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Вступ
Актуальність теми. Сучасний стан розвитку банківської системи України дає підстави констатувати недостатність зусиль банків, спрямованих на здійснення ефективного контролю за виконанням умов кредитних операцій, внаслідок чого спостерігається значне зростання обсягів проблемних активів. Без відповідного реагування така тенденція може призвести до ще більшої дестабілізації банківського сектору України. У зв’язку з цим існує необхідність впровадження заходів, спрямованих на підвищення ефективності банківського контролю за кредитними операціями, що сприятиме налагодженню ефективної організації кредитного процесу і зменшенню частки неповернених кредитів. 
Формування дієвого механізму мінімізації кредитного ризику та контролю за ним є необхідною умовою стабільного та ефективного функціонування будь-якого банку, оскільки мінімізація кредитного ризику дає змогу не лише запобігти можливим втратам банку від кредитної діяльності, а й не допустити виникнення серйозних проблем із ліквідністю та платоспроможністю. Це обумовлює необхідність поглиблення теоретичних засад, розкриття методичних підходів та розроблення практичних рекомендацій щодо вдосконалення способів мінімізації кредитного ризику в банках для реалізації стратегічних і тактичних цілей забезпечення фінансової стійкості банківського сектору. 
Теоретичні засади дослідження проблеми управління кредитним ризиком банку знайшли відображення в низці публікацій таких зарубіжних учених, як Е. Альтман, Дж. Бессіс, К. Браун, Д. Даффі, С. Кабушкін, Т. Кох, Д. Ландо, П. Роуз. Значний внесок у теорію і практику управління кредитним ризиком банків зробили вітчизняні науковці, зокрема: Г. Азаренкова, В. Вітлінський, В. Вовк, К.Д’яконов, Г. Карчева, В. Коваленко, В.Корнєєв, С.Науменкова, В. Подчесова, Л. Прийдун, Л. Примостка, І. Сало, В.Сидоренко, Р. Слав’юк, Н.Ткаченко, Р. Шевченко. Різноманітні підходи до 15 управління кредитними ризиками банків в умовах економічної кризи висвітлені у працях О.І. Барановського, О.Д. Вовчак, О.В. Дзюблюка, О.В. Крухмаль. 
Незважаючи на значний вклад вітчизняних і зарубіжних авторів у теорію управління кредитним ризиком банків, слід зазначити, що чимало теоретичних і прикладних аспектів контролю та мінімізації кредитного ризику надалі залишаються недостатньо розробленими, а деякі позиції – дискусійними. До них слід віднести: трактування сутності кредитного ризику банку, його контролю, обґрунтування переліку функцій контролю кредитного ризику, методичні підходи до оцінки якості контролю кредитного ризику в комерційному банку. Комплексного підходу потребують дослідження шляхів мінімізації кредитного ризику банків. Зокрема, подальшого розвитку потребують рекомендації щодо встановлення та практичного застосування у процесі банківського кредитування методичних підходів, спрямованих на попередження зростання рівня кредитного ризику банків. Актуальність вирішення зазначених питань та їх практична значущість зумовили вибір теми курсової роботи, визначили її мету та основні завдання. 
Метою курсової роботи є поглиблення теоретичних засад, обґрунтування методичних підходів і розроблення практичних рекомендацій щодо вдосконалення контролю та мінімізації кредитного ризику в банках України. 
Відповідно до поставленої мети визначено та вирішено такі основні завдання: 
уточнити теоретичні підходи до визначення сутності кредитного ризику банку та розкрити його характеристики; 
здійснити структурно-декомпозиційний аналіз понятійно- категоріального апарату дослідження, поглибити розуміння економічного змісту контролю кредитного ризику банку; 
з’ясувати структуру, визначити завдання, функції та принципи контролю кредитного ризику банку; 
охарактеризувати методи ті інструменти мінімізації кредитного ризику банку та розробити рекомендації щодо їх удосконалення; 
здійснити кількісну оцінку рівня кредитних ризиків вітчизняних комерційних банків; 
оцінити існуючу практику контролю кредитного ризику в комерційних банках України і визначити його особливості; 
визначити методичні підходи до оцінки якості контролю кредитного ризику в комерційному банку; 
обґрунтувати використання антисипативного підходу для здійснення контролю та мінімізації кредитного ризику банку; 
розробити пропозиції щодо удосконалення інформаційно-аналітичного забезпечення контролю та мінімізації кредитного ризику банку. 
Об’єктом дослідження є процеси контролю та мінімізації кредитного ризику комерційного банку. 
Предметом дослідження є теоретичні засади, методичні підходи та прикладні аспекти контролю та мінімізації кредитного ризику в комерційному банку. 
Методи дослідження. Для досягнення мети дослідження і розв’язання поставлених завдань у роботі використовувалися загальнонаукові та емпіричні методи: аналізу і синтезу, індукції і дедукції, логічного узагальнення – при дослідженні теоретичних засад контролю кредитного ризику; економічного, порівняльного та статистичного аналізу – для оцінки рівня кредитних ризиків вітчизняного банківського сектору; факторного аналізу – при дослідженні факторів впливу на процеси мінімізації кредитного ризику банків; наукового абстрагування, моделювання – при розробленні системи заходів щодо удосконалення контролю та мінімізації кредитного ризику в банках. 
Інформаційну базу курсової роботи становлять законодавчі акти України та нормативно-правові документи, що регламентують діяльність банків в Україні, наукові праці закордонних і вітчизняних учених за темою дослідження, фінансова звітність банків, банківських асоціацій, огляди інформаційно-аналітичних та рейтингових агентств, матеріали науково- практичних конференцій, а також ресурси Інтернет.
Світова фінансова криза, що охопила банківський сектор більшо-сті країн світу у 2008 році, виявила принципові недоліки в організації системи управління ризиками банківської діяльності як на макро-, так і на мікрорівні. Банківський сектор України зазнав суттєвих негативних фінансових наслідків, що виявилися в істотному зменшенні банківського капіталу, збитковості банківської діяльності, зниженні ліквідності та фінансової стійкості банківських установ. Таким чином, розвиток банківського менеджменту у посткризовий період повинен спрямовуватись на подолання принципових недоліків в організації системи управління ризиками банківської діяльності, які були виявлені в умовах загострення світової фінансової кризи. 
Недостатня ефективність системи ризик-менджменту у банках України спричинила вини- кнення цілого ряду негативних наслідків як для фінансового сектора держави, так і для добробуту громадян. Отже, проблема розвитку науково-методичних підходів до управління ризиками банківської діяльності в посткризових умовах розвитку економічних відносин є актуальною та має практичне значення. 
Відповідно до статті 2 Закону України “Про банки та банківську діяльність” зміст банківської діяльності полягає у залученні у вклади грошових коштів фізичних і юридичних осіб та їх розміщенні від сво- го імені, на власних умовах та на власний ризик, відкриття і ведення банківських рахунків фізичних та юридичних осіб. 
Таким чином, до основних (базових) операцій банку, які визначають специфічний ха-рактер його функціонування як фінансового посередника, доцільно відносити: депозитні, кредитні (інвестиційні) та розрахунково-касові. Остання група операцій не спричиняє для банку фінансових ризиків, оскільки виконуючи функцію посередника у безготівкових розрахунках та обслуговуючи готівковий грошовий обіг, банк здійснює лише комісійно-посередницьку діяльність, що безпосередньо не пов’язана із залученням або розміщенням ресурсів клієнтів. Інші базові операції є вагомим джерелом ризиків банківської діяльності. Зокрема, ризики депозитних операцій, пов’язані з непередбачуваним відтоком ресурсів, що може спричинити різке погіршення ліквідності банку та знизити його рентабельність і фінансову стійкість. 
Потрібно підкреслити, що у 2008 році істотне зростання ризиків депозитних операцій спричинило критичне погіршення фінансового стану у багатьох банків та змусило Національний банк України вдатись до крайніх заходів – введення мораторію на дострокове зняття депози- тів населенням. Кредитним та інвестиційним операціям притаманний ризик неповернення грошових коштів клієнтами. Даний ризик, у порівнянні з ризиком депозитних операцій, проявляється більш повільно, однак його негативні наслідки набагато складніше усунути. 
Негатив- ний вплив кредитного ризику, спричинений кризою 2008 року, відо- бразився в істотному погіршенні фінансових показників діяльності банків за результатами 2009 та 2010 років. Наприклад, за результата- ми 2008 та 2009 років обсяги резервів за кредитними операціями бан- ків збільшились у 2,4 та 2,3 раза відповідно. Різке погіршення кредит- ного портфеля спричинило збитки банків України за результатами 2009 та 2010 років у сумі 38,4 та 13 млрд грн. відповідно. Зазначені збитки перевищили кумулятивний прибуток банків за усі попередні роки. Для багатьох банків проблема підвищення якості кредитного портфеля залишається критично важливою навіть в 2011–2012 роках. 
У даному монографічному дослідженні розкриваються теоретич- ні підходи та практичні аспекти управління базовими ризиками банку. 
Розділ 2 роботи присвячено дослідженню кредитного ризику банку. Найбільша увага приділяється аналізу інструментів управління інди- відуальним та портфельним кредитним ризиком. У розділі 3 моногра- фії вивчаються методи оцінювання та мінімізації інвестиційних ризи- ків банку. Зокрема, досліджуються напрямки удосконалення управ- ління інвестиційними ризиками проектного фінансування. Підходи до управління ризиками депозитних операцій проаналізовано у розділі 4 дослідження. У монографії систематизовано методологічні засади та викладено інноваційні теоретико-методичні підходи до управління базовими ба- нківськими ризиками. Зокрема, у роботі подано результати ґрунтовно- го аналізу сучасних поглядів на розуміння сутності ризиків банківсь- кої діяльності, узагальнення принципів формування систем ризик- менеджменту в банках, формування системи факторів виникнення ос- новних видів ризиків у банківській діяльності. На цій основі авторами сформовано цілісне уявлення про сучасний інструментарій ефектив- ного управління банківськими ризиками, розроблено та викладено пропозиції щодо його удосконалення та розвитку з урахуванням пот- реб сьогодення. 
У сучасних реаліях будь-яка економічна діяльність різних господарюючих суб'єктів в більшій чи меншій мірі пов'язана з ризиками. Успіх в економічній діяльності в значній мірі залежить від здатності управляти ризиками. 
Ризик - це дії, пов'язані з подоланням невизначеності в ситуації неминучого вибору, в процесі яких існує можливість оцінити ймовірність досягнення передбачуваного результату, можливості невдачі, відхилення від мети.
Ризик в даний час виступає як невід'ємна складова діяльності в економіці. Існує пряма залежність між розвитком ринкових відносин і невизначеністю, а, отже, і величиною ризику. Неможливо повністю усунути невизначеність в ринковій економіці, вона є її об'єктивною дійсністю: чим більше розвинені ринкові відносини, тим сильніше буде проявлятися ризикова компонента в діяльності підприємств.
Існування ризику тягне за собою необхідність аналізу всіх можливих альтернатив розвитку ситуації. Залежно від змісту діяльності і безпосередньо ризикової ситуації вибір варіанта рішення за критерієм оптимальності володіє різним ступенем складності, у зв'язку з чим для вирішення багатофакторних економічних завдань з метою прийняття раціонального рішення часто вдаються до використання спеціальних методів аналізу.
Виходячи з поставленої в дипломній роботі мети, необхідно вирішити такі завдання:
-Розкрити сутність фінансових ризиків і розглянути їх класифікацію;
-Вивчити основи управління фінансовими ризиками;
-Дослідити методики оцінки фінансових ризиків підприємства;
-Провести аналіз загальної характеристики діяльності ВАТ «ТАИФ-НК»;
-Дати оцінку фінансових ризиків ВАТ «ТАИФ-НК» за 2007-2009 роки;
-Розглянути загальноприйняті методи нейтралізації фінансових ризиків;
-Внести рекомендації щодо зниження фінансових ризиків на підприємстві.
Мета - виявити фінансові ризики в діяльності підприємства, провести їх аналіз та внести пропозиції щодо їх зниження. 
Об'єктом дослідження дипломної роботи виступає ПАТ «Альфа-Банк».
Предметом дослідження є фінансові ризики в діяльності банківської установи.
Теоретичною основою дослідження стали праці вітчизняних і зарубіжних вчених з питань ризик-менеджменту, матеріали періодичних видань. Дана проблема вивчена наступними вченими: Ковальової А.М., Крейнина М.Н., Проданова Н.А., Черкасовим В.В., Шапкіним А.С., Яковлєвої І.М.
У процесі дослідження застосовувалися загальнонаукові методи пізнання соціально-економічних явищ і процесів: порівняння, конкретизація, класифікація, логічний аналіз, моделювання. Методика проведення дослідження грунтувалася на угрупованню, аналізі та систематизації отриманих даних, встановлення та практичної реалізації отриманих результатів.
Запропоновані рекомендації і критичні зауваження можуть бути використані підприємствами при зниженні впливу негативних факторів та вирішенні проблем, що виникають у процесі їх функціонування.
Курсова робота складається з трьох розділів. У першому розділі розглянуто теоретичні та методичні основи фінансових ризиків банківської установи: сутність фінансових ризиків і їх класифікація; функції та принципи управлінняфінансовими ризиками; методика оцінки фінансових ризиків підприємства.
У другому розділі проведений аналіз оцінки фінансових ризиків на прикладі ПАТ «Альфа-Банк»: дана коротка характеристика підприємства, аналіз фінансових ризиків та їх комплексна оцінка.
У третьому розділі висвітлені загальноприйняті методи нейтралізації фінансових ризиків та запропоновані рекомендації щодо зниження фінансових ризиків на підприємстві.











1 Теоретичні засади фінансового ризику банківської установи

1.1 Сутність, види та причини виникнення фінансових ризиків

Банківська діяльність за своєю природою пов’язана з ризиками, що викликаються різними факторами, оскільки для неї, як і для будь-якої фінансово-економічної діяльності, характерним є високий рівень залежності прийняття управлінських рішень від впливу значної кількості факторів та дій, котрі важко передбачити з необхідною точністю. Саме з невизначеністю, або з імовірнісними процесами пов’язується виникнення ризику. 
Можна сказати, що ризик означає невизначеність, пов’язану з настанням будь-якої події або її наслідками. Для банку взагалі невизначеність — це результат неочікуваних змін процентної ставки, потоків депозитів, платоспроможності позичальників, валютних курсів тощо. Відсутність точної інформації або прогнозу про них породжує різні ризики (процентний, валютний, ризик ліквідності, кредитний). 
Упродовж тривалого часу поняття ризику асоціювалося з негативними проявами фінансових операцій, саме тому науковці дали обгрунтоване визначення поняттю «ризик» – це економічна категорія, що відображає кількісно оцінку можливість невідповідності очікуванням економічних параметрів функціонування об’єкта, стан якого змінюється в результаті цілеспрямованої дії або бездіяльності зацікавлених суб’єктів економічних відносин, яка є наслідком об’єктивно існуючих умов невизначеності, конфліктності та суб’єктивізму сприйняття діючих ринкових факторів. 
Існує низка й інших понять, які описують, визначають та характризують поняття «ризик». Приклади цих трактувань систематизвані та подані в додатку А. 
Увага до поняття ризику в банківській практиці цілком виправдана, оскільки виконуючи роль фінансових посередників в економічній системі, банківські установи переважно здійснюють свої операції за рахунок коштів клієнтів. Формування ресурсної бази шляхом запозичення та залучення коштів від юридичних та фізичних осіб вимагає від банків підвищеної надійності та високого рівня суспільної довіри. 
При дослідженні поняття “банківський ризик” у більшості випадків вчені намагаються адаптувати визначення категорії “ризик” до специфічних умов його виникнення у банківській діяльності. Разом з тим у чинних нормативно-правових актах України застосовується більш широкий підхід до трактування поняття “банківський ризик”, що не обмежується лише фінансовими аспектами його прояву. У них банківський ризик визначається як можливість зазнати втрат у разі виникнення несприятливих для банку обставин [318]. Більш детальні визначення «банківсткого ризику» можна ознайомитись в Додатку В.
На відміну від економічних ризиків в цілому, як основну сутнісну ознаку банківського ризику можна виділити саме специфічний характер механізму його виникнення – через зміну обсягових, просторових та часових характеристик руху грошових коштів у фінансових потоках банківської системи. Цей висновок обґрунтовується в багатьох сучасних дослідженнях, присвячених різним проблемам банківської діяльності [4; 104; 359]. 
Враховуючи зазначене вище, можна сформулювати наступне визначення поняття «банківський ризик»: це – кількісно оцінена ймовірність невідповідності обсягових, просторових та часових параметрів фінансових потоків банку очікуваним; яка формується у результаті цілеспрямованої дії або бездіяльності зацікавлених суб’єктів економічних відносин, що відбивається на зміні його фінансового стану та динаміки розвитку. 
Банк як відкрита динамічна система постійно знаходиться під впливом безлічі факторів зовнішнього середовища, які можна розподілити на прогнозовані за наслідками їх впливу та непередбачувані.
Національний банк України в Методичних вказівках з інспектування банків “Система оцінки ризиків” з метою здійснення банківського нагляду виділив дев’ять категорій ризику, а саме: кредитний, ліквідності, зміни відсоткової ставки, ринковий, валютний, операційно-технологічний, репутації, юридичний та стратегічний [214]. 
Даний підхід покладено в основу іншої класифікації банківських ризиків, яка передбачає їх поділ за критерієм здатності банку контролювати фактори виникнення на зовнішні (системні) та внутрішні (індивідуальні). Поділ ризиків на зазначені дві групи є однією із важливих передумов ефективного управління фінансовими ризиками та їх класифікацією за рядом ознак  (рис. 1.1). 
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Рисунок 1.1 – Класифікація банківських ризиків

Системні ризики – це політичні, правові, соціальні та загальноекономічні ризики, що виникають внаслідок зміни стратегічних пріоритетів соціально-економічного розвитку країни, недосконалого формування організаційно-економічного механізму, неадекватності застосування оперативних і тактичних методів, інструментів та заходів регулювання соціально-економічних процесів та відносин, що виявляється у зміні демографічної, соціальної, економічної та політичної ситуації. 
Слід зауважити, що при потребі більш детального аналізу у структурі системних ризиків банківської діяльності можна виділяти: загальноекономічний, галузевий, законодавчий, кримінальний, соціальний, екологічний, фінансовий, технічний, інфляційний, процентний, ринковий, валютний та інші види ризиків. 
Фінансові ризики утворюють найчисленнішу групу банківських ризиків. Як вже зазначалося, переважна більшість дослідників схильна ототожнювати банківські ризики з фінансовими, оскільки при розгляді їх сутності основний акцент завжди робиться на фінансовій складовій впливу ризиків – збитках та втратах. До фінансових ризиків належать: валютний, кредитний, депозитний, інвестиційний, ризик ліквідності, ризик зміни відсоткових ставок та інші. 
Функціональні ризики пов’язані з процесами створення й упровадження нових банківських продуктів і послуг, збору, обробки, аналізу й передавання інформації, підготовки кадрового потенціалу та виконанням інших адміністративно-господарських операцій. Ці ризики важче виявити та ідентифікувати, а також виміряти кількісно й виразити в грошових одиницях, ніж фінансові ризики.
Отже, види ризиків по-різному впливають на стійкість банку та обумовлені різноманітними факторами, різною мірою можуть бути контрольованими з боку банку, тому по відношенню до них не можуть бути вжиті однотипні методи оцінки та заходи управління. 
Таким чином, постає завдання їх подальшої систематизації з урахуванням поточних тенденцій розвитку банківської діяльності. Основним результатом такої систематизації, як правило, стає розширення класифікаційних ознак групування банківських ризиків. 
На мою думку, надмірне ускладнення ієрархії банківських ризиків призводить до неможливості виконання такою класифікацією своєї основної функції – створення умов для ефективного управління банківською діяльністю.
1.2 Фактори впливу на фінансові ризики банківської установи

Динамічні процеси розвитку і трансформації сучасного ринкового середовища призводять до істотного посилення конкурентної боротьби на внутрішніх та зовнішніх ринках, що, в свою чергу, зумовлює виникнення нових та модифікації існуючих факторів, які впливають на організацію та ефективність здійснення банківської діяльності. Це закономірно супроводжується актуалізацією проблеми підвищення ефективності управління ризиками банківської діяльності. 
Мета аналізу фінансових ризиків — дати оцінку рівня їх концентрації та ймовірності виникнення, попередити небажані наслідки ризикових подій і фінансових втрат. Аналіз ризиків доцільно здійснювати за такою схемою: 
• визначити можливі потенційні ризики, пов’язані з фінансовою діяльністю підприємства;
виявити та дослідити ступінь впливу основних факторів на фінансові ризики; 
• оцінити і здійснити ранжування потенційних ризиків; 
• обґрунтувати можливу величину фінансових втрат та визначити зони допустимого ризику; 
• запропонувати внутрішнє і зовнішнє страхування можливих фінансових втрат у випадку настання ризикової події; 
• розробити систему заходів щодо попередження фінансових ризиків. Приступаючи до проведення аналізу, необхідно прийняти до уваги такі обставини. Якщо рівень фінансового ризику точно виміряти не можливо, то процес прийняття управлінських рішень повинен грунтуватися на загальних евристичних правилах підготовки рішень в умовах ризику. Коли рівень ризику можна оцінити кількісно, вибір рішення базується на наступних критеріях: 
• максимізація фінансового результату. Із можливих альтернативних варіантів ризикового інвестування вибирається той варіант, який забезпечує найбільшу ефективність результату при мінімальному або прийнятному для інвестора рівні ризику; 
• оптимальна ймовірність фінансового результату. Із можливих варіантів рішень вибирається той варіант, при якому ймовірність результату є прийнятною для інвестора; 
• оптимальна варіація фінансового результату. Із можливих альтернативних варіантів перевага надається тому варіанту, при якому розрив між мінімальним та максимальним значеннями фінансового результату є найменшим; 
• оптимальне поєднання вигоди і ризику. Із можливих альтернативних рішень приймається той варіант, при якому можна отримати суттєвий прибуток і одночасно уникнути значного ризику. Крім названих критеріїв оптимальності ризикових рішень необхідно врахувати умови їх прийняття (визначеність господарської ситуації, невизначеність, конфлікт тощо).
Контроль за банківськими ризиками, їх аналіз та управління ними являє собою один із найважливіших факторів, що визначають прибутковість банку на перспективу. Розглянемо детально основні фактори впливу на ризики банківської установи (табл 2.1).
Узагальнюючи розробки науковців, дають змогу визначити базовий підхід до класифікації факторів банківського ризику і використовувати поділ на внутрішні та зовнішні, але при цьому розподілити їх на загальні та специфічні. 
Специфічні зовнішні фактори включають ті з них, що визначають можливість прояву кредитного ризику, не пов’язану з впливом на позичальника зовнішнього середовища (нездатність позичальника виконати свої зобов’язання внаслідок незадовільного фінансового стану; репутація позичальника в діловому світі, готовність виконати взяті зобов’язання), та характеристики забезпечення за кредитом (нездатність гаранта, страховика, поручителя виконати свої зобов’язання внаслідок незадовільного фінансового стану; репутація гаранта, страховика поручителя в діловому світі, відповідальність, готовність виконати взяті зобов’язання; неможливість реалізації предмета застави; можливе знецінення предмета застави за період дії кредитної угоди; загибель предмета застави) [24, с. 45]. 
Таблиця 2.1 Характеристика зовнішніх та внутрішніх факторів ризику

	Фактори
	Характеристика

	Законодавчо-регулюючі
	Законодавчо-нормативна база регулювання діяльності банків; характер регулювання НБУ кредитної діяльності банків; стан судової та виконавчої систем; законодавче регулювання діяльності позичальників

	Загальноекономічні
	Показники рівня економічного розвитку країни; кон’юнктура попиту і пропозиції на фінансово- кредитному ринку; рівень конкуренції між банками та контрагентами

	Політичні
	Політичне становище в країні; вплив міжнародних інститутів; рівень криміногенності в країні

	Форс-мажорні
	Природні катаклізмі, воєнні дії та акти громадського протесту

	Стратегічні
	Вид та спеціалізація банку; стратегічні напрями кредитної політики; цінова політика; толерантність до ризику

	Організаційні
	Наявність положень кредитування та регулювання кредитних ризиків; наявність відділу управління ризиками; ефективний розподіл повноважень та відповідальності між працівниками

	Управлінські
	Кваліфікаційний рівень, компетенція та досвід роботи фахівців; технічне та юридичне забезпечення кредитної діяльності

	Інформаційні
	Достовірність та повнота інформації про позичальників; своєчасність та якість внутрішньої управлінської інформації; рівень технічної обробки інформації та автоматизації даних

	Методологічні
	Наявність внутрішньої нормативної бази регулювання кредитних ризиків; існування ефективної методики оцінювання факторів ризиків; адекватність діючих методик сучасній ситуації у сфері кредитування



Значна кількість фінансових операцій пов’язана з досить значним ризиком, що вимагає оцінки рівня ризику та визначення його величини. Ризик визначається в абсолютних показниках як величина прогнозованих втрат (збитків) та у відносних — як величина втрат віднесена до визначеної бази. Остання вибирається в залежності від специфіки підприємницької діяльності підприємства і виду конкретного ризику. Це може бути прибуток, витрати на виробництво, вартість активів тощо. 
Наведена класифікація факторів, що впливають на виникнення ризику банку, не є єдиною та вичерпною, однак вона комплексно характеризує дію чинників кредитних ризиків, охоплює увесь спектр їхнього прояву, дозволяє згрупувати причини кредитних ризиків за істотними ознаками, дає змогу різнобічно оцінювати чинники кредитних ризиків як об'єкти регулювання та визначати вагомість їхнього впливу на результати кредитних операцій банківських установ (рис. 2.1).
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Рисунок 2.1 – Узагальнена схема факторів впливу на фінансові ризики

Досліджуючи рівень фінансових ризиків, необхідно звернути увагу на їх потенційні зони. 
Встановлення потенційних зон фінансових ризиків полягає у порівнянні можливих фінансових втрат із розрахунковою величиною прибутку (доходу) чи власного капіталу залежно від величини можливих фінансових втрат розрізняють чотири основні зони фінансового ризику:
• безризикова зона: ризик зовсім незначний, фінансових втрат практично немає, гарантується фінансовий результат в обсязі розрахункової суми прибутку; 
• зона допустимого ризику: ризик середній, можливі фінансові втрати в обсязі розрахункової суми прибутку; 
• зона критичного ризику: ризик високий, можливі фінансові втрати в обсязі розрахункової суми валового доходу; 
• зона катастрофічного ризику: ризик дуже високий, можливі фінансові втрати в обсязі суми власного капіталу. 
Всебічне врахування впливу розглянутих факторів на рівень фінансового ризику сприятиме підвищенню ефективності банківськиї операцій, допоможе підтримувати ризик банківської установи на оптимальному рівні.
На мою думку, ефективна реалізація контролю ризику в банку повинна, в першу чергу, базуватися на функції прогнозування фінансових ризиків, що стане джерелом конкурентних переваг банку та  виражатиметься в максимізації прибутку і мінімізації ризиків у процесі формування ресурсної бази та ефективного розміщення залучених коштів. 
 
1.3 Методи аналізу фінансових ризиків

Визначення рівня ризику є невід’ємною складовою частиною розрахунків, пов’язаних з оцінкою фінансових результатів, визначенням майбутніх доходів від господарської діяльності підприємств тощо.
Методи визначення рівня ризику та їх врахування в управлінських рішеннях є предметом дослідження менеджерів, які займаються управлінням фінансами корпорацій, фірм, компаній. У сучасній економічній теорії розроблені не тільки різні методологічні і концептуальні підходи до визначення ризику, але й певні моделі його виміру. Основним джерелом виникнення кризових ситуацій є зміни в умовах його діяльності. Але всі ці зміни можуть бути лише частково визначені та кількісно оцінені. Тому необхідно здійснювати розрахунки за багатьма альтернативними варіантами, які описують той чи інший стан діяльності підприємства, де кожен варіант характеризується певним ступенем ентропії. Якісне та адекватне вираження ймовірності виникнення фінансового ризику є актуальним завданням для всіх учасників фінансового ринку — інвесторів, кредиторів, регуляторів ринку тощо. В економічних дослідженнях розроблено широку систему методів оцінки ймовірності виникнення фінансових ризиків, однак найчастіше використовують якісний та кількісний методи аналізу ризиків (рис. 8.2). Якісний аналіз передбачає ідентифікацію ризиків, виявлення джерел і причин їх виникнення, встановлення можливих вигод та негативних наслідків від реалізації ризикового рішення. Ідентифікація фінансових ризиків полягає у виявленні усіх видів можливих ризиків, пов’язаних з кожною окремою операцією. При цьому важливо у складі портфеля фінансових ризиків, виокремити ризики, які визначаються макроекономічною діяльністю.
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Рис 8.2. Методи аналізу фінансових ризиків
На відміну від якісного аналізу, кількісний аналіз полягає у визначенні конкретного обсягу збитків від окремих видів фінансових ризиків.
Розглянемо кілька методів аналізу фінансових ризиків, а саме факторний аналіз та СВОТ-аналіз.
У своїй діяльності Банк виділяє наступні категорії ризику: кредитний ризик; ризик ліквідності; ризик зміни процентної ставки; ринковий ризик; валютний ризик; ризик фінансових інституцій; операційний ризик; юридичний ризик; стратегічний ризик.




























2. Оцінка фінансових ризиків та їх вплив на фінансову міцність банківської установи ПАТ «Альфа-Банк»

2.1 Організаційно - економічна характеристика банківської установи 


ПУБЛІЧНЕ АКЦІОНЕРНЕ ТОВАРИСТВО «АЛЬФА-БАНК»
повна назва
ПАТ «Альфа-Банк»
скорочена назва
01001, м. Київ, вул. Десятинна, 4/6
юридична адреса
01001, м. Київ, вул. Десятинна, 4/6
поштова адреса
ПАТ «АЛЬФА-БАНК»
скорочена назва
300346
код банку
23494714
код ЄДРПОУ
32000102001026
кореспондентський рахунок
в Національному банку України
300001
код банку (НБУ)
Повне найменування емітента ПУБЛIЧНЕ АКЦIОНЕРНЕ ТОВАРИСТВО "АЛЬФА-БАНК" 2. Організаційно-правова форма Публічне акціонерне товариство 3. Ідентифікаційний код за ЄДРПОУ 23494714 4. Місцезнаходження 01001, Україна, Київська обл., м. Київ, вул. Десятинна, б. 4/6 5. Міжміський код, телефон та факс (044)-490-46-47, (044)-490-46-37 6. Електронна поштова адреса ssbo@alfabank.kiev.ua





2.2 Аналіз фінансових ризиків ПАТ «Альфа - Банк»
Звіт про фінансовий стан (Баланс)
	Показник
	2015 рік
	2016 рік
	Відхилення (+;-)

	
	тис. грн
	%
	тис. грн
	%
	тис. грн
	%

	1
	2
	3
	4
	5
	6=4-2
	7=5-3

	АКТИВ
	 
	 
	 
	
	 
	 

	Грошові кошти
	9681721
	100
	5851238
	
	
	

	Кошти обов’язкових резервів банку за вимогами Національного Банку України
	582391
	100
	526649
	
	
	

	Цінні папери, що обліковуються за справедливою вартістю з визнанням результату переоцінки через прибутки або збитки
	23072
	100
	286171
	
	
	

	Кошти в інших Банках
	1909971
	100
	138142
	
	
	

	Кредити та заборгованість клієнтів
	27462754
	100
	25629498
	
	
	

	Цінні папери в портфелі Банку на продаж
	400
	100
	400
	
	
	

	Інвестиціна нерухомість
	493933
	100
	693070
	
	
	

	Відстрочений податковий актив
	989194
	100
	1180287
	
	
	

	Основні засоби та нематеріальні активи
	655635
	100
	874239
	
	
	

	Інші активи
	564060
	100
	1192158
	
	
	

	Усього активів
	42363131
	100
	38953914
	
	
	

	ЗОБОВ’ЯЗАННЯ
	
	
	
	
	
	

	Кошти банків
	3010965
	100
	1671132
	
	
	

	Кошти клієнтів
	27487672
	100
	31495398
	
	
	

	Боргові цінні папери, емітовані банком
	18535
	100
	63518
	
	
	

	Інші залучені кошти
	7598698
	100
	519536
	
	
	

	Інші зобов’язання
	423528
	100
	533066
	
	
	

	Субординований борг
	1200000
	100
	1359540
	
	
	

	Усього зобов’язань
	39739428
	100
	35642190
	
	
	

	ВЛАСНИЙ КАПІТАЛ
	
	
	
	
	
	

	Статутний капітал
	4639121
	100
	7515616
	
	
	

	Емісійний дохід та інший дохід за операціями з акціонерами
	366604
	100
	739926
	
	
	

	Незареєстровані внески в капітал
	3135237
	100
	4664140
	
	
	

	Резервні та інші фонди Банку
	294048
	100
	294048
	
	
	

	Непокритий збиток
	6103282
	100
	10225055
	
	
	

	Резерви переоцінки
	318975
	100
	323049
	
	
	

	Усього власного капіталу
	2623703
	100
	3311724
	
	
	

	Усього пасивів
	42363131
	100
	38953914
	
	
	


Звіт про прибутки і збитки та інший сукупний дохід (Звіт про фінансові результати)
	У тисячах гривень
	2014
	2015
	2016

	Процентні доходи
	4657360
	5421333
	5359310

	Процентні витрати
	3013322
	4218285
	3609533

	Чистий процентний дохід
	1644038
	1203048
	1749777

	Чисте (збільшення)зменшення резерву під знецінення еквівалентів грошових коштів, кредитів та заборгованості клієнтів, коштів в інших банках
	4452392
	3183727
	5931407

	Чисті процентні доходи за вирахуванням резерву під зменшення корисності проценних активів
	2808354
	1980679
	4181630

	Комісійні доходи
	841284
	989615
	1162249

	Комісійні витрати
	74212
	112121
	187305

	Результат від операцій з цінними паперами, що обліковуютьсяза справедливою вартістю з визнанням результату переоцінки через прибутки або збитки 
	711168
	318372
	30221

	Результат від операцій з похіднимии фінансовими інструментами
	1352833
	406262
	184250

	Результат від продажу цінних паперів у портфелі банку на продаж
	-
	-
	67

	Результат від операцій з іноземною валютою
	81059
	55784
	196770

	Результат від переоцінки іноземної валюти
	1496807
	998509
	139328

	Результат від переоцінки об’єктів інвестиціної нерухомості
	4155
	97715
	46885

	Витрати, які виникають під час первісного визнання фінансових активів за процентною ставкою нижчою, ніж ринкова
	2983
	6110
	158127

	Чисте (збільшення) зменшення резерву під знецінення інших активів
	2166
	9602
	10327

	Інші операційні доходи
	3455
	5573
	4131

	Адміністративні та інші операційні витрати
	599074
	774104
	967001

	Збиток до оподаткування
	1672838
	1886240
	2406566

	Зміни податку на придуток
	2633360
	3169506
	4286169

	Збиток за рік
	439987
	511815
	191396

	ІНШИЙ СУКУПНИЙ ДОХІД
	2193373
	2657691
	4094773

	ІНШИЙ СУКУПНИЙ ДОХІД, ЩО НЕ БУДЕ РЕКЛАСИФІКОВАНИЙ В ПРИБУТОК / (ЗБИТОК)
	
	
	

	Переоцінка основних засобів 
	68062
	102353
	3961

	Податок на прибуток, пов'язаний з іншим сукупним доходом , що не буду рекласифікований в прибуток / (збиток)
	14461
	18424
	713

	ІНШИЙ СУКУПНИЙ ДОХІД, ЩО БУДЕ РЕКЛАСИФІКОВАНИЙ В ПРИБУТОК / (ЗБИТОК)
	
	
	

	Переоцінка цінних паперів у портфелі банку на продаж
	12062
	531
	826

	Всього інший сукупний дохід після оподаткування за рік
	65663
	83398
	4074

	Усього сукупного доходу за рік
	2127710
	2574293
	4090699

	Збиток на акцію гривень
	200308
	242712
	264731


2.3 Вплив фінансових ризиків на фінансову міцність банківської установи
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3. Розробка пропозицій попередження виникнення фінансових ризиків ПАТ «Альфа-Банк» та вжиття заходів їх мінімізації


Слід зазначити, що сьогодні актуальними є завдання щодо удосконалення та розробки нових підходів у сфері управління підприємством, що ґрунтуються на широкому застосуванню економіко-метематичного моделювання та стратегічному баченню фінансового стану підприємства. Одним з найважливіших напрямів ефективного господарювання є пошук ефективних шляхів нейтралізації фінансових ризиків. Підприємство повинно постійно моделювати можливі наслідки його економічного розвитку за умов невизначеності та конфлікту, а також враховувати фактори, що впливають на рівень ризику, оцінювати їх, виявляти пов’язані з ними можливі втрати. З цією метою необхідно розробляти найбільш прийнятні шляхи нейтралізації фінансових ризиків (рис. 8.3).  Ухилення від ризику. Цей метод дозволяє повністю уникнути потенційних втрат, пов’язаних з фінансовими ризиками, однак з іншого боку, не дозволяє одержати прибуток, пов’язаний з ризикованою діяльністю. Крім того, ухилення від фінансового ризику може бути просто неможливим. Тому, як правило, даний спосіб застосовується лише до серйозних та великих ризиків.
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Прийняття ризику на себе. Основним завданням підприємства є пошук джерел необхідних ресурсів для створення внутрішніх резервів для фінансування можливих втрат. Це доцільно у тому випадку, коли ймовірність збитків незначна, або вартість майна, яке страхується, відносно невелика у порівнянні з доходами фірми. Але на створення страхових резервів відволікаються кошти, що могли б принести дохід, тому менеджери, з одного боку, прагнуть їх мінімізувати, а з іншого боку  —  знизити ризик втрат. Вибрати оптимальний розмір резервів досить складно. Для цього необхідно проаналізувати збитки, понесені підприємством у результаті реалізації різних ризиків за попередні періоди, зіставляти величину очікуваних втрат у майбутньому із ситуацією на страховому ринку і періодично переглядати рівень внутрішніх страхових резервів. У цьому випадку втрати покриваються з будьяких ресурсів, що залишилися після настання фінансового ризику. Крупні фірми мають більше можливостей для вибору варіантів страхування. Вони часто комбінують різні способи страхування, а також створюють власні страхові компанії (кептиви), що здійснюють управління страховими резервами. Передача ризику здійснюється за певними напрямами: шляхом укладання договору факторингу; укладання договору поручительства постачальникам сировини й матеріалів; укладання біржових угод. Страхування фінансових ризиків передбачає обов’язки страховика зі страхових виплат у сумі повної або часткової компенсації втрат доходів особи, на користь якої укладено договір страхування. Об’єднання ризику. З метою мінімізації або нейтралізації фінансових ризиків підприємство має можливість зменшити рівень власного ризику, залучаючи до вирішення спільних проблем у ролі партнерів інші підприємства. Своєрідним страховим полісом, що забезпечує захист від фінансового ризику, при здійсненні угод з цінними паперами, товарами чи валютними цінностями є опціон. Це — стандартний документ, що закріплює право (а не зобов’язання, як при укладанні ф’ючерсних і форвардних контрактів) його власника на придбання (опціон на купівлю) чи продаж (опціон на продаж) у зазначений термін певної кількості відповідного активу за ціною, яка зафіксована у опціоні. Власник опціону може скористатися правом, що закріплене у ньому. Якщо власнику опціону невигідно його використовувати, він втрачає тільки премію (ціну, сплачену за опціон), що складає, як правило, невелику частку ціни базового активу, на який випущений опціон. 1 Отже, механізм нейтралізації фінансових ризиків суттєво залежатиме від специфіки підприємницької діяльності суб’єкта господарювання, стратегії досягнення пріоритетних цілей, конкретної ситуації тощо.
3.1 Методи нейтралізації фінансових ризиків
Після виявлення можливих фінансових ризиків, з якими може зіткнутися підприємство в процесі здійснення фінансової діяльності, та їх оцінки, а також виявлення пов'язаних з ними потенційних втрат перед підприємством стоїть завдання розробки програми мінімізації фінансових ризиків. Таким чином, фахівець з ризику повинен прийняти рішення про вибір найбільш прийнятних шляхів нейтралізації фінансових ризиків, тобто вибрати найбільш прийнятний метод зниження ризику [19, c .380].
Підприємство в процесі фінансової діяльності може відмовитися від здійснення фінансових операцій, пов'язаних з високим рівнем ризику, тобто ухилитися від ризику. Ухилення від ризику - це найбільш простий і радикальний напрямок нейтралізації фінансових ризиків. Воно дозволяє повністю уникнути потенційних втрат, пов'язаних з фінансовими ризиками, але, з іншого боку, не дозволяє отримати прибутки, пов'язаної з ризикованою діяльністю. Крім цього, ухилення від фінансового ризику може бути просто неможливим, до того ж, ухилення від одного виду ризику може призвести до виникнення інших. Тому, як правило, даний спосіб можна застосовувати лише у відношенні дуже серйозних і великих ризиків [34, c .136].
Рішення про відмову від даного виду фінансового ризику може бути прийняте як на попередній стадії прийняття рішення, так і пізніше, шляхом відмови від подальшого здійснення фінансової операції, якщо ризик виявився вище передбачуваного. Однак більшість рішень про уникнення ризику приймається на попередній стадії прийняття рішення, оскільки відмова від продовження здійснення фінансової операції часто тягне за собою значні фінансові та інші втрати для підприємства, а іноді він скрутний у зв'язку з контрактними зобов'язаннями.
Застосування такого методу нейтралізації фінансових ризиків, як ухилення від ризику, ефективно, якщо:
- Відмова від одного виду фінансового ризику не тягне за собою виникнення інших видів ризиків більш високого або однозначного рівня;
- Рівень ризику набагато вище рівня можливої ​​прибутковості фінансової операції;
- Фінансові втрати по даному виду ризику підприємство не має можливості відшкодувати за рахунок власних фінансових коштів, так як ці втрати занадто високі.
Природно, що не від усіх видів фінансових ризиків підприємству вдається ухилитися, більшу частину з них доводиться брати на себе. Деякі фінансові ризики приймаються, тому що несуть у собі потенціал можливого прибутку, інші приймаються в силу їх неминучості [19, c .381].
При прийнятті ризику на себе основним завданням підприємства є пошук джерел необхідних ресурсів для покриття можливих втрат. У даному випадку втрати покриваються з будь-яких ресурсів, що залишилися після настання фінансового ризику і як наслідок - понесення втрат. Якщо ресурсів, що залишилися у фірми недостатньо, це може призвести до скорочення обсягів бізнесу [14, c .31].
Ресурси, якими підприємство має в своєму розпорядженні для покриття втрат, можна розділити на дві групи:
-Ресурси всередині самого бізнесу;
-Кредитні ресурси.
Ресурси всередині самого бізнесу. При виникненні втрат вкрай рідко бувають пошкоджені всі види власності одночасно, тому до внутрішніх ресурсів належать:
-Готівка в касі, яка не страждає при фізичному пошкодженні будівель і споруд, що належать підприємству;
-Залишкова вартість пошкодженої власності;
-Дохід від часткового продовження як фінансової, так і виробничої діяльності;
-Дивіденди та відсотковий дохід від цінних паперів і найдохідніших інвестицій;
-Додаткові кошти, що вносяться власниками підприємства з метою його підтримки, і пр.;
-Нерозподілений залишок прибутку, отриманої у звітному періоді, до його розподілу може розглядатися як резерв фінансових ресурсів, що направляються в необхідному випадку на ліквідацію негативних наслідків окремих фінансових ризиків;
-Резервний фонд підприємства, який створюється відповідно до вимог законодавства та статуту підприємства [19, c .382].
Кредитні ресурси. У тому випадку, якщо підприємство не в змозі покрити всі втрати від фінансових ризиків, використовуючи внутрішні ресурси, частина втрат можна покрити, використовуючи кредитні ресурси.
Проте в даному випадку доступність кредитних ресурсів має суттєві обмеження. І головною з них є перспектива майбутньої прибутковості підприємства. Доступність кредитних ресурсів багато в чому залежить від залишкової вартості бізнесу після виникнення втрат. У фінансових колах ходить такий жарт: «Для того щоб отримати кредит, необхідно довести, що ти в ньому потребуєш». Тому підприємству ще до виникнення втрат необхідно мати план їх подолання, щоб переконати кредитні організації в перспективах діяльності підприємства [3, c .200].
Іншим обмеженням у залученні кредитних ресурсів після виникнення фінансових ризиків може бути їх ціна.Використання кредитних ресурсів може послабити фінансовий стан підприємства. Кредитні ресурси як засіб покриття втрат не підвищують ефективність фінансових операцій, так як тягнуть за собою додаткові витрати, пов'язані з процентними платежами.
Наступний можливий метод нейтралізації фінансових ризиків, що виникають у фінансовій діяльності підприємства, - це передача, або трансферт, ризику партнерам за окремими фінансовими операціями шляхом укладення деяких контрактів.При цьому господарським партнерам передається та частина фінансових ризиків підприємства, за якою вони мають більше можливостей нейтралізації їх негативних наслідків і, як правило, мають більш ефективними способами внутрішньої страхового захисту.
Передача ризику в сучасній практиці управління фінансовими ризиками здійснюється за такими основними напрямками.
-Передача ризиків шляхом укладення договору факторингу. Предметом передачі в даному випадку є кредитний ризикпідприємства, який у переважної його частці передається банку або спеціалізованої факторингової компанії, що дозволяє підприємству в істотному ступені нейтралізувати негативні фінансові наслідки кредитного ризику;
-Передача ризику шляхом укладення договору поруки. Російське законодавство передбачає можливість укладення договору поруки. У силу договору поручитель зобов'язується перед кредитором третьої особи відповідати за виконання останнім його зобов'язання повністю або частково. При невиконанні або неналежному виконанні боржником забезпеченого порукою зобов'язання поручитель і боржник відповідають перед кредитором солідарно. Підприємство використовує поруки для залучення позикового капіталу і при цьому несе відповідальність перед поручителем за чітке виконання договору поруки. Таким чином, підприємство-кредитор передає ризик неповернення кредиту і пов'язані з цим втрати поручителя.
Існує ще один вид гаранта - це банківська гарантія. Це письмове зобов'язання кредитної організації, видане на прохання іншої особи - принципала, сплатити кредитору принципала - бенефіціару відповідно до умов дається гарантом зобов'язання грошову суму при представленні бенефіціаром письмової вимоги про її сплату. За видачу банківської гарантії принципал сплачує гаранту винагороду. Банківська гарантія дозволяє підприємству уникнути ризиків при укладанні угод з оплатою в майбутньому або за фактом надання послуг, надання робіт, відвантаження товарів;
-Передача ризиків постачальникам сировини і матеріалів. Предметом передачі в даному випадку є насамперед фінансові ризики, пов'язані з псуванням або втратою майна в процесі їх транспортування і здійснення вантажно-розвантажувальних робіт. Однак втрати, пов'язані з падінням ринкової ціни продукції, несе підприємство, навіть якщо подібне падіння викликане затримкою доставки вантажу;
-Передача ризиків шляхом укладання біржових угод. Цей метод передачі ризику здійснюється шляхом хеджування і буде розглянуто далі як самостійний метод нейтралізації фінансових ризиків.
У цілому ж передача ризику відбувається, якщо в укладеному сторонами контракті існує специфічне положення щодо передачі конкретних (або всіх) фінансових ризиків контрагенту. Сторона, яка прийняла на себе ризик, звичайно вдруге передає його, уклавши договір страхування відповідальності.
Найбільш небезпечні за своїми наслідками фінансові ризики підлягають нейтралізації шляхом страхування, в принципі це також передача ризику. Стороною, що приймає фінансові ризики, в даному випадку виступає страхова компанія [19, c .382].
Страхування фінансових ризиків - це страхування, яке передбачає обов'язки страховика по страхових виплатах у розмірі повної або часткової компенсації втрат доходів (додаткових витрат) особи, на користь якої укладено договір страхування, викликаних наступними подіями: зупинка виробництва або скорочення обсягу виробництва в результаті обумовлених у договорі подій ; банкрутство; непередбачені витрати; невиконання (неналежне виконання) договірних зобов'язань контрагентом застрахованої особи, яка є кредитором по угоді; понесені застрахованою особою судові витрати; інші події. Таким чином, перелік подій, які можуть спричинити фінансову шкоду, від ризику настання якого можна застрахуватися, досить широкий. Страхування фінансових ризиків належить до майнового страхування. У деяких випадках страхування фінансових ризиків включається в договір страхування майна, в такому випадку страхова компанія відшкодовує страхувальникові не тільки збиток, спричинений застрахованому майну, але і не отриману внаслідок зупинки виробництва (в результаті страхового випадку) прибуток [30, c .578].
У практиці вітчизняного страхування найбільшого поширення одержує страхування фінансових ризиків, пов'язаних з невиконанням зобов'язань клієнтами (контрагентами) страхувальника. Це може бути фінансовий ризик як по одній, так і по декількох однотипним операцій (ризик за договором купівлі-продажу або поставки товару). Наприклад, постачальник, направляючи товар покупцеві з умовою подальшої оплати товару, може укласти договір страхування фінансового ризику, за умовами якого страховик зобов'язаний відшкодувати страхувальникові (постачальнику) неодержані доходи у разі невиконання покупцем - контрагентом страхувальника - своїх зобов'язань за договором купівлі-продажу товару [7 , c .345].
Вдаючись до послуг страхової компанії, підприємство має в першу чергу визначити об'єкт страхування, тобто ті види фінансових ризиків, за якими вона має намір забезпечити страховий захист. При визначенні складу страхуються ризиків підприємству необхідно враховувати певні умови, основними з яких є:
-Висока ступінь імовірності виникнення фінансового ризику;
-Неможливість повністю відшкодувати фінансові втрати за ризиком за рахунок власних фінансових ресурсів;
-Прийнятна вартість страхування фінансового ризику.
Страхування ймовірних втрат служить не тільки надійним захистом від невдалих рішень, що саме по собі дуже важливо, але також підвищує відповідальність керівників підприємства, спонукаючи їх серйозніше ставитися до розробки і прийняття рішень, регулярно вживати превентивних заходів захисту відповідно до страхового контрактом. Проте російське законодавство не стимулює застосування такого методу мінімізації ризику. Закон дозволяє вітчизняним підприємствам включати у вартість витрат, що відносяться на собівартість продукції (робіт, послуг), витрати на страхування в обсязі, що не перевищує 1% обсягу реалізованої продукції (робіт, послуг).
Ринок страхування в Росії отримав достатній розвиток, до 2007 р. налічувалося близько 4 тис. страхових компаній, в основному це початківці страхові компанії, і тільки 20% з них функціонують більше двох років [19, c .383].
Щоб з величезного переліку страхових компаній вибрати ту, яка більшою мірою відповідає потребам підприємства в забезпеченні страхового захисту, необхідно отримати наступну обов'язкову інформацію:
- Наявність ліцензії Федеральної служби Росії з нагляду за страховою діяльністю;
- Форма спеціалізації страхової компанії;
- Розмір статутного капіталу і власних коштів страхової компанії. Звичайно, величина цього показника не гарантує абсолютної надійності, але страховик, який має великий оборот і в зв'язку з цим великий потенціал, наприклад для інвестиційної діяльності, більш стійкий у фінансовому відношенні;
- Рейтинг страхової компанії, заснований на порівнянні відносних і абсолютних показників фінансової діяльності таких компаній;
- Розмір тарифів, використовуваних страховою компанією в процесі здійснення різних видів страхування фінансових ризиків.
Взаємовідносини підприємства зі страховою компанією грунтуються на договорі страхування - угоди між страхувальником і страховиком, що регламентує їх взаємні права та обов'язки [10, c .182].
Об'єднання ризику - це ще один спосіб мінімізації або нейтралізації фінансових ризиків. Підприємство має можливість зменшити рівень власного ризику, залучаючи до вирішення спільних проблем в якості партнерів інші підприємства і навіть фізичні особи, зацікавлені в успіху спільної справи. Для цього можуть створюватися акціонерні товариства, фінансово-промислові групи, підприємства можуть придбавати або обмінюватися акціями один одного, вступати в різні консорціуми, асоціації, концерни.
Таким чином, під об'єднанням фінансового ризику розуміється метод його зниження, при якому ризик ділиться між декількома суб'єктами економіки. Об'єднуючи зусилля у вирішенні проблеми, кілька підприємств можуть розділити між собою як можливий прибуток, так і збитки від її реалізації. Як правило, пошуки партнерів проводяться серед тих фірм, які мають у своєму розпорядженні додатковими фінансовими ресурсами, а також інформацією про стан і особливості фінансового ринку [19, c .384].
Диверсифікація - один з ефективних шляхів нейтралізації фінансових ризиків. Диверсифікація дозволяє знижувати окремі види фінансових ризиків: кредитний, депозитний, інвестиційний, валютний. В якості основних можуть бути використані наступні форми диверсифікації:
-Диверсифікація фінансової діяльності підприємства, яка передбачає використання альтернативних можливостей отримання доходу від різних фінансових операцій, безпосередньо не пов'язаних один з одним. У такому випадку, якщо в результаті непередбачених подій одна з фінансових операцій виявиться збитковою, інші операції будуть приносити прибуток;
-Диверсифікація портфеля цінних паперів, яка дозволяє знижувати інвестиційні ризики, не зменшуючи при цьому рівень прибутковості інвестиційного портфеля;
-Диверсифікація програми реального інвестування. В області формування реального інвестиційного портфеля підприємству рекомендується віддавати перевагу програмам реалізації кількох проектів, відносно невеликий капіталомісткості, перед програмами, що складаються з єдиного великого інвестиційного проекту;
-Диверсифікація покупців товарів (робіт, послуг) підприємства, яка спрямована на зниження кредитного ризику, що виникає при комерційному кредитуванні;
-Диверсифікація депозитних вкладів підприємства, яка передбачає розміщення великих сум тимчасово вільних грошових коштів з метою отримання прибутку в декількох банках. Звичайно умови розміщення грошових активів в різних банках істотно не розрізняються, тому при диверсифікації депозитних вкладів знижується рівень депозитного ризику, але рівень прибутковості депозитного портфеля підприємства при цьому, як правило, не знижується;
-Диверсифікація валютної корзини підприємства, яка передбачає вибір кількох видів валют у процесі здійснення підприємством зовнішньоекономічних операцій, що дає можливість мінімізувати валютні ризики;
-Диверсифікація фінансового ринку, яка передбачає організацію робіт одночасно на декількох сегментах фінансового ринку. Невдача на одному з них може бути компенсована успіхами на інших [22, c .246].
Хеджування - новий спосіб компенсації можливих втрат від настання фінансових ризиків, який з'явився в Росії з розвитком ринкових відносин. У загальному вигляді хеджування можна визначити як страхування ціни товару від ризику, або небажаного для продавця падіння, або невигідного покупцеві збільшення, шляхом створення зустрічних валютних, комерційних, кредитних та інших вимог і зобов'язань. Таким чином, хеджування використовується підприємством з метою страхування прогнозованого рівня доходів шляхом передачі ризику іншій стороні. Залежно від виду використовуваних похідних цінних паперів виділяють відповідно кілька видів хеджування фінансових ризиків:
-Хеджування з використанням опціонів, яке дозволяє нейтралізувати фінансові ризики по операціях з цінними паперами, з валютою, реальними активами. У даному випадку використовується угода з премією (опціоном), яка сплачується за право продати чи купити протягом передбаченого опціоном строку цінний папір, валюту в обумовленому кількості і за обумовленою ціною. Існують три можливі способи хеджування з використанням опціонів:
1) хеджування на основі опціону на покупку, який надає право купівлі за обумовленою ціною;
2) хеджування на основі опціону на продаж, який надає право продажу за узгодженою ціною;
3) хеджування на основі подвійного опціону, який надає одночасно право купівлі або продажу відповідного фінансового інструменту за обумовленою ціною.
-Хеджування з використанням ф'ючерсних контрактів. Ф'ючерсні контракти - це термінові, що укладаються на біржах угоди купівлі-продажу сировинних товарів, золота, валюти, цінних паперів за цінами, що діють на момент укладання угоди, з поставкою купленого товару і його оплатою в майбутньому. Принцип механізму хеджування з використанням ф'ючерсних контрактів заснований на тому, що якщо підприємство несе фінансові втрати через зміну цін до моменту поставки як продавець валюти або цінних паперів, то воно виграє в тих же розмірах як покупець ф'ючерсних контрактів на таку ж кількість валюти або цінних паперів, і навпаки.
-Хеджування з використанням операції «своп». Своп - торгово-фінансова обмінна операція, в якій укладення угоди про купівлю (продажу) цінних паперів, валюти супроводжується укладанням контрсделкі, угоди про зворотний продаж (купівлю) того ж фінансового інструменту через певний термін на тих самих або інших умовах. Існує ряд видів своп-операцій:
1) своп з метою продовження термінів дії цінних паперів являє собою продаж цінних паперів і одночасну покупку такого ж виду цінних паперів з тривалішим терміном дії;
2) валютна своп-операція полягає в купівлі іноземної валюти з негайною оплатою в національній валюті з умовою зворотного викупу;
3) своп-операція з відсотками полягає в тому, що одна сторона (кредитор) зобов'язується виплатити іншій відсотки, одержувані від позичальника за ставкою «лібор» (ставка по короткострокових кредитах, що надаються лондонськими банками іншим першокласним банкам) в обмін на зворотну виплату за фіксованою в договорі ставкою.
Хеджування як метод нейтралізації фінансових ризиків у вітчизняній практиці набуває дедалі більшого застосування в процесі управління фінансовими ризиками через досить високою його результативності.
Мінімізувати фінансові ризики підприємство може також шляхом встановлення та використання внутрішніх фінансових нормативів в процесі розробки програми здійснення певних фінансових операцій або фінансової діяльності підприємства в цілому. Система внутрішніх фінансових нормативів може включати в себе:
-Граничний розмір позикових засобів, що використовуються у виробничо-господарської діяльності підприємства;
-Максимальний розмір комерційного або споживчого кредиту, наданого одному покупцеві;
-Мінімальний розмір активів у високоліквідної формі;
-Максимальний розмір депозитного вкладу, що розміщується в одному банку;
-Максимальний розмір коштів, що витрачаються на придбання цінних паперів одного емітента, та ін
Оскільки ці нормативи внутрішні, розробляти їх повинна фінансова служба самого підприємства, якій краще, ніж будь-кому, відомі особливості фінансової і виробничої діяльності.
Перераховані методи можуть бути істотно доповнені з урахуванням специфіки фінансової діяльності окремих підприємств і конкретного складу портфеля їх фінансових ризиків [19, c .385].
Таким чином, процес нейтралізації можливих негативних наслідків фінансових ризиків полягає в розробці і здійсненні підприємством конкретних заходів щодо зменшення ймовірності виникнення окремих видів ризиків і зниження розміру пов'язаних з ними очікуваних фінансових втрат. Ці заходи передбачають використання як внутрішніх механізмів нейтралізації фінансових ризиків, так і зовнішнього їхнього страхування. У процесі розробки і реалізації заходів з нейтралізації фінансових ризиків забезпечується принцип економічності управління ними.






















Висновок
Фінансова діяльність фірми у всіх її формах пов'язана з численними ризиками, ступінь впливу яких на результати цієї діяльності фірми досить висока. Ризики, супутні фінансової діяльності фірми, виділяються в особливу групу ризиків, які носять назву - фінансові ризики.
Фінансові ризики - це спекулятивні ризики, для яких можливий як позитивний, так і негативний результат. Їх особливістю є ймовірність настання збитку в результаті проведення таких операцій, які за своєю природою є ризикованими.В основі управління фінансовими ризиками лежать цілеспрямований пошук і організація робіт з оцінки, уникненню, утримання, передачі та зниження ступеня ризику. Кінцевою метою управління фінансовими ризиками є отримання найбільшого прибутку при оптимальному, прийнятному для підприємства співвідношенні прибутку і ризику. Всі види фінансових ризиків піддаються кількісній оцінці. Особливості різних видів ризиків припускають неоднакові підходи до їх кількісної оцінки.
Фінансові ризики грають найбільш істотну роль у загальному «портфелі ризиків» ВАТ «ТАИФ-НК». До основних фінансових ризиків ВАТ «ТАИФ-НК» можна віднести ризики втрати платоспроможності; ризики втрати фінансової стійкості і незалежності; ризики структури активів і пасивів. Ми провели оцінку цих ризиків за допомогою абсолютних і відносних показників і прийшли до висновку, що в 2007 році запаси і витрати забезпечувалися за рахунок короткострокових кредитів і позик. Цей рік характеризувався нестійким фінансовим станом і відповідав зоні критичного ризику. При аналізі балансу виявляється слабкість багатьох фінансових показників. Платоспроможність знаходиться на кордоні мінімально допустимого рівня, фінансова стійкість недостатня. Взаємовідносини з аналізованої організацією характеризуються високим ступенем ризику.
До кінця 2008 року фінансовий стан підприємства покращився і стало більш стійким. Ця ситуація пов'язана з тим, що в 2008 році збільшилися довгострокові позикові джерела. Фінансові показники досить близькі до оптимальних, але по окремих коефіцієнтах допущено певне відставання. Підприємство рентабельне, знаходиться в зоні допустимого ризику. Але в 2009 році у зв'язку з фінансовою кризою фінансовий стан підприємства знов погіршився. Для того щоб зберегти можливість відновлення рівноваги, підприємству необхідно поповнити власний капітал і збільшити власні обігові кошти за рахунок внутрішніх і зовнішніх джерел, обгрунтовано знизити суму запасів і витрат, прискорити оборотність капіталу в оборотних активах.
Зниження рівня запасів відбувається в результаті планування залишків запасів, а також реалізації невикористаних товарно-матеріальних цінностей. При прийнятті рішення про збільшення власного капіталу необхідно вибрати відповідні шляхи його здійснення. Капітал може бути збільшений як за рахунок внутрішніх джерел (доходів від продажу продукції, продажу частини активів з прибутком, переоцінки основних коштів), так і за рахунок зовнішніх (випуску додаткових акцій).
Важливою проблемою, що знаходиться на стику фінансового аналізу і фінансового планування, є визначення необхідних темпів накопичення власного капіталу. Дані показники можна визначити, виходячи з цілей забезпечення нормальних мінімальних значень фінансових коефіцієнтів, які характеризують фінансову стійкість підприємства.
У результаті проведених розрахунків також можна зробити висновок, що на кінець 2009 року підприємство перебуває на межі зон критичного і допустимого ризиків, тому що у підприємства є відносно високий ризик втрати фінансової стійкості. Якщо цей вид ризику не буде своєчасно нейтралізована, підприємство втрачає можливість генерування необхідного рівня прибутку (внаслідок зростання вартості капіталу, що залучається), а також темпи свого стійкого зростання в майбутньому періоді. Ризик зниження фінансової стійкості належить до так званих структурним ризиків підприємства, так як він викликається в першу чергу недосконалістю структури формування операційних активів і капіталу.Тому основним змістом процесу управління ризиком зниження фінансової стійкості підприємства виступає оптимізація складу позаоборотних і оборотних активів, з одного боку, а також співвідношення власного і позикового капіталу, з іншого.
Але, тим не менш, фінансовий стан підприємства тяжіє до зони допустимого ризику. Допустимий ризик - це ризик рішення, в результаті нездійснення якого, підприємству не загрожує втрата прибутку. У межах цієї зони діяльність підприємства зберігає свою економічну доцільність, тобто втрати мають місце, але вони не перевищують розмір очікуваного прибутку.
В якості методу нейтралізації фінансових ризиків ВАТ «ТАИФ-НК» можна запропонувати метод складання прогнозних значень, тобто підприємство може прогнозувати рівень фінансового ризику. Ми розглянули, як змінюється рівень операційного та фінансового левереджа, а також загальний рівень фінансового ризику і прийшли до наступних висновків:
-Якщо у підприємства в перспективі виручка від реалізації має тенденцію до зниження, треба знайти способи зменшення постійних витрат і збільшення за рахунок цього прибутку від реалізації;
-Якщо у підприємства за несприятливої ​​ринкової ситуації для його продукції є можливість вибору, то краще значно знизити натуральний обсяг продажів, кілька підвищивши при цьому ціни. Тоді втрати прибутку будуть менше, ніж при інших варіантах регулювання попиту;
-При ситуації, коли виручка від реалізації знижується, недоцільно зниження цін компенсувати зростанням натурального обсягу продажів. При такій компенсації підприємство може втратити більше прибутку, ніж при зниженні цін, що забезпечує реалізацію натурального обсягу на базисному рівні;
-При великій сумі загального прибутку і низькій частці у складі чистого прибутку обов'язкових витрат і платежів рівень ризику мало залежить від ставки податку на прибуток;
-Для зниження ступеня фінансового ризику підприємство в межах своїх можливостей має регулювати розміри своїх зобов'язань, які вона повинна виконати незалежно від величини отриманого прибутку. Це особливо важливо, якщо в перспективі передбачається зниження з яких-небудь причин величини чистого прибутку. Тоді особливо необхідно дивіденди за привілейованими акціями, відсотки за облігаціями, відсотки за кредити пов'язувати з можливим ступенем фінансового ризику;
-Загальна ступінь ризику підприємства формується з ризику значної втрати прибутку від реалізації і ризику різкого зниження вільного прибутку. У випадках прогнозування зниження виручки від реалізації важливо забезпечити мінімум постійних витрат у її складі і мінімум фіксованих платежів за рахунок чистого прибутку.
Можна також запропонувати наступні, так звані попереджувальні методи нейтралізації фінансових ризиків (більш трудомісткі, вимагають великої попередньої аналітичної роботи). До них відносяться:
-Скорочення переліку форс-мажорних обставин в контрактах з партнерами;
-Збір та аналіз додаткової інформації про фінансовий ринок;
-Прогнозування тенденцій зміни зовнішнього середовища і кон'юнктури фінансового ринку;
-Стратегічне планування діяльності підприємства.
Запропоновані заходи дозволять ВАТ «ТАИФ-НК» вирішити ряд проблем, пов'язаних з фінансовою політикою підприємства, знайти нові можливості отримання прибутку. На основі отриманого прибутку можна сформувати більш раціональну структуру власного капіталу.
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РЕФЕРАТ
Фінансові ризики в діяльності підприємства
ЗМІСТ
Сутність і види фінансових ризиків підприємства
Управління фінансовими ризиками
Сутність і види фінансових ризиків підприємства
У реальному, динамічній економіці майбутнє завжди невизначено і непередбачувано. Це означає, що підприємець бере на себе ризик. Ризик недоотримання намічених результатів особливо проявляється при загальності грошово-товарних відносин, конкуренції учасників господарського обороту.
На світанку промислової революції Адам Сміт вважав за необхідне включити в прибуток щось на кшталт страхової премії компенсації ризику, на який наважився людина, яка вклала свої капітали в справу. А. Сміт, та інші представники класичної школи економічної теорії, відносив ризик до чинників формування частини прибутку.
У роботі "Ризик, невизначеність та прибуток" американський дослідник Ф. Найт (у 1921р) призводить вперше відмінності між ризиком, величину якого можна розрахувати методом теорії ймовірності, і невизначеністю, величина якої в принципі не піддається розрахунку.Відповідно до концепції Ф. Найта саме невизначеність є джерелом виникнення прибутку або збитку. Найт дав опис неконтрольованих чинників виникнення прибутку. Однак, з ним важко погодитися в тому відношенні, що весь прибуток - є результат впливу абсолютно незмірну невизначеності. Сучасна теорія оцінки невизначеності прибутку включає методичні прийоми, що враховують здатність активно впливати на майбутнє, вміння управляти ризиком.
Метою підприємництва є отримання максимальних доходів при мінімальних витратах капіталу в умовах конкурентної боротьби. Реалізація зазначеної мети вимагає порівняння розмірів вкладеного у виробничо-торгову діяльність капіталу з фінансовими результатами цієї діяльності. При здійсненні будь-якого виду господарської діяльності об'єктивно існує небезпека (ризик) втрат, збитків, недонадходжень планованих доходів, прибутку.
Таким чином, ризик - це ймовірність виникнення втрат, збитків, недонадходжень планованих доходів, прибутку.
Російський законодавець визнав за необхідне включити до Кодексу наступне визначення ключового поняття "підприємницька діяльність" (пункт 1 статті 2 Цивільного кодексу Російської Федерації). Вона являє собою діяльність, яка:
· є самостійною;
· здійснюється на свій ризик;
· спрямована на систематичне отримання прибутку від користування майном, продажу товарів, виконання робіт або надання послуг;
· виходить від осіб, зареєстрованих як підприємці у встановленому законом порядку;
· до числа підприємців, тобто тих, хто задовольняє ознаками, зазначеним у ст.2 ЦК РФ можуть ставитися як громадяни, так і юридичні особи.
Втрати, що мають місце у підприємницькій діяльності, можна розділити на матеріальні, трудові та фінансові.
Ризиком можна управляти, тобто використовувати різні заходи, що дозволяють певною мірою прогнозувати настання ризикової події і вживати заходів до зниження ступеня ризику. Ефективність організації управління ризиком багато в чому визначається класифікацією ризику. Під класифікацією ризиків слід розуміти їх розподіл на певні групи за певними ознаками для досягнення певних цілей.
Класифікаційна система ризиків включає в себе категорії, групи, види, підвиди, і різновиди ризиків.
Слід розрізняти:
· ризик, пов'язаний з господарською діяльністю;
· ризик, пов'язаний з особистістю підприємця;
· ризик, пов'язаний з недоліком інформації про стан зовнішнього середовища.
За сферою виникнення підприємницькі ризики можна підрозділити:
· зовнішні - безпосередньо не пов'язані з діяльністю підприємця (зміни законодавства, нестійкість політичного режиму тощо);
· внутрішні - їх джерелом є сама підприємницька фірма (неефективний менеджмент, помилки маркетингової політики, внутрішньофірмові зловживання та ін.)
З точки зору тривалості у часі ризики поділяються на:
· короткочасні - погрожують протягом відомого відрізка часу (при перевезенні вантажу, платіж за конкретної угоди тощо);
· постійні - погрожують безперервно (неплатежі у недосконалій правовій системі, руйнування в сейсмонебезпечному районі та ін.)
Відповідно до можливістю страхування. Підприємець може частково перекласти ризик на інші суб'єкти економіки, зокрема, і убезпечити себе, здійснивши витрати у вигляді страхових внесків.
Ризики страхові, в залежності від джерела небезпеки поділяються:
· ризики, пов'язані з проявом стихійних сил природи;
· ризики, пов'язані з цілеспрямованими діями людини.
До ризиків, які доцільно страхувати належить:
· ймовірні втрати в результаті пожежі та інших стихійних дій;
· ймовірні втрати в результаті автомобільних аварій;
· ймовірні втрати в результаті псування і знищення продукції при транспортуванні;
· ймовірні втрати в результаті помилок співробітників фірми;
· ймовірні втрати в результаті передачі співробітниками фірми комерційної інформації конкурентам;
· ймовірні втрати у результаті невиконання зобов'язань субпідрядниками;
· ймовірні втрати в результаті припинення ділової активності фірми;
· ймовірні втрати в результаті можливої ​​смерті або захворювання керівника або провідних співробітників фірми;
· ймовірні втрати в результаті, смерті або нещасного випадку зі співробітником фірми.
Чи не страхують ризики - є обов'язком підприємця і одночасно потенційним джерелом економічного прибутку. В основному, не страхують ризики - це неконтрольовані і непередбачувані зміни у попиті (дохід) та пропозицію (витратах), з якими зіштовхується підприємець (фірма). Втрати в результаті страхового ризику покриваються за рахунок виплат страхових компаній, втрати в результаті не страхується ризику відшкодовуються з власних засобів підприємницької фірми.
Оцінка ризиків в діяльності тієї або іншої фірми дозволяє не тільки скоротити можливі втрати, але й прийняти відповідні рішення щодо їх зниження в перспективі.
Фірму повинні цікавити як економічні ризики, що загрожують втратами, так і ймовірність можливого виникнення подібних ризиків. Для роботи в цьому напрямку необхідно використовувати два основних джерела інформації: бухгалтерську документацію і дослідження операцій бізнес-плану. Сам факт виявлення випадків можливих втрат є важливим для аналізу виникнення ризиків. Головне виявлення ціни втрат або тяжкості їх наслідків. Мірою в даному питанні виступає ставлення можливих втрат до вільних активів, які можна назвати ціною ризику
Дослідниками (зокрема В. Буянова) пропонується ледующая схема реакцій фірми на економічні ризики, що включає поетапне проведення аналізу ризиків.
Потенційні втрати, що виникають при взаємодії кількох економічних ризиків, пропонується класифікувати наступним чином.
Втрати власності (як матеріальної, так і інтелектуальної):
· прямі втрати власності;
· непрямі втрати власності (погіршення умов функціонування капіталу фірми, втрата або пошкодження частини власності фірми тощо);
· втрата прав власності або банкрутство.
Втрати чистого доходу:
· від втрати готової до реалізації продукції;
· від перерви у діяльності фірми, що веде до недоотримання прибутку;
· втрати прибутку, упущеної іншими підрозділами;
· витрати на відновлення пошкодженої власності;
· втрати, пов'язані з орендною власності;
· втрати доходів в слідстві втрати рахунків і бухгалтерських записів, а також документації, що підтверджує борги інших підприємств;
· падіння комерційної ефективності роботи підрозділу або фірми в цілому, викликане відходом ключових фігур персоналу;
· зростання витрат, пов'язаних з відповідальністю перед третіми особами.
Для фінансового менеджера ризик - це ймовірність несприятливого результату. Різні інвестиційні проекти мають різну ступінь ризику, самий високоприбутковий варіант вкладення капіталу може виявитися найбільш ризикованим.
Фінансовий ризик виникає в процесі відносин підприємства з фінансовими інститутами (банками, фінансовими, інвестиційними, страховими компаніями, кредитними кооперативами та ін.)
Причини фінансового ризику - інфляційні чинники, зростання облікових ставок банку та ін
Фінансові ризики підрозділяються на два види:
· ризики, пов'язані з купівельною спроможністю грошей;
· ризики, пов'язані з вкладенням капіталу (інвестиційні ризики).
До ризиків, пов'язаних з купівельною спроможністю грошей, відносяться наступні різновиди ризиків: інфляційні і дефляційні ризики, валютні ризики, ризик ліквідності.
Інфляція означає знецінення грошей і, відповідно, зростання цін. Дефляція - це процес, зворотний інфляції, він виражається в зниженні цін і, відповідно, в збільшенні купівельної спроможності грошей.
Інфляційний ризик - це ризик того, що при зростанні інфляції одержувані грошові доходи знецінюються з погляду реальної купівельної спроможності швидше, ніж ростуть. У таких умовах підприємець несе реальні втрати.
Дефляційний ризик - це ризик того, що при зростанні дефляції відбувається падіння рівня цін, погіршення економічних умов підприємництва і зниження доходів.
Валютні ризики являють собою небезпеку валютних втрат, пов'язаних зі зміною курсу однієї іноземної валюти по відношенню до іншої при проведенні зовнішньоекономічних, кредитних та інших валютних операцій.
Ризики ліквідності - це ризики, пов'язані з можливістю втрат при реалізації цінних паперів або інших товарів через зміну оцінки їхньої якості і споживчої вартості.
Інвестиційні ризики містять у собі наступні підвиди ризиків:
1) ризик упущеної вигоди;
2) ризик зниження прибутковості;
3) ризик прямих фінансових втрат.
Ризик упущеної вигоди - це ризик настання непрямого (побічного) фінансового збитку (неодержаний прибуток) у результаті нездійснення якого-небудь заходу (наприклад, страхування, хеджування, інвестування тощо).
Ризик зниження прибутковості може виникнути в результаті зменшення розміру відсотків і дивідендів по портфельних інвестиціях, по внесках і кредитах.
Портфельні інвестиції пов'язані з формуванням інвестиційного портфеля і являють собою придбання цінних паперів та інших активів. Термін "портфельний" походить від італійського "Porte foglio" в значенні сукупності цінних паперів, які є в інвестора.
Ризик зниження прибутковості включає в себе наступні різновиди: процентні ризики і кредитні ризики.
До процентних ризиків відноситься небезпека втрат комерційними банками, кредитними установами, 'інвестиційними інститутами в результаті перевищення процентних ставок, виплачуваних ними по залучених засобах, над ставками за наданими кредитами. До процентних ризиків відносяться також ризики втрат, які можуть понести інвестори у зв'язку зі зміною дивідендів по акціях, процентних ставок на ринку по облігаціях, сертифікатам і іншим цінним паперам.
Зростання ринкової ставки процента веде до зниження курсової вартості цінних паперів, особливо облігацій з фіксованим відсотком. При підвищенні відсотка може початися також масове скидання цінних паперів, емітованих під більш низькі фіксовані відсотки і, за умовами випуску, достроково прийнятих назад емітентом. Процентний ризик несе інвестор, що вклав кошти в середньострокові і довгострокові цінні папери з фіксованим відсотком при поточному підвищенні середньоринкового відсотка в порівнянні з фіксованим рівнем. Іншими словами, інвестор міг би отримати приріст доходів за рахунок підвищення відсотка, але не може вивільнити свої кошти, вкладені на зазначених вище умовах.
Процентний ризик несе емітент, що випускає в обіг середньострокові і довгострокові цінні папери з фіксованим відсотком при поточному зниженні середньоринкового відсотка в порівнянні з фіксованим рівнем. Інакше кажучи, емітент міг би залучати кошти з ринку під більш низький відсоток, але він вже зв'язаний зробленим ним випуском цінних паперів. Цей вид ризику при швидкому зростанні відсоткових ставок в умовах інфляції має значення і для короткострокових паперів.
Кредитний ризик - небезпека несплати позичальником основного боргу і відсотків, належних кредитору. До кредитного ризику відноситься також ризик такої події, при якому емітент, що випустив боргові цінні папери, виявиться не в змозі виплачувати відсотки по них або основну суму боргу. Кредитний ризик може бути також різновидом ризиків прямих фінансових втрат.
Ризики прямих фінансових втрат включають в себе наступні різновиди: біржовий ризик, селективний ризик, ризик банкрутства, а також кредитний ризик.
Біржові ризики являють собою небезпеку втрат від біржових угод. До цих ризиків відносяться: ризик неплатежу по комерційних справах, ризик неплатежу комісійної винагороди брокерської фірми і т.п.
Селективні ризики (від лат. Selectio - вибір, добір) - це ризики неправильного вибору способу вкладення капіталу, виду цінних паперів для інвестування в порівнянні з іншими видами цінних паперів при формуванні інвестиційного портфеля.
Ризик банкрутства являє собою небезпека в результаті неправильного вибору способу вкладення капіталу, повної втрати підприємцем власного капіталу і нездатності його розраховуватися за взятими на себе зобов'язаннями. У результаті підприємець стає банкрутом.
Фінансовий ризик являє собою функцію часу. Як правило, ступінь ризику для даного фінансового активу або варіанта вкладення капіталу збільшується у часі.
Ряд дослідників (зокрема С. Черних, С. Малахов та ін) вважають, що в даній класифікації упущений ризик партнерства, безпосередньо обумовлений контрактними відносинами, в які банк (кредитний кооператив) вступає зі своїми клієнтами. Ризик партнерства пов'язаний з тим, що партнер, який підписав з банком (кредитним кооперативом) фінансовий контракт (договір), з тих чи інших причин може відмовитися від виконання своїх зобов'язань та оплати відсотків за ними.
Зарубіжний досвід управління ризиками партнерства, його організація і методи залежать від двох головних факторів: природи банківських продуктів чи послуг та життєвого циклу фінансового контракту. Виділяється чотири основних типи банківських продуктів чи послуг:
· позики і кредити фізичним особам і індивідуальним підприємствам (вони численні і невеликі за обсягом);
· фінансування інвестицій підприємств та місцевих органів влади;
· казначейські позики і короткострокові кредити для погашення грошових зобов'язань підприємств та органів влади;
· міжбанківські кредити, надані на короткі терміни, але на великі суми.
Кредитні установи (банки, кредитні кооперативи тощо) повинні постійно відслідковувати ризики, пов'язані з можливими змінами відносин з партнерами, здійснюючи такі операції:
· ідентифікація партнерів (розподіл за категоріями: фізичні особи; малі та середні підприємства; місцеві органи влади; великі підприємства, інші кредитні установи);
· визначення меж ризику для кожного партнера (рейтинг партнера, якість відносин з партнером і т.д.);
· постійне відстежування дотримання лімітів зобов'язань, термінів платежів і т.д., встановлених для кожного партнера;
· розробка правил та процедур вимірювання ризиків (у відсотках від номінальної суми кредиту; на основі статистичних методів, що враховують ринкову вартість кредиту в даний момент і перспектив її еволюції);
· відділення служб банку, що займаються розрахунком і контролем ризиків партнерства, від функціональних служб.
У січні 2004 р. набрало чинності Положення Центрального банку РФ "Про організацію внутрішнього контролю в кредитних організаціях і банківських групах".
У документі посилені вимоги до системи внутрішнього контролю в російських кредитних організаціях і до якості корпоративного управління. Спираючись на міжнародні стандарти та рекомендації Базельського комітету з банківського нагляду, визначено три складові:
· мінімізація вимог до достатності капіталу;
· підвищення відкритості банківських операцій;
· активне використання банками внутрішніх систем контролю за ризиками.
Ефективне управління банківськими ризиками стає одним з головних напрямів наближення вітчизняних банків до міжнародних стандартів.
В економічній теорії, до теперішнього часу, ще не розроблена загальноприйнята і вичерпна класифікація підприємницьких ризиків. На практиці існує дуже велика кількість різних форм їх прояву, і той же вид ризику зможе позначатися різними термінами. Труднощі при ідентифікації ризиків виникають при недостатності, або повній відсутності інформації. А найчастіше при неувазі до інформації. Кожний ризик повинен визначатися і оцінюватися окремо, не можна об'єднувати ризики. Все це призведе до прийняття неправильного управлінського рішення.
На думку члена-кореспондента РАН Г. Клейнера, сьогодні найбільш суттєвими для російських підприємств є три види загроз:
· загроза існуванню або суверенності підприємства;
· загроза цілісності підприємства;
· загроза ринкової позиції підприємства.
Це пов'язано з неправовий ліквідацією підприємств в результаті злого умислу іншої особи, або групи осіб. Йде процес підпорядкування самостійних перш суб'єктів господарювання галузевим об'єднанням, холдингам.
За інформацією Торговельно-промислової палати РФ якщо у 2002 р. відбулося 1870 злиттів і поглинань одних компаній іншими (76% з них були ворожими), то в 2003 р. їх абсолютне число виросло на 40%. Більшість недружніх захоплень супроводжувалося використанням "судових актів" та "адміністративного ресурсу".
Клейнер вносить пропозицію про необхідність прийняття закону про підприємство як господарюючого суб'єкта. На відміну від законів про АТ, ЗАТ, ТОВ визначають організаційно - правові форми діяльності підприємств, у новому законі має бути охарактеризовано зміст виробничо - господарської діяльності. Закон покликаний забезпечити безпеку підприємства як економічного суб'єкта.
При аналізі та оцінці ризиків застосовуються статистичні дані, економічні моделі, математичні розрахунки. Для аналізу ризиків може бути використаний метод експертних оцінок.
Якісний аналіз ризиків передбачає виявлення найбільш небезпечних областей їх виникнення та впливу.
Кількісний аналіз полягає у зборі та обробці даних з різних джерел і базується на особистому досвіді керівника.
Управління фінансовими ризиками
У світовій практиці в більшості випадків використовуються уніфіковані механізми управління ризиками:
· страхування або резервування;
· хеджування;
· диверсифікація;
· уникнення (відмова від виконання пов'язаного з підвищеним рівнем ризику проекту);
· мінімізація (консервативне управління активами).
При управлінні ризиками найбільш ефективно:
· передбачати проблеми, замість того щоб реагувати на них після виникнення;
· працювати над першопричиною, а не над проявляються симптомами;
· готувати плани вирішення проблем заздалегідь, до того як вони виникнуть;
· використовувати зрозумілий, структурований м відтворений процес дозволу проблем,
· вживати превентивних заходів скрізь, де це можливо.
Рішення з управління ризиками зводяться до розробки інструкцій, регламентів, правил фінансово-господарської діяльності і т.д. Формується план заходів щодо зниження ймовірності ризику.
Управління фінансовими ризиками підприємства грунтується на наступних принципах:
- Усвідомленість прийняття ризикових рішень;
- Можливість керування фінансовими ризиками;
- Порівнянність рівня ризикованості здійснюваних фінансових операцій чи операцій з рівнем їх прибутковості;
- Порівнянність рівня ризикованості здійснюваних фінансових операцій чи операцій з фінансовими можливостями підприємства;
- Економічність управління ризиками;
- Облік впливу тимчасового фактора при управлінні фінансовими ризиками;
- Порівнянність фінансової стратегії підприємства зі стратегією управління фінансовими ризиками підприємства.
Процес управління фінансовими ризиками можна представити у вигляді послідовності дій:
- Виявлення всіх потенційних ризиків, пов'язаних з фінансовою діяльністю підприємства;
- Виявлення чинників, що впливають на рівень фінансових ризиків;
- Оцінка і ранжування потенційних ризиків;
- Вибір методів і визначення шляхів нейтралізації фінансових ризиків;
- Застосування вибраних методів;
- Оцінка результатів і коригування обраних методів.
Методами оцінки ймовірності виникнення фінансових ринків є:
- Експертні методи оцінки, засновані на опитуванні кваліфікованих фахівців у галузі фінансів, страхування з наступною математичною обробкою результатів;
- Статистичні методи оцінки, на основі яких оцінюється ймовірність виникнення ризиків за кожної фінансової операції, інвестиційному проекту;
- Розрахунково-аналітичні методи оцінки дозволяють кількісно оцінити ймовірність виникнення фінансових ризиків;
- Аналогові методи оцінки, що дозволяють визначити рівень імовірності виникнення ризиків по окремих найбільш часто повторюваних операціях підприємства.









АНАЛІЗ ФІНАНСОВИХ РИЗИКІВ В СИСТЕМІ СТРАТЕГІЧНОГО УПРАВЛІННЯ ПІДПРИЄМСТВОМ 



Постановка проблеми. Неодмінною умовою успішного функціонування підприємства є побудова ефективної стратегії управління, формування якої залежить від особливостей організації. У 80-х на початку 90-х років стратегія стала невід’ємною частиною управління бізнесом практично у всіх країнах з ринковою економікою. Глобалізація економічних процесів, зростання конкуренції, збільшення впливу іноземних компаній обумовили широке визначення стратегічного мислення як єдиного правильного підходу до управління підприємством, а в сучасному кризовому періоді питання стратегічного управління набуває все більшої актуальності. Аналіз останніх досліджень та публікацій. У науковій та навчальній літературі пропо- нуються різні погляди щодо місця стратегічного аналізу фінансових ризиків в системі стратегічного менеджменту підприємства. Заслуговують на особливу увагу праці з стратегічного аналізу І.Д. Фаріона [12], П.Л. Гордієнко [4], К.І. Редченко [9] та ін., які розкривають місце стратегічного аналізу в системі стратегічного управління підприємством та його методологію. І.Т. Балабанов [1], І.А. Бланк [3], Б.І. Гусаков[6], А.М. Поддєрьогін, М.Д. Білик [13] значну увагу приділяють питанням сутності фінансових ризиків, методам їх оцінювання та мінімізації. Однак, сьогодні питання стратегічного аналізу фінансових ризиків з метою мінімізації їх негативних наслідків недостатньо висвітлені у науковій літературі, що підтверджує необхідність подальших наукових досліджень у цій галузі. Формування цілей статті. Метою статті є спроба розкрити сутність стратегічного аналізу фінансових ризиків з погляду їх впливу на формування фінансової стратегії підприємства. Виклад основного матеріалу. Стійка діяльність підприємства залежить як від внутрішніх можливостей ефективно використовувати наявні ресурси, так і зовнішніх умов, до яких належать: податкова, кредитна, цінова політика держави, а також ринкова кон’юнктура. Функціонування підприємства багато в чому залежить від того, наскільки якісно і швидко воно обере собі ділових партнерів, і бажано, щоб це були іноземні кампанії з потужними інвестиційними можливостями. При цьому аналіз процесу стратегічного управління набуває особливої ваги. Разом з вітчизняними та перевіреними аналітичними методами використовують і запозичені методи з практики західних країн. Нові умови господарювання зумовили виникнення різноманітних завдань у галузі марке- тингу, матеріально-технічного забезпечення, фінансової, виробничої та іншої діяльності, від своєчасності, точності та ефективності планування яких залежить конкурентоспроможність та стійкість підприємств як на внутрішньому, так на зовнішньому ринках. Стратегічне управління організацією спирається переважно на людський фактор, орієнтує діяльність на запити споживачів, на їх смаки та уподобання, гнучко реагує і здійснює своєчасні зміни в організації, які відповідають 251 запитам з боку оточення, дають змогу досягати конкурентних переваг, що в сукупності дає можливість виживати організаціям у довгостроковій перспективі, досягаючи поставлених цілей. Втілення концепції стратегічного управління підприємствами дасть їм змогу не тільки своєчасно адаптуватись до мінливості зовнішнього середовища, знівелювати його негативний вплив, використовувати нові можливості, які відкриваються, а й зосередитись на недоліках в організації їх діяльності. Тобто, стратегічне управління підприємств має превентивний характер, що дає змогу їм прогнозувати потенційні загрози (небезпеки), які можуть виникнути у майбутньому, і передбачати та використовувати можливості, які з’являються. Сьогодні стратегічне управління є найважливішим кроком успішного виживання в ринкових умовах, проте постійно можна спостерігати в діях організацій відсутність стратегії, що найчастіше зумовлює їх поразку у конкурентній боротьбі. Відсутність стратегічного управління виявляється насамперед: 1) коли організації планують свою діяльність без врахування якісних змін у навколишнього середовищі. Стратегічне управління в кожний момент фіксує, що організація має зробити саме сьогодні, щоб досягти поставлених цілей у майбутньому, виходячи при цьому з того, що оточення буде змінюватись і умови функціонування організації також будуть підлягати трансформаційним змінам; 2) при нестратегічному управлінні вироблення програми дій поч- инається з аналізу внутрішніх можливостей і ресурсів організації. За такого підходу дуже часто виявляється, що організація не може досягти своїх цілей, тому що їх досягнення принципово залежить від можливостей, бажань і потреб клієнтів, конкурентів. Організація може визначити на основі аналізу своїх внутрішніх можливостей кількість продукту, який вона може виготовити, і кількість витрат, які може при цьому понести; кількість придбаного товару за певною ціною визначатиме ринок. Тому, як бачимо, починати планувати діяльність організації з аналізу внутрішніх ресурсів і можливостей раціонально використовувати ці ресурси означає суперечити принципам стратегічного управління. Отже, стратегічне управління – складна система, що динамічно розвивається, концепція якої полягає в основі стратегічного мислення і знаходить вираз у характерних рисах її застосування, які залежать від взаємодії таких чинників, як галузева належність організації, величина, тип виробництва, рівень спеціалізації, концентрації та кооперації, наявність (відсутність) науково- технічного потенціалу, рівень управління, кваліфікаційний потенціал персоналу [14]. Однією з функцій стратегічного управління є стратегічний аналіз. Ми погоджуємося з думкою таких науковців, як І.Д. Фаріон, К.І. Редченко та П.Л. Гордієнко та вважаємо, що стратегічний аналіз – це комплексне дослідження позитивних і негативних факторів, що можуть вплинути на економічне становище підприємства в перспективі, а також шляхів досягнення стратегічних цілей підприємства [4, с.17; 12, с.8; 9, с.38;]. На основі стратегічного аналізу готується комплексний стратегічний план розвитку підприємства, здійснюється науково обґрунтована та своєчасна підтримка прийняття стратегічних управлінських рішень. Завданням стратегічного аналізу є дослідження різних факторів і можливостей, які підприємство може використати для майбутнього розвитку. Стратегічний аналіз у більшості ситуацій, які виникають через необхідність прийняття стратегічних управлінських рішень в умовах обмеженої інформації, проводиться з метою вибору оптимального варіанта серед можливих альтернатив. При цьому повинні існувати певні якісні і кількісні критерії, згідно з якими має проводитися вибір. Процес прийняття оптимального рішення можна описати доволі простою послідовністю етапів: визначення мети рішення; визначення можливих варіантів вирішення проблеми; визначення можливих результатів кожного рішення; оцінка кожного результату; вибір оптимального рішення на основі поставленої мети. Кожне стратегічне рішення приймається за певними припущеннями про різні фактори з урахуванням ризику тих альтернатив, які аналізуються. Менеджери можуть дотримуватись різних підходів до прийняття рішень – обережних, поміркованих або ризикових. Аналітик, який готує інформацію для прийняття рішень, повинен це враховувати і пропонувати не тільки декілька варіантів прогнозів, але й декілька варіантів рішень. 252 Ризик – це невід’ємна частина процесу стратегічного управління; його неможливо уникнути, але можна і потрібно враховувати. Ризики, які супроводжують фінансову діяльність підприємства, формують великий портфель ризиків і визначаються загальним поняттям – фінансовий ризик [12, с. 448]. Сьогодні у вітчизняній економічній теорії та практиці немає єдиного підходу до визначення сутності фінансових ризиків, їх класифікації та особливостей прояву. Подальше дослідження цих питань, а також розроблення та впровадження у практику вітчизняних підприємств конкретних методик і напрямів стратегічного аналізу фінансових ризиків, удосконалення методів та інструментів скорочення негативних наслідків їх прояву сприятиме розвитку підприємств різних форм власності та господарювання загалом та підвищенню ефективності функціонування й прибутковості вітчизняних компаній зокрема. Фінансові ризики, незалежно від їх конкретного походження і характеру ризикогенного середовища, є безпосереднім наслідком фінансових відносин, фінансових операцій. Залежно від розуміння змісту і сфери підприємництва та фінансів в економічній фаховій літературі пропонуються різноманітні підходи до визначення фінансових ризиків. Заслуговують на особливу увагу системи фінансових ризиків, розроблені І.Т. Балабановим [2] та В.Т. Севрук [11]. Так, В.Т. Севрук запропонував класифікаційну схему банківських фінансових ризиків. Усі фінансові ризики поділяються на економічні і політичні, внутрішні (пов’язані зі складом клієнтів банку, з характером банківських операцій) і зовнішні (страховий ризик, валютний ризик, ризик форс-мажорних обставин). Значна увага класифікації фінансових ризиків була приділена в роботі І.А. Бланка [3]. В.В. Шокун та Л.П. Пилипенко [15] під фінансовими ризиками розуміють ймовірність настання непередбачуваних фінансових втрат (зниження прибутку, доходів, втрати капіталів тощо) у ситуації невизначеності умов фінансової діяльності суб’єктів господарювання. До основних видів фінансових ризиків вони відносять низку ситуацій, при настанні яких може погіршитися фінансовий стан суб’єкта господарювання. Серед вітчизняних економістів проблему фінансових ризиків досліджували Л.А. Лахтіонова [7] та А.М. Поддєрьогін [13]. У широкому розуміння фінансові ризики – це ризики, які характеризуються ймовірністю втрат фінансових ресурсів (грошових коштів) у підприємницькій діяльності. У цьому значенні поняття «фінансовий ризик» тотожне поняттю «комерційний (підприємницький) ризик». Поняття «фінансовий ризик» також використовується і у вужчому значенні як частина комерційних ризиків, пов’язана з ймовірністю фінансових втрат внаслідок операцій у фінансово-кредитній і біржових сферах [5]. Для потреб стратегічного аналізу спеціалісти поділяють фінансовий ризик на чотири види: ризик контрагента, ризик фінансування, процентний ризик, валютний ризик [16]. Окремі автори ще більше звужують це поняття, вважаючи фінансовим ризиком лише такий, що зумовлюється економічною кон’юнктурою і поділяється на процентний, валютний і ціновий. При цьому кредитний ризик (ризик неповернення кредиту) вони відносять до оперативного ризику – як такий, що зумовлений якістю менеджменту [6]. Визначення сутності фінансових ризиків, їх характеру та місця виникнення має важливе як теоретичне, так і прикладне значення. Це є необхідним для створення підприємством ефективної системи стратегічного аналізу фінансових ризиків та дієвої системи ризик-менеджменту. Фінансові ризики відіграють найзначущу роль у загальному портфелі ризиків підприємства. Вони становлять найбільшу частину сукупних господарських ризиків підприємства і впливають на різні аспекти господарської діяльності підприємства. Рівень фінансових ризиків зростає із збільшенням обсягів і диверсифікацією фінансової діяльності підприємства. Зростання ступеня впливу фінансових ризиків на результати фінансової діяльності підприємства пов’язано із швидкою зміною економічної ситуації в країні і кон’юнктури фінансового ринку, розширення сфери фінансових відносин, появою нових фінансових технологій та інструментів. Переважно фінансові ризики стосуються передусім акціонерів, які володіють звичайними акціями, особливо якщо підприємство у своїй діяльності використовує такі джерела, як позики. Фінансовий ризик виникає за певної структури капіталу і впливає на дохідність звичайних акцій. Будь-який інвестор, вкладаючи кошти в ту чи іншу сферу діяльності, передбачає отримати прибуток і водночас вступає у сферу невизначеності з погляду отримання доходу від інвестованого 253 капіталу. Із структурою капіталу пов’язані два поняття ризику: підприємницький та фінансовий [12, с.448]. Підприємницький ризик – це ризикованість вкладень у активи підприємства, що не має боргів [12]. Цей ризик характеризують як невизначеність в одержанні майбутнього валового прибутку від операційної діяльності. Підприємницький ризик зумовлений низкою чинників: · коливаннями вартості матеріальних ресурсів; · здатністю підприємства змінювати ціни на свою продукцію залежно від умов ринку; · варіативністю попиту на продукцію підприємства; · зниженням конкурентоспроможності продукції; ·високим рівнем операційного важеля (левериджу). Важливість кожного із чинників залежить від галузі господарювання, розвитку зовнішнього середовища тощо. Але особливе місце серед чинників, що визначають підприємницький ризик, займає операційний леверидж, сутність якого полягає у тому, що прибуток від основної діяльності залежить від рівня постійних витрат у собівартості продукції. За сучасних умов виробництва високий рівень постійних витрат спостерігається у високотехнологічних та капіталоємних вироб- ництвах із високою питомою вагою кваліфікованого персоналу. При спадах виробництва прибуток підприємства з високим рівнем постійних витрат є чутливішим до зміни обсягів реалізації продукції і зміни ринкової ніші. Чим вищий рівень постійних витрат, тим більшим є підприємницький ризик за інших однакових умов. З цього випливає, що підприємницький ризик є обов’язковою складовою будь-якої підприємницької діяльності, а основна частина прибутку, що отримало підприємство, – це винагорода за ризик. У разі втрати прибутку, до чого призводять постійні та неконтрольовані фінансові ризики, підприємства стають неплатоспроможними, фінансово нестійкими, що породжує фінансові ризики для успішно працюючих суб’єктів господарювання – його партнерів. Концепція компромісного співвідношення між ризиком та прибутком є невід’ємною складовою фінансової діяльності, тому всі рішення, що приймаються у сфері фінансів, так чи інакше зіштовхуються з проблемою співвідношення між ризиком та доходом – чим більший ризик, тим вищий очікуваний дохід. Стратегічний аналіз фінансових ризиків на підприємстві повинен здійснюватись поетапно. Інформація, що використовується для управління фінансовими ризиками, являє собою рішення, за допомогою яких суб’єкт управління (наприклад, ризик-менеджер) впливає на об’єкти управління (фінансові ризики). Кожне стратегічне рішення, яке приймається керівництвом, повинно бути правильно і своєчасно доведено до осіб, які безпосередньо впливають на об’єкти управління. Своєю чергою, сигнали знизу повинні швидко надходити нагору для своєчасного реагування на них і оперативного коригування управлінських рішень. Представимо аналіз фінансових ризиків у такій покроковій послідовності: · визначення зовнішніх та внутрішніх факторів, що збільшують або зменшують ступінь ризику; · аналіз впливу виявлених факторів; · оцінювання ризику за двома підходами: визначення фінансової доцільності та економічної доцільності; · встановлення допустимого ступеня ризику; · аналіз стратегічних рішень з погляду допустимого ступеня ризику; · розроблення заходів щодо зниження ступеня ризику. У практиці господарювання застосовують якісний і кількісний аналіз ризику. Якісний аналіз є найскладнішим і вимагає ґрунтовних знань, досвіду та інтуїції в економічних питаннях. Його головна мета – визначити чинники ризику, сфери ризику, після чого ідентифікувати всі можливі ризики. Кількісний аналіз передбачає кількісне вимірювання ступеня впливу окремих ризиків на певний стратегічний проект, а також визначення загальної ризикованості проекту. Оскільки будь- яке стратегічне рішення пов’язане з реалізацією того чи іншого проекту, ризик проекту є предметом посиленої уваги менеджера під час прийняття управлінського рішення. 254 Ризику можна уникнути шляхом відмови від заходу, пов’язаного з ризиком, але в основному це означає відмову від можливого прибутку. Ризиком можна управляти, тобто використовувати різноманітні способи та методи, що дають змогу певною мірою спрогнозувати настання ризикового явища і вживати заходів щодо зниження ступеня ризику. У фінансовому менеджменті використовується таке групування фінансових операцій за зонами ризику з позиції можливих втрат при настанні ризикової події (таблиця) Характеристика різних зон фінансових ризиків [1] Гарантований фінансовий результат Можливі фінансові втрати У розмірі розрахункової суми прибутку У розмірі розрахункової суми прибутку У розмірі розрахункової суми прибутку У розмірі розрахункової суми прибутку Безризикова зона Зона допустимого ризику Зона критичного ризику Зона катастрофічного ризику А – повний розрахунковий прибуток Б – мінімальний розрахунковий прибуток В – точка беззбитковості Г – точка безприбутковості За результатами групування можна оцінити рівень концентрації фінансової операції в різних зонах ризику шляхом визначення питомої ваги окремої фінансової операції в кожній з відповідальних зон ризику. В основу фінансових ризиків покладено виявлення залежності між визначеними розмірами втрат підприємства та імовірністю їх виникнення. Різноманіття видів ризиків, що супроводжують господарську і зовнішньоекономічну діяльність підприємства, а також існування різних видів загроз економічній стабільності підприємства, спонукають до створення системи управління ризиками і захисту від можливих загроз. Управління ризиками є системою заходів щодо ідентифікації, оцінювання, профілактики і страхування з метою мінімізації можливих економічних втрат у процесі господарської діяльності підприємства. Ідентифікація всіх видів ризиків передбачає три стадії [8]: · на першій стадії ідентифікації ризиків в розрізі кожної з сфер господарської діяльності підприємства, включаючи матеріально-технічне постачання і збут продукції, визначається перелік можливих несистематичних ризиків підприємства, пов’язаних з окремими операціями; · на другій стадії ідентифікації визначається переділ систематичних ризиків, пов’язаних з виробничою і зовнішньоекономічною діяльністю підприємства загалом; · на третій стадії ідентифікації формується загальний портфель всіх можливих ризиків підприємства (включаючи систематичні і несистематичні їх види), які підлягають подальшому оцінювання за ступенем імовірності їх виникнення і розміром можливих фінансових втрат. Групуванням господарських процесів і операцій діяльності підприємства за рівнями ризику можна визначити, які з них знаходяться в межах допустимого ризику, особливо в зоні катастрофічного ризику, щоб оцінити доцільність їх проведення. Виділення операцій з високим рівнем ризику дасть змогу розглядати їх як об’єкт підвищеної уваги при стратегічному управлінні цими ризиками. Користуючись цією методикою, можна прорахувати можливі фінансові втрати або гарантований фінансовий результат у розмірі суми операційного прибутку. На підставі ідентифікації різних видів ризиків можна розробити конкретні заходи щодо їх усунення або зниження їх негативних наслідків. Основними прийомами управління ризиком є: уникнення, попередження, прийняття та зниження ступеня ризику [10]. Загалом ж ризик-менеджмент містить п’ять можливих стратегій, які можуть бути використані для оптимізації рівня фінансових ризиків при побудові фінансової стратегії підприємства: 255 1) відмова від видів діяльності, які містять визначене джерело фінансового ризику; 2) прийняття відповідальності за ризик фінансової стратегії з гарантією повної компенсації втрат за рахунок власних джерел; 3) продаж і передаванням відповідальності за фінансовий ризик іншим особам (зокрема страховим організаціям); 4) скорочення або попередження можливих негативних наслідків від фінансового ризику за допомогою попереджувальних заходів; 5) орієнтація діяльності на фінансовий ризик, тобто використання усіх видів ресурсів в одній сфері діяльності з метою отримання прибутку при високому рівні ризику. Висновки. Категорія ризику притаманна ринковим відносинам і проявляється на всіх стадіях виробничого процесу (виробництво, оптова і роздрібна торгівля, інші сфери фінансово- господарської діяльності, що пов’язані з отриманням прибутку), тому стратегічний аналіз ризиків повинен враховувати особливості діяльності підприємства з метою своєчасного запобігання негативних наслідків ризикових подій. Тому вибір можливої стратегії оптимізації рівня ризику фінансової стратегії залежить від розміру можливого збитку та ймовірності настання ризику. 1. Балабанов И.Т. Основы финансового менеджмента: Учеб. пособие. 2-е изд., доп. и перераб. – М.: Фининсы и статистика, 1999. – 512 с. 2. Балабанов И.Т. Финансовый анализ и планирование хозяйсвующего субъекта. 2-е изд., доп. – М.: Финансы и статистика, 2000. – 320с. 3. Бланк И. А. Финансовый менеджмент: Учеб. курс. — Изд. 2-е, перераб. и доп. — К. : Эльга; Ника Центр, 2005. — 653с. 4. Гордієнко П.Л. Стратегічний аналіз: Навч. посібник. – К.: Алеута, 2006. – 404 с. 5. Гридчина М. В. Финансовый менеджмент: Курс лекций / Межрегиональная академия управления персоналом. — К. : МАУП, 1999. — 135с. 6. Гусаков Б.И., Сидорович Ю.М. Управление риском средствами внутреннего аудита // Финансы и кредит. – 2001. – №4 (76). – С.54–56. 7. Лахтіонова Л.А. Фінансовий аналіз суб’єктів господарювання: Монографія – К.:КНЕУ, 2001 – 287с. 8. Омелянович Л.О. Економічна безпека торговельного підприємства: Монографія / Л. Омелянович, Г. Долматова. – Донецьк: Дон дует, 2005. – 195с. 9. Редченко К.І. Стратегічний аналіз у бізнесі: навч. посіб. / К.І.Редченко. – 2-е вид., доп. – Л. : Новий Світ-2000, 2003. – 272 с. 10. Романенко М.О., Фесюк В.Л. Методи мінімізації фінансових ризиків // Особливості реформування економіки України в умовах глобальної економічної кризи: Збірник матеріалів Всеукраїнського науково-практичного семінару 23 квітня 2009р. – ВІЕ ТНЕУ, 2009. – С. 61–64. 11. Севрук В.Т. Банковские риски. — М. : Дело Лдт, 1995. — 72с. 12. Фаріон І.Д. Стратегічний аналіз: Навчальний посібник для студентів і аспірантів. – Тернопіль: ТНЕУ, 2009. – 635 с. 13. Фінанси підприємств: Підручник/ А. М. Поддєрьогін, М. Д. Білик, Л. Д. Буряк та ін.; Кер. кол. авт. і наук. ред. проф. А. М. Поддєрьогін. – 5-те вид., перероб. та допов. – К.: КНЕУ, 2004. – 546с. 14. Чичун В.А.Стратегічне управління підприємствами в умовах трансформаційної економіки // Функціонування єврорегіонів в умовах трансформаційної економіки: Матеріали міжнародної науково-практичної конференції, 7- 8 травня 2009 року. – Чернівці, 2009. – С.402–404. 15. Шокун В.В., Ппилипенко Л.П. Про питання вдосконалення фінансової системи України //Фінанси України. – 1997. – №6. –С.22–26. 16. Holliwell John, Ryzyko finansowe. Metody identyfikacji i zarzadzania ryzykiem finansowym. – Warszawa: K.E. LIBER, 2001. – S.225–281.
Оцінка рівня фінансового ризику машинобудівних підприємств У статті проаналізовано поняття фінансового ризику машинобудівного підприємства, його класифікація. Досліджено поняття оцінки фінансового ризику в сучасних умовах господарювання. Проведено аналіз методів оцінки фінансових ризиків машинобудівних підприємств, визначено основні показники та запропоновано їх практичне використання для аналізу господарської діяльності підприємства. Ключові слова: ризик, портфель ризиків, оцінка, фінансовий менеджмент. Постановка проблеми Оцінка фінансових ризиків на українських машинобудівних підприємствах є актуальним завданням, оскільки цей процес прямо пов’язаний з результатами діяльності підприємств на ринках, а часто навіть з їх виживанням та розвитком. Ризики, що супроводжують фінансову діяльність, є об`єктивним, постійним фактором у функціонуванні будь-якого підприємства, і тому потребують серйозної уваги. Аналіз останніх досліджень Вирішенню питань оцінки ризиків приділяється значна увага, про що свідчать дослідження як зарубіжних, так і вітчизняних вчених-економістів. Серед вітчизняних вчених питання оцінки підприємницьких ризиків розглянуто у працях В. В. Вітлінського, І. В. Зайцевої, І. Р. Бузько, А. Б. Камінського, Л. Л. Маханець, Р. В. Пікус, Ю. С. Коцюби, Г. Л. Вербицької, А. Ю. Харко, В. Ю. Харко. Проте цілісної теорії оцінки фінансового ризику у вітчизняній науці немає, оскільки немає розробленої єдиної універсальної системи оцінки рівня ризику діяльності машинобудівного підприємства та системи розрахунку оптимального рівня ризику для конкретного суб’єкта господарювання. Метою цього дослідження є розкриття та висвітлення сутності економіко- математичних методів для оцінки фінансових ризиків машинобудівного підприємства; проведення аналізу існуючих показників; обґрунтування доцільності використання даних методів у конкретних умовах. Результати дослідження Фінансова діяльність машинобудівного підприємства пов’язана з багатьма ризиками, ступінь впливу яких на результати його діяльності значно підвищується з переходом до ринкової економіки. Ризики, що супроводжують цю діяльність, виділяють в окрему групу фінансових ризиків, що відіграють найбільш значущу роль у загальному «портфелі ризиків» підприємства. Збільшення степеня впливу фінансових ризиків на результати фінансової діяльності машинобудівного підприємства пов’язано зі швидкою зміною економічної ситуації в країні і кон’юнктури фінансового ринку, розширенням сфери фінансових відносин, появою нових фінансових технологій і інструментів [1]. Левченко Марія Олександрівна, аспірант кафедри міжнародних економічних відносин Хмельницького національного університету. © М.О. Левченко, 2011 М.О. Левченко. Оцінка рівня фінансового ризику машинобудівних підприємств 170 Механізм регулювання економіки, 2011, № 3 Під фінансовим ризиком машинобудівного підприємства розуміють комбінацію ймовірності виникнення певних подій, що впливають на діяльність підприємства і наслідки яких позначаються на фінансах підприємства у ситуації невизначеності умов його фінансової діяльності. Фінансовий ризик генерується невизначеністю умов фінансової діяльності підприємства [1]. Фінансові ризики машинобудівного підприємства надзвичайно різноманітні, їх класифікують за основними ознаками (табл.1) [2]. Таблиця 1 – Класифікація фінансових ризиків Назва ризику Вид ризику За місцем виникнення Ризик зниження фінансової стійкості. Ризик неплатоспроможності. Інвестиційний ризик. Кредитний ризик. Податковий ризик. За видами фінансових операцій Ризики фінансування підприємства. Ризики довгострокового інвестування. Ризики управління оборотними капіталами. За об`єктом Ризик окремої фінансової операції. Ризик фінансової діяльності усього машинобудівного підприємства. За сукупністю інструментів Індивідуальний фінансовий ризик. Портфельний фінансовий ризик. За комплексністю дослідження Простий фінансовий ризик. Складний фінансовий ризик. За джерелами виникнення Зовнішній ризик. Внутрішній ризик. За фінансовими наслідками Ризик, що призводить до збитків. Ризик, що призводить до втраченої вигоди. Ризик, що призводить до втраченої вигоди та збитків. За рівнем фінансових втрат Припустимий ризик. Критичний ризик. Катастрофічний ризик. За можливістю передбачення Прогнозований ризик. Не прогнозований ризик. Фінансовий ризик впливає на багато аспектів господарської діяльності підприємства, однак найбільш суттєво його вплив виявляється у двох напрямах: 1) рівень ризику впливає на формування рівня прибутковості фінансових операцій машинобудівного підприємства – ці два показники тісно взаємозв`язані і являють собою єдину систему прибутковість-ризик; 2) фінансовий ризик є основною формою генерування прямої загрози банкрутства підприємства, тому що фінансові втрати пов`язані з цим ризиком, найбільш відчутні [1, 2]. Оцінка фінансових ризиків підприємства являє собою окрему функцію фінансового менеджменту, зумовлену невизначеністю факторів внутрішнього і зовнішнього середовища машинобудівного підприємства. Проблема оцінки фінансових ризиків в економічних розрахунках сьогодні дуже актуальна. Теоретичні розробки у цій сфері проводять вже давно, і в більшості розвинених країн розроблені ефективні методики оцінки ризиків успішно перевірені на практиці. У вітчизняних дослідників також є ЧАСТИНА 2 НАУКОВІ ПОВІДОМЛЕННЯ Механізм регулювання економіки, 2011, № 3 171 теоретичні розробки, але реалії української економіки ставлять до них настільки жорсткі вимоги, що на практиці теорія далеко не завжди підтверджується практикою. Для оцінки фінансового ризику використовують різні методи: економіко-статистичні, експертні, аналогові. Економіко-статистичні методи – основа оцінки рівня фінансового ризику. Ці методи оцінки ризику передбачають вивчення статистики втрат і прибутків на цьому або аналогічному підприємстві за попередні періоди. До основних показників фінансового ризику слід віднести дисперсію та середньоквадратичне відхилення [2]. Дисперсія характеризує ступінь мінливості досліджуваного показника (наприклад, очікуваного прибутку машинобудівного підприємства або очікуваної прибутковості від фінансової операції) стосовно її середньої величини. Дисперсію можна розрахувати за такою формулою: 2 1 2 P (r E(r)) i n i  i    , (1) де  2 – дисперсія; n – кількість спостережень; Рі – можлива частота (імовірність) одержання окремих варіантів очікуваного показника; rі – конкретне значення можливих варіантів показника; E(r) – середнє очікуване значення показника. Середньоквадратичне стандартне відхилення є одним з найбільш уживаних для оцінки рівня індивідуального фінансового ризику. Економічний зміст середньоквадратичного відхилення з погляду теорії ризиків полягає в характеристиці максимально можливого коливання досліджуваного параметра від його середнього очікуваного значення [3]. Чим більша величина дисперсії і середньоквадратичного відхилення, тим ризикованіше управлінське рішення. Середньоквадратичне відхилення розраховують за формулою: 2 1 P (r E(r)) i n i   i    . (2) Коефіцієнт варіації дозволяє визначити рівень ризику, якщо значення середнього очікуваного показника різняться між собою: . E(r) CV   (3) Коефіцієнт «бета» дозволяє оцінити індивідуальний або портфельний систематичний фінансовий ризик стосовно рівня ризику фінансового ринку загалом. Цей показник використовують, як правило, для оцінки ризиків інвестування в окремі акції: , m K i     (4) де К – ступінь кореляції між рівнем прибутковості індивідуальних акцій (чи портфеля) і середнім рівнем ринкової прибутковості акцій загалом; i – стандартне М.О. Левченко. Оцінка рівня фінансового ризику машинобудівних підприємств 172 Механізм регулювання економіки, 2011, № 3 відхилення прибутковості індивідуальних акцій (чи портфеля загалом); m – стандартне відхилення прибутковості ринку акцій загалом [2,3]. Рівень фінансового ризику окремих цінних паперів визначають на основі таких значень: β = 1 – середній рівень; β > 1 – високий рівень; β < 1 – низький рівень. Як правило, у високорозвинених країнах із ринковою економікою існують спеціалізовані компанії, що займаються розрахунками дохідності β-коефіцієнта акцій провідних компаній, а також середньоринкової дохідності за окремими фінансовими інструментами. Така інформація регулярно друкується у засобах масової інформації і є базою для прийняття інвестиційних рішень в умовах ризику [1]. Для обґрунтування доцільності використання економіко-статистичного методу для аналізу фінансових ризиків машинобудівного підприємства здійснимо оцінку рівня фінансового ризику для двох окремих інвестиційних проектів машинобудівного підприємства. Розрахункові дані наведені в таблиці 2. Таблиця 2 – Розподіл імовірності доходів інвестпроектів машинобудівного підприємства Можливий стан економіки Інвестпроект А Інвестпроект Б Дохід Імовірність (2*3) Дохід Імовірність (2*3) Поганий 800 0,2 160 500 0,1 50 Середній 100 0,6 600 1000 0,8 800 Гарний 1200 2 240 1500 0,1 150 Сума: 1 1000 Сума: 1 1000 Машинобудівному підприємству пропонують два інвестиційних проекти – один інвестпроект, передбачає придбання та монтаж нової установки (проект А), інший – впровадження нової технології обробки деталей (проект Б). Для розрахунку рівня фінансового ризику використаємо основні показники економіко-статистичного методу. Результат аналізу поданий у таблиці 3. Незважаючи на однакове середнє значення доходу для обох проектів, вони все-таки різняться за рівнем стандартного відхилення, тобто ризику. Відповідно у проекті Б рівень ризику буде вищим. Таблиця 3 – Розрахунок стандартного відхилення для інвестпроектів машинобудівного підприємства Варіанти проектів Можливий стан економіки ri E(r) (ri – E(r)) (ri-E(r)) 2 Pi Pi(ri-E(r)) 2 √ Pi(ri- E(r)) 2 Проект А Поганий 800 1000 -200 40000 0,2 8000 Середній 1000 1000 0 0 0,6 0 Гарний 1200 1000 200 40000 0,2 8000 Сума 1 16000 126, 5 Проект Б Поганий 500 1000 -500 250000 0,1 25000 Середній 1000 1000 0 0 0,8 0 Гарний 1500 1000 500 250000 0,1 25000 Сума 1 50000 223,6 ЧАСТИНА 2 НАУКОВІ ПОВІДОМЛЕННЯ Механізм регулювання економіки, 2011, № 3 173 Останнім часом став популярним метод статистичних випробувань – метод «Монте- Карло». Його перевагою є можливість аналізувати й оцінювати різні "сценарії" реалізації проекту і враховувати різні чинники ризиків у рамках одного підходу. Різні типи проектів мають різну уразливість з боку ризиків, що з'ясовується при моделюванні. Недоліком цього методу є те, що в ньому для оцінок і висновків використовуються імовірнісні характеристики, що не дуже зручно для безпосереднього практичного застосування і не задовольняє менеджерів проекту. Однак, незважаючи на зазначені недоліки, цей метод дає можливість виявити ризик, зв'язаний з тими проектами, відносно яких прийняте рішення не може бути змінено [3]. У випадках, коли у підприємства немає даних для розрахунків економіко- статистичними методами, використовуються експертні та аналогові методи для оцінки рівня фінансового ризику [4]. Метод експертних оцінок дозволяє оцінювати ступінь ризику різних видів виробничо-збутової і фінансової діяльності підприємств в умовах дефіциту інформації. Оцінка ризику виконується на основі суб'єктивних думок експертів – фахівців у конкретній галузі діяльності. Узагальнена схема групових експертних опитувань подана на рис.1. Рис.1. Схема групових експертних опитувань Аналогові методи оцінки рівня фінансового ризику дозволяють визначити рівень ризиків за окремими наймасовішими фінансовими операціями. При цьому для порівняння може використовуватись як власний, так і зовнішній досвід інших підприємств щодо таких операцій [4,5]. Поряд з окремими способами оцінки рівня фінансового ризику при дослідженні складних економічних явищ використовуються інтегральні показники, отримані в результаті згортання окремих показників. Питання можливості вимірювання ризику за допомогою одного інтегрального показника залишається сьогодні дискусійним. У цьому зв’язку В. В. Вітлінський – один із фундаторів української наукової школи ризикології – зазначає, що принципово неможливо вичерпно виміряти ризик лише за окремою його емпіричною властивістю. В. В. Вітлінський вказує на необхідність того, щоб показники кількісної оцінки ризику Формування групи експертів Розроблення анкети Опитування експертів Ранжування отриманої інформації Зважування характеристик оцінних критеріїв Аналіз та обробка експертних оцінок М.О. Левченко. Оцінка рівня фінансового ризику машинобудівних підприємств 174 Механізм регулювання економіки, 2011, № 3 відображали економічну сутність результатів оцінювання, управління, рішень та були б адекватними вибраним цілям і прийнятій системі гіпотез. Висновок Отже, в сучасних умовах господарювання, що характеризуються високим рівнем економічної невизначеності, досягнення стратегічних фінансових цілей та забезпечення довгострокової фінансової стійкості машинобудівного підприємства неможливе без створення ефективної системи стратегічного фінансового менеджменту, невід’ємним елементом якого є оцінка рівня фінансового ризику. Здійснити оцінку фінансових ризиків машинобудівне підприємство може шляхом використання економіко-статистичних, експертних та аналогових методів, які є основою планування подальшого ефективного розвитку підприємства. Таким чином, використання запропонованих методів оцінки фінансового ризику дозволить оцінити ризики, притаманні машинобудівному підприємству на різних етапах життєвого циклу, й своєчасно їх мінімізувати. 1. Бланк И. А. Финансовый менеджмент : учебник / И. А. Бланк – К. : Ника-Центр, Эльга, 2001. – 528 с. 2. Коваленко Г. А. Менеджмент машиностроительного производства : ученик / Г. А. Коваленко – Д. : ДГМА, 2005. – 68 с. 3. Старостіна А. О. Ризик-менеджмент. Теорія і практика / А. О. Старостіна, В. А. Кравченко – К. : ІВЦ «Політехніка», 2004. - 200 с. 4. Сулим М. В. Економічний ризик та методи його вимірювання / М. В. Сулим – Л. : Вид-во Львів. комерц. акад., 2003. – 196 с. 5. Чернова Г. В. Практика управления рисками на уровне предприятия / Г. В. Чернова – СПб. : Питер, 2000. – 170 с. Отримано 18.05.2011 р. М.А. Левченко Оценка уровня финансового риска машиностроительного предприятия В статье проанализировано понятие финансового риска машиностроительного предприятия, его классификация. Исследовано понятие оценки финансового риска в современных условиях. Проведен анализ методов оценки финансовых рисков машиностроительных предприятий, определенно основные показатели и предложено практическое их использование для анализа хозяйственной деятельности предприятия. Ключевые слова: риск, портфель рисков, оценка, финансовый менеджмент. M.O. Levchenko Financial risk estimation of the industrial enterprise In the article concept of financial risk of machine-building enterprise and it’s classification is analyzed. Also concept of financial risk estimation in the modern terms is examined. The analysis of financial risks estimation methods of machine-building enterprises is conducted, basic indexes are identified and offered for the practical use for an economic activity of enterprise. Keywords: risk, risk portfolio, estimation, financial management.


Методичною основою ризик-менеджменту є сукупність методів якісного і кількісного аналізу фінансових ризиків (рис. 9.4).
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Якісний аналіз передбачає ідентифікацію ризиків, виявлення джерел і причин їх виникнення, встановлення потенційних зон

ризику, виявлення можливих вигод та негативних наслідків від реалізації ризикового рішення. Більш детально охарактеризуємо окремі аспекти якісного аналізу ризиків.

Ідентифікація фінансових ризиків полягає у виявленні всіх видів можливих ризиків, пов'язаних з кожною конкретною операцією. При цьому важливо у складі портфеля фінансових ризиків виділити ризики, які залежать від самого підприємства, і зовнішні ризики, які визначаються макроекономічною діяльністю. Можливий портфель фінансових ризиків підприємства наведено у табл. 9.1.
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Знаком "+" відзначено ті види ризику, які пов'язані зі здійсненням конкретних операцій.

Виявлення факторів ризику доцільно здійснювати за зовнішніми і внутрішніми фінансовими ризиками. Зовнішні фінансові ризики можуть бути зумовлені загальноекономічними та ринковими факторами.

До загальноекономічних факторів слід віднести: загальний спад обсягів виробництва в країні, збільшення рівня інфляції, уповільнення платіжного обороту, недосконалість і нестабільність податкового законодавства, зменшення рівня реальних доходів і купівельної спроможності населення та ін.

Серед ринкових факторів ризику можна виділити: зменшення місткості внутрішнього ринку, падіння ринкового попиту, збільшення пропозиції товарів-субститутів, нестабільність фінансового і валютного ринків, недостатню ліквідність фондового ринку тощо.

Внутрішні ризики підприємства залежать від впливу виробничо-комерційних, інвестиційних і фінансових факторів, основні з яких систематизовано у табл. 9.2.
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Встановлення потенційних зон фінансових ризиків полягає у порівнянні можливих фінансових втрат із розрахунковою сумою прибутку, доходу, власного капіталу підприємства. Залежно від величини можливих фінансових втрат розрізняють чотири основні зони фінансового ризику (рис. 9.5):
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безризикова зона: ризик зовсім незначний, фінансових втрат практично немає, гарантується фінансовий результат в обсязі розрахункової суми прибутку;

зона допустимого ризику: ризик середній, можливі фінансові втрати в обсязі розрахункової суми прибутку;

зона критичного ризику: ризик високий, можливі фінансові втрати в обсязі розрахункової суми валового доходу;

зона катастрофічного ризику: ризик дуже високий, можливі фінансові втрати в обсязі суми власного капіталу.

На відміну від якісного аналізу, кількісний аналіз полягає у визначенні конкретного обсягу грошових збитків від окремих видів фінансових ризиків. Для цього можна використовувати економіко-статистичні методи, розрахунково-аналітичні, експертні, аналогові. Більш детально розглянемо зміст цих методів.

Економіко-статистичні методи оцінки ризику передбачають вивчення статистики втрат і прибутків на цьому або аналогічному підприємстві за попередні періоди. На базі масиву зібраного статистичного матеріалу визначають величину і частоту отримання вигоди та виникнення фінансових втрат. При цьому активно використовують такі інструменти статистичного методу як: дисперсія, стандартне (середньоквадратичне) відхилення, коефіцієнт варіації.

Дисперсія — це середньозважена величина з квадрата відхилень дійсних фінансових результатів від середніх і визначається за формулою
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(9.1)

де а2 — дисперсія;

xt — значення можливого фінансового результату;

х — середнє значення можливого фінансового результату;

Pt — імовірність виникнення можливого фінансового результату.

Середньоквадратичне (стандартне) відхилення (s) визначається за формулою
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(9.2)

Економічний зміст середньоквадратичного відхилення з погляду теорії ризиків полягає в характеристиці максимально можливого коливання досліджуваного параметра від його середнього очікуваного значення.

Чим більша величина дисперсії і середньоквадратичного відхилення, тим ризикованіше управлінське рішення.

Приклад

Враховуючи вплив ринкових факторів, підприємство за існуючої структури капіталу може мати різний очікуваний рівень рентабельності власного капіталу (Рвк):

1-й варіант - Рвк=18% (імовірність - 0,25);

2-й і 3-й варіанти - Рш =15 % (імовірність - 0,5);

4-й варіант - Рвк =9 % (імовірність - 0,25).

Знайти дисперсію і стандартне відхилення фінансового результату.

Очікуваний рівень рентабельності власного капіталу.

180,25 + 150,5 + 90,25 = 14,25 %.

Це і є середнє значення можливого фінансового результату.
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Середньоквадратичне відхилення: ,/10,19 = 3,19.

Тобто з урахуванням імовірності розвитку всіх варіантів подій рівень рентабельності може відхилитися від 14,25 % на 3,19 пункта.

Коефіцієнт варіації (V) — це відносна величина і розраховується як відношення середньоквадратичного відхилення до середнього фінансового результату (математичного очікування):
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(9.3)

Оскільки коефіцієнт варіації є відносною величиною, з його допомогою можна порівнювати рівень коливань окремих параметрів, виражених різними одиницями вимірювання. Коефіцієнт варіації може змінюватися від до 100%. У нашому прикладі він дорівнює 22,4 % (3,19 : 14,25).

Чим менше значення коефіцієнта варіації, тим більша стабільність прогнозної ситуації і, відповідно, менший ступінь ризику.

Розрахунково-аналітичні методи застосовуються для оцінки окремих видів ризиків і полягають у виборі ключових показників, від яких залежить ступень ризику, та порівнянні їх фактичних значень з критичними для певного підприємства.

Так, ризик втрати фінансової стійкості може оцінюватися на підставі коефіцієнта автономії, ризик неплатоспроможності — шляхом порівняння фактичних коефіцієнтів ліквідності з їх нормативними значеннями.

У світовій практиці інвестиційного ризик-менеджменту широкого поширення набув такий показник ступеня ризику, як бетта-коефіцієнт р (або коефіцієнт чутливості). Він використовується для оцінки систематичного (недиверсифікованого) ризику, пов'язаного зі зміною ринкових цін і рівня дохідності цінних паперів.
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Як правило, у високорозвинених країнах з ринковою економікою існують спеціалізовані компанії, що займаються розрахунками дохідності р-коефіціента акцій провідних компаній, а також середньоринкової дохідності за окремими фінансовими інструментами. Така інформація регулярно друкується у засобах масової інформації і є базою для прийняття інвестиційних рішень в умовах ризику.

Приклад

В інвестиційний портфель підприємства включено акції X, Y, Z.

рх - 1,8; Ьу - 0,2; pz = 0,9.

Як зміниться дохідність цих фінансових інструментів, якщо середній рівень дохідності акцій зросте на 10%?

Визначимо очікувану зміну дохідності в розрізі окремих цінних паперів:

X: 1,8 • 10 = 18 % — дохідність зростатиме більшими темпами, ніж у середньому на ринку (в 1,8 раза);

Y: 0,2 • 10 - 2 % — темпи дохідності в 5 раз менші, ніж в середньому на ринку;

Z: 0,9 • 10 = 9 % — темпи зміни дохідності майже на середньо-ринковому рівні.

р-коефіцієнт має велике практичне значення. Його можна застосовувати, щоб визначити, який рівень очікуваної дохідності окремих інвестиційних об'єктів повністю компенсує ризикованість цих вкладень. Для обґрунтування рівня очікуваної дохідності цінних паперів з урахуванням ризику може використовуватися така формула:
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(9.4)

де Dt — очікувана ставка дохідності з урахуванням ризику;

А — рівень доходу за безризиковими інвестиціями (як правило, за стабільного фондового ринку береться ставка доходу за облігаціями державної позики);

R — середній рівень доходу за безризиковими інвестиціями;

Р — бета-коефіцієнт.

Друга частина цієї формули (R - А)р характеризує величину премії за ризик. Чим вищий рівень ризику і більше значення коефіцієнта чутливості р, тим більшим має бути величина премії за ризик для компенсації можливих фінансових втрат. Графічно таку залежність відображено на рис. 9.6.
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У нашому прикладі, якщо рівень дохідності за безризиковими інвестиціями А = 8 %, а середній рівень дохідності на ринку цінних паперів — 14 %, то для компенсації ризику за акцією X потрібно вимагати премію за ризик величиною: (14 - 8)1,8 = 10,8 %.

Експертні методи оцінки ризику базуються на суб'єктивній оцінці розмірів можливих фінансових результатів окремими експертами (консультантами, спеціалістами з окремих питань). Застосовується цей метод у випадку, коли отримати необхідний масив статистичної інформації з якихось причин неможливо або якщо аналогів такого розвитку подій ще не було. Особливістю методу експертних оцінок ризику є відсутність математичного підтвердження оптимальності рішень.

У процесі традиційних експертних процедур вирішується таке коло завдань:

прогнозування можливого розвитку подій;

виявлення причин і джерел ризику, оцінювання імовірності настання ризикової події;

аналіз результатів досліджень інших експертів;

розробка сценаріїв дій з нейтралізації ризику.

Останнім часом у практиці ризик-менеджменту широко застосовуються групові методи експертизи: консиліуми, наради, закриті обговорення, бізнес-тренінги, "мозкові атаки". Дослідження показують, що методи колективної генерації ідей дають на 70 % більше ідей, ніж їх можна отримати від тих самих експертів у процесі індивідуальної експертизи.

Незалежно від форми проведення експертних процедур, всі експертні методи базуються на бальній оцінці окремих факторів ризику і визначенні їх частки. У практиці ризик-менеджменту найчастіше для оцінювання доцільності ризикових вкладень застосовуються методика експертних оцінок Швейцарської банківської корпорації і методика німецької фірми BERI, оціночні критерії якої наведено у табл. 9.4.
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Незважаючи на велику популярність серед експертів, згадані вище методики мають серйозний недолік. Вони мають глобальний характер і не враховують внутрішніх фінансових ризиків. Тому ці типові методики можна використовувати для оцінювання ризику зовнішньоекономічної діяльності, а для оцінювання ступеня ризику за конкретними напрямками діяльності підприємства слід розробляти спеціальні методики експертних оцінок.

Аналогові методи оцінки ризику полягають у використанні даних про розвиток аналогічних напрямків діяльності у минулому. Для цього можуть використовуватися звітні документи підприємства у минулі роки, дані публікацій, страхових компаній тощо. Отримані таким чином результати детально аналізуються з метою виявлення потенційних факторів ризику, базуючись на попередньому досвіді. Але при цьому не можна не враховувати ризик екстраполяції минулих тенденцій на майбутні фінансово-господарські процеси, адже фінансова система будь-якого підприємства є дуже динамічною. Це означає, що користуватися методом аналогій можна із значними застереженнями. Використовувати цей метод доцільно для виявлення ризику інноваційної діяльності, коли немає реальної бази для порівняння і краще знати минулий досвід (у тому числі й інших учасників підприємницької діяльності), ніж взагалі не мати ніякої інформації.
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206 Додаток А Таблиця А.1 Визначення сутності ризику Школа/ Економіст Наукова праця/ Модель Дефініція ризику А.Сміт "Дослідження про причини багатства народів" Очікувана величина витрат, вартістю якої є найменша ціна її страхування. Дж.М. Кейнс" "Загальна теорія зайнятості проценту та грошей" Частина вартості, що пов’язана з можливими втратами, в наслідок непередбачуваної зміни ринкових цін, надмірними зношенням обладнання, або руйнуванням унаслідок катастроф. А. Маршал та А. Пігу "Принципи економічної науки" Підприємство, що працює в умовах невизначеності, має керуватися двома критеріями: - розмірами очікуваного прибутку; - величиною його можливих коливань. Ф.Х. Найт Ризик, невизначеність і прибуток Оцінена будь-яким способом ймовірність Г. Марковіц "Portfolio selection" Невизначеність у русі майбутніх грошових потоків. В. Шарп, Дж. Літнер, Дж. Моссін "Модель оцінки дохідності капітальних активів" Ступінь можливого відхилення існуючого результату від очікуваного Дж.Р. Хікс "Вартість та капітал" Невизначеність майбутніх грошових відсоткових ставок Бланк І.О. "Управління фінансовими ризиками" Ймовірність настання події, пов’язаної з можливими фінансовими втратами чи іншими негативними наслідками. Бернс В., Хавранек П. "Керівництво по оцінці ефективності інвестицій" Ступінь невизначеності результату. 207 Вітлинський В.В. "Ризикологія в економіці та підприємництві" Економічна категорія, яка відображає особливості сприйняття зацікавленими суб’єктами економічних відносин об’єктивно існуючих невизначеності та конфліктності, іманентним процесам ціле покладання, оцінювання, що обтяжені можливими загрозами та невикористаними можливостями. Нікітіна Г.В. "Інвестиції та ризик в умовах перехідної економіки" Економічна категорія, що відображає ймовірність отримання збитків або прибутків в ситуації з декількома альтернативами Шаршукова Л.Г. "Підприємницький ризик та критерії його оцінки" Об’єктивна економічна категорія, що відображає ступінь успіху (невдачі) підприємницької фірми в досягненні своїх цілей при виборі рішення серед альтернативних. П.Г. Грабовий та ін. "Ризики в сучасному бізнесі" Ймовірність (загроза) втрати підприємством частини своїх ресурсів, недоотримання доходів чи поява додаткових видатків в результаті здійснення певної виробничої та фінансової діяльності. В.В. Ковалев "Фінансовий аналіз: Управління капіталом. Вибір інвестицій. Аналіз звітності" Можливість того, що реальний майбутній дохід (очікувана ефективність (Expected return) буде відрізнятись від очікуваного сьогодні або початково прогнозованого інвестором. В.Д. Шапіро "Управління проектами" Невизначеність пов’язана з можливістю виникнення в ході реалізації проекту несприятливих ситуацій та наслідків. А. Дамодаран "Стратегічний ризик- менеджмент" Ймовірність того, що дохід на інвестицію буде відрізнятись від очікуваного. Продовження таблиці А.1 208 Додаток Б Хронологія створення стандартів управління ризиками 1995 р.: Стандарт Австралії та Нової Зеландії AS/NZS 4360:2004 «Risk management» 1997 р.: Канадський стандарт CSA Q 850:1997 «Risk Management Guidelines For Decision Makers» 2001 р.: Японський стандарт JIS Q 2001:2001 «Guidelines for development and Implement of risk management system» 2002 р.: Стандарт IRM, AIRMIC, ALARM (FERMA RMS) «Risk management standard» 2002 р.: ISO/IEC Guide 73 «Risk Management - Vocabulary» 2004 р.: Австрійський стандарт ONR49000 «Risk Management for organizations and system» 2009 р.: ISO 31000:2009 «Risk Management – Principles and guidelines» 2009 р.: ISO/IEC 73:2009 «Risk Management - Vocabulary» 2009 р.: ISO/IEC 31010:2009 «Risk Management – Risk Assessment Techniques» Рис. Б.1. Хронологія створення стандартів управління ризиками 209 Додаток В Рекомендована схема взаємодії контролінгу ризиків та фінансового менеджменту підприємства Рис.В.1. Хронологія створення стандартів управління ризиками 210 Додаток Д Анкета для проведення ідентифікації фінансових ризиків 1. Доповніть стовпчик ІІ таблиці факторами фінансового ризику, що, на Вашу думку, найбільше впливають на підприємство (не менше десяти). 2. Ранжуйте отриманий перелік за ступенем впливу на вартість підприємства та ймовірністю настання за шкалою від 1 до 5, де "1" – незначний, а "5" – дуже високий. Таблиця Д.1. Рекомендована анкета для проведення первинної ідентифікації фінансових ризиків підприємств № п/п Фактор фінансового ризику Вплив на вартість підприємства Ймовірність настання в поточному році І ІІ ІІІ ІV 1 Коливання валютних курсів 2 Зміна світових цін на продукцію підприємства 3 Зміна ціни природного газу та електроенергії 4 Зміна відсоткових ставок 5 6 7 8 9 10 211



 Додаток Е Таблиця Е.1 SWOT-аналіз ПАТ "Рівнеазот" Можливості(O): 1. Модернізація виробничих фондів сприятиме зменшенню собівартості основної продукції, росту. конкурентоспроможності, укладенні нових контрактів. 2. Зниження цін на ресурси(особливо на енергоресурси та природний газ). 3. Збільшення кількості споживачів за рахунок рекламних та маркетингових заходів. 4. Вихід конкурентів із галузі. 5. Економія на масштабах виробництва. 6. Нарощування товарообігу або Розширення ринків збуту Загрози(T): 1. Енергоємність та матеріаломісткість галузі 2. Природний газ є основною сировиною, а висока питома вага в собівартості природного газу та електроенергії робить мінеральні добрива залежними від цін на енергоносії, які постійно зростають 3. Негативні зміни валютного курсу 4. Нестача грошових коштів у основного споживача – с/г товаровиробника 5. Наявність нерентабельних видів діяльності Сильні сторони(S): 1. Єдине на території Західної України підприємство, яке виробляє мінеральні добрива 2. Зручне географічне розташування ПАТ "Рівнеазот" в транскордонному регіоні, що зменшує витрати на транспортування залізницею до споживачів Європи, білоруського кордонів 3. Введення агрегату із виробництва НАК, а також нової сучасної установки з виділення водню в цеху аміаку-2. 4. Висока цінова конкурентоспроможність 5. Висококваліфікований менеджмент Поле СіМ 1. За рахунок удосконалення наявної у ПАТ "Рівнеазот" широкої мережі збуту збільшити частку українського ринку. 2. Вихід на нові ринки, збільшення асортименту, дозволить мати стабільні фінансові показники. 3. Кваліфікація персоналу, контроль якості, невдале поводження конкурентів і розвиток рекламних технологій дадуть можливість встигнути за ростом ринку. 4. Зменшення собівартості продукції за рахунок використання новітніх технологій та розробок. 5. Переваги розташування ПАТ "Рівнеазот" дають змогу зменшити транспортні витрати і знизити собівартість продукції не погіршуючи при цьому її якості. Поле СіЗ 1. Посилення конкуренції може призвести до подальшого зниження цін, що вплине на одержуваний прибуток 2. Використання наукового-дослідного потенціалу підприємства для розробки і впровадження технологій, які зменшать собівартість продукції, що в свою чергу зробить її більш доступною для більшості аграріїв. 3. Виготовлення якісної продукції за помірною ціною дає можливість перемоги в боротьбі з головними конкурентами. 4. Використання високотехнологічного обладнання може стати конкурентною перевагою підприємства 212 Слабкі сторони(W): 1. Високий фізичний та моральний знос обладнання 2. Висока питома вага енергетичних витрат і витрат на природний газ у собівартості продукції. 3. Відсутність альтернативних незалежних постачальників 4. Велика залежність від закордонних постачальників сировини. 5. Залежність від коливань вартості валюти. 6. Висока конкуренція: ПрАТ "Сєвєродонецьке об'єднання азот", ПАТ "Дніпроазот", ПАТ "Азот", ПАТ "Одеський припортовий завод", ПАТ "Сумихімпром", ПАТ "Концерн Стирол", ПАТ "Азот", ПАТ "Концерн Стирол", 7. Упакування продукції 8. Важкість оновлення технологічних процесів 9. Зниження попиту в зв'язку з зниженням доходів аграріїв, що виявляється у зменшенні продажів Поле СлМ 1.Слабка рекламна політика створить ускладнення при виході на нові ринки, збільшення асортименту, та додавання додаткових супутніх продуктів і послуг. 2. В умовах недостатнього фінансування власними засобами доведеться вдатися до запозичення «дорогих» кредитів. 3. Збільшення рентабельності продукції за рахунок зменшення її собівартості. 4. За рахунок розробки нової пакувальної тари збільшення частки ринку, оскільки буде більш зручно використовувати продукцію підприємства. 5. Оновлення обладнання, запуск додаткових агрегатів та установок спрямоване на підвищення ефективності та конкурентоспроможності підприємства, зниження собівартості виробленої продукції та підвищення стабільності роботи ПАТ "Рівнеазот" Поле СлЗ 1. Агресивна і продумана маркетингова політика конкурентів може посунути підприємство з лідируючих позицій. 2. Несприятлива політика держави може призвести до виходу з галузі. 3. Непродумана рекламна політика не втримає постійних покупців 4. Неповна завантаженість виробничих потужностей при рості темпів інфляції та стрибків курсів валют може призвести до банкрутства компанії. 5. Інфляційні процеси в Україні в подальшому можуть відлякувати іноземних інвесторів від інвестицій в дане підприємство. 6. Посилення конкуренції може зменшити частку ПАТ "Рівнеазот" на ринку, або може призвести до виходу з галузі. 7. Налагоджені зв'язки з постачальниками можуть обірватися, а пошук нових призведе до додаткових витрат. 8. Важке становище ПАТ "Рівнеазот" може бути погіршене низьким рівнем доходів аграріїв. Продовження таблиці Е.1 213 








ФІНАНСОВІ РИЗИКИ ПІДПРИЄМСТВА ТА МЕТОДИ ЇХ НЕЙТРАЛІЗАЦІЇ Досліджено основні чинники фінансових ризиків підприємства, особливості їхнього впливу на діяльність підприємства та внутрішні механізми їх нейтралізації. Встановлено, що у конкурентному ринковому середовищі підприємцям часто дово- диться приймати нетрадиційні та сміливі рішення. Однак це підвищує рівень еконо- мічного і фінансового ризику. За таких умов підприємства мають своєчасно іденти- фікувати і правильно оцінювати рівень ризику, ефективно управляти ним з метою обмеження його негативного впливу та мінімізації обсягів фінансових втрат. Ключові слова: фінансовий ризик, чинники фінансових ризиків, методи регу- лювання фінансових ризиків Постановка проблеми. Фінансова діяльність підприємства пов'язана з багатьма ризиками. Вплив цих ризиків став особливо відчутним із перехо- дом до ринкової економіки. Серед усіх ризиків діяльності суб'єктів господа- рювання, фінансові ризики є основними, оскільки ставлять під загрозу по- дальшу успішну діяльність підприємства. Їхня дія зумовлює зниження фінан- сових результатів і фінансової стійкості підприємства. Фінансові ризики виз- начають як ймовірність виникнення фінансових втрат через неефективну Національний лісотехнічний університет України 216 Збірник науково-технічних праць структуру капіталу, що спричиняє до розбалансованості грошових потоків підприємства. Мета роботи полягає у дослідженні чинників фінансових ризиків, особливостей їхнього впливу на результати діяльності підприємства та мето- ди нейтралізації їхньої дії. Аналіз останніх досліджень і публікацій. У науковій літературі не- має однозначності в трактуванні сутності фінансових ризиків та їхнього міс- ця у системі господарської діяльності підприємства. Одні фахівці розгляда- ють фінансові ризики як окремий вид ризиків підприємства [1]. Інші еконо- місти вважають, що ці ризики входять до складу інших ризиків – ринкового, інвестиційного [2]. Клапків М. відносить до групи фінансових ризиків прак- тично всі майнові ризики, оскільки, на його думку, збитки, які виникають внаслідок прояву майнових ризиків, майже завжди мають фінансовий харак- тер, тобто набувають грошового виміру. Коваленко Л.О. і Л.М. Ремньова, досліджуючи послідовність розроблення політики управління ризиками, ви- ділили етапи формування політики управління фінансовими ризиками. Водночас, в умовах фінансово-економічної кризи, потребує подальшо- го дослідження проблема вдосконалення системи управління фінансовими ризиками на підприємстві, зокрема управління ризиками, які впливають на фінансові результати його діяльності. Виклад основного матеріалу. За своєю сутністю, ризик – це усвідом- лена можливість небезпеки виникнення непередбачених втрат очікуваного прибутку, майна, грошей через випадкові зміни умов економічної діяльності, несприятливі обставини [3, с. 498]. Від можливих втрат у ринковому середо- вищі ніхто не застрахований. Однак, це не означає, що з метою повного уник- нення втрат потрібно проводити лише консервативну економічну політику. Важливо не просто боятися ризиків, а вчасно аналізувати причини небажано- го розвитку подій, враховувати попередній негативний досвід, постійно кори- гувати систему оперативних господарських операцій з позиції максимізації результату. Причини виникнення фінансових ризиків різноманітні й можуть виникати спонтанно в процесі діяльності підприємства та поділяють на зов- нішні та внутрішні. До основних зовнішніх причин формування фінансових ризиків можна віднести такі: слабка і нестабільна економіка країни; еконо- мічна криза; інфляція; неефективне державне регулювання банківської облі- кової ставки; підвищення рівня конкурентної боротьби; зниження цін на сві- товому ринку; політичні чинники тощо. Усі ці причини мають зовнішнє, що- до підприємства, походження і тому, їх підприємство контролювати не може. До внутрішніх причин формування фінансових ризиків можна віднести: під- вищення витрат на підприємстві, незадовільну фінансову політику під- приємства, неефективне управління витратами, доходами і фінансовими ре- зультатами. Для формування ефективної системи управління фінансовими ризика- ми їх необхідно попередньо ідентифікувати. Ідентифікація фінансових ризи- ків полягає у виявленні всіх видів можливих ризиків, пов'язаних із кожною конкретною операцією. При цьому важливо у складі портфеля фінансових Науковий вісник НЛТУ України. – 2010. − Вип. 20.9 4. Економіка, планування і управління галузі 217 ризиків виділити ризики, які залежать від самого підприємства, і зовнішні ри- зики, які визначаються макроекономічною ситуацією. Портфель фінансових ризиків підприємства, які можуть виникати за основними видами його діяль- ності, наведено у табл. 1. Табл. 1. Розподіл портфеля фінансових ризиків підприємства за видами його господарської діяльності [9] Види діяльності та фінансові операції підприємства Фінансова діяльність Види фінансових ризиків виробнича діяльність комерційна діяльність інвестиційна діяльність кредитна діяль- ність (надання комерційного кредиту) валютні операції податкові роз- рахунки розрахункові операції Зовнішні ризики Інфляційний +* + + + + + + Депозитний + + Податковий + + + + Відсотковий + + Валютний + Внутрішній ризики Ризик зниження фі- нансової стійкості + + + + Ризик неплатоспро- можності + + + + + + Інвестиційний + + Кредитний + Ризик упущеної вигоди + + + + + + + Примітки: * – Знаком "+" відзначено ті види ризику, які пов'язані зі здійснен- ням видів діяльності. Необхідно зазначити, що зовнішні фінансові ризики можуть бути зу- мовлені загальноекономічними та ринковими чинниками. До загальноеконо- мічних чинників треба віднести: загальний спад обсягів виробництва в країні, збільшення рівня інфляції, уповільнення платіжного обігу, недосконалість і нестабільність податкового законодавства, зменшення рівня реальних дохо- дів і купівельної спроможності населення тощо. Серед ринкових чинників ризику можна виділити: зменшення обсягу внутрішнього ринку, падіння рин- кового попиту, збільшення пропозиції товарів-субститутів, нестабільність фі- нансового і валютного ринків, недостатня ліквідність фондового ринку. Внутрішні фінансові ризики підприємства залежать від впливу вироб- ничо-комерційних, інвестиційних і фінансових чинників, основні з яких сис- тематизовано у табл. 2. Встановлення потенційних зон фінансових ризиків полягає порівняно можливих фінансових втрат із розрахунковою сумою прибутку, доходу, влас- ного капіталу підприємства. Національний лісотехнічний університет України 218 Збірник науково-технічних праць Табл. 2. Чинники, які зумовлюють виникнення внутрішніх фінансових ризиків підприємства Група чинників Чинники ризику Виробничо- комерційні ● низька ефективність використання основних виробничих за- собів; ● невдало вибрана або недостатньо диверсифікована асорти- ментна структура продукції; ● висока частка постійних витрат; ● високий рівень матеріаломісткості й трудомісткості продук- ції; ● надмірний обсяг страхових і сезонних запасів; ● неефективна цінова політика; ● неефективні виробничий менеджмент і маркетингова політи- ка. Інвестиційні ● збільшення термінів будівництва інвестиційних об'єктів; ● істотні перевитрати інвестиційних ресурсів; ● відхилення фактичних від запланованого обсяг прибутку за інвестиційними проектами; ● тривалий термін окупності інвестицій; ● невдало сформований фондовий портфель; ● неефективний інвестиційний менеджмент. Фінансові ● неефективна структура капіталу, надмірне залучення позико- вих коштів; ● висока середньозважена ціна капіталу; ● недостатність довготермінових джерел фінансування активів; ● низька обіговість обігових коштів; ● недостатня ліквідність активів; ● завищений обсяг дебіторської заборгованості; ● агресивна дивідендна політика; ● неефективний інвестиційний менеджмент загалом. Залежно від величини можливих фінансових втрат, можна виділити чотири основні зони фінансового ризику: ● безризикова зона: ризик зовсім незначний, фінансових втрат практично не- має, гарантується фінансовий результат в обсязі розрахункової суми прибут- ку; зона допустимого ризику: ризик середній, можливі фінансові втрати в об- сязі розрахункової суми прибутку; ● зона критичного ризику: ризик високий, можливі фінансові втрати в обсязі розрахункової суми валового доходу; ● зона катастрофічного ризику: ризик дуже високий, можливі фінансові втрати в обсязі суми власного капіталу підприємства [9]. Виділення окремих зон фінансового ризику залежно від суми очікува- них втрат і чинників, які їх зумовлюють, має бути основою формування сис- теми управління фінансовими ризиками підприємства. Оскільки під- приємство практично не може впливати на зовнішні ризики, то основну увагу необхідно приділяти внутрішнім механізмам нейтралізації ризиків, до яких належать: ● диверсифікація, що є процесом розподілу інвестованих коштів між різними об'єктами вкладення капіталу, безпосередньо не пов'язаними між собою. Ди- версифікацію здійснюють з метою зниження рівня ризику і втрат доходів. Науковий вісник НЛТУ України. – 2010. − Вип. 20.9 4. Економіка, планування і управління галузі 219 Цей метод дає змогу уникнути частини фінансового ризику на основі розпо- ділу капіталу між різноманітними видами діяльності (наприклад, придбання інвестором акцій п'яти різних акціонерних товариств замість акцій одного підприємства збільшує імовірність отримання ним середнього доходу в п'ять разів і, відповідно, у п'ять разів знижує рівень ризику). Диверсифікація пе- редбачає отримання додаткової інформації про варіанти вибору й очікувані результати. Як наслідок, виникає можливість здійснити точніший вибір і зменшити ризик втрати фінансових рерультатів підлприємства; ● лімітування – це встановлення ліміту, тобто граничних сум витрат, продажу, кредиту тощо. Лімітування застосовують для зниження фінансового ризику в кредитній та інвестиційній діяльності підприємства; ● самострахування є децентралізованою формою створення натуральних і гро- шових страхових фондів безпосередньо на підприємствах, особливо тих, чия діяльність піддається ризику. Основне завдання самострахування полягає в оперативному подоланні тимчасових труднощів у фінансово-комерційній ді- яльності [6]; ● хеджування дає можливість зменшити ризик за допомогою укладення відпо- відної угоди. Найчастіше хеджування застосовують як засіб страхування вар- тості товарів або прибутку, а також валютних ризиків підприємства [5]. Хе- джування є системою економічних відносин учасників фінансового ринку, що пов'язані зі зниженням кредитних та цінових ризиків, яке виникає внаслі- док одночасності та протилежного спрямування торгових угод на т ринку і терміновому ринку реального товару [10]. Окрім зазначених вище методів, для зменшення рівня фінансовоих ри- зиків підприємство може здійснити їхнє страхування у страхових організаці- ях. Страхування передбачає захист майнових інтересів суб'єктів господарю- вання і громадян у разі настання певних подій (страхових випадків) за раху- нок грошових фондів, сформованих зі страхових внесків. Сутність страхуван- ня полягає в розподілі збитку між усіма учасниками господарської операції. Страхування виконує чотири основні функції: ризикову, попереджувальну, ощадну, контрольну. Зміст ризикової функції виражається у відшкодуванні ризику. У межах дії цієї функції відбувається перерозподіл грошової форми вартості між учасниками страхування через наслідки випадкових страхових подій. Ризикова функція страхування є головною, тому що страховий ризик безпосередньо пов'язаний з основним призначенням страхування – відшкоду- вання матеріального збитку потерпілим [8]. З огляду на це, страхування мож- на розглядати як ефективний спосіб зниження фінансових ризиків під- приємства. Наявна група фінансових ризиків, які підприємства не страхують, але часто саме ці ризики є потенційними джерелами їхнього додаткового прибут- ку або витрат. Втрати внаслідок реалізації ризику, що не підлягає страхуван- ню, відшкодовуються тільки за рахунок власних коштів підприємства. Висновок. Щоб вижити у конкурентному ринковому середовищі, під- приємствам необхідно приймати нетрадиційні та сміливі рішення. Однак, це також підвищує рівень економічного і фінансового ризику. За таких умов підприємства мають своєчасно ідентифікувати і правильно оцінювати рівень ризику, ефективно управляти ним з метою обмеження його негативного впливу та мінімізації обсягів фінансових втрат. Національний лісотехнічний університет України 220 Збірник науково-технічних праць Література 1. Бланк И.А. Финансовая стратегия предприятия / И.А. Бланк. – К. : Вид-во "Ольга", Ника-Центр, 2004. – 720 с. 2. Горбач Л.М. Страхова справа : навч. посібн. – 2-ге вид., [випр.] / Л.М. Горбач. – К. : Вид-во "Кондор", 2003. – 252 с. 3. Загородній А.Г. Фінансово-економічний словник / А.Г. Загородній, Г.Л. Вознюк. – Львів : Вид-во НУ "Львівська політехніка", 2005. – 498 с. 4. Вітлінський В.В. Концептуальні засади ризикології у фінансовій діяльності / В.В. Вітлінський // Фінанси України. – 2003. – № 3. – С. 4. 5. Кім Ю.Г. Фінансові ризики в системі фінансово-економічної безпеки підприємства / Ю.Г. Кім // Фінанси України. – 2005. – № 6. – С. 13. 6. Камлик М.І. Економічна безпека підприємницької діяльності. Економіко-правовий аспект : навч. посібн. – К. : Вид-во "Атака", 2005. – 432 с. 7. Коваленко Л.О. Фінансовий менеджмент : навч. посібн. – 2-ге вид., [перероб. і доп.] / Л.О. Коваленко, Л.М. Ремньова. – К. : Вид-во "Знання", 2005. – 485 с. 8. Холт Р.Н. Основы финансового менеджмента : пер. с англ. / Р.Н. Холт. – М. : Изд-во "Дело", 1995. – 236 с. 9. [Електронний ресурс]. – Доступний з http://www.library.if.ua/book/52/3813.html. 10. [Електронний ресурс]. – Доступний з http://www.uk.wikipedia.org/. 
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Таблиця 1.1. – Основні ознаки фінансових ризків

	Ознака
	Сутність

	Економічна природа
	Фінансовий ризик виникає у сфері економічної діяльності підприємства, безпосередньо пов’язаний з формуванням його доходів і характеризується можливими економічними втратами підприємства у процесі фінансової діяльності

	Об’єктивність прояву
	Фінансовий ризик є об’єктивним процесом у функціонуванні установи; він супроводжує практично усі види фінансових операцій і всі напрями його фінансової діяльності. Хоча окремі параметри фінансового ризику залежать від суб’єктивних управлінських рішень, -  об’єктивна природа його прояву залишається незмінною

	Ймовірність реалізації
	Ймовірність категорії фінансового ризику зумовлена тим, що ризикова подія може відбутися, а може і не відбутися у процесі фінансової діяльності підприємства. Ступінь цієї ймовірності визначається дією як об’єктивних, так і суб’єктивних факторів

	Невизначеність наслідків
	Очікуваний рівень результативності фінансових операцій може коливатися в залежності від виду і рівня ризику. Іншими словами, фінансовий ризик може супроводжуватися як істотними фінансовими втратами для підприємства, так і формуванням додаткових його доходів

	Очікувана несприятливість наслідків
	Окремі вкрай негативні наслідки фінансового ризику визначають втрату не тільки доходу, але і капіталу підприємства, що призводить його до банкрутства

	варіабельність рівня
	Величина фінансового ризику істотно варіює в часі, тобто залежить від тривалості здійснення фінансової операції. На варіацію фінансового ризику значно впливають також об’єктивні і суб’єктивні фактори, що знаходяться в постійній динаміці

	Суб’єктивність оцінки
	Незважаючи на об’єктивну природу фінансового ризику як економічного явища, основний його показник  —  рівень ризику — носить суб’єктивний характер. Ця суб’єктивність ризику, визначається різним рівнем повноти і вірогідності інформаційної бази, кваліфікації фінансових менеджерів, їх досвіду у сфері ризик-менеджменту та інших факторів
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% MBKPOCKOHOMITHOT AATEHICTIO.

Meroan amazizy
pmamkin

Sxicruit Kimssicamii
asani amai

i
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Eononixo-crame nri| [Pospaxyoo-aranimr| | Excrepmd Asatorost
setomn sMerom seroms serom

Puc 8.2. Memoou ana.sisy dinancosux pusuxis

o 6. M. Cronumax M. B
OIACORAA AVANES =K

Ha simuiny iz AxicRoro amatisy, KiTexicRmi amatis momATac y
BHSHATCHA| KORKPETHOTO 0BCATY SOHTKIB BiT OKpEMTX BB (izanco-
BiX pHIHKis. BiTom peaToRO POSTAAHCMO SMcT KITSKICHHX MeTOis
anaisy

EkoHOMIKO-CTATHCTHYHI METOIH ONIHKH PH3HKY NepeAbataTs
BHBUCHAA THHAVAKA BTPAT i MPROYTKIE Ha MBOMY 260 ARATOTITHOMY M-
nipreNcTsi sa TomepeRi Tiepionm. Ha Gasi MacwBy sibpasoro craTHeT-
HOTo MaTcpiaTy BASHATAIOTS BETHTNHY i YaCTOTY OTPHMGHFA BHTOTH Ta
smHeRTA GiRanconnx pTpar. lIpn eOMY aKTHERO SHKOPHCTOEYIOTS
Taxi {HCTPYMGHTH CTATHCTHWOTO METOTy AK: AFCTICpeiA, CTARIapTHC
(cepeaBOKBaTpATIRE) BITKIICHHA, KoeiieRT Bapianii

lncnepein — me cepelHbOSBaKCHa BETHHHA 3 KBAIPATa BTXH-
Tep aificHX (iHARCOBHX pesyTBTATIB Bin CepelHix | BHSHauacTben 3a
$oparyoro
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OZHIM 3 HAREQXTHBININX HAIDAMIE SEKTHBHOTO TOCTIONAPIOBAHEHA

€ HOmIyX eheKTHBHEX WITIXis HeifTpatisanii dimamcosmx pmsmxis. Ili-

TPHENCTEO TOBHHHO NOCTIHHO MOCTIOBATH MOKTHE] HACTITKH HOTo cKo-

HOMIMHOrO OSBHTKY 34 YMOB HEBHSHAUHOCTI Ta KOHGTKTY, a Taxo:
BpaxOByBATH (baKTOpH, IO BILTHEAXOTH Ha DIBSHD PHSHKY, OIHIOBATH i
BUABTATH TOBA3AH] 3 HEMH MOCTHB] BTPATH. 3 Mi€i0 METORo HEOBXiTHO
PO3POBIATH HalGiTSI TpmifFATHI MK HelfTpatisarii disacosmX pr-
smis (pre. 8.3).

Vxmnenns Bix pusuky. Lleif MeTo 03B014€ NOBHICTIO YHUKHYTH
HOTEHIIfHIX BIDAT, MOB'A3aHHX 3 (piHAHCOBMME PHSHKAMH, OTHAK 3 iH-
mMoro oKy, He T03BOTAE OTEPHATH TPHSYTOK, TIOB’A3AHAH 3 PHSHKOBA-
soto miaThmicTio. KpiM TOro, YXHICHRA Bil (iAHCOBOTO PHSHKY MOe
SyTi mpocTo Hemommuemy. ToMY, AK IPABITO, JAHMI CTIOCI® 3aCTOCOBY-
€Ther MM 70 CepHOSHIIX Ta BETHKIX PH3HKIE.

YT06bI NPOCMOTPETH 3A€Ch M36PaHHOE, BbibepUTe

‘BrKopHCTaRHA BRYTpImHIX
pinancosux nopyaTHEiz

Vurenmn 5i przm

Temi MeTozu

TIpUFAHATTA pHIHKY
v mefrpaisanil na cebe
imancosms przmxiz

Trami veTo

Tepexasa prsiy

Crpaxysasms prsmxy OG'emanma pramky Tumependixania

Puc. 8.3. Ocuoani wsixu neimpaaizauii inancosux puzuxia nionpucremaa

263

o .M. Cremuax . B
S NICOBAA AN =K

IlpuiinsTrs pusmKy Ha ceSe. OCHOBHIN 3aBIAHAAM MiAIPHENCTEA
€ nomyx [TKepe:1 HEOBXIAHIX pecypeiB 14 CTBOPCHHA BRYTPIIIHIX pesep-
BiB 111 QinancyBamHA MOAHBUX BTpaT. Lle IOUITHHO y TOMy BHMATKY. S
23Mm
07.02.2018

Q) YKP





image5.gif
Metoan

anazisy
puauKy
Sxicnwi anazis Kiauxicmuit anazia
Exoonixo- Pospaxyxono-l | g ononrus Aminirsiid
cratwernumi | | aWaziTEami oront
I Meroan MeTozs

MeTomi I MeTot





image6.gif
Tabmma 9.1. TopTdem: iHaHCORI PUSHKIE TANPHEMCTER

B Qiaascon]

‘B0 AT AOCT] T2 fiHARCOE] onEpan

pncis ‘BupobHir | KoMepuifie | DIHaHC0ES AVEHICTE
a a TrpecTmiiii | Kpeqntea | Bamors | [10AGTKOR] | POspasymacon
nismsicrs |piasicrs |a gimricrs |ponsics i pospaysc |i onepanii
(hamama  |omepani[n
owepnifmor
o xpegury)
Bopmi prowma
TamaaenE prom |+ - - - - o o
TenosuTant prormc - o
ToRarosmt prsmm: - - - o
TTponeATHIE prsns - o
Bamotsi prouk -
BryTpinsl prsmn
Pmmc  sanxem - - - -
tisascosoi crifiocT
= - - - - - o
ennatocmpomoxKOCT
i
TrmecTAIHEAT P - o
Kpemuran paars:
- - - - - - -

P ymyugesol
sioan





image7.gif
Taumy 9.2, PakTopy, 10 BHSHAYAIOT: BHY TP pISMar TIpUEMCTES

Tyyma facropis

FacTopn Py

‘BHpoGHIF0 KoMEpIAR
taxcropn

+ Himstica eexTHEHICTE BYCOpICTaHH 0CHOBHILS BHpOGHIFIIE 5aC05E

+ Hemnano en6pasa abo HeROCTETHED ABEpCHYIKOBANA ACOPTUMEHTHA CTRKTYPE
mp omyasii

+ Bucoati pisers MaTEpiATOMCTROCT] Ta TPYAOMICTIOCT] MpORYKIiL

+ Bucoxa wacTia mocTifm: BHTpAT

+ Hammipsat 06 car c1paosis: | cesommim: sanacis

+ Heegexrena misosa nonitice

« Heedexmueni EupoGHIIiE MeHETRMERT | MAKETHET B Loy

TrmecTmiiin daxTopn

S MeRRA CTpOKS GYABHHITEA FEECTHIIARILS 00/EXTE
+ Cyrresi nepespam HEecTHiTHIE peCYPCEE

+ Hegmmsn s samnasosan 06cTs mpubyTEy Bif iRBeCTAIiRILS MpOEKTiE.
« Tpumanti CTHOK OKYTROCT] MOYTKOBIE: KBECTITIIR

+ Hemano copmosamit ownoswit moprem

« Heedexmmesnii ispecTaifmit Mese X MERT B iT0My

Fimacost arTopn

+ HeedexTena CTyyKTypa KAINTaTy, RanVIpHE SaTy < eqmA 03 OBHE KOIITE
+ Bucoxa cepenumoseaikena nina KamiTany.

+ HepocTaTHICTE MOBTOCTPOKOEH AXEpEN hiRaHCyEaNHR aXTIER

+ Himstica o6opoTsicTs 060poTamD: axTuBie

+ Henoctatss niksiguics axrumis

+ Sawmesmit 06CAT meiTopcekoi saGoproBaHoCT

+ ATpecrbHa ANB/CHANA TONTHK.

« Heedexmesnii isancosmi Mese X MERT B Oy





image8.gif
Seagoxizmoer

Bespuanxons  Bona 3bna 3o
0MA  AOMYCTIMOTO KPHTIHOTO KaTacTpoditioro
pusuxy  pusmky PSRy




image9.gif
-

ol -SE)’-P.

L3
=




image10.gif
o=vo? = L:Zl(x,—i)z-l’, .




image11.gif
Tabimma 9.3. PospaxyHoK AHCHEPCi 1 CEpe/iHE OKBANPATHYHOT0 BIIXHICHHA

Mowumui | Biwiensn i |Keagpar [lwosip |Auenepcin

piser oiyRasnl [l micTs

pestabemiocT | (cepennol) s

Enackoro perrabemrocT

wamirany, % |Bnacoro canirany

B39 T814.25=3,75 15| 406|025 |406 025 = 352
1425= 075 9 056 |05 [0360,5=028 2536
1425=525 2556|025 |025=639

Pason ke = To0 |1019





image12.gif
Rila




image13.gif
AxwyoP=0 x===> Pusuxyuemac
0<P<1 x==t> Pusux menuui aid cepednvopunxoaozo
pe1 Pusux nepeGysacna pieni cepednuvo-
Punx08020 Ont maxozo sudy exradens
1<p<2 ==> . Pusux eumgui sa cepeduii




image14.gif
D= A+ (R- A,




image15.gif
Pisens

ouikysanazo
doxody
Sacaavnuit doxid
6id insecmuyiin Hodamxosuti
doxid
dax koxnencayii
“ ITpexis sa pusux Ppusuxy
JHloxid sa
Gespusurosux
ingecmuyii

B xoegiienm




image16.gif
Tabmma 9.4. OmiHous: xputepii 1xexcy BERD

Ouinoesi Kpurepii Maxcnmamsa
wactia, %

TloriTrisa cTaUEHICTE 2

Crap iessn 40 HO3E VB IRBECTITI 6

Cryniae rajoRaanil 6

TMOBIpRICTE 1 CTYTIEE ASEaEBaNH BHY TPINIEE 0] BATOTH 6

Cras mnarixHOr0 anacy 6

Crymis posEmTiy Gropokpanmey B

TE NI CXOROMMHOTO PUSBHTEY m

Kompeprosasicts samota m

FRCTE BYROHaREA AOTORODE 3

Pibess BATPAT Ra SapOBITHY TIaTy | pOAYKTHERICTE Tparl |5

MoRUEICT,  KOPACTyRATHCE  MOCTyTas  SOPHIDEE 1|2

exypimiz excrepTie

EfexTHBHICTE Oprantant KoMy HIKanR 7

BiacHoBpROCHE _MOX  TOCTIORaponaim  CybeRTalm 14

nepixasono, 3E'mo i rpoMazCEKiCTIO

0B 0TpHMAREER KO POTKOC TP OKOB IS K EARTE 3

T HOBH 0TpHMARE AOBTOCTPOKOB IS K EARTE 3





image17.png
& B book FIN_ANALIZ pdf & 2801 Ynpaeninna pusus X | ) 2801 kpea puz.pdf + v =

YT06bI NPOCMOTPETH 3A€Ch M36PaHHOE, BbIbEpUTE = 3aTeM ¥ U NepeTaluuTe B Nanky «[laHenb M36paHHOrO». JI60 BbIMOIHUTE UMMOPT W3 ApYroro 6paysepa. IMNOpT u3bpaHHOro

TKOM, BHTPATAMI)

Tadmuns 1.2 — TeHe3HC HEOKIACHIHAX
MiAX0iB 10 BA3HAYECHHS KaTeropii “pusuk™

Eran possuTky | OcHoBHMM amic
ARocnipxeHs CYTHOCTI KaTero|
KaTeropii “puank” “puznk”

Mpuknaaw BN3HaYeHs PUINKY

01920 p Crynive - HeBIIGHaUEHICTS, M0B'A3aHA 3 MOKTIMBICTIO OTPUMAHHA
BEXANGHHA BIS | Pe3yTTaTY, BIGMIHHOTO Bi OHKYBAHOTO, BHACTIACK SHiH

weTn AiAbHoCTI | 06CTaBNH y MpoLec peanisaui MpuiiHATIX pitwers [379];

- MOKTMBICTb MoRH BHGAKY 3 PesyTILTaToN BIAXHTEHHA
Bif NETH, L0 BAGYBASTECR 3 18BHOIO 06 EKTHBHO
sakoomipHicTio [462; 294];

- BAXVTIGHHS BIA BHGHAYGHIX eheiTiB, WO BHHIKaIOTs
B NPoLieci BEAGHHA rocoRapCsKoi AianbHocTi [411];

- MOKIWBICTb oA BIfXHNGHHA B METH, ATTA AOCATHEHHS
Ko MpUiiaeToCR piwers [438; 403]

- e — He BTpara, A0 MOXHa sasHaTH Mg yac peanisalji
TOCTORGPCEKOTO PILUGHHA, 8 MOXIBICTL BIAXWTIEHHS
Bif NeTH, 3apap¥ koI MpWTivianocs piwen [381; 398];

- e ~ NOpOyKeHa HOBHHAEHICTIO MPOBY ATPECHBHIX
(haKTOPIB BHYTPILUHBOT0 Ta 30BHILIHSOMO CopeAOBHLa
MOXIBICTS BIAXHTIEHS PeaNsHoTo Niepefiry KepoBaHoTo
Npouecy B nepebadeHoro cuekapito Ta y MACYMKY —
Big 0uikyBaHoro pesymeTary (vetv) [31]

19201970 pp. | Peanisauia warcy | - wanc surpary ao ware nporpath [320];

- iMOBIpHICTS NoHeCeHHA chipH0io BTPAT a0 OfepKaHHA
TPHBYTKY B MPOLECi SAACHEHHS NATPHEWHALLIWX ONepa-
iy MopigHAHHi 3 BCTaHOBEHINY SaBRakHANH" [372; 90]

- Hefiearlexa MOABH HETATHBHOTO PEsyTaTy Ha OHe
0uikyBaHe ABHIE HSHBAETHCA PUSHKOM, 3 MOXIIABICTE
TIOSHTHEHOTO BIAXHTIEHK TpH MGBHIX BUXKIGHUX NapaveT-
pax Ha ofiHe ouikyBaHe ABHLLE MaE Ha3By “Wakc”
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IIpodosoc. ma6a. 1.2

Eran possuTky | OcrosHui amicT

RocniaxeHL | cyTHocTi kaTeropii Tpuknagw BuzHaveHs pHauky
Kareropii “puank” “puan”
1960-1980 pp. | Peaynsar - BANBHICTS, 1I0B'A32HA 3 IOAONAHHAM HeneBHOCTI
piAnbHoCTi 8 CHTYaLT HeMIHYOrO B1GOPY, B NPOLEC] FKOT & MOXIH-

BICTL AKICHO | KINSKICHO OLHUTH IMOBIpHICT® Nepepbasysa-
HOTO pesynbTary, Hesgasi i BigxnexHs BiA Lin [90; 105];

- UG, PyXOMa CiNa, 3ATHa OPOAVTI Hebeaexy
i pBecTH A0 BTpaTH, BTy [108]

- 110 4N TPy CTIOPGHEHIX BANAZKOBUX MO, 7Ki HaHO-
CAT S6HTOK OF'eKTy, KOTPHA BoNofie Aakun piaikom [306]

31980 Cryauis, pouec | cuTyaL{in, N0B'AsaHa 3 HaRBHICTIO BHGOPY 3 NOKTBIX

alTLTEpHATHE WIAXOM OUHKH MOBIPHOCTI HaCTaHHA
PHGHKOBAHOI CHTYaLi, AKa BIKTIAKE A NOGHTVBH TaKk
i Weramviasi Hacnigw [124]

Tak. A. 3aropojniif, I'. Bo3aiok. T. CMOBXeHKO BBaXKAIOTh, IO PH3HK
e “yClil.‘l()MJlCllﬂ MOYKJIHBICTh HeOe3IeKH BHHHKHEHHS lIClleC,’XGH‘(CHHX
BTpAT 04iKyBaHOTO NPHOYTKY, MaifHa, Ipomell y 3B’A3Ky 3 BHIQJKOBHMH
3MiHAMH YMOB €KOHOMIYHOi JifIbHOCTI, HECIIPHATIHBHMH OGCTABHHAMH™
137]. €. Bpirxem BBakKa€. IO PH3UK — “Ile MOXKIHBICTH TOTO. IO MOXKe
CTaTHCSA AKACch HECHPHATIHBA HOfiA” [53]. C. MouepHHit OB’ A3y€ PU3HK 3
HEBH3HAYCHICTIO, llClleC.‘lGﬂ‘(ClllCl'l() BHIIQJIKOBICTIO IIOBEIIHKH Cyﬁ B
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Taoanng 1.3 — Orasj BH3HAYEHb NOHATTA “0aHKIBCbKHI PH3HK”

AsTop, Axepeno BuznayeHHs

1. Borgapero [50] MOXTMBICTS MPUHATTS PAUIOHANISHOTO Ui HepaLOHANEHOTO YPaBIHCLKo-
10 PilIEHHS, B paMKax AKOT0 MOXHa [laTh BIpOriHy KinbKicHy i/abo skicHy
oKy il haKTOpiB i, Ak HACTOK, OTPUMATU OZMH 3 TPEOX SKOHOMIUHIX
peaynTaTiB: NOSUTUBHM (TPUBYTOK), HyM0BITI 60 HeraTHBHIN (35TOK)

M. Taperoscuit [347] | HeGeanexa sTpar, o noxopTe B ciewnbiku Garkicekx onepaui,
SiCHI0BaHINK KpERUTHYIM yCTaHoBaNY (nepexriad aemopa)

B. Fawsa [94] Moxnviga (noTeruifiHa a6o peartsHa) sarposa A THx abo iHLIX iHTEpeciS
6ty (nepexnad asmopa)

0. Miwanssexio, VAOBIPHICTL BTPATH BaHKOM HaCTHHH CBOIX KOLUTiB, HEAOOTPHMAHHA

1. Kponni [218] SaNaHOBaHIIX AOXORB a0 SAIACHEHHS AORATKOBIX BHTPAT B pesyMbTaTi

poBeAeHHR SaNNaHOBaHNX (iHarCoBKX onepali (nepexnad agmopa)

T Marosa [238] Hefiesnexa abo MOXTMBICTL BTPT GaHKY MPH HCTAHHi MOBHIX HebaxaHIX
nogift (nepexnad asmopa)

B.Moguecosa [250] | BigoGpaKaloTs HeBHIHAIGHICTS, 0B A32HY 3 MIPORBOM KOHKYPEHTHO
60pOTH6 Kk Mk GaHKaNM, TaK f M HUIMMH Y4aCHYKaMH PUHKY,

40 BIAGHBAETHCA Ha CTANOCT] PyXy hiHAHCOBHX NOTOKB Ta aMiki o6CHTia
pikaHcoBIX pecypcis Ganky

C. Mpacorosa, BapTicHe BHPaXeHH IMOBIPHOCTI MOAT, Lo CIpHHUHAE (hiHaHCOBI BTpaT
C. Kosewmesto, ®. Wnur
1. Bonowso [168; 263]

N Mpuniocka [340] | VIMOBIpHICTS HEA0OTPHHaHH AOKORB @60 SMEHLLEHH PHHKOBOT BapTOCTi

Kanitany GasKy BHACNAIOK HECTPUATIBOrO BNIBY SOBHILKIX 4 BHYTpiLUHX
e

B Ceapy« [307, c. 43] | HeiaHaseHicTs pesyriaTy GanKiscsrof MAMsHOCTi Ta MOXIABI
HeCTIpHFTINGI HACTIANM Y BHTTaAKy Hesaaul

M. Qactoseus [343] | IMOBIPHICTL OTpHMaHHA FAOXOAIS, MEHLUINK BIA OMIKYBHIX, GHIDKGHHA
BaprOCTi akTuBia

K B Yeapos [339] MoAWBiCTe Tro, Lo MeaHi MO, 04ikyBaH Uit HEQHikyBaHI, MOXYTo
CIPHAUHIIT HeraTHBHIN BIVIHB Ha piseHs KaniTany abo AOXORB baHky

V KOHTeKCTi HarMsIy Ha OCHOBI OMIHKH pH3MKiB HallioHaTbHHI GaHK
BH3HAUAe GAHKIBCBKHIT PH3HK 3a fOT0 BINTHBOM Ha KAINITal i HATXOUKEHHS,
a came AK “HMOBIpPHICTH TOro. IO IOJii, ouikyBaHi aGo HeouiKyBaHi. MO-
JKYTh MaTH HeraTHBHHI BIUIMB Ha Kallitax Ta/abo HaJIXO/UKEeHHs (’)HHKy“
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