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Povzetek Keynes je videl kot gradnika negotovosti 
n . Razlikovanje med 
tveganjem in negotovostjo se tudi stoletje kasneje izkazuje v 

Aktualno je v ekonomskem okolju stopnja negotovosti na 
izjemno visokih ravneh, kompleksnost tveganj ter njihova 

da v delu pomurskih velikih in srednje velikih podjetjih 
da to 

vseslovenskega vzorca.  Rezultati so spodbudni za rast in razvoj 
v regiji.    
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Abstract Keynes saw the uncertainty of the economy as the 
building block of uncertainty. The distinction between risk and 
uncertainty is evident in reality, a century later, and remains 
interesting from a theoretical perspective. Currently, the level 
of uncertainty in the economic environment is at extremely 
high levels, and the complexity of risks and their 
interconnectedness are increasing. In the paper, we found that 
part of large and medium-sized enterprises in the non-financial 
sector in the Pomurje region comprehensively manage risks, 
which strengthens the competitiveness of the company and 
contributes to the stable growth and development. The 
identified characteristics of enterprises in Pomurje are mostly 
comparable to the perceived characteristics of the all-Slovenian 
sample.  The results are encouraging for growth and 
development in the region.        
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1 Tveganje in negotovost v ekonomski stvarnosti 
 

zamenjala paradigma integralnega pristopa k obvladovanju tveganj, t.i. Enterprise Risk 
Management, ERM

portfelja tveganj, ki jim je podjetje 
nagnjenosti k tveganju (angl. Risk Appetite) (Pagach & Wieczorek-Kosmala, 2020). 

-tega v literaturi ni, tudi ne v ekonomski 
(Holton, 2004) (Aven & Renn, 
2009): kot , kar za ljudi predstavlja 
vrednost in je izid negotov; oziroma je negotova posledica dogodka ali dejavnosti v 

 oziroma ima zanje vrednost.  
tveganje kot nekaj, kar je neodvisno od znanja in zaznav ljudi. Nadalje v skladu 

, da je visoko ali nizko, ali (kar 
ih alternativ z ozirom na tveganje.  

 

 vanje subjektivne verjetnosti, 
ki izvira iz empirizma Davida Huma (Holton, 2004). V smislu ekonomske razprave 

saj Adam Smith opredeli v svoji knjigi 1776, da mora biti obrestna mera nekoliko 
poleg 

dodatek

Keynesu in Knightu. Slednji tako v letu 1921 (Greer, 2000) predstavi poglobljeno 
ekonomsko analizo razlikovanja med tveganjem in negotovostjo. V svojem 
razmisleku postavi temelj za razumevanje tveganja kot merljive kategorije 
negotovosti, medtem ljiv  
Pri tveganju gre tako za pojav za katerega je znana porazdelitev izidov (dogodkov) 
in le- a priori oziroma na 

v za to, 
da je nem nabor izidov, saj je obravnavana situacija edinstvena in 
nepoznana. 
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(Greer, 
2000).   
  

s Knightom je tveganje leta 1921 obravnaval tudi Keynes, vendar oba 

Medtem ko Knight (1921) zastopa 
Keynes nasprotno za

senca preteklosti 
podatkov le-teh zanesljivo 
sliko prihodnosti. Ob sprejetju predpostavk gospodarskega okolja je 
prihodnost le verjetnostno tvegana, nikakor pa ne negotova. Hkrati bi s tem 
predpostavili, da je  dejanja 
ne bi mogla spremeniti gospodarske prihodnosti

. Medtem ko k i ekonomisti 
predpostavljajo e , Keynes (ter kasneje keynesijanci) s zagovarjanjem 
aktivne vloge  menijo, da je svet ekonomije ne  (Greer, 2000).   
 
Naslednja razlika izhaja tudi iz opredelitve pojma verjetnosti. Knight obravnava 
verjetnost kot predmet znanja 

gospodarske stvarnosti, meni, da preprosto ni mo  napovedati prihodnosti. Ker 
se posamezniki  svetu, v skladu s tem ravnajo in 
ga torej spreminjajo (Greer, 2000). Keynesova percepcija negotovosti 
prispevek postkeynesijancev ostaja v jedru ekonomske teorije in teorije  in 
jo odoksnih teorij, 

 (Fontana & Gerrard, 2004). 
 

(Holton, 2004), da ker Knightova definicija pravzaprav 
izhaja iz  je ta za uporabo v poslovni praksi 

 omejitev
Markowitz denimo v svojem delu o teoriji portfelja ni postavil posebne definicije 
tveganja, kar po Holtonu (2004) morda izhaja iz 
dojemanja verjetnosti.   
  

metod, denimo limiti tveganja, tveganju prilagojena optimizacija portfelja, kalkulacija 
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in negotovost. Holton (2004) se nasloni na filozofijo operacionalizma Percyja 
Bridgmana in 

podjetja izjemno pomemben, 
V ekonomski literaturi so 

povezana z de Finettijem, Ramseyjem in Savageom (Feduzi 
et al., 2014). Gre za o pojmovanja verjetnosti, ki ne razlikuje med 
tveganjem in negotovostjo, kadar je posameznikovo subjektivno oceno verjetnosti 

ta pripravljen staviti 
za ali proti temu dogodku. azlikovanje med 
tveganjem in negotovostjo ni nikoli povsem izginilo in je ponovno aktualno. De 
Finetti je dejansko priznal, da je razlikovanje med tveganjem in negotovostjo 
pomembno, kadar imajo posamezniki razli verjetnosti 
pojava dogodka (Feduzi et al., 2014).  
 

2 Celovito obvladovanje tveganj  
 

o odpornost podjetja, 
no prednost. 

(Glushchenko et al., 2020; 

2021; Yadong, 2022)
praksi zahteva izjemno poznavanje podjetja in njegovega poslovnega okolja ter 
znanje o posameznih orodjih za obvladovanje tveganj. Poleg notranjih metod je tudi 

.  
 

(Arena et al., 2017; Beasley et al., 2023; Brustbauer, 2016; Crawford & 
Jabbour, 2024; Driya et al., 2022; Jemaa, 2022; Woods, 2022)
vrzel v poznavanju koristi za podjetja, ki izhajajo iz konkretnih izbranih pristopov k 
obvladovanju tveganj kakor tudi posameznih determinant v oblikovanju procesa 
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obvladovanja tveganj kot je organizacija procesa, raven zavedanja o tveganjih, 
kultura obvladovanja tveganj (Beasley et al., 2023; Braumann, 2018; Eichholz et al., 
2024; Hiebl, 2024; Viscelli et al., 2016) kot tudi posameznih instrumentov, denimo 

za modeliranje tveganj in mnoge druge (Anton, 2016; Chance & Brooks, 2016; da 
Silva et al., 2023; Gudala, 2012; Jana et al., 2022; Jones, 2018).  
 

vrednost podjetja in u
uporabe derivativov (Allayannis & Weston, 2001; da Silva et al., 2023; Lee, 2019) ter 

njegovega obvladovanja (Bockius & Gatzert, 2024; Bohnert et al., 2017; Chairani & 
Siregar, 2021; Hoyt & Liebenberg, 2011; Qureshi et al., 2020).  
 

prispeva k ustvarjanju vrednosti podjetja . Izkazalo se je, da 
obstaja pozitivna povezava med ostjo obvladovanja tveganj in obsegom 
naprednih metod obvladovanja tveganj ter raznolikostjo aktivnosti, kar oboje znatno 

 izzive, povezane z upravljanjem tveganj. Tovrstno  
 in neposredno prispeva k ustvarjanju vrednosti 

podjetja in tako utemeljuje  obvladovanja tveganja kot sestavnega 
dela organizacijskega upravljanja. Obvladovanje tveganj je nujno proaktivno in 

zgolj reaktivno orodje e . Vse 

tem pa ne gre zanemariti sektorskega razlikovanja . 
  

o izjemno podrobno in kvantitativno zahtevno obvladovanje 
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posameznih izbranih vrst tveganj in vseh, ki bi utegnili predstavljati pomembno 
1  

 
2

potrebni in primerni 

obvladovanja tveganj zasta
  

 

3 
raziskave  

 

podjetja, 

 
1 Glej med drugim: Zakon o   92/21 in 123/21  

ZBNIP in 17/25) Zakon o 
-1), 

 ZZVZZ-T, 84/24  odl. US in 77/25 in podzakonski akti. 
2 

prenehanju (ZFPPIPP) 
  popr., 196/21 

 odl. US, 157/22  odl. US, 35/23  odl. US, 57/23  odl. US, 102/23, 25/25  
odl. US in 40/25. 
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omejitev le-
1 

izvajajo obvladovanje tveganj odgovorila negativno. V letu 2021 je tako frekvenca 
v
aktivnosti obvladovanja tveganj. Nadalje pa so odgovarjala le tista, ki imajo proces 

pod 

podjetij, ki so dejansko sodelovali v raziskavi tako, da so odgovorili na zastavljena 

obvladovanja tveganj v podjetju.      
 

Tabela 1:  
Pomurju  

 Slovenija Pomurska regija  
2021* 338 18 3,6 
2022 137 22 16,06 
2023 204 15 7,30 
2024 80 6 7,50 

Opombe: 
zagotovljena.  
Vir:  

 

se bistveno razlikuje. V letu 2024 je bilo v raziskavo Slovenian Corporate Risk 

2025)
podjetij, ki jih je 59 %, ter 41 % srednje velikih. Mnoga slovenska velika podjetja 

prihaja do te 

zaradi (praviloma
aktivnosti, za lokalna okolja izjemnega pomena in imajo tako tudi izjemno velik 
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3.1 Centraliziranost ter samostojnost podjetij v procesu 
obvladovanja tveganj  

 

raznoliko, raziskava Slovenski korporativni monitor obvladovanja tveganj 
(Slovenian Corporate Risk Monitor) na letni ravni pridobiva dodatne in enotne 
podatke o tem, kaj podjetja v Sloveniji dejansko uporabljajo in izvajajo v okviru 

 
 
Raven centraliziranosti organizacije funkcije obvladovanja tveganj podjetja je v 

decentraliziranega (Bakos & Dumitra cu, 2021). Centralizirano obvladovanje 
tveganj razumemo kot enotno funkcijo, z enotnim okvirom, politiko, orodji, 
metrikami m z enotnim nadzorom. Posebej primerna je za velika 
podjetja,  regulirane panoge, ter poslovne subjekte, 
enotna zaznava na korelirana tveganja, ki jim je podjetje izpostavljeno. Prednosti se 

 standardov, a na drugi 

strani  (Bakos & Dumitra cu, 2021). Pogost je 
pristop 

 (Bakos & Dumitra cu, 2021). 
 
Mnogi dejavniki vplivajo na optimalno izbiro organizacije procesa znotraj skupine 

okvir, kulturne razlike, integracija dobavne verige znotraj skupine, kadrovske 

prisotna). Poleg centralizacije organiziranosti procesa obvladovanja tveganj v okviru 
skupine, lahko tudi posamezna podjetja, ki niso del skupin, izvajajo funkcijo 
obvladovanja tveganj s pom
slovenskem vzorcu je samostojno opravljalo proces obvladovanja tveganj 50 % 
velikih podjetij in 39 % srednjevelikih . Da izvajajo funkcijo 

okoli 11 % tako velikih kakor tudi srednjevelikih podjetij . 
Kot prikazujemo na sliki 1, je v letu 2024 je v analiziranem vzorcu 33 % pomurskih 
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podjetij izvajalo funkcijo obvladovanja tveganj samostojno in 16 % navaja, da imajo 
 

   

3.2 Posamezne dimenzije procesa obvladovanja tveganj in 
prepoznava koristi celovitega obvladovanja tveganj  

 
Celoviti proces obvladovanja tveganj v podjetju 
odpornost in   podjetja. 

obvladovanja tveganj kot ga podjetja izvajajo oziroma pri nekaterih dimenzijah 
 

 
Tabela 2: 

podvzorcu  

 Pomurska 
regija v % 

Slovenija 
(celotni 
vzorec)  

Slovenija 
(velika 

podjetja) 

Slovenija 
(srednje 
velika 

podjetja) 
Funkcija obvladovanja tveganj 
ustvarja vrednost za podjetje s 
prepoznavo in kvantifikacijo 

. 

50 % 50,83 % 64 % 44 % 

Poslovodstvo se pri poslovnih 
posvetuje 

z zaposlenim, pristojnim za tveganja.  

60 % 72 % 83% 67  % 

Funkcija obvladovanja tveganj se 

potencialnih izgub zaradi tveganj.  

50 % 70,83 % 91 % 60 % 

Ukvarjamo se z opredelitvijo kulture 
tveganj (risk culture). 

17 % 41,25 % 44 % 39 % 

V podjetju imamo pisno opredeljen 
apetit po tveganju (risk appetite).   

17 % 29 % 40 % 20 % 

Funkcija obvladovanja tveganj 

pripravo strategije podjetja, tako da 

njena tveganost. 

50 % 56 % 69 % 45 % 

Obvladovanje tveganj prispeva k 
stabilnosti rasti ali razvoja podjetja.  

67 % 75 % 83,3 % 68 % 

podjetja.  
50 % 37,5 % 41,7 % 34 % 

 
50 % 43,8 % 41 % 45 % 
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Vir  
 
Rezultate prikazujemo v tabeli 2. Ker je pomurski podvzorec zelo majhen, 

a lastnostih v pomurskem 

majhnosti podvzorca. Rezultati nakazujejo, da pomurska podjetja prepoznavajo, da 
funkcija obvladovanja tveganj ustvarja vrednost za podjetja s prepoznavo in 

p
pristojnim za tveganja unkcija obvladovanja 

radi tveganj.  
 

izkazal delovanje v smeri opredelitve kulture tveganj v okviru procesa obvladovanja 

tveganja  v pr
podjetji zaznali zavedanje, da obvladovanje tveganj prispeva k stabilnosti rasti ali 

obvladovanje tveganj omogo
so rezultati spodbudni, saj z gotovostjo 

podjetjih.  
 

3  
 

pravljanje tveganj obravnavati kot proaktivno in 
 

tveganj tako poleg neposredne prepoznave tveganj s svojimi rezultati nudi podlago 
upside-of-risk). Podjetja

procese, so bolje pripravljene na negotovosti in tveganja, 
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zaznavo in izkori  . Tovrstna 
dosegati  

 

podjetja, tudi pomurski podvzorec sestavljajo le podjetja teh velikosti. Zaradi 

zaposlitev. Zaradi povezanosti z drugimi podjetji na strani dobav ali nakupov ima 

proces obvladovanja tveganj tako, da hkrati v tem okviru tudi zaznavajo potencial 
 

 

 

analiziranih kategorij se ni zgodilo, da prav nobeno pomursko podjetje ne bi izkazalo 

poslovne dimenzije. Hkrati se prav tako pri nobeni kategoriji ni izkazalo, da bi 
merjeno karakteristiko izkazala vsa podjetja. Pri nekaterih se je izkazala velika 

 
 
Zaradi omejitev te raziskave je vendarle je ob interpretaciji rezultatov potrebna 

podjetjih nujno tudi bolj kompleksen kot v srednje velikih in so tako potrebna tudi 

na velikost podjetij. V prispevku podajamo primerjavo s slovenskim podvzorcem 
velikih in srednje velikih p

-tega ni smiselna. Ob tem velja 

slovenskega vzorca manj izrazite. Oba vzorca, celotni slovenski, kakor tudi pomurski 
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le-ta so. 
 
V prispevku smo ugotovili, da v Pomurju podjetja prepoznavajo pomen 

tveganj, opredeljujejo raven apetita po tveganjih ter v okviru poslovnih procesov 
imajo opredeljeno kulturo tveganj, 
ob vnaprej opredeljenih kriterijih glede prevzemanja poslovnih tveganj v 

i, pogosto podobni slovenskemu 
 

 
Druga pomembna ugotovitev je, da pomurska velika ter srednje velika podjetja v 
procesu obvladovanja tveganj prepoznavajo potencial za prepoznavo poslovnih 

. Podjetja so prepoznala korist procesa obvladovanja tveganj v njegovem 

pomembno, da podjetje 
 

 
Nazadnje pa je izjemno pomembna ugotovitev tega prispevka, da tudi v pomurskih 

tveganj v obliki prispevka k stabilni rasti podjetja,  

srednje velika podjetja v regiji s krepitvijo svojega procesa obvladovanja tveganj 
preko stabilnosti v svojem poslovanju ustvarjajo in zagotavljajo stabilna delovna 
mesta ter tako prispevajo k rasti in razvoju v regiji. 
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