféra nevyznamného rizika

Obr. 14.2 Mozna podoba matice hodnoceni rizik

Posuzovani vyznamnosti rizik a hodnocent rizik je pak vychodiskem jednak pro
uréeni osob odpovédnych za Fizeni téchto rizik (vlastnikii rizik), jednak pro volbu
zpuisobu FeSeni téchto rizik v dalsich fazich managementu rizika.

Méreni rizika

V predchozi fazi managementu rizika zaméfené na stanoveni vyznamu rizik byly
pfedmétem zajmu jednotliva rizika, resp. jednotlivé rizikové faktory. Ty vSak nept-
sobi izolované, ale ovliviiuji spole¢né dosahovani urcitych firemnich cilii vyjadre-
nych napft. vysi zisku, likvidity, rentability atd. K vyjadfeni firemniho rizika z hle-
diska dosahovani hodnot téchto souhrnnych ukazateli (a to v ¢iselné podob¢) slouzi
predevsim:

— statistické charakteristiky variability (zisku, rentability, penézniho toku apod.),

JimiZ jsou rozptyl, smérodatnd odchylka a variacni koeficient,

— nastroje zalozené na konceptu Value at Risk (VaR).

Uvedené statistické charakteristiky variability pfedstavuji klasické miry rizika
uplatiiované tradi¢né ve finanénim managementu [40]. Plati, Ze ¢im vetsi jsou tyto
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charakteristiky, tim je vétsi riziko vyjadiené vzhledem ke zvolenému finanénimu
ukazateli. Urcitym nedostatkem téchto charakteristik rizika je pfedevsim to, Ze maji
dobrou vypovidaci schopnost pouze v ptipadé symetrického, resp. alespon priblizné
symetrického rozdéleni pravdépodobnosti ukazatele, vzhledem k némuz se riziko
vyjadiuje.

Tento nedostatek odstranuje novéjsi nastroj, a to Value at Risk (VaR), Cesky ,,ri-
zikova hodnota“ (blize [37]), uplatiiovany v bankovnich institucich od pocatku de-
vadesatych let minulého stoleti. Koncept VaR Ize ale uplatnit i v mimobankovnim
sektoru, a to obvykle v podobé metodologie Profit (Earnings) at Risk a Cash Flow
at Risk.

Zakladnim predpokladem pro stanoveni vySe uvedenych kvantitativnich charakte-
ristik rizika je urceni rozdéleni pravdépodobnosti ukazatele, ke kterému se riziko vy-
jadiuje, coz miize byt mnohdy ndrocné. Situace je jednodussi v piipade€, kdy existuje
nékolik malo kliovych rizikovych faktord, z nichz kazdy nabyva dvou az tfi hodnot.
Jako néstroj tvorby rozdéleni pravdépodobnosti kritéria hodnoceni zde mohou slouzit
scéndre. Ty se obvykle chapou jako vzdjemné konzistentni kombinace hodnot kli-
Covych rizikovych faktorti (tj. kombinace zalozené na vérohodnych, konzistentnich
predpokladech). Kazdy scénar pak piedstavuje urcity odlisny budouci vyvoj.

Jako nastroje pro zobrazeni scénaii mohou slouzit pravdépodobnostni stromy.
Jde o grafy, jejichz uzly predstavuji rizikové faktory, a hrany vychazejici z téchto
uzli pak mozné hodnoty téchto faktor. Konce jednotlivych vétvi pravdépodobnost-
niho stromu pak pfedstavuji mozné budouci situace, které mohou nastat. Pro kazdou
tuto situaci je tieba urcit hodnotu zvoleného ukazatele (napf. zisku) a stanovit jeho
pravd€podobnost. Mnozina dvojic vyjadiend vZdy hodnotou zvoleného ukazatele
a jeho pravdépodobnosti pak predstavuje rozdéleni pravdépodobnosti tohoto uka-
zatele [26]. Modifikaci této metody pro oblast kvality, resp. spolehlivosti ¢i bezpec-
nosti vyrobku ¢i technickych zafizeni je metoda FTA (fault tree analysis), analyza
stromu poruch.

Hodnoceni rizika a rozhodovani o riziku

Jadrem této faze je posuzovani prijatelnosti rizika a rozhodovani o zpitsobech zvid-
ddni rizika (viz obrdzek 14.3 na str. 612).

Hodnocend rizika vyuziva predevsim vysledk méfeni rizika, resp. do urcité miry
1 matice hodnoceni rizik. Posouzeni pfijatelnosti rizika je pak zaloZeno na jeho po-
rovnani vzhledem ke stanovené rizikové toleranci (risk appetite), tj. vysi rizika, kte-
rou je firma ochotna akceptovat. V pripadé, ze riziko nepfesahuje tuto tolerovanou
miru, miZe je firma pfijmout, aniz by realizovala urcité opateni na sniZen{ rizika.
V tomto pripad€ jde o tzv. retenci (zadrZeni) rizika, kdy je firma ptipravena vypo-
fadat se s pripadnymi negativnimi dopady vyskytu rizika, napt. v podobé financni
ztraty, z vlastnich zdroju.
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Obr. 14.3 Proces hodnoceni rizika a rozhodovani o riziku

Pokud je riziko posouzeno jako neprijatelné, je tfeba rozhodnout o dalsim postu-
pu. Zde pfichdzeji v uvahu jednak vyhnuti se riziku (risk avoidance), jednak uplat-
nénf urcitych strategii vedoucich ke sniZeni, resp. zmirnéni rizika (risk mitigation).

Vyhnuti se riziku znamend, ze firma od urcité aktivity, resp. projektu s nepfi-
jatelnym rizikem (napf. zavedeni nového produktu ¢i technologie, realizace urcité
akvizice, vstup na nové trhy apod.) odstupuje. Zde je vSak tfeba upozornit na to, Ze
prilis Casté vyhybani se riziku zdiraziuje negativni stranku rizika a vede mnohdy
k opomijeni prilezitosti s nepfiznivymi disledky pro konkurencni postaveni firmy
(néktera rizika jsou proto nevyhnutelnd).

V piipadg, Ze se firma rozhodla pro sniZeni, resp. zmirnéni rizika, je tfeba zvolit
vhodnou strategii, resp. zptsob tohoto sniZeni. Zde pfichdzeji v ivahu predev§im

— eliminovéni ¢i alespoi oslabeni pfic¢in vzniku rizika;

— snizovani negativnich dopad rizika;

— transfer rizika, tj. jeho pfesun na jiné subjekty (pojistovnu, dodavatele, odbéra-
tele apod.).

SniZené riziko po realizaci urcitého opatfeni k redukci rizika, resp. souboru téch-
to opatieni se pak oznacuje jako tzv. rezidudlni (zbytkové, netto) riziko na rozdil od
neosetieného, tzv. brutto, resp. inherentniho rizika.

Pti rozhodovani o zptisobech snizeni rizika je tfeba respektovat to, Ze

— opatieni by neméla byt orientovana prevazné na jednotliva rizika, ale méla by
respektovat cely soubor (portfolio) identifikovanych rizik a brat v ivahu jejich
vzajemné vazby;
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— kazdé opatfeni ke sniZeni rizika vyvola urCité ndklady, takze je tieba posuzovat
nejen miru sniZeni rizika, tj. rozdil brutto a zbytkového rizika, ale i ndklady spo-
jené s timto opatienim;

— obvykle proto nejde o minimalizaci rizika, ale o jeho snizeni na ekonomicky
ucelnou miru, tj. jde o uréitou optimalizaci rizika,

— urcita opatfeni ke snizeni rizika oslabuji neékterd, tzv. primarni rizika, ale soucas-
né vyvolavaji jind, tzv. sekunddrni rizika.

14.3.3 Pristupy ke snizovani rizika

Opatieni zaméiend na priciny rizika. Smyslem téchto protirizikovych opatieni je
eliminovat, resp. alespon oslabit pri¢iny vzniku rizik, tj. pfedejit vyskytu rizikovych
situaci. Jde tedy o urcitou prevenci rizika.

Manazerska praxe znd fadu postupt, které ve svém disledku mohou snizit vyskyt
nezadoucich situaci: zavedeni systému fizeni jakosti, environmentu, bezpecnosti
préce, zlepSeni vnitiniho informacéniho systému, ktery umozni v€asnéjsi rozpoznani
symptomul provoznich, odbytovych ¢i financnich obtizi, zavedeni tésnéjSich vztahli
se zakazniky, které umozni sniZeni trZnich rizik, diisledné zavedeni vybérovych fi-
zeni s cilem zlepsit (zlevnit) klicové dodavky, zavedeni systematickych analyz okoli
firmy atd.

Opatieni orientovand na oslabeni nepriznivych dopadu rizika. V piipadé, Ze
nelze eliminovat pfiCiny rizika, je tfeba se zaméfit na opatieni sniZujici negativni
dopady v pfipad¢ vyskytu rizik. Vyznamnym ptedstavitelem této skupiny opatfeni
je diverzifikace, jez umoznuje rozlozit riziko. Muze se tykat

— wyrobniho programu, tj. zapojeni vyrobkii rizné povahy a zaméteni do vyrobni-
ho sortimentu tak, aby vliv poklesu poptavky po jednom vyrobku, resp. po jedné
skupin€ vyrobkt byl kompenzovan zvysenim poptavky po jinych vyrobcich;

— gdkazniki a odbytovych cest jako zpusobu snizovani trzniho rizika;

— zajistovdni vstupu (dodrZovani praxe dvou dodavatell surovin a materiald) sni-
zujici ekonomickd rizika spojend s dostupnosti a vyvojem cen vstupt;

— geografickych charakteristik (podnikani v riznych regionech ¢i zemich) snizuji-
ci rizika politickd, ménovd, odbytova apod.

Jako priklady dal$ich opatfeni zaméfenych na sniZovani negativnich nasledki
rizika lze uvést:

— Déleni (sdileni) rizika, pii némzZ se riziko rozd€luje na dva ¢i vice ucastnikil,

kteti se spolecné podileji na realizaci urcité aktivity ¢i projektu (napt. vyzkumu
a vyvoji ur€ité technologie ¢i produktu, proniknuti na zahrani¢ni trhy apod.),
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