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Ivadas

Dinamiska verslo aplinka, veiklos neapibréztu-
mas, prognoziy neuztikrintumas — visa tai plecia rizi-
ky jvairove ir lemia jmoniy veiklos rizikos vertinimo
bei valdymo pazinimo problematikos ir metodiky ak-
tualuma. Intensyvéjancios konkurencijos salygomis,
siekiant uztikrinti jmonés veiklos testinuma, rezultaty
efektyvumg ir pelningumo maksimizavimg, rizikos
vertinimu pagrjstas poziiiris j veiklos prieziiirg, finan-
sy valdyma ir daugelj kity sriciy, kuriose siekiama
uzkirsti kelig rizikos ir nuostoliy atsiradimui, tampa
vis svarbesnis. Rizikos vertinimo, prognozavimo ir
valdymo aktualumo svarba akcentuojama ne tik te-
orijoje, bet ir praktikoje — Europos Sgjungos doku-
mentuose (Europos Parlamento ir Tarybos direktyva
2009/138/EB), Lietuvos reglamentuose (teisingumo
ministro ir Tikio ministro 2012 mety rugséjo 12 dienos
isakymas Nr. 1K-235/4-892). Daug démesio rizikos
vertinimui ir valdymui skiriama ir finansy sektoriuje —
kredito jstaigoms patvirtinti nauji ,,Bazelis 111 reika-
lavimai, draudimo jmonéms taikoma nauja direktyva
,»Mokumas II* (angl. Solvency II). Rizikos vertinimo
ir valdymo svarba bei biitinumas atsispindi naujoje
veiklos audito metodologijoje (Curtis ir Carey, 2012).

Vienas 1§ budy valdyti veiklos rizikg — inves-
tuoti j veiklos rizikos valdyma, kas lemia Sio tyrimo
aktualumg. Taciau iSanalizavus Lietuvos ir uzsienio
moksline literatiirg (pavyzdziui, Stasytyté ir Aleksie-
né, 2015; Mileris, 2012; Guo ir kt., 2016; Bruno ir kt.,
2016; Daryakin ir Andriashina, 2015; etc.), pastebéta,
kad mokslininkai dazniausia vertina investicijy rizika,
taciau truksta studijy, kur biity vertinamos investici-
jos | rizikos valdyma. Pazymétina, kad Siuolaikinéje
imong¢je daznai susiduriama su Siam procesui santyki-
nai mazai skiriamo démesio problema. Nagrinédami
imongés veiklos rizikas, Lietuvos verslo atstovai riziky
visumg supranta ir nagrin¢ja finansiniy rodikliy val-
dymo kontekste. Prekiniam kreditui tapus kasdieniu
atsiskaitymo jrankiu, jmonés susiduria su rizika, kad
debitoriai ne laiku arba visai nesugebés atsiskaityti uz
suteiktas prekes ar paslaugas. Tai lemia verslo atstovy
poziiirj j veiklos rizikos vertinimg per jmonés finansi-
niy rezultaty vertinimo prizme¢. Taciau kredito rizika
yra tik viena i$ veiklos galimy riziky. Siekiant par-
davimo pajamy efektyvumo didinimo, vertinti vien
mokumg nepakanka. Norint gauti didesnj ir efekty-
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vesnj jmonés veiklos pelng, turi biiti sukurta vidiné
apsaugos sistema (modelis), kuri padéty numatyti,
atpazinti, jvardyti ir jvertinti visas veiklos vidines ir
iSorines rizikas; pasitlyty budus apsisaugoti nuo $iy
riziky, numatyty efektyvius biidus, kaip Sias rizikas
valdyti. Todél straipsnyje iSkelta problema — kaip
teisingai vertinti investicijas j ijmonés veiklos rizikos
valdyma, kai i$ $iy investicijy nesitikima grazos? Vie-
nas i$ buidy atlikti investicijy j jmonés veiklos rizikos
valdyma vertinima — iSnagrinéti jas nuostoliy kon-
tekste. Taigi tyrimo tikslas — iSanalizuoti jmongs vei-
klos rizikos nustatymo bei valdymo procesus ir vei-
kiancios jmonés pavyzdziu atlikti investicijy j imonés
veiklos rizikos valdyma vertinimg. Tikslui pasiekti
iSkeliami Sie uZdaviniai: iSanalizuoti veiklos rizikos
valdymo koncepcija; iSnagrinéti veiklos rizikos nusta-
tymo, vertinimo ir valdymo metodus; istirti ir jvertinti
veikiancios jmonés veiklos rizikos valdymo aplinka;
remiantis konkrecios jmonés pavyzdziu atlikti inves-
ticijy i jmonés veiklos rizikos valdyma vertinima.

Tyrimui atlikti taikomi tokie metodai: moksli-
nés literatiiros analize; informacijos rinkimo, sistemi-
nimo metodai; kokybiné analiz¢; vertinimo ir apiben-
drinimo metodai.

Veiklos rizikos valdymo koncepcija

Rizika egzistuoja kiekvienoje veikloje ir nusa-
ko neapibréztuma, susijusj su galimais jvykiais, galin-
Ciais sutrukdyti organizacijai jgyvendinti savo strate-
gija, jos tiksly siekimg (Daujotaité, 2013). P. Burnaby
ir S. Hass (2009) apibiidina veiklos rizika kaip bet
kuriy veiksniy, galinCiy daryti jtakga jmonés veiklos
rezultatams ir tiksly siekimui, visuma. Panasy apibré-
zima pateikia ir kiti uzsienio autoriai, apibidindami
veiklos rizikg kaip grésme, kad jmoné negalés vykdyti
savo jsipareigojimy ir testi veiklos dél priimty finan-
siniy ir kity valdymo sprendimy nepagristumo (Ca-
landro ir Lane, 2006; Zand, 2009). Pazymétina, kad
dazniausiai rizika yra apibréziama kaip nepalankaus
nukrypimo nuo prognozuojamo rezultato tikimybé, o
viena i§ galimy rizikos pasekmiy — nuostoliy patyri-
mas (Anderson et al., 2009; Rutkauskas ir Stasytyté,
2011; Giedraityté ir Raipa, 2012). A. V. Rutkausko ir
V. Stasytytés (2011) teigimu, rizikos apibiidinimas
kaip netekties neiSvengiamai suponuoja bitinumag
nagrinéti tg netektj.
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Keiciantis rinkos salygoms ir intensyvéjant
konkurencijai, né viena jmoné negali tiksliai progno-
zuoti savo veiklos pelningumo arba biiti uztikrinta dél
veiklos testinumo, kadangi vadybininkai ir vadovai
nuolatos priima sprendimus neapibréztumo ir rizikos
kontekste (Janovic, 2012). Dél Sios priezasties rinkos
ekonomikos salygomis veikian¢ioms bendrovéms,
siekiancioms efektyvaus veiklos valdymo ir planavi-
mo, veiklos rizikos valdymas laikomas biitina ir ne-
atsiejama jmonés veiklos dalimi. Ir nors neigiamos
nevaldomos rizikos poveikio pasekmés vis skaudziau
jauciamos ne tik finansy veikloje, bet ir daugelyje kity
visuomenés gyvenimo sri¢iy, Lietuvoje veiklos rizi-
kos vertinimo, prognozavimo ir valdymo tema kol kas
tiek i verslininky, tiek i valstybiniy institucijy, susi-
jusiy su verslo plétra, vis dar sulaukia mazai démesio
(Raipa, Jurksieng, 2013).

Nagrinéjant moksling literatiirg galima pastebé-
ti, kaip evoliucionavo mokslininky veiklos rizikos, jos
vertinimo ir valdymo suvokimas (Fraser, 2010). Dar
XX a. pabaigoje j rizikos vertinimg buvo zitirima kaip
1 atskirg veikla, kuri buvo vykdoma periodiskai, sie-
kiant vengti finansinés rizikos, o veiklos rizika buvo
pirmiausia identifikuojama ir tik tada reaguojama j jos
Saltinj (Robson ir kt., 2007; Daujotaité, 2013). Taciau
XXI a. paradigma keicia veiklos rizikos, jos vertinimo
ir valdymo suvokimg. Veiklos rizika nebevertinama
tik finansiniy rodikliy kontekste, jos vertinimas suvo-
kiamas kaip nuolatinis procesas, j kurj jtraukiami visi
organizacijos darbuotojai, o rizikos valdymas supran-
tamas kaip strateginis nusiteikimas rizikuoti, remian-
tis priemoniy ir metodiky (vidaus kontrolés) visuma,
prognozuojant ateities jvykius minimaliu nuokrypiu
2008; Burnaby, Hass, 2009; Curtis ir Carey, 2012;
Daujotaite, 2013). D¢l Sios priezasties galima teigti,
kad jmonés veiklos rizikos valdymas — tai jmonés val-
dymo politika, pagrjsta rizikos vertinimu ir apimanti
tokius procesus:

» rizikos aplinkos nustatymas (rizika lemianciy
veiksniy identifikavimas, jy atsiradimo priezasc¢iy

jvertinimas, kokiomis aplinkybémis rizika gali
vykti);

* rizikos vertinimas (jvykio prognozavimas — tiki-
mybés jvykti arba nejvykti bei tikétino padarinio
reik§més nustatymas, jtakos jmonés veiklai verti-
nimas, sprendimo dél rizikos tolerancijos priémi-
mas);

 rizikos valdymo metodika (rizikos prevencijos,
kontrolés, priezitros metodikos, sprendimy pri-
émimas);

 rizikos valdymo jgyvendinimas (atsizvelgiant ]
priezitros sgnaudas, teikiama naudg ir galimas pa-
sekmes, jgyvendinamas rizikos valdymas);

* rizikos monitoringas (nuolatiné rizikos aplinkos
prieziiira, vertinimas, kontrolé; jgytos patirties
kaupimas, sisteminimas, analiz¢, igyty Ziniy pritai-
kymas).

Rizikos valdymo metodai

Rizikos aplinkos nustatymas ir vertinimas ap-
ima grésmiy suskirstyma, apibiidinima, skirtingy
veiksniy, lemianciy rizikos atsiradima, santykiy suvo-
kima, prognozavima ir apskaiciavimg (Diers, 2012).
Identifikuojant rizikas, su kuriomis susiduriama arba
gali biti susidurta vykdant kasdienius procesus ir ko-
mercing (tking) veikla, apibiidinamos rizikos rasys
(pagal pasirinktg klasifikavimo veiksnj) ir nustatoma
imongés veiklos rizikos aplinka. Rizikas galima identi-
fikuoti ir sudélioti naudojant jvairius metodus — riziky
sgrasa, matricg, medj ar kitaip (Kmec, 2011).

Pasak R. L. Ott ir M. Longnecker (2010), rizika
turi biiti vertinama atsizvelgiant j jos tikimybés ir pa-
darinio reikSmes. Atsizvelgiant | nepalankaus jvykio
tikimybe ir padarinio jtaka, nustatomas rizikos povei-
kis jmonés veiklai (Beasley ir Frigo, 2010). Siekiant
optimizuoti rizikos vertinimui skirtg laikg ir sgnaudas
bei atsizvelgiant j bankininkystés sektoriaus galimos
rizikos vertinimo metodikas ir organizacijos rizikos
valdymo teorijg (angl. enterprise risk management
theory), autoriy nuomone, vienas patogiausiy ir prak-
tiskiausiy budy atlikti rizikos vertinima — pasinaudoti
rizikos tolerancijos zemélapiu (Zr. 1 pav.).
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1 pav. Rizikos tolerancijos Zemélapis
Saltinis: sudaryta autoriy.
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Rizikos tolerancijos zemélapis sudarytas re-
miantis kokybinio rizikos vertinimo metodu, taciau
taikant kiekybinés analizés savybes — vietoj Zodinio
padarinio ir tikimybés reik§miy apraSymo naudojamos
skaitinés vertés. Remiantis gautais indeksais nustato-
mas rizikos tolerancijos lygis. Atsizvelgdama j rizikos
toleravimo lygj, imoné gali vykdyti labai grieztg ri-
zikos politikg arba orientuotis | maziau grieztus rizi-
kos atrankos principus. Mokslinéje literatiroje daz-
nai minimi tokie veiklos rizikos lygiai: auksciausias,
aukstas, vidutinis, mazai tikétinas, mazas. Kiekvienas
rizikos lygis turi skirtingg poveikj jmonés veiklai ir
skirtingg atsiradimo tikimybe. Ypatingas démesys turi
biti skiriamas toms rizikoms, kurios jmonés veiklai
yra reik§mingos, t. y. turi didZiausig poveikj imonés
veiklos rezultatyvumui ir testinumui.

Remiantis Europos Parlamento ir Tarybos di-
rektyva (2004/39/EB, 2006/49/EB), Europos Komisi-
jos direktyva (2006/73/EB) ir Lietuvos Respublikos
vidaus kontrolés ir vidaus audito jstatymu Nr. IX-
1253, isskiriami keturi rizikos valdymo metodai:

* eliminavimas (rizikos pasalinimas, atsisakymas);

* limitavimas (rizikos poveikio mazinimas iki priim-
tino lygio, pasekmiy apribojimas);

* diversifikavimas (rizikos perkélimas, atsakomybés
pasiskirstymas su treciaisiais subjektais);

* toleravimas (rizikos prisiémimas, nevirSijant tole-
rancijos lygio).

Rizikos eliminavimo metodas reiskia, kad ima-
masi visy jmanomy veiksmy, kad rizikos tikimybés
reik§mé bty lygi nuliui arba arti nulio. Tai galima
pasiekti atsisakius veiklos, kuri kelia didele grésme,
arba intensyviai ja kontroliuojant — nustatant vidaus
kontrolés priemones, perduodant tam tikras prieziiiros
funkcijas tretiesiems asmenims ir pan. Rizikos limita-
vimo (sumazinimo) metodas numato veiksmus, galin-
Cius apriboti iki priimtino rizikos lygio tiek tikimybe
rizikai pasireiksti, tiek padarinio finansing verte. Tai
galima pasiekti diegiant papildomas kontrolés prie-
mones, procediras, turint kelis rizikos jvykio spren-
dimo scenarijus, turint rezervinj kapitala, planuojant
veiklos testinumo strategija ir kitais buidais. Rizikos
diversifikavimo metodas placiai naudojamas draudi-
mo ir banky veikloje, siekiant iSskaidyti rizikas (per-
duoti atsakomybe) ir perkeliant galimus nuostolius
grésmei jvykus. Toks biidas numato sutarCiy suda-
ryma, kur tiksliai nurodomas $aliy pareigy ir atsako-
mybiy pasiskirstymas — pavyzdziui, kredito draudimo
sutartis (polisas), faktoringo sutartis ir pan. Pazymeéti-
na, kad pasirenkant tokj rizikos valdymo metodg bu-
tina jvertinti $io metodo finansines sanaudas, kadangi
pagrindinis veiklos rizikos valdymo principas sako,
jog rizikos valdymo priemoniy jgyvendinimo sgnau-
dos neturi virSyti finansiniy rizikos padariniy grésmei
ivykus. Taigi rizikos valdymo aptarnavimas neturi
kainuoti brangiau, nei kainuoty padarinys grésmei
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ivykus. Rizikos toleravimo metodas reiskia, kad jmo-
né prisiima galima rizikg ir sutinka su jos padariniais
jvykus grésmei. Dazniausiai tokia rizika néra reiks-
minga ir prilyginama jprastinéms techninéms klai-
doms, kurios gali sudaryti laikiny nepatogumy, taciau
nekenkia jmonés finansinei biiklei ar reputacijai. Nors
tokiai rizikai valdyti nesiimama jokiy papildomy
veiksmy, vis délto prisiimant rizikg biitina jvertinti
tolerancijos lygio limita, kadangi rizikai daznéjant ir
keiciantis situacijai rinkoje rizikos lygis irgi gali kisti.

Pagal rizikos kontrolés tipg rizikos valdymo
metodai skirstomi j nustatancius, koreguojancius,
Svelninancius ir prevencinius (Andersen ir Schroder,
2010). Nustatancios kontrolés priemonés orientuo-
tos rizikg identifikuoti. Koreguojancios priemonés
numatytos rizikos padarinio tikimybei ir poveikiui
valdyti. Svelninanéios priemonés dazniausiai orien-
tuotos kontroliuoti padarinio poveikj grésmei jvykus.
Prevencinés priemonés skirtos uzkirsti kelig rizikai
atsirasti. Prie§ imantis visy minéty priemoniy, biitina
i$ anksto zinoti apie rizikos egzistavima ir jos jtakos
laipsnj jmonés veiklai. Remiantis jmoneés pasirinktu
rizikos valdymo metodu, parenkamas rizikos prie-
zasties paSalinimo biidas, t. y. parenkamos priemonés
igyvendinti metoda. Pasirinkus kontrolés priemonés
tipg ir atsizvelgiant | galimybes, toliau parenkamas
dalyvis (technologijos, zmonés, vidaus procesai — pa-
gal jgyvendinimo principa), galintis vykdyti valdymo
procediiras. Pagal jgyvendinimo principg jos grupuo-
jamos ] organizacijos ir vidaus procesy, zmogiskyjy
iStekliy, technologijy ir infrastruktiiros bei iSoriniy
veiksniy procediiras.

Siekiant padidinti rizikos valdymo proceso
efektyvumg ir ekonomiskuma, svarbu parinkti opti-
maliausig rizikos jgyvendinimo buda, todel kontro-
lés sistema bus tik geresné, jei yra galimybé valdyti
skirtingas rizikas kompleksiskai — taikant skirtingus
metody ir priemoniy derinius, bet tinkancius visai
riziky grupei. Nustacius jmonés veiklos rizikos val-
dymo aplinkg ir parinkus rizikos valdymo metodus,
siekiant efektyvaus rizikos valdymo, svarbu ir toliau
stebéti, nagrinéti, kontroliuoti ir prizidréti rizikg ir
su ja susijusias procediiras. Remiantis Lietuvos Res-
publikos vidaus kontrolés ir vidaus audito jstatymu
Nr. IX-1253, rizikos valdymo kontrolés sistema turi
biiti orientuota j jmones veiklos strateginiy ir kity
veiklos plany jgyvendinimg bei susijusi su visy rizi-
kos veiksniy valdymu. Siekiant optimizuoti itekliy
panaudojimag, patartina vykdyti rizikos monitoringg
integravus rizikos vertinimo ir steb&jimo procediiras
kiekvieno skyriaus lygmeniu. [traukus rizikos stebé-
jimo ir vertinimo procesus i darbuotojy pareigybes,
atlikdami tiesiogines funkcijas, kartu darbuotojai gali
rinkti ir analizuoti veiksnius, galinCius turéti jtakos
jmonés veiklos testinumui ir rezultatyvumui. Be to,
efektyviau naudojamas laikas, skirtas rizikos aplinkos
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nustatymui, kadangi toks procesas vykdomas kom-
pleksiskai, atliekant tiesioginius darbus (Vidaus audi-
toriy instituto IIA pozicijos dokumentas, 2009).

Investiciju j imonés veiklos rizikos valdyma verti-
nimas konkrecios ijmonés pavyzdZiu

S. Mitra ir kt. (2015) teigia, kad veiklos rizikos
valdymas patobulinamas padidinus investicijy apim-
tis. Norint padidinti investicijas, pirmas zingsnis — jy
vertinimas. Siekiant jvertinti investicijas | jmonés
veiklos rizikos valdyma, konkre¢ios jmonés pavyz-
dziu atliekama veiklos rizikos valdymo analize. Ka-
dangi tiriamos jmonés vadovybé nepanoréjo, kad jos
pavadinimas biity atskleistas, toliau straipsnyje jmoné
bus vadinama UAB ,,X* arba jmoné ,,X*.

Pagrindiné jmones ,,X* veikla — logistikos pa-
slaugy teikimas, susijgs su kroviniy gabenimu sausu-
mos keliy transportu tarptautiniais ir vietiniais mars-
rutais. Bendrové neturi savo krovininio transporto ir
sandéliy, taciau turi didelj partneriy tinkla, todél gali
pasitlyti klientams optimalius logistikos sprendimus
bei jy individualius poreikius ir likescius atitinkan-
Cias galimybes. Ypatingas jmonés démesys skiriamas
paslaugy ir klienty aptarnavimo kokybei. UAB ,, X*
yra jsiktirusi Vilniuje, biuro patalpos yra nuomojamos
(jmon¢ neturi nekilnojamojo turto), jokie ISO vady-
bos standartai néra jdiegti. Siuo metu jmonéje dirba
24 darbuotojai.

Siekiant nustatyti jmonés ,,X* veiklos rizikos
aplinka, buvo atliktas giluminis interviu su jmonés
vadovu (direktoriumi) bei logistikos ir pardavimo
skyriy vadovais — i§ viso trys interviu. Atsizvelgiant
I giluminio interviu metu gautg informacija, siekiant
gauti tyrimui reikalingos informacijos, toliau buvo at-
likta apklausa standartizuotos anketos biidu. Apklau-
sos dalyviy imtis nustatoma atsizvelgiant j darbuotojy
skai¢iy (24 darbuotojai).

ISanalizavus ir susisteminus interviu ir apklau-
sos metu gautg informacija nustatyta, kad UAB ,,.X*
veiklos rizikos valdymo aplinka ir ja sukeliancios
priezastys yra glaudziai susijusios. Identifikavus rizi-
kas, pereita prie veiklos rizikos analizés ir vertinimo.
Vertinimui atlikti jmonés vadovybé naudojo toleran-
cijos zemélapj (zr. 1 pav.). Pasak UAB ,,X* vadovy-
bés, jmonei priimtina tokia rizika, kurios padariniy
itaka veiklai biity nereikSminga, nors ir atnesty tam
tikry nuostoliy, todél jmonés ,,X* rizikos toleravimo
lygis atitinka 1 paveiksle sitiloma rizikos tolerancija.

Kaip reikSmingg ir kritinj poveikj jmoneés vei-
klai turinéias rizikas jmonés vadovybé vertina:

* krovinio vagyste (verslo rizika);

* nuostolingos veiklos rezultatus, apyvartiniy 1ésy
trakumg ir apyvartinio kapitalo nepakankamuma
(likvidumo rizika);

* debitoriy neatsiskaitymg dél finansiniy sunkumy
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(nemokumas arba bankrotas) ir tyCinj neatsiskaity-
ma (prekinio kredito rizika);

* netinkama pareigybiy vykdyma, procediry atliki-
ma, ty¢inj vidiniy taisykliy ir (ar) instrukcijy nesi-
laikyma ir jy vengima (operacing rizika).

Toliau identifikuotos reik§Smingos rizikos na-
grinéjamos straipsnio autoriy, atliekant iy riziky tar-
pusavio rysiy ir jas sukelianciy priezas¢iy kokybing
analiz¢ jmonés ,,X“ finansiniy duomeny analizés kon-
tekste.

Remiantis giluminio interviu metu gautais
duomenimis ir nustatyta jmonés ,,X* veiklos rizikos
aplinka galima teigti, kad krovinio vagysté gali jvykti
dél sisteminés rizikos (kai netinkamai vykdo jsiparei-
gojimus jmonés partneriai) arba operacings rizikos
(jei netinkamai atlieckamos arba visai neatlickamos
procediiros, skirtos iSvengti tokio pobudzio riziky, —
darbuotojy klaidos, ty¢iniai veiksmai). Nuostolingus
veiklos rezultatus gali lemti bet kurios rizikos pasi-
reiSkimas. Pavyzdziui, nuostolinga veiklos rezultata
gali lemti nuostoliai, kuriuvos UAB ,,X* patiria dél
partneriy netinkamai vykdomy jsipareigojimy (kro-
vinio sugadinimo, vélavimy pristatyti krovinj ar kity
panasiy priezasciy), t. y. dél sisteminés rizikos. Nuos-
tolinga veiklos rezultatg gali lemti ir verslo rizika,
kai, pavyzdziui, staiga pakyla kroviniy vezimo kainos
(dél transporto pasiiilos mazéjimo) ir jmoné ,,X* yra
priversta dirbti nuostolingai, kadangi negali nuvilti
klienty. Nuostolingg veiklos rezultatg gali lemti ir Sa-
lies rizikos pasireiskimas, kai dél politiniy ar ekono-
miniy priezas¢iy jmoné ,,X* gali prarasti dalj pajamy
Saltiniy — pavyzdziui, kaip nutiko 2014 mety vasara,
kai Rusija uzdraudé importuoti Lietuvoje pagamintus
pieno produktus. Nuostolingos veiklos rezultatg gali
lemti ir nevaldoma operaciné rizika, kai dél darbuo-
tojy klaidy, nekompetentingy ar ty¢iniy veiksmy jmo-
né susiduria su problemomis, lemian¢iomis nuostoliy
atsiradima. Analizuojant apyvartiniy léSy trikumo ir
apyvartinio kapitalo nepakankamumo rizikas jas le-
mianciy veiksniy kontekste, galima teigti, kad jos gali
pasireiksti dél prekinio kredito ir operacings rizikos.
Pazymétina, kad prekinio kredito rizika nuo jmonés
»X“ mazai priklauso (nebent biity nesilaikoma proce-
diiry vertinant debitoriy kreditinguma, kadangi tokiu
atveju pasireiskia jmonés ,,X* operaciné rizika), lemia
iSorinés (Salies, tkio sektoriaus) ir vidinés (finansinés
ir nefinansinés) debitoriaus rizikos, t. y. sisteminé ri-
zika. Taigi iSanalizavus reik§mingiausiy pagal poveiki
imonés veiklai rizikas lemianciy veiksniy sasajas, pri-
eita prie iSvados, kad didziausia jtaka jmonés riziky
lygiui turi operacing rizika, valdoma vidiniais jmonés
iStekliais, ir sisteminé rizika, mazai priklausanti nuo
jmonés, taciau butinai turinti biiti stebima ir vertina-
ma.

Siekiant jsitikinti, kad jmonés likvidumo rizika
lemia ne tik jmonés finansing padétis ir jsipareigojimy
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lygis, papildomai buvo tiriamas jmonés ,, X mokumas
ir likvidumas bei kapitalo struktiira — iSanalizuoti pel-
ningumo rodikliai (siekiant jsitikinti, kad tokia rizika
kaip jmonés nuostolingos veiklos rezultatas lemia bu-
tent sisteming ir operaciné rizikos, bet ne jmonés par-
davimo politika), jvertintos jmonés apyvartiniy 1ésy
ir apyvartinio kapitalo nepakankamumo rizikos, i$na-
grinéta kapitalo struktiira. Atlikus finansiniy duomeny
analiz¢ nustatyta, kad jmoné ,,X* yra geros finansi-
nés buklés, bendrovés turtas yra likvidus, o nuosavas
kapitalas pakankamas, siekiant padengti jsipareigoji-
mus. Todél jmonés likvidumo rizika — nuostolingos
veiklos rezultatas, apyvartinio kapitalo ir apyvartiniy
1é8y trikumas — gali biiti nagriné¢jama tik operacines ir
sistemines rizikas lemianciy veiksniy kontekste.

Dar viena rizika, kuri buvo jvertinta jmonés
vadovybés kaip reikSminga, — prekinio kredito rizi-
ka (debitoriy neatsiskaitymas dél finansiniy sunkumy
arba tyCiniy veiksmy). Siekiant nustatyti prekinio
kredito rizikg lemiancias priezastis, papildomai buvo
iSnagrinéta klienty portfelio strukttra ir pardavimo
dinamika bei prekinio kreditavimo politika. ISnagri-
néjus minétus aspektus nustatyta, kad vidutinis kli-
entams suteikiamas atidéjimo terminas — 27 dienos,
vidutinis vélavimo atsiskaityti terminas — 9 dienos,
taigi vidutinis faktinis klienty atsiskaitymo terminas —
36 dienos. Pazymétina, kad kiekvieno kliento kredi-
tingumas vertinamas atskirai, todél kredito limitai ir
atid¢jimo terminai apskaiciuojami irgi individualiai,
taciau ilgesnio nei 60 dieny atidéjimo laikotarpio
imon¢ klientams neteikia. Be to, pradédama bendra-
darbiauti su naujais klientais, jmoné uz pirmasias pa-
slaugas praso atsiskaityti i§ anksto ir tik véliau sutei-
kia atidéjimo terming ir kredito limitg. Taciau 14 proc.
imoneés klienty sudaro uzsienio Saliy verslo subjektai,
kuriy mokumo vertinimg jmonei ,,X* atlikti sunkiau,
kadangi tokiy klienty kreditingumas priklauso ne tik
nuo jmonés vidiniy riziky, bet ir nuo iSorinés aplinkos
(Salies, tkio sektoriaus ir pan.). Stengdamasi apsisau-
goti nuo uzsienio klienty nemokumo rizikos, jmoné
»X'“ taiko minétiems klientams trumpus mokeéjimo
atid¢jimo terminus arba mazus kredito limitus. Mazy
kredito limity suteikimas grindziamas priimtiny nuos-
toliy suma, t. y. vertindama uzsienio $aliy klientus,
imon¢ suteikia jiems kredito limitg, atsizvelgdama i
juridinio asmens finansing padétj, taciau remdamasi
nuostoliais, kuriuos gali sau leisti patirti, jei klientas
vengty arba visiskai su jmone ,,X* neatsiskaityty.

Remdamasi imonés veiklos rizikos toleravimu,
jmon¢ ,,X* i$skiria priimting, i$ dalies priimting ir ne-
priimting rizikas. Priimting rizikg papildomai valdyti
néra butina, kadangi iStikus nesékmei nuostoliai yra
momentiniai ir nereikSmingi. Vis délto stebéti rizikos
veiksnius reikety, kadangi jie yra veikiami kity veiks-
niy ir gali modifikuoti jmonés ,,X* bendrg veiklos ri-
zikos aplinka. Todél, autoriy nuomone, biity naudinga
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vykdyti $iy riziky monitoringa, kad, kilus grésmei,
jmon¢ galéty greitai persiorientuoti ir vykdyti savo
veikla nepatirdama nuostoliy. IS dalies priimtinos (to-
leruotinos) rizikos padariniai sukelia jmonei ,,X* fi-
nansiniy nepatogumy ir kenkia jos reputacijai. Nors
i§ dalies priimtinos rizikos visai i§vengti nejmanoma
(pavyzdziui, sisteminés), ta¢iau mazinti jos jvykiy pa-
sekmes ir kontroliuoti ja rekomenduojama, kadangi
valdymo sanaudos yra mazesnés nei galimi nuostoliai.

Nepriimtina UAB ,,X* veiklos rizika laikoma
tokia rizika, dél kurios jmon¢ patirty kritiniy finansi-
niy nuostoliy ir prarasty patikimos jmonés reputacija.
Sios rizikos biitina i§vengti visais jmanomais biidais,
kadangi tai susije su didziuliais nuostoliais ir neigia-
mu poveikiu visai jmonés veiklai. Atlikus jmonés
»X“ veiklos rizikos vertinimg ir analize, prieita prie
iSvados, kad visas reikSmingas jmonés veiklos rizikas
lemia sisteminé ir operacin¢ rizika. I$skirtinémis sa-
vybémis pasizymeéjo tik prekinio kredito rizika, ver-
tinant nuolatiniy klienty portfelio dinamika. Siekda-
ma apsisaugoti nuo klienty nemokumo, jmoné taiko
mazus atidéjimo terminus ir ribotus prekinio kredito
limitus, kurie grindziami ne klienty kreditingumo ga-
limybémis, bet pacios jmones ,,X“ rizikos toleravimu.
Toks pasirinktas rizikos valdymo metodas riboja jmo-
nés pardavimo pajamas, o vertinant, kad pardavimas
yra pelningas, — ir jmonés pelningumag. Todél, auto-
riy nuomone, jmoné ,, X turéty apsvarstyti galimybe
valdyti rizikg pasinaudodama rizikos diversifikavimo
(perdavimo) metodu.

Operacings ir sisteminés rizikos valdymo me-
todai grindziami prevencinémis ir nustatancios kon-
trolés priemonémis. Tokiy priemoniy jgyvendinima
sitiloma vykdyti kompleksigkai. Svelninangios ir ko-
reguojancios rizikos valdymo priemonés turéty numa-
tyti rizikos mazinimo buidus, ta¢iau interviu su jmonés
»X vadovais metu paaiskéjo, kad tokios priemonés
jmon¢gje yra praktikuojamos ir grindziamos teismy
praktika. Be to, sandoris sudaromas remiantis sutar-
timi, kurioje yra numatytos sankcijos ir atsakomybés
gairés, irgi mazinancios tam tikry riziky tikimybe ir
apribojancios padarinio piniging reikSme.

ISanalizavus jmonés ,,X* veiklos rizikos aplin-
ka pastebéta, kad jmonés riziky padariniai jmonés
veiklai vertinami jvairiai — nuo mazo iki kritinio po-
veikio. Taciau jy valdymo metodai ir sprendimai, ga-
lintys padéti kontroliuoti rizikas bei mazinti jy povei-
ki, nesiskiria — sifilomas riziky valdymas grindziamas
kontrole, kuriai jgyvendinti reikéty paruosti preven-
cines ir nustatancias metodikas ir stebéti, kad jy biity
laikomasi. Tokio proceso jgyvendinimas reikalauja
daugiau laiko negu piniginiy iStekliy. Taciau net ver-
tinant, kad jmonei reikéty samdyti naujg darbuotoja,
kuris biity atsakingas uz rizikos kontrole ir valdymo
priezitira, tokio darbuotojo iSlaikymas kainuoty zy-
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miai maziau negu nuostoliai, kuriuos jmoné patirty
deél rizikos veiksniy.

Toks jvykis kaip krovinio vagysté, remiantis
giluminio interviu metu gautais duomenimis, pasi-
reiskia bent kartg per $esis ménesius. Si rizika ver-
tinama apie 100 000 EUR nuostoliais (vagystei jvy-
kus), kadangi bitent tiek vidutiniSkai vertas jmonés
transportuojamas krovinys. Sanaudos, kurias jmoné
ka, biity vertinamos kur kas mazesne suma, kadangi
rizikos valdymas buty integruotas j kasdien¢ jmonés
veiklg. Be to, tokiy paciy procediiry laikymasis pa-
déty jmonei iSvengti ir kity riziky (pavyzdziui, elimi-
nuoty nemokiy klienty rizika) arba sumazinty jy lygi.
Minéty valdymo priemoniy jgyvendinimas galéty biiti
vertinamas ir kaip darbo nasumo didinimo galimybé.
Darbuotojams neatlickant arba netinkamai atlickant
savo darbg, transportavimo metu susiduriama su pro-
blemomis, kuriy sprendimas uzima daug laiko ir di-
dina transportavimo savikaing. Darbuotojai priversti
spresti iskilusias problemas, o tai trukdo jiems atlikti
kitus darbus ir mazina pardavimo pelninguma. Be to,
kilusig problemg jmoné priversta spresti operatyviai,
todél leidziama didinti pardavimo savikaing, drauge
mazinamas sandorio pelningumas, kadangi siekiama
iSvengti rizikos ir jos padariniy (galinCiy turéti reiks-
mingg poveikj jmonés veiklai).

Remiantis atlikta veiklos rizikos valdymo ana-
lize prieita prie iSvados, kad jmonés ,,X* rizikos gali
buti valdomos vidiniais jmonés iStekliais. Rizikos
valdymo sistema grindZiama prevencinémis ir nusta-
tancios kontrolés priemonémis, numatant papildomas
(koreguojancias ir Svelninancias) priemones, jvykus
galimiems neigiamiems jvykiams. Tokiy riziky jgy-
vendinimo sanaudos néra didelés, labiau reikalauja
laiko, patirties ir priezitiros negu pinigy. Todél inves-
ticijos i jmonés ,,X* veiklos rizikos valdyma vertina-
mos kaip strateginis sprendimas, siekiant uztikrinti
imonés veiklos testinuma ir pelninguma. Be to, in-
vesticijos ] rizikos valdymg pagerinty bendrg jmonés
veiklos efektyvuma, kadangi biity laikomasi kokybés
standarty, kurie eliminuoty operacing rizika, kontro-
livoty sisteming rizika ir optimizuoty vidiniy jmonés
iStekliy panaudojima.

ISvados

Nenumatyti vidaus ir iSorés veiksniai bei ri-
zikingi ir nepagrjsti sprendimai gali daryti neigiama
jtakg jmonés veiklos rezultatyvumui, todél rizikos
valdymo procesas svarbus kiekvienu veiklos etapu,
kuris skirtas jmonés tikslams pasiekti. I8analizavus
Lietuvos ir uzsienio moksline literatiira, prieita prie
iSvados, kad veiklos rizikos valdymas — tai metody ir
procediiry visuma, kuria sickiama veiklos rezultaty-
vumo, testinumo, jmongés strategijos jgyvendinimo ir
efektyvaus turimy istekliy naudojimo. Veiklos rizikos
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valdymo tikslas —identifikuoti visas vidines ir iSorines
rizikas, kurios gali sutrukdyti jmonei pasiekti numa-
tytus tikslus, vykdant rizikos aplinkos monitoringa,
uzkirsti kelig jy atsiradimui, o grésmei jvykus — jas
tinkamai valdyti ir optimizuoti patiriamus nuostolius.

Atlikus veiklos rizikos nustatymo, vertinimo
ir valdymo metody analiz¢ prieita prie iSvados, kad,
siekiant kuo tiksliau nustatyti jmonés veiklos rizikos
aplinka, patartina atlikti jmonés personalo apklausg
(interviu arba anketavimo biidu), o rizikos vertinimag
atlikti pasitelkus kokybine arba kiekybine analizg. Ka-
dangi kiekybing analize¢ atlikti sunkiau nei kokybine,
atliekant jmonés veiklos rizikos vertinimg daznai nau-
dojama biitent kokybiné rizikos vertinimo analizé. Be
to, toks rizikos vertinimo metodas gali biiti integruo-
tas | rizikos tolerancijos zemélapj, kuris kartu leidzia
optimizuoti rizikos vertinimui skirtus iSteklius. At-
liekant kiekybine¢ analiz¢ reikia taikyti matematinius
modelius ir zinoti tikslius duomenis, kurie priklauso
nuo informacijos rinkimo ir sisteminimo kokybés.

Siekiant valdyti jmonés veiklos rizikg galima
pasinaudoti rizikos eliminavimo, limitavimo, diver-
sifikavimo arba toleravimo metodais. Atsizvelgiant |
rizikos toleravimo lygj ir i rizikg lemianc¢iy veiksniy
atsiradimo priezast], parenkamos rizikos valdymo
priemonés — nustatancios, koreguojancios, Svelninan-
¢ios arba prevencinés, numatomos procediiros joms
igyvendinti, prizitiréti ir kontroliuoti.

IStyrus ir jvertinus konkre€ios jmonés veiklos
rizikos aplinka nustatyta, kad pagrindinés prieZastys,
lemiancios bendrovés veiklos rizikos atsiradima, pri-
skiriamos prie operacinés ir sisteminés riziky, todél
gali buti valdomos vidiniais jmonés iStekliais, taikant
prevencines ir nustatancias rizikos valdymo prie-
mones bei numatant papildomas (koreguojancias ir
Svelninancias) priemones grésmei jvykus. Tokiy prie-
moniy jgyvendinimo sgnaudos néra didelés, daugiau
reikalauja laiko, patirties ir prieZiiros negu pinigy.
Dél Sios priezasties investicijos j pasirinktos jmonés
veiklos rizikos valdymg vertinamos kaip strateginis
sprendimas, siekiant uztikrinti jmonés veiklos plétrg
ir pelninguma bei pagerinti bendrg jmonés veiklos
efektyvuma.

Atliktas tyrimas leis jmonés vadovams ir vady-
bininkams ai$kiau suprasti investicijy j jmonés veiklos
rizikos valdyma naudg ir biitinuma. Atlikta veiklos ri-
zikos valdymo analiz¢ ir sitilomas rizikos nustatymo
ir valdymo modelis suteiks naudotojams (verslo sub-
jektams) galimybe be ypatingy rizikos valdymo Ziniy
iSanalizuoti ir apibrézti potencialius vidinius ir iSo-
rinius jmonés veiklai gresiancius pavojus, pasirinkti
tinkama biida jy iSvengti, o grésmei jvykus — tinkamai
ir efektyviai jg valdyti. Susisteminta informacija leis
jmonés vadovybei greitai aptikti jmonés silpnasias ir
stiprigsias puses bei sukurti jmonei tinkant] veiklos
rizikos valdymo modelj. Taip bus sudarytos salygos
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kiekvienai jmonei savarankiskai vertinti ir valdyti
savo jmonés veiklos rizikos valdymo lygj bei veiklos
plétros perspektyvas.
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Summary
THE ASSESSMENT OF INVESTMENT INTO RISK MANAGEMENT OF A COMPANY

V. Skvarciany, L. Olechnovic

Under market economy conditions business activities are very dynamic and that leads to the uncertainty of forecasted
results and operational risk. Seeking to ensure a company’s development, its success and income, it is necessary to assess
risk while taking decisions therefore it is important to invest into operational risk management. The aim of the research is to
analyze and evaluate investment into operational risk management if return from such investment is not expected. Research
objectives: to analyse the concept of operational risk management and risk assessment and management methods; to analyse
and assess operational risk management environment of a particular company (case study). Research methods: scientific
literature analysis, data collection and systematization, qualitative research.

Keywords: operational risk management; operational risk assessment; investment assessment, case study.

Santrauka
INVESTICIJU 1 IMONES VEIKLOS RIZIKOS VALDYMA VERTINIMAS

V. Skvarciany, L. Olechnovi¢

Rinkos ekonomikos salygomis veikian¢iy jmoniy veikla yra dinamiska, o tai lemia prognozuojamy rezultaty neuzti-
krintuma, todél neiSvengiamai susiduriama su veiklos rizika. Siekiant uztikrinti jmonés veiklos plétra, s¢kme ir pelninguma,
bitina sprendimy priémima gristi rizikos vertinimu, todél poreikis valdyti veiklos rizika iSauga, o kartu iSauga ir investicijy i
imoneés veiklos rizikos valdyma svarba. D¢l Sios priezasties, siekiant iSanalizuoti ir suvokti imonés veiklos rizikos vertinimo
ir valdymo procesus bei jy aktualuma, straipsnyje teoriniu aspektu nagrinéjama veiklos rizikos samprata ir jos vertinimo
svarba, analizuojama veiklos rizikos valdymo koncepcija ir pateikiama trumpa rizikos valdymo metodika, kuri sieja koky-
binius jmonés veiklos rizikos nustatymo ir vertinimo metodus bei rizikos valdymo, priezitros ir kontrolés metodikas. Prak-
tinéje dalyje pasirinktos jmonés pavyzdziu analizuojama ir nustatoma jmongs veiklos rizikos valdymo aplinka, nagrinéjami
rizikos atsiradimg lemiantys veiksniai, sifilomos rizikos valdymo priemonés ir atlickamas investicijy j konkrecios imonés
veiklos rizikos valdyma kokybinis vertinimas. Kadangi tiriant jmonés veiklos rizika identifikuojami ir vertinami nuostoliai,
kurie galéty buti patirti, jei rizika nepasiteisinty, atliktas tyrimas leis verslo atstovams aiskiau suprasti investicijy j imonés
veiklos rizikos valdyma naudg ir svarba.

Prasminiai ZodZiai: veiklos rizikos valdymas, veiklos rizikos vertinimas, investicijy vertinimas, atvejo analizé.
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