Otazka 6. — Riziko v podnikatel’skom prostredi

A Zakladné definicie

Neistota — sa chdpe v zmysle variability, ktord neumoziiuje presni predikciu buducich vysledkov
urcitych aktivit a lebo procesov. Prejavuje sa to mensimi alebo va¢simi odchylkami predpokladanych
vysledkov od skuto¢ne dosiahnutych. Neistota moze mat’ subjektivny alebo objektivny charakter.
Objektivny charakter neistoty — prvKy, resp. zlozky maju nahodny (stochasticky) charakter.

Subjektivny charakter neistoty — vyplyva z neuplnosti a relativnej nedostatoCnosti nasich poznatkov
o objektoch realneho sveta.

Riziko — (4A/bach) — Rizikom sa myslia neistoty, ktoré sa daji merat’ Statistickymi metddami. Neistoty st
nahodne javy, ktoré sa nedaju exaktne merat’, je mozné o nich vyslovit’ len domnienky.

(Samecky) — Riziko predpoklada, ze jeho doésledky na cinnosti zatazené rizikom, maji znamu
pravdepodobnost’. Riziko je merateI'né a mozno sa proti nemu eventualne zabezpecit. Pri neistote takéto
moznost’ nie je.

(Wittmann) — Rizikom oznacujeme moznost, pripadne nebezpecenstvo netspechu hospodarskej ¢innosti
firmy v buducnosti.

Riziko aneistota sa odliSuji tym, Ze pri rozhodovani za rizika pozna rozhodovatel rozdelenie
pravdepodobnosti dosledkov variantov vzh'adom na jednotlivé kritéria hodnotenia, ale pri rozhodovani
za neistoty ju nepozna.

Cisté riziko — je také riziko, v pripade ktorého existuje nebezpe&enstvo vzniku len nepriaznivych situdcii,
resp. nepriaznivych odchylok od pozadovaného stavu, za ktory sa povazuje uchovanie majetku, prip.
T'udskych zdrojov a zdravia. Cisté rizika sa spravidla tykaji strat a §kod na majetku hospodarskych
organizacii a jednotlivcov, poSkodenia zdravia jednotlivcov a ¢lenov organiza¢nych jednotiek.
Klasifikacia cistych rizik — majetkové rizika, rizika zodpovednosti za Skodu, rizika vynikajice zo zlyhania
inych subjektov.

Podnikatel’ské riziko — sa vyznacuje tym, Zze nebezpecenstvo neziaduicich odchylok od planovanych
vysledkov vystupuje ¢asto spolu s naddejou na ziaduce (pozitivne) odchylky od tychto vysledkov. Prijatie
tohto rizika moze spdsobit’ firme tak straty, ako aj mimoriadne dobré hospodarske vysledky.

Postoj podnikatel’a k riziku — ??? averzia k rizika, neutralny postoj, sklon k riziku ???

B Klasifikacia podnikatel’skych rizik

— delenie podla vecnej néplne rizika, resp. podla faktorov, ktoré riziko sposobuju: Technické, vyrobné,
obchodné, financné, ekonomické, rizika v oblasti informatiky, politické (sociopolitické).

- d’alsie Clenenie rizika: systematické a nesystematicke, ovplyvnitelné a neovplyvnitelné, podnikatelské
a cisté.

1. Technické rizika — faktory neistoty technickej oblasti:
- predbezné stanovenie parametrov a ciel'ov rieSenia, dostato¢ne progresivna uroveini nového
rieSenia,

- vcasné dokoncenie vyskumu a vyvoja,

- rychlost’ projekcie a konstrukcie,

- vcasné ukoncenie investi¢nej vystavby a skisobnej prevadzky,
- spolahlivost’ prevadzky a zariadeni,

- arad dal$ich faktorov.



Technické rizikd st spojené predovsSetkym s uplatiiovanim vysledkov vedecko-technického rozvoja,
stretdvame sa s nimi najéastejsie pri vyskume a vyvoji novych vyrobkov a technologii.

2. Vyrobné rizika — izko suvisia s faktormi technického rizika a vyznacuji sa moznost'ou strat vo
vyrobnom procese. Faktory vyrobného rizika: interné a externé.
Interné faktory stu:
- organizacné Cinitele, vplyv Cloveka a jeho zlyhanie, vplyv l'udského Cinitel'a na poruchy
a havaria,
- Cinitele spolahlivosti zariadeni, charakteristiky Statistického tolerancného a totalneho
zlyhania strojov a zariadeni,
- Cinitele ovplyviiujuce kvalitu vyrobného procesu.
Externé faktory — vyvolavaji obmedzenia alebo zastavenie vyroby. Maju charakter nedostatku zdrojov
(surovin a materidlov, polotovarov, energie...). Vyrobné riziko reprezentuje aj vplyv odpadov,
znecistenie vod, vplyv exhalacii a toxicita neziadtcich latok vo vyrobkoch, ktoré mézu ohrozit’ pirbeh
vyrobného procesu a jeho vysledky.

3. Obchodné rizika — prestavuju skuto¢né neistoty spojené s uplatnenim vyrobkov na trhu. Maju
prevazne povahu rizik spojenych s dopytom vo vztahu k vySke predaja a cenovych rizik z hladiska
dosahovanych predajnych cien. Faktory obchodného rizika:

- marketingové faktory — sposob prieskumu trhu, zameranie na segmenty trhu, prieskum
objektivneho spravania konkurencie, spdsob reklamy a preniknutia na trh, spdsob uvedenia
vyrobkov na trh.

- cenové faktory — pripadné zmeny cien vyrobkov, cien komponentov, materialov a surovin
na vyrobu, vplyv cien a rychlost’ prenesenia vyrobu z vyskumu az k zakaznikovi, stratégia
predajnej ceny a mnoZzstva vyrobenej produkcie.

- pozicné faktory — suvisia hlavne s technickou a technologickou atraktivnost'ou, velkostou
odbytu a moznost'ou jeho zvicSovania vd’aka perspektivnosti vyrobku.

Obchodné riziko je predovSetkym spojené s ¢innost'ou konkurencie, spravanim zakaznikov, spdsobom
a rychlostou nasytenia trhu a vplyvom centralnej sféry.

Obchodné rizika pdsobia v medzindrodnom obchode intenzivnejSie ako vo vnutornej ekonomike krajin
z nasledujucich doévodov: vicsia vzdialenost’, rozdielnost mentalit, jazykové bariéry, rozdielnost’
pravnych systémov. VSeobecne je intenzita dosahu obchodnych rizik na jednotlivé zahrani¢noobchodné
operacie dana dvoma faktormi: spolahlivost’ partnera a stupeii pravneho zaistenia daného zaviazkového
vztahu.

4. Finan¢né rizika — druhy finan¢nych rizik:

- riziko zdrojovej Struktury financii — pomer cudzich a vlastnych zdrojov firmy je meradlom
rizikovosti.

- likvidné riziko — hrozba insolvencie a neschopnosti zaplatit’ kratkodobé financné zavizky
vyplyva z rozporu medzi kratkodobymi zdrojmi a kratkodobymi zavazkami.

- riziko zo meny urokovych sadzieb — o urokovej sadzbe rozhoduje trhova situdcia ( trh
cennych papierov, burza, financna politika, menova politika a hospodarsky rast).

- financné riziko Struktury dodavatelov a odberatelov — riziko financovania dodavatel’ského
a odberatel'ského tveru je zaloZené na tom, ze vac¢sinou do 20 — 30 % z celku sa pripusta
ucast’ jediného dodavatela. Ked’ sa tito miera prekroci, vznikd velké riziko z moznosti
ovplyvnenia firmy Spekulativnym spdsobom.

- riziko z faktoru casu — ¢im je podnikatel'sky zamer dlhodobejsi, tym vacSie nepresnosti
a neistoty ¢akaju firmu, tym vécsie riziko je spojené s rozhodnutim. Finan¢na likvidita sa
vyjadruje pomerom disponibilnych finan¢nych zdrojov v hotovosti k celkovému kapitalu
a je zdkladnym ukazovatel'om rizikovosti ¢asového horizontu.

- riziko z flexibility ndkladov — toto riziko hovori o pomere variabilnych a fixnych nakladov.
Vysoky podial fixnych nakladov sposobuje podniku vysoko rizikové situdcie.

- riziko teritorialnych vplyvov — riziko vznikajuce z pozicie realizdcie medzindrodného
platobného styku.



5. Ekonomické rizika — zahfiiaju Siroku skéalu ndkladovych rizik vyvolavanych zmenami jednotlivych
nakladovych poloziek, ktoré st spojené predovsetkym s rastom nakupnych cien vybranych surovin
a energie. Dalej zahffiaju inflaciu, rizikd spojené s pefiaznou a rozpo&tovou politikou a vyznamnu zlozku
tychto rizik tvoria rizikd spojené so zahrani¢no-obchodnymi ¢innostami (kurzové rizikd ovplyviiujice
prijmy a néklady operacii na zahrani¢nych trhoch realizovanych v menéch tychto trhov, rizika névratnosti
pohl'adavok...) a podnikanim v zahranici (napr. rizika transferu dosiahnutého zisku).

6. Rizika v oblasti informatiky — vyznam a vaznost' tychto rizik rastie v suvislosti s vyuzivanim
pocitacovych sieti. S dolezitostou informacnych systémov do popredia vystupuje niekol’ko zédkladnych
hodnét, ktoré je potrebné chranit’, a tie sa rozdel'uju do troch kategdrii: informacie (udaje), programy,
technika.

Informdcie — tvoria dolezity prvok celkovej hodnoty podniku. Su néstrojom potrebnym na prijatie
rozhodnuti. Podstatny vyznam ma ich presnost’ a vyuzitelnost’.

Programy (Software) — mé finan¢nu hodnotu, ale od spolahlivosti softvéru zavisi aj korektnost
a vyuziteInost’ informadcii pri zavaznych rozhodnutiach. Programy plnia funkciu generatora.

Technika (Hardware) — je pomerne najjednoduchsie.

Chod informac¢ného systému mdze byt naruSeny vplyvom faktorov: chyba hardvéru, softvéru, obsluhy,
slabé mietso v navrhu informa¢ného systému, infiltracia informa¢ného systému.

7. Politické rizika — mozno rozdelit’ na rizika spdsobené makroekonomickou a socialnou politikou vlady
v ramci legitimnych regulacnych funkcii v oblasti rozpoctu, dani, investicii, ochrany spotrebitel’a atd’.
arizikd vyvolané nelegitimnymi spdsobmi vzhl'adom na existujuci politicky a vladny systém (vojnové
konflikty, prevraty a d’alSie nepokoje). Politické riziko bezprostredne vplyva na podnikatel'sku ¢innost’,
nie je mozné pred nim ujst, mozno ho len spravne ohodnotit’ a riadit’.

Systematické rizikd — menia sa systematicky v zavislosti od celkového ekonomického vyvoja (zmeny
penaznej a rozpoctovej politiky vlady, zmeny danového zakonodarstva...) VSetky hospodarske subjekty
ohrozuju zhruba rovnakym sposobom.

Nesystematické (jedine¢né) rizika — od ekonomického vyvoja nezavisia. Su Specifické pre jednotlivé
firmy resp. podnikatel'ské projekty. Pricinou méze vyznamna inovéacia v ur¢itom odbore, vstup nového
konkurenta na trh, odchod kI'aicovych pracovnikov firmy, havarie vyrobnych zariadeni...

Podl'a toho, do akej miery moze manazér reagovat’ na pric¢iny rizika, mozno faktory rizika ¢lenit' na
faktory ovplyvnitelné, relativne ovplyvnitelné a neovplyvnitelné.

Ovplyvnite’né faktory rizika — vztahuju sa najmi na faktory prebiehajuce vnutri podniku. Napr.
prostrednictvom zvysenia kvality vyrobkov a kvality servisu mozno posobit’ na zvySenie objemu predaja
a predajnej ceny.

Relativne ovplyvnite'né faktory rizika— patria sem faktory spojené s tou ¢ast'ou okolia podniku, ktoré
je tvorené ndrodnou ekonomikou (dopyt na vnutornom trhu) a podstatnd cast faktorov spojenych
s aktivitami dan¢ho podniku (uplatnenie vysledkov vedecko-technického pokroku).

Neovplyvnitel’né faktory rizika — tykaju sa predovsSetkym okolia podniku. Tieto faktory ovplyviuju
procesy prebiehajice vnutri narodnej ekonomiky, ale aj mimo nej.

C Identifikacia a analyza faktorov rizika

Racionalny postup pripravy a hodnotenia projektov z hl'adiska prace s rizikom a neistotou je zaloZeny na
pristupe, ktory zahrnuje predovsetkym tieto fazy:

1. 1identifikacia faktorov rizika,

2. stanovenie vyznamnosti faktorov rizika,

3. stanovenie miery rizika, resp. meranie rizika,

4. hodnotenie rizika,



priprava a realizacia opatreni zameranych na oslabenie pri¢in vzniku rizika

priprava a realizécia opatreni na zniZenie nepriaznivych dopadov rizika,

priprava planu korek¢énych opatreni a sledovanie vyvoja faktorov rizika,
8. spracovanie dokumentacie pripravy a hodnotenia rizika podnikatel'ského projektu.

Navrhnuty postup pripravy a hodnotenia podnikatel'skych projektov, ktory mozeme chépat’ aj ako analyzu

rizika tychto projektov, je zaloZzeny na tom, Ze:

- zvazovanie rizika a neistoty musi tvorit’ neoddeliteI'nu sucast’ naplne vSetkych faz prac na
podnikatel'skom projekte od iniciovania podnikatel'ského zameru az po realizaciu,

- niektoré rizikd aneistoty st do istej miery ovplyvniteIné aktivnym a angaZovanym
konanim manazéra,

- pri neovplyvnitelnych faktoroch rizika moZzno pomocou vhodnych opatreni znizit
nepriaznivé dopady vyskytu rizika,

- vyssiu kvalitu pripravy, hodnotenia a vyberu podnikatel'skych projektov mozno dosiahnut
vyuzitim znalosti, skusenosti a intuicie manazérov a expertov a uplatnenim modelovych
nastrojov matematickych metdd v spojeni s vypoctovou technikou.

Nawm

Identifikacia faktorov rizika — napliiou tejto fazy je stanovenie faktorov rizika, ako aj veli¢in, ktorych
mozny buduci vyvoj by mohol ovplyvnit, ato nielen negativne, ale aj pozitivne dopady a tcinky
podnikatel'ského projektu. Stanovenie faktorov rizika nemoZzno spravidla podporit pomocou nejakych
modelovych taktik, ale spoCiva prevazne na znalostiach, skusenostiach a intuicii pracovnikov, ktori sa na
priprave podnikatel'ského projektu podielaju. Této faza analyzy rizika ma vyrazne tvorivy charakter a ich
vysledky zavisia od toho, do akej miery sa podari vytvorit prostredie stimulujuce hladanie moznych
pri¢in pripadného budiceho netspechu projektu.

Stanovenie vyznamnosti faktorov rizika — vyznamnost' faktorov rizika je chépana ako urcity
potencialny stupenn ohrozenia uspechu projektu. Mozno ju posudzovat’ dvoma odliSnymi sposobmi:
expertnym hodnotenim a analyzou citlivosti.

Expertne hodnotenie vyznamnosti faktorov rizika — mozno ho uplatnit’, ked’ faktory rizika maju povahu
dvojhodnotovych néhodnych veli¢in. Podstata expertného hodnotenia vyznamnosti faktorov rizika
spoc¢iva vtom, ze sa tiato vyznamnost posudzuje pomocou dvoch hladisk. Prvé znich tvori
pravdepodobnost’ vyskytu faktora rizika a druh¢é — intenzita negativneho vplyvu, ktory ma vyskyt faktora
rizika na efekt projektu. Hodnotenie pravdepodobnosti aj intenzity negativneho u¢inku mozno vyjadrit’
verbalne v piatich stupfioch, napr. zanedbatel'na(y), malé(y), stredna(y), znacna(y), vyoka(y).

pravdepodobnost vyskytu

vysoka
znacna
stredna

mala
zanedbatel'na

ucinok
zanedbatel'ny maly stredny znacny vysoky

Analyza citlivosti — vychadza z explicitného zobrazenia vplyvu faktorov rizika na efekty projektu
vyjadrené napr. pomocou vynosnosti projektu...

Poznanie zavislosti zisku (resp iného kritéria) od faktorov rizika, resp. d’alSich veli¢in deterministicke;j
povahy umoziuje potom zistovat’ dopady zmien hodnoét faktorov rizika. Faktory rizika, ktorych na mozné
zmeny je dané kritérium vysoko citlivé, su potom vel'mi vyznamné, a naopak faktory, ktorych zmeny
ovplyviiujui zvolené kritérium hodnotenia len malo, mozno zo stboru faktorov rizika vylucit’ a pracovat’

s nimi d’alej ako s deterministickymi veli¢inami.



Otazka 7. — Metody a modely merania rizika

Metody merania rizika — objektivnou a subjektivnou pravdepodobnost’ou.
Objektivna pravdepodobnost — je zalozena na hromadnych javoch uréitého &asového radu. Udaje su
ziskavané z minulosti. Tato metoda urCenia pravdepodobnosti je zaloZzend aj na experimentoch. Nie je
pouzitel'nd v ekonomike.
Subjektivna pravdepodobnost - moze byt vyjadrend verbalnym sposobom pomocou urcitych verbalnych
charakteristik. Tento spdosob je v praxi najrozSirenejs$i. Prednostou je, Ze slovné charakteristiky su
vSeobecne zrozumitelnym prostriedkom na vyjadrenie odliSnej miery neistoty javov. Nedostatkom je, ze
rozne subjekty chapu slovne charakteristiky odlisne. Tento spdsob hodnotenia pravdepodobnosti nie je
prijatelny.
Druhou moznostou je vyjadrovanie subjektivnej pravdepodobnosti ciselne. V praxi sa najcastejSie
uplatiiujua dva sposoby kvantitativneho vyjadrenia subjektivnej pravdepodobnosti:
- absolutne vyjadrenie subjektivnej pravdepodobnosti — v podobe 0 - 1 resp. 0 — 100 %
- relativne vyjadrenie subjektivnej pravdepodobnosti — v tvare pomeru udavajuceho pocet
realizacii dan¢ho javu z celkového po¢tu moznych pripadov (jeden zo sto), alebo v tvare tzv.
pomeru stavok (3:1)

Metody stanovenia subjektivnej pravdepodobnosti —
1. priame: metoda kvantilov, metoda relativnych velkosti, metdda graficka
2. nepriame: metoda pravdepodobnostného kruhu, metdda ekvivalentnej ceny, metdda delenia
intervalu

A Pravdepodobnostné a rozhodovacie stromy

Pravdepodobnostné stromy - predstavuju graficky nastroj zobrazenia rizikovych variantov aich
dosledkov (vzhl'adom na urcité kritéria hodnotenia kvantitativnej povahy). Vyuzivaju pojmovy aparat
tedrie grafov asu realizované ako postupnost’ uzlov a hran orientovaného grafu. Uzly sa oznacuju
spravidla krizkami a zobrazuji obycajne faktory rizika ovplyviiujuce vysledky urcitych aktivit, resp.
zobrazuju tieto rizikové aktivity, ktorych budtice vysledky su neisté. Hrany pravdepodobnostného stromu
vychadzajuce ztychto wuzlov potom =zobrazuji mozné vysledky rizikovych aktivit. Vetvy
prevdepodobnostného stromu tvorené postupnostou uzlov a hran zobrazuju jednotlivé kombinacie
rizikovych aktivit, im zodpovedajice pravdepodobnosti a hodnoty zvoleného kritéria hodnotenia, ku
ktorym vedu jednotlivé rizikové situdcie.

Vyhodou je pravdepodobnostnych stromov je jednoduchost’ ich konstrukcie, prehl'adnost’ (pokial’ nie je
vel'ky pocet faktorov rizika) a zrozumitel'nost’.

Z povahy pravdepodobnostného stromu vsak vyplyva, ze sa méze pouzit’ len na zobrazenie diskrétnych
faktorov rizika, resp. diskrétnych dosledkov variantov. V pripade, Zze medzi faktormi rizika su spojité
nahodné veli¢iny, je nutné tieto veliiny aproximovat diskrétnymi veli¢inami s niekol’kymi hodnotami
(Casto tromi).

Priklad pozri v knihe Varcholova — Podnikatel’'ské riziko

Rozhodovacie stromy — predstavuji jeden =z najvyznamnejSich nastrojov rozhodovacej analyzy.
Umoziiuju nielen zobrazit’ dosledky rizikovych variantov vzhl'adom na zvolené kritérium hodnotenia, ale
sluzia aj na stanovenie optimalnej rozhodovacej stratégie vo viac etapovych rozhodovacich procesoch.
Rozhodovacie stromy predstavuju urity graficky nastroj zobrazenia rozhodovacich procesov
vyuzivajucich pojmovy aparat tedrie grafov. Je mozné ich realizovat’ ako postupnost’ uzlov a hran
orientovaného grafu. Uzly rozhodovacieho stromu maji povahu bud’ uzlov rozhodovacich alebo
situacnych.

Situacné uzly maji rovnaky charakter ako uzly pravdepodobnostného stromu, pricom hrany vychadzajuce
z tychto uzlov zobrazuju tzv. situacné varianty. Rozhodovacie uzly (kosoStvorce) si zobrazenim tej fazy



rozhodovacieho procesu, ked’ ma rozhodovatel moznost’ volby istého variantu zo suboru navrhnutych
variantov. Tieto varianty su zobrazené hranami, ktoré vychadzaju z rozhodovacich uzlov.

Ohodnoteny rozhodovaci strom moézeme vyuzit na stanovenie optimalneho variantu rieSenia daného
rozhodovacieho problému, tesp. Na stanovenie optimdlnej stratégie rozhodovania ako aj postupnosti
optimalnych rozhodnuti v jednotlivych etapach rozhodovacieho procesu.

Priklad pozri v knihe Varcholova — Podnikatel'ské riziko

B Metody pocitacovej simulacie

— vo vSeobecnosti vyuzitie simulaénych metdd je spojené srieSenim zlozitych problémov, kde
komplexnost’ sucasného posobenia mnozstva faktorov stazuje pouzitie optimalizatnych metod. Hlavné
fazy simulacnych $tadii su: 1. definicia problému, 2. vytvorenie simulacného modelu, 3. Specifikacia
hodnét premennych a parametrov, 4. simulacia (vypocet vysledkov), 5. navrh (poziadavka) novych
experimentov. Na rozdiel od inych metéd simulaény model musi byt presne konstruovany pre kazda
problémovu situaciu.

Jadrom modelu je simuldcia, ktord zabezpecuje kombinaciu hodndt vstupnych premennych na
generovanie moznych vysledkov.

Priklad: trzby = 80 alebo120

Néklady = 100 alebo 120
Pre kazda vstupnt premennu si 2 mozné hodnoty. Simulacia uvazuje o vSetkych moznych kombinaciach
resp. situaciach pre tieto premenné vypocitanim moznych hodnét pre vysledok (Zisk). St to 4 mozné
situdcie: Zisk = Trzby — Naklady, -20=80- 100

0=80-280
20=120-100
40 =120 - 80

Pri simulacii vysledkom nie je iba mozny vyskyt nepriaznivych situdcii, ale tlohou hodnotitel’a je
stanovit’ prevdepodobnostné ohodnotenie vysliedkov vSetkych moznych variantov rieSenia.

Medzi najvyznamnejSie modely stanovenia dosledkov variantov rieSenia pomocou pravdepodobnostného
ohodnotenia patri pocitacovd simuldcia Monte Carlo. 1de o Specifickii techniku vyberu vzoriek.
Vseobecne vzorkovanie chapeme ako proces, pomocou ktorého vstupné parametre pre 'ubovolny model
mozno vybrat zo vstupnych hodnét distribucnej funkcie. Vzorkovanie technikou Monte Carlo sa
vztahuje na tradicné techniky pouzivajuce nahodné alebo pseudonahodné c¢isla na vzorkovanie
z pravdepodobnostného rozdelenia.

Uvedenu metodu mozno uplatnit, ked su faktory rizika spojité ndhodné veliCiny, resp. sice maju
diskrétny charakter, ale mézu nadobudat’ velky pocet hodndt. Metdda vyzaduje urCenie rozdeleni
pravdepodobnosti pre vSetky vstupné nahodné premenné (faktory rizika).

Pocitacovy program zabezpecuje, aby boli CastejSie volené pravdepodobnejSie hodnoty a menej Casto
hodnoty leziace na okrajoch rozdeleni. Takéto vzorkovanie je v pocitaci iteratnym procesom (niekol'ko
stoviek alebo tisic iteracii), ktory prebicha dovtedy, kym dostatocny pocet iterdcii nezabezpeci stabilné
vysledky tykajuce sa hustoty rozdelenia.



Priklad:

Dopyt Niriabilné naklady Fixné ndklady

Vzorkovanie hodndt faktorov rizika z ich rozdeleni a vypocet zisku

e

Stanovenie rozdelenia pravdepodobnosti zisku na zdklade zabezpecenia iteracii na vypocet zisku
kombinéaciou hodndt faktorov rizika

Zisk

C Moznosti pocitacovej podpory merania rizika

— najznamej$im je produkt @Risk od firmy Palisade Corporation.. Analyza rizika je kvantitativnou
metoédou, ktord generuje vysledky moznych buducich situdcii pomocou pravdepodobnostného
hodnotenia.

Pouziva sa vzorkovanie, ktoré uz bolo spominane Monte Carlo a Latin Hypercube.

Vzorkovanie Latin Hypercube — je vysledkom vyvoja vzorkovacich technik, ktoré ktoré je navrhnuté tak,
aby presne odzrkadl'ovalo vstupné rozdelenie pri mensom pocte opakovani v porovnani s metédou Monte
Carlo. KI'icom vzorkovania Latin Hypercube je rozvrstvenie vstupného rozdelenia pravdepodobnosti.
Rozvrstvenim sa rozdeli kumulativna krivka pravdepodobnosti na rovnaké intervaly na Skale
kumulativnej pravdepodobnosti (od 0 po 1). Vzorka je potom nidhodne vybrana z kazdého intervalu
vstupného rozdelenia a vzorkovanie reprezentuje hodnoty v kazdom intervale.

Struény prehPad softwaru pre analyzu rizika:
1. Decision Tools — integrovany softvétovy balik od Palisade Corporation ur¢eny na modelovanie
a analyzu rizika, ktory v sebe zahfiia 5 produktov:
- (@Risk — analyza rizika
- Precision Tree — vzt'ahové diagramy a rozhodovacie stromy
- TopRank — realizuje analyzu citlivosti
- BestFit — programova podpora na urcenie vhodného typu rozdelenia pravdepodobnosti pre
vstupné premenné



A A Al

- RiskView — vykonny nastoj na prezeranie, vyber, ale aj tvorbu pravdepodobnostnych
rozdeleni, priCom sta¢i nakreslit’ tvar krivky distribu¢nej funkcie a vlozit' do programu
@Risk

@Risk for Microsoft Project — vyuziva len Microsoft Project, optimalizacia ciest

Crystal Ball — nadstavba Excelu, podobny s @Risk, ale je menje flexibilny

Decision Pro — nadstvaba do Excelu, linedrne programovanie a prognostické metody, optimalizér.
Monte Carlo — najsilnejsi produkt na analyzu rizika

Predict!

Risk Folio

Risk SafeurCeny pre poistny priemysel

Reval — vytvoreny Varcholovou a Gazdom.



Otazka 8 . —-Hodnotenie rizika s vyuzitim vysledkov merania rizika

A Podstata a napli hodnotenia rizika

- hodnotenie rizika je Cinnost, ktora prebiecha v uzkej nadvdznosti s hodnotenim celkovej vyhodnosti
jednotlivych variantov rozhodovania. Riziko neposudzujeme izolovane, ale vo vztahu k uréitym kritériam
hodnotenia tychto variantov, ktorymi st napr. zisk, vynosnost’ vlozZenych prostriedkov, v pripade
hodnotenia napr. podnikatel'skych projektov je to €istd sti¢asna hodnota atd’.

V procese hodnotenia vystupuji:

- subjekt — hodnoti jednotlivé varianty rieSenia rozhodovacieho problému. Je dolezity postoj
hodnotitel’a k riziku, ktory ovplyviiuje proces hodnotenia a jeho vysledky.

- prostredie — v ktorom hodnotenie prebieha, tvori predovsetkym firma, ktord hodla projekt realizovat’.
TU je dolezita hospodarska situacia firmy a rozsah jednotlivych podnikatel'skych zamerov vzhl'adom
na prostriedky, ktorymi firma disponuje.

- podnikatelsky projekt (zamer) — ktory je predmetom hodnotenia.

Pozname Styri pripady hodnotenia:
1. Hodnotitel disponuje vysledkami merania rizika podnikatel'skych projektov v podobe ich
rizikovych kriviek.
2. Boli identifikované faktory rizika, avsak jeho meranie absentuje.
3. Vplyv rizika na kritéria hodnotenia sa reSpektuje korekciou hodndt tychto kritérii (uréenych za
podmienok istoty).
4. Hodnotenie prebieha tradi¢nym sposobom bez explicitného reSpektovania rizika projektu.
Postup od 1 po 4 je od najlepsieho k najhorSiemu.

B Pravidla rozhodovania za rizika

— sluzia ako podpora pre rozhodovatela. Pouzivaji sa na urcenie preferen¢ného usporiadania rizikovych
variantov, urcenie poradia variantov podl'a zvoleného kritéria. Pravidla mozno pouzit’ vtedy ak pozname
rozdelenie pravdepodobnosti, kritéria hodnotenia pre jednotlivé rizikové varianty. Zékladné pravidla:
pravidlo ocakavanej utility, pravidlo ocakdvanej (strednej) hodnoty, pravidlo ocakdavanej (strednej)
hodnoty a rozptylu (smerodajnej odchylky), pravidla rozhodovania zaloZené na stochastickej dominancii
a pravidlo aspiracnej urovne.

Pravidlo ocakavanej utility — funkcia utility, vyjadrujuca vztah rozhodovatela k riziku, umozuje
jednoznacéne formulovat’ pravidlo pre preferen¢né usporiadanie variantov vzhl'adom na dané kritérium
hodnotenia za podmienok rizika. Zo sustavy axiom, na ktorych je funkcia utility zalozend, vyplyva ze
rozhodovatel' preferuje rizikovy variant A pre rizikovym variantom B prave vtedy, ked ocCakdvana
(strednd) hodnota utility variantu A je vacSia ako oCakavana (strednd) hodnota utility variantu B.
Uplatnenie pravidla o¢akavanej utility na stanovenie preferenéného usporiadania variantov umoziiuje:
- stanovit’ funkciu utility daného ktiréria hodnotenia rizikovych variantov (zisku, rentability...),
- pre kazdy rizikovy variant urcit’ utility jednotlivych hodndt daného kritéria a pomocou tychto utilit
a zodpovedajucich pravdepodobnosti urcit’ oCakavanu (strednt1) hodnotu kazdého variantu,
- usporiadat’ rizikové varianty podla klesajucich hodndt ich oc¢akdvanej utility (prvy variant v tomto
poradi t.j. variant s najvysSou ocakavanou utilitou, je potom optimalny variant).
Priklad pozri kniha od Varcholove;j

Pravidlo ofakavanej (strednej) hodnoty — je zaloZzené na vypocte oCakavenych (strednych) hodndt
zvoleného kritéria hodnotenia rizikovych variantov. Variant s najvysSou ocakavanou hodnotou je



variantom optimalnym. Pravidlo je mozné pouzit’ na usporiadanie variantov v pripade, Ze rozhodovatel’
ma neutralny postoj k riziku a zarovei jeho funkcia utility je linedrna.
Priklad pozri kniha od Varcholove;j

Pravidlo ocakavanej hodnoty a rozptylu — ocCakavana hodnota, tak ako v predchadzajicom pripade,
vystupuje ako miera vyhodnosti variantov rozhodovania. Rozptyl vystupuje ako miera rizika tychto
projektov.

Toto pravidlo mozno formulovat' takto: rozhodovatel' preferuje rizikovy variant A pre rizikovym
variantom B, ak:

- o¢akavana hodnota variantu A je vicsia alebo sa rovna ocakévanej hodnote variantu B a sucasne rozptyl
variantu A je mensi ako rozptyl variantu B.  E(A) > E(B) a si¢asne D(A) < D(B)

- rozptyl variantu A je mensi alebo rovny rozptylu variantu B a sti¢asne ocakavana hodnota variantu A je
vicsia nez o¢akavand hodnota variantu B.  E(A) > E(B) a sucasne D(A) < D(B)

Niektori autori doporucuju, aby sa namiesto Standardnej odchylky resp. rozptylu pozival variaény
koeficient - C = D/E. Dévodom je, Ze nie je vzdy mozné urcit’, ktory variant je vyhodnejsi na zaklade
strednej hodnoty a rozptylu. Nahradenim rozptylu variacnym koeficientom sa tento problém ciasto¢ne
odstrani.

Priklad pozri kniha od Varcholove;j

Pravidlo stochastickej dominancii — vyuZziva sa stochasticka dominancia 1. stupna. Rizikovy variant
A je preferovany pred rizikovym variantom B (t.j. variant A dominuje variant B, variant A je dominanty,
variant B je dominovany), ak hodnota distribu¢nej funkcie variantu A pre 'ubovolni hodnotu daného
kritéria hodnotenia (vynosového typu) je menSia resp. sa rovnd zodpovedajucej hodnote distribu¢nej
funkcie variantu B.

Rizikova krivka preferovaného projektu lezi vpravo od rizikovej krivky dominovaného projektu.

B A

Pravidlo aSpira¢nej trovne — vychddza zpredpokladu existencie urCitej urovne daného kritéria
hodnotenia jednotlivych variantov ktorej dosiahnutie ma pre rozhodovatela rozhodujuci vyznam, pricom
hodnoty kritéria, ktoré prekracuju aspirana uroven, si ceni vel'mi malo. Preferen¢né poradie rizikovych
variantov podla pravidla aspiratnej urovne sa teda ur¢i tak, ze sa pre jednotlivé varianty urci
pravdepodobnost’ dosiahnutia, resp. prekroCenia aSpira¢nej urovne. Varianty sa zoraduju podla
klesajuacich hodndt tychto pravdepodobnosti. Prvy variant je optimalnym.



Hustota
pravdepodobnosti

L \ Zisk
Pravdepodobnost’ dosiahnutia aspira¢nej urovne L variantom B je vdcsSia ako rovnaka pravdepodobnost’
pri variante A.

C Hodnotenie rizika a prijatel’né riziko

— vysledkom hodnotenia podnikatel'skych projektov aich rizika by malo byt jednak posudenie

prijatel'nosti rizika tychto projektov, t.j. urcenie, Ci riziko urcitého projektu mozno povazovat za

prijatelné alebo neprijatelné. Vymedzenie prijatel'ného (zdravého, oprdvneného) rizika je dolezité pre
hodnotenie a vyber podnikatel'skych projektov, jeho praktickd realizacia je vSak vel'mi narocnd. Na

Specifikdciu prijatelného rizika je potrebné zvazovat aspekty objektivne a subjektivne. Aspekty

objektivneho charakteru, ktoré sa vzt'ahuji na kazdy podnikatel'sky projekt, mozno odvodit’ tieto znaky

prijatelného rizika:

- rovnaké ciele (efekty) podnikatel'ského projektu nemozno dosiahnut’ vol'bou a realizaciou Zziadného
nerizikového projektu, ktoy je zhladiska vynalozenych zdrojov porovnatelny s hodnotenym
podnikatel’skym projektom,

- priprava a realizacia podnikatel'ského projektu je v stlade s poziadavkami pravnych predpisov

- realizacia podnikatel'ského projektu neohrozuje l'udské zivoty a nesposobuje trvalé nasledky na
I'udskom zdravi.

Aspekty subjektivnej povahy zavisia od konkrétneho projektu ¢i charakteristik firmy. VSeobecne

mozeme konstatovat’, Ze riziko podnikatel'ského projektu je prijatelné v pripade charakterizovanom

podstatne vysSimi pravdepodobnostami prekroCenia pozadovanych efektov, ako predstavuju
pravdepodobnosti ich nedosiahnutia, priCom je nutné brat’ do ivahy aj pravdepodobnost’ straty, ku ktorej
by realizacia projektu mohla viest’, ¢1 maximalnu vel'kost’ tejto straty.

Hodnotit’ riziko projektu je potrebné aj z pohl'adu zdrojov potrebnych na realizaciu projektu. Je rozdiel

ak pri projekte so 100 mil. investi¢nou narocnost'ou investuje firma, ktord ro¢ne vynaklada na investicie

stovky miliénov a tento projekt je len jednym z mnohych projektov alebo desiatky milionov a teda
prostriedky su vyprodukované za niekol’ko rokov.



Otazka 9. — Izolované hodnotenie rizika

Izolované hodnotenie rizika je postupom hodnotenia rizika, ked’ sa hodnotenie projektov rozkladd do
dvoch komponentov. Prvy komponent je riziko projektu a druhym je jeho vyhodnost’ (zisk vynos)
stanovena bez ohl'adu na toto riziko, ¢ize stanovy vyhodnost’ projektu akoby za istoty.

Ohodnotenie rizika projektov ma potom najcCastejSie podobu jednoduchého alebo vazeného suctu
ohodnotenia faktorov rizika. V prvom pripade sa povazuji vSetky faktory za rovnako dolezité
a posudzovany projekt sa ohodnoti z hl'adiska kazdého faktora rizika, a to pomocou urcitej bodovej
stupnice.

V pripade odliSnej vyznamnosti faktorov rizika je potrebné stanovit’ vahy tychto faktorov vyjadrujucich
ich odlisny vyznam z hladiska ich vplyvu na kritéria hodnotenia. Celkové riziko projektu sa potom
stanovi ako vazeny sucet jeho bodovych hodnoteni z hl'adiska jednotlivych faktorov rizika.

Vyhodnost’ (zisk, vynos) projektov mozno posudzovat bud’ pomocou jediného kritéria, alebo niekol'kych
kritérii hodnotenia. V pripade jedného kritéria je potrebné urcit ofakavanu hodnotu tohto kritéria pre
jednotlivé posudzované projekty. V pripade uplatnenie vécSieho poctu kritérii hodnotenia projektov
mozno dospiet’ k ohodnoteniu vyhodnosti bud’ intuitivne aalebo mozno pouzit’ viackriterialne
hodnotenie, ktoré je analogické sposobu ohodnotenia rizika projektu.

Celkova vyhodnost’ projektu sa potom urci pomocou relacie jeho celkového rizika a vyhodnosti
stanovenej akoby za istoty. Prednost'ou tejto metddy je jej jednoduchost’ a pomerne mensia naro¢nost’ na
potrebné vstupné informacie.

A ReSpektovanie rizika korekciou kritérii hodnotenia

— je jeden zpristupov na posudenie rizika projektov. Projekty sa hodnotia opét akoby za istoty.
Prikladom moéZe byt ilustracia hodnotenia projektov pomocou kritéria Gistej sicasnej hodnoty (CSH)
projektov. Cim vyssia je CSH, tym rizikovejsi je projekt, vyssia CSH je prémiou pre podnikatela za
podstipenie rizika.

Tri sposoby korekcie CSH rizikového projektu:

1. znizenim nakladov, resp. zvySenim vynosov — tento sposob je teoreticky najprijatelnejsi, pretoze
umoznuje diferencované zvazovanie pravdepodobnostnych dopadov rizika v jednotlivych
obdobiach realizécie projektu.

2. skratenim doby ekonomickej doby Zivotnosti projektu — prednost’ou je jeho jednoduchost.

3. zvySenie diskontnej sadzby — tento spdsob je najpouzivanej$i. Vychadza z opravneného
predpokladu, Ze riziko projektu rastie s Casom, ¢o vyplyva z uplatnenia rovnakej diskontnej
sadzby pre vSetky roky zivotnosti projektu. V kazdom roku je mozné urobit’ korekciu na zaklade
vyvojového trendu. Nevyhodou je, Ze pouziva v kazdom roku rovnaké rizika, ak vieme, Ze riziko
nie je rovnaké, odportca sa pouzit’ ini metodu.

Prvy a druhy spdsob su jednoduchsie, ale mézu byt’ v rozpore s pravnymi predpismi.

B Hodnotenie rizika regionov a Statov

Postupy hodnotenia rizika regiénov a Stiatov - je mozné pomocou uplatnenia bodového systému
hodnotenia. Zakladom tohto hodnotenia je vyber urcitych faktorov, ktorych uroven rizika jednotlivych
oblasti ¢i §tatov zosililuju resp. zoslabuju. Ako objekty hodnotenia teda vystupuji jednotlivé Staty, resp.
oblasti. Postup je nasledovny, expert alebo skupina expertov ohodnocuju riziko kazdého objektu (regionu,
Statu) tak, Ze mu z hladiska kazdého faktora priradia urcity pocet bodov zo zvolenej bodovej stupnice.
Najlepsia oblast’, Stat ziska najvyssie ohodnotenie — najviac bodov. Ak niektoré faktory prispievaju
k riziku viac pridelia sa tymto faktorom vahy a vysledné ohodnotenie je vysledkom vazeného suctu.

Takyto postup moze byt do znacnej miery subjektivny. Aby sa zabranilo subjektivite, resp. aby bol jej
vplyv zoslabeny, sa vyuZziva Standardizacia zalozend na vyuziti poznatkov vécsieho poctu expertov.



Prikladom hodnotenych faktorov resp. oblasti moézu byt — politicka stabilita, ekonomicka stabilita,
menova akurzova stabilita, repatridcia kapitdlu a zisku, ochrana technoldgie, postoj k zahranicnym
investiciam, systém pristupu k zahranicnému podnikaniu, kultarne interakcie.

Ratingové agentury — vyhodnocuju finan¢nu silu hodnoteného objektu, jeho postavenie na trhu, pripadne
legislativne a politické rizika.

Rating — pravdepodobnost’ vzniku platobnej neschopnosti podniku, bank a Stitov. Je udelovany
agenturami a jeho ,,vyroba* je po odbornej stranke vel'mi naro¢na.

Zdroje ziskavania informacii — najdolezitejSie zdroje su: 1. Statistika MMF, 2. Statistika OSN, 3. Statna
Statistika, 4. Specializované inStitucie v zahranici, 5. Specializované informac¢né agentury v SR.
1. Statistika MMF (Medzindrodny Menovy Fond) — vydava $tatistické publikacie —
- International Financial Statistics (IFS) tdaje o medzonarodnej likvidite, urokovych sadzbach,
devizovych kurzoch, cenovych indexoch...
- Balance of Payment Statistics Yearbook (BOPSY) — platobné bilancie 140 krajin sveta
financiach a dlhoch ustrednych vlad.
- Directions of Trade Statistics (DOTS) — hodnoty exportovanych a importovanych tovarov 135
krajin.
2. Statistika OSN — Monthly Bulletin of Statistics — idaje o 140 krajinach sveta z oblasti: populacia,
pracovna sila, tazobny priemysel, spracovatel'sky priemysel, potravinarstvo, textil, papiernictvo, stavebné
materidly, financie, zahrani¢ny obchod.....
3. Stdtna Statistika — kazda krajina ma zriadené svoje $tatistické urady. U nés Statisticky urad SR, jeho
publikécie o aktudlnom stave ekonomiky SR:
- Statistické revue
- Ekonomicky monitor — Monitor stavu hospodarstva SR
- Statistické ¢isla a grafy — indexy spotrebitel'skych cien a Zivotnych nakladov v SR
- Slovenska Statistika a demografia
- Statistika — ekonomicko-§tatisticky ¢asopis
4. Specializované institiicie v zahranic¢i — patria sem komeréne zloZené organizacie: Dun & Bradstreet,
Coface, EDB — Europska databanka, CMC, Frost and Sullivan...
Ratingové agentury — Credit Rating, Moody’s Investor Service Standard and Poor’s.
5. Specializované informacné agentiry v SR.- Fond na podporu zahrani¢ného obchodu, Statisticky urad
SR, Narodnd agentura pre rozvoj malého a stredného podnikania, Slovenskd agentura pre zahrani¢né
investicie a rozvoj.

C Hodnotenie rizika novych produktov
— medzi vyznamné rizikové aktivity patri vyvoj a zavadzanie novych produktov. Na posudzovanie rizik
novych produktov mozno zvolit’ tri faktory: trh, funkcia, technoldgia.

Trh Funkcia Technoldgia Bodové ohodnotenie
Rovnaki zédkaznici MenSia zmena Drobné inZinierske 1
Rovnaky systém distribucie zmeny

Rovnaki zakaznici Velka zmena Aplikacia sucasne;j 2

Novy systém distribticie urovne technoldgie

Novi zakaznici Originalna funkcia Originalna technoldgia 3
Rovnaky systém distribucie | (nova pre trh) (nova pre trh)

Novy zékaznici Kopia funkecii Kopia technologii 4

Novy systém distribucie vyrobkov inych firiem | vyrobkov inych firiem

Na uspesnost’ novych produktov ma vsak vplyv aj d’alsi faktor — miera inovéacie, ktory bol zaradeny
hodnotenie rizika novych produktov




Charakter inovacie produktu Bodové
ohodnotenie

Mensie zdokonalenie vzhladom na existujuci produkt, aplikdcia beznej technoldgie, 5
Standardizovany vyrobok bez patentovej ochrany, ziadny vyskum a vyvoj
Vyznamné zdokonalenie charakteristik produktu s origindlnou upravou disponibilnej 4
technoldgie, vyrobok so Standardnymi modifikaciami, obmedzend patentova ochrana,
mensi rozsah vyskumu a vyvoja
Novy vyrobok so zodpovedajucou technoldgiou, ktory vSak byt napodobeny inymi 3
firmami, zmes Standardnych a Specifickych ¢rt, stredny rozsah vyskumu a vyvoja
Novy produkt s origindlnou patentovo chranenou technologiou, Specializovany produkt 2
s mnohymi modifikdciami, vyznamny rozsah vyskumu a vyvoja
JedineCny origindlny produkt, resp. systém, ktory spOsobi zastaranie existujicich 1

produktov, zalozeny na SpiCkovej, patentovo chranenej technologii, produkt vysoko
Specializovany, vysoky rozsah vyskumu a vyvoja

Kazdému produktu sa prideli hodnotenie a bodova hodnota pre trh, technoldgiu funkciu a inovéciu.

Produkt s najnizSou hodnotou je najmenej rizikovy.
K uvedenému postupu je potrebné poznamenat’:

1. Hodnotenie produktu nie je jednorazovy proces. Najvhodnejsie je posudzovat’ riziko produktu na

zaver iniciacnej fazy (ked uz prebehlo testovanie zdkladnych ¢rt).
2. Riziko by malo prehodnotit’ viacero I'udi — tim.

3. Pri hodnoteni jednotlivych faktorov rizika vyuzitim danych stupnic je potrebné vychadzat zo

vzajomného porovnavania zhodnotenych produktov s existujucimi  produktmi

a konkuren¢nych firiem.

firmy

4. Zaverecné rozhodnutie ¢i vo vyvoji dané¢ho produktu pokracovat’ alebo ho zastavit’, je potrebné

zalozit na posudenti jeho rizika a o¢akavaného vynosu.




Otazka 10. — Manazment rizika

A Vyvoj manaZmentu rizika

— riadenie rizika v jeho systémovom chapani je relativne novou oblastou riadenia podniku. Manazment
rizika sa zacal rozvijat’ v 72-tych rokoch 20. storo¢ia. Hlavnym impulzom na jeho vznik boli zlozité
ekonomické podmienky a ndhle zvraty na svetovych trhoch. Rozvoj manazmentu rizika bo, podnieteny aj
zostrujucou sa konurenciou 80-tych a 90-tych rokov 20. storocia. V sucasnosti sa objavuju nové faktory
a podmienky, ktoré ovplyviiuju ¢innost’ manazmentu rizika:

koncentracia velkych hodndt (investicii) v danom priestore (podniku) azvycena moznost’
dosiahnutia velkej skody,

vyssia zranitelnost’ (poruchovost’) novych a zlozitych technolodgii a zariadeni,

Skody na ekoldgii a vyCerpavanie prirodnych zdrojov,

finan¢na kompenzacie nie vzdy mdze nahradit’ znicené hmotné statky.

Manazment rizika v najSirSom vyzname je racionalne konanie v rizikovej situacii tak, aby sa chranili
a zvelad’'ovali suCasné a budutce aktiva podniku.

Schéma manazmentu rizika

| ManaZment rizika |

(vyuzitie modernych (vyuzivanie prileZitosti) (rieSenie problémov)
informacnych technologii)

Analyza rizika Riadenie prosperity Riadenie rizika

Manazment rizika zahffia komplexnu analyzy rizika, kontrolu rizika a financovanie rizika.

Analyza rizika — uskutociiuje sa na zdklade kvantifikdcie rizika s vyuzitim novych informacnych
technologii

Kontrola rizika — umoznuje zistit' odchylky (pozitivne a negativne) trovni hodnoét jednotlivych faktorov

rizika.

Financovanie rizika — v pripade neziaducich odchylok.

B Nové koncepcie systémov manazmentu rizika

Pristupy k zniZovaniu negativnych dopadov rizika — aktivity na zniZenie rizika mozno rozclenit’ na:

1.

aktivity orientované na oslabenie, resp. elimindciu pricin vzniku rizika — patria sem tie druhy
¢innosti, ktoré by znizili pravdepodobnost’ vyskytu rizikovych situacii s nepriaznivymi dosahmi
na efekty projektov a velkost’ tychto dosahov. Tieto aktivity sa oznacujui ako ofenzivne. Patri sem
napr. transfer rizika, vyuzitie sily a tzv. vertikalna integrécia..

aktivity zamerané na zniZovanie negativnych dopadov rizika — tie Cinnosti, ktoré sa sustred’'uju
predovSetkym na znizovanie nepriaznivych dosahov vyskytu urcitych situacii. Nejde tu
o ovplyviiovanie vlastnych pri¢in vzniku rizika, ale o to, aby ucinky vzniku rizika boli znizené na
isti ekonomicky prijatelnu mieru. Tieto aktivity sa nazyvaji defenzivne pristupy. Patria sem napr.
diverzifikécia, etapové rozhodovanie (postupné, sekvenéné) a poistenie.



Diverzifikacia — snaha rozlozit’ riziko na ¢o najvacsiu zakladnu. Prikladom moéze byt rozsirenie
vyrobného programu — znizuje trhové rizika, ale na druhej strane neumoziiuje plne vyuzit' efekty z
podnikovej Specializacie. Inym druhom je diverzifikacia geograficka — znizuje politické, kurzové riziko
atd’. Daldim druhom diverzifikacie je sGi¢asna realizacia viacerych projektov.
Etapové rozhodovanie — cely projekt sa rozdeli do etap, priCom realizacia kazdej d’alSej etapy zavisi od
vysledkov etapy predchadzajucej. Prikladom st pravdepodobnostné stromy. Prednostou tejto metody je
znizovanie finanéného rizika projektu, ale aj znizenie narokov na financné prostriedky v prvej etape
realizécie, pretoze tieto prostriedky sa rozkladaji do viacerych etdp. Nebezpecenstvo vznikd pri vlozeni
vysokej Ciastky prostriedkov do prvej etapy a potom sa Casto prejavuje tendencia pokracovat’.
Flexibilnost’ — znizenie rizika flexibilnostou projektov, rychlou reakciou na zmeny okolia (vyrobne
zariadenie univerzalneho charakteru, nie Specializované)
Delenie rizika — medzi dvoch alebo viacerych ucastnikov projektu (ziskanim nenavratnych dotécii,
zakladanim spolo¢nych podnikov).
Transfer rizika — na iné subjekty (dodéavatel'ov, odberatel'ov a pod.). Najvyznamnejsie formy transferu:

- uzatvaranie dlhodobych zmluv za vopred dohodnutych podmienok.

- uzatvaranie kontraktov na predaj vyrobkov za vopred stanovenych podmienok.

- Prendgjom vyrobného zariadenia alebo inych prostriedkov. Znizuji sa finanéné rizikd spojené

s vlastnictvom daného zariadenia.

- Oddialenie terminu uzatvorenia kontraktu na urcité projekty, spravidla technickej povahy.

- terminové obchody, hedging.
Poistenie — za urcity poplatok. Tradi¢né formy poistenia:

- poistenie pre pripad poziaru a d’alSich Zivelnych skod

- poistenie pre pripad prerusenia prevadzky v dosledku zivelnej udalosti

- poistenie zodpovednosti podnikatela za Skody sposobené prevadzkou podniku tretim osobam

- poistenie pre pripad §kod sposobenych kradezou, vitpanim a lupeznym prepadnutim.
Vyhybanie sa riziku — v pripade neprijateného rizika.
Vyuzivanie sily — vyuzitie dominantného postavenia alebo konkuren¢nych prednosti. Napr. natlakové
skupiny.
Oslabenie informacéného deficitu — trhové analyzy, prieskumy trhu, ziskavanie informacii
o konkurencii...
Vytvaranie rezerv — na elimindciu resp. zniZenie urcitych rizik. Napr. udrziavanie vyrobnych zasob na
urovni zodpovedajucej sucasnej situécii na trhu surovin.



