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Конспект лекционных занятий по дисциплине «Банковские риски»
Лекция 1. Экономическое содержание неопределенности и риска

    Многообразные определения риска в отечественной и зарубежной литературе можно объединить в следующие три группы. К первой группе отнесем определения риска, в ко​торых риск понимается как вероятность отклонения от пла​нируемых результатов (убытки или дополнительные прибы​ли). Во второй акцент делается на возможность количествен​ной или качественной оценки. В третьей риск раскрывается через активность субъекта: действие наудачу в надежде на счастливый исход; образ действия в неясной, неопределен​ной обстановке; выбор альтернатив в ситуации неопределен​ности, реализация способности творчески использовать эле​мент неопределенности. Каждое определение подчеркивает особые черты риска. Обобщая различные трактовки риска, его можно опре​делить как категорию, характеризующую поведение эконо​мических субъектов в условиях неопределенности при вы​боре оптимального решения из числа альтернативных на основе оценки вероятности достижения желаемого резуль​тата и степени отклонения от него (положительного или отрицательного). 
В экономической литературе выделяют следующие функции риска: инновационная, регулятивная, защитная и аналитическая. Инновационную функцию риск выпол​няет, стимулируя поиск нетрадиционных решений пробле​мы, стоящих перед экономическим субъектом. Рисковые решения приводят к более эффективному производству, от которого выигрывают и предприниматели, и потребители, и общество в целом. Регулятивная, функция имеет проти​воречивый характер и выступает в двух формах: конструк​тивной и деструктивной. Риск, как правило, ориентирован на получение значимых результатов нетрадиционными способами. Тем самым он позволяет преодолевать консер​ватизм, догматизм, косность, психологические барьеры, препятствующие нововведениям. В этом проявляется кон​структивная форма регулятивной функции предпринима​тельского риска. Однако риск может стать проявлением авантюризма, субъективизма, если решение принимается без должного учета закономерностей развития явления. В данном виде риск выступает в качестве дестабилизирую​щего фактора. Защитная функция риска проявляется в том, что, поскольку риск — устойчивое состояние эконо​мической системы, нужна социальная защита, правовые, политические и экономические гарантии, исключающие в случае неудачи наказание и стимулирующие оправданный риск. Следует также выделить аналитическую функцию предпринимательского риска, которая связана с тем, что наличие риска предполагает необходимость выбора одного из возможных вариантов решений, в связи, с чем экономи​ческий субъект в процессе принятия решения анализиру​ет все возможные альтернативы.
Понятие «неопределенность» характеризует ситуацию, при которой полностью или частично отсутствует информа​ция о возможных состояниях стохастической экономичес​кой системы и внешней среды. По мнению профессора Йоркского университета Дж. Уайзмена, непознаваемость будущего и обусловленная ею неопределенность составят центральную проблему экономической науки 21 в., и она будет решать, прежде всего задачу, как ограничить эту нео​пределенность.
По причинам неопределенности можно выделить четы​ре ее основных вида. Первый вид, называемый «информа​ционным разрывом», обусловлен несовершенной и асимметричной информацией. Получение дополнительной ин​формации о всех имеющихся возможностях и факторах, способных повлиять на результаты решений, приводит к снижению данного вида неопределенности. Не случайно в постиндустриальном обществе знания и информация ста​новятся стратегически важными ресурсами. По сути дела, понятие «информация» выступает антонимом понятия «неопределенность». Второй вид неопределенности, так на​зываемый «разрыв в компетентности», вызван несовершен​ством используемого инструментария, вычислительной сложностью, ограничениями по методам принятия реше​ний, ошибками анализа, моделирования и т. д. Из краткого определения риска следует, что, во-первых, он представ​ляет собой образ действий в неясной, неопределенной обстановке (науда​чу), во-вторых, что рисковать следует лишь в тех случаях, когда возможен успех (в надежде), и, в-третьих, что ожидаемый положительный результат риска носит закономерный характер (счастливый исход). Итак, резюмиру​ем характерные признаки риска: неопределенность, ожидание успеха и на​дежду на счастливый исход.
К сожалению, незнание, неосведомленность далеко не единственная при​чина неопределенности. Предположим, мы хорошо осведомлены и обстанов​ка нам ясна. Можем ли мы, однако, быть уверенными, что все пойдет как по маслу? Увы, не исключено, что погода вдруг изменится неожиданным обра​зом, механизм выйдет из строя, в экономике предприятия наступит резкое ухудшение. В наши планы готов вмешаться некто могущественный и ковар​ный. Имя этого нового источника неопределенности — случайность.
Случайностью мы называем то, что в сходных условиях происходит неодинаково, причем заранее нельзя предугадать, как будет в этот раз. Спланировать каждый данный случай невозможно. А раз мы не знаем, к чему может привести случайность, появляется риск.
Раскрывая заложенные в приведенном определении черты предпри​нимательского риска, можно выделить следующие важные его характерис​тики, которые целесообразно учитывать предпринимателю в его работе.
Ситуация риска носит неопределенный характер: исход всегда неясен (если бы был ясен, риска не было бы). Отсюда требование снять как можно больше неопределенности.
Поскольку во многих случаях неопределенность вызывается случайны​ ми факторами, расчеты риска должны производиться с использованием математического аппарата теории вероятностей и математической ста​тистики — наук, изучающих закономерности в случайных явлениях.
Неопределенность ситуации риска может быть вызвана не только слу​чайными факторами, но и противодействием противоборствующей сто​роны, поэтому в расчетах риска значительное место занимают методы разрешения конфликтных ситуаций — теория игр и статистических решений.
•
На исход рискованных действий значительное влияние оказывает зна​ние обстановки, которое может снять часть неопределенности ситуа​ции. Отсюда роль информации при принятии решений, сопряженных с риском.
Понятие риска носит противоречивый характер. С одной стороны — риск осуждается («рискованная операция»), с другой — явно одобряет​ся («риск — благородное дело»). Окончательное решение в такой ситуа​ции способен дать только расчет. Отсюда важность владения теорией и практикой риска, избегая вкусовых подходов.
Решения, связанные с риском, часто сопряжены с угрозой опасности, поэтому, наряду с расчетом, большое значение приобретает волевое на​чало — смелость и решительность руководителя.
•
Поскольку решения в условиях ожидаемого риска связаны с угрозой возможных потерь (собственности, здоровья, плодов труда), важное значение приобретает правовой аспект проблемы предприниматель​ского риска, который должен обязательно учитываться предпринима​телем и менеджером.
Наряду с приведенным выше общим рабочим определением предпри​нимательского риска, существует множество других определений, как об​щего, так и частного характера. Так, например, «Экономико-математичес​кий словарь» вводит понятие экономического риска: затраты или потери экономического эффекта, связанные с реализацией определенного плано​вого варианта в условиях, иных по сравнению с теми, при которых он (ва​риант) был бы оптимальным.

Рекомендуемая литература

1. Основная / 1 с. 4-15, 2 с. 5-25., 3. С. 5-17 /

Вопросы для самопроверки

1. Как взаимосвязаны между собой понятия «риск»  и «предпринимательство»? 

2. В чем отличие категорий «риск» и «неопределенность»?

3. Какое место отводится этим понятиям в исследовани​ях классиков экономической мысли?

4. Какое определение риска предлагает современная экономическая, литература?


5. Перечислите функции, которые выполняет риск в экономике?

Лекция 2.  Классификация рисков.
Риск — финансовая категория. Поэтому на степень и величину риска можно воздействовать через финансовый механизм. Такое воздействие осуществляется с помощью приемов финансового менеджмента и особой стратегии, В совокупности стратегия и приемы образуют своеобразный механизм управления риском, т. е. риск-менеджмент. Таким образом, риск-менеджмент представляет собой часть фи​нансового менеджмента.
В основе риск-менеджмента лежат целенаправленный поиск и организация работы по снижению степени риска, искусство получения и увеличения дохода (выигрыша, при​были) в неопределенной хозяйственной ситуации. Конеч​ная цель риск-менеджмента соответствует целевой функции предпринимательства. Она заключается в получении наи​большей прибыли при оптимальном, приемлемом для пред​принимателя соотношении прибыли и риска.
Риск-менеджмент представляет собой систему управле​ния риском и экономическими, точнее финансовыми, отношениями, возникающими в процессе этого управления. Он имеет свою стратегию и тактику.
Стратегия представляет собой искусство планирования, руководства, основанного на правильных и далеко идущих прогнозах. Стратегия риск-менеджмента — искусство уп​равления риском в неопределенной хозяйственной ситуа​ции, основанное на прогнозировании риска и приемов его снижения. Под стратегией управления понимаются направ​ление и способ использования средств для достижения по​ставленной цели. Стратегия риск-менеджмента включает правила, на основе которых принимаются рисковые реше​ния и способы выбора варианта решения. Следует сконцен​трировать усилия на вариантах решения, не противореча​щих принятой стратегии, отбросив все другие варианты. После достижения поставленной цели стратегия как на​правление и средство ее достижения прекращает свое суще​ствование. Новые цели ставят задачу разработки повой стратегии.
Тактика — это конкретные методы и приемы для дости​жения поставленной цели в конкретных условиях. Задачей тактики управления является выбор наиболее оптимального решения и наиболее приемлемых в данной хозяйственной ситуации методов и приемов управления.
Риск-менеджмент как система управления состоит из двух подсистем: управляемой подсистемы (объекта управ​ления) и управляющей подсистемы (субъекта управления). Объектом управления в риск-менеджменте являются риск, рисковые вложения капитала и экономические от​ношения между хозяйствующими субъектами в процессе реализации риска. К этим экономическим отношениям от​носятся отношения между страхователем и страховщиком, заемщиком и кредитором, между предпринимателями — партнерами или конкурентами и т. п.
Субъект управления в риск-менеджменте — специаль​ная группа людей (финансовый менеджер, специалист по страхованию, аквизитор, актуарий, андеррайтер и др.), ко​торая посредством различных приемов и способов управ​ленческого воздействия осуществляет целенаправленное функционирование объекта управления.
Процесс воздействия субъекта на объект управления, т. е. сам процесс управления, может осуществляться толь​ко при условии циркулирования определенной информа​ции между управляющей и управляемой подсистемами. Процесс управления, независимо от его конкретного содержания, всегда предполагает получение, передачу, пе​реработку и использование информации. В риск-менед​жменте получение надежной и достаточной в данных ус​ловиях информации играет главную роль, так как оно позволяет принять конкретное решение по действиям в условиях ряска.
Информационное обеспечение функционирования риск-менеджмента состоит из разного рода и вида инфор​мации: статистической, экономической, коммерческой, финансовой и т. п.
Эта информация включает осведомленность о вероятно​сти того или иного страхового случая, страхового события, наличии и величине спроса на товары и капитал, финансо​вой устойчивости и платежеспособности своих клиентов, партнеров, конкурентов, ценах, курсах и тарифах, в т. ч. на услуги страховщиков, об условиях страхования, о дивиден​дах и процентах и т. п.
Тот, кто владеет информацией, владеет рынком. Многие виды информации часто составляют предмет коммерческой тайны, поэтому отдельные виды информации могут являть​ся одним из видов интеллектуальной собственности (ноу-хау) и вноситься в качестве вклада в уставный капитал ак​ционерного общества или товарищества.
Менеджер, обладающий достаточно высокой квалифи​кацией, всегда старается получить любую информацию, даже самую плохую, или какие-то ключевые моменты такой информации, или отказ от разговора на данную тему (мол​чание — тоже язык общения) и использовать их в свою пользу. Информация собирается по крупицам. Эти крупицы, собранные воедино, обладают уже полновесной инфор​мационной ценностью;
Наличие у финансового менеджера надежной деловой информации позволяет ему быстро принять финансовые и коммерческие решения, влияет на правильность таких ре​шений, что, естественно, ведет к снижению потерь и увели​чению прибыли. Надлежащее использование информации при заключении сделок сводит к минимуму вероятность финансовых потерь.
Любое решение основывается на информации. Важное значение имеет качество информации. Чем более расплыв​чата информация, тем неопределеннее решение. Качество информации должно оцениваться при ее получении, а не при передаче. Информация стареет быстро, поэтому ее сле​дует использовать оперативно.
Хозяйствующий субъект должен уметь не только соби​рать информацию, но хранить и отыскивать ее в случае не​обходимости. В настоящее время лучшей картотекой для сбора информации является компьютер — машина, которая обладает одновременно и хорошей памятью, и возможнос​тью (если имеются соответствующие программы) быстрее найти нужную информацию через свою кодификацию. Од​нако информационная машина выполняет решения, но не корректирует их. Любая неправильная кодификация повле​чет за собой неправильную классификацию.
Под стратегией риск-менеджмента понимается политика предприятия, ос​новные перспективы и направления его деятельности, связанной с риском, ориентированные на определенные цели. Такими целями могут быть:
*получение наибольшего возможного результата операции; обеспечение наименьших возможных потерь (ущерба); 
*обеспечение минимально возможного риска;
*получение минимально возможных отклонений результатов от веро​ятных средних значений;
*получение рационального сочетания возможного выигрыша и риска.
В зависимости от намеченных целей избираются соответствующие методы риск-менеджмента, приемы и способы их реализации.
Практические приемы повседневной, оперативной работы в рискован​ных ситуациях образуют тактику риск-менеждмента.
Стратегия и тактика риск-менеджмента воплощаются в соответству​ющие управленческие решения.
Выработка решений, связанных с риском, складывается из анализа си​туации, определения параметров операции и показателей ее эффективно​сти, построения концептуальной и математической модели операции  формирования решения.
Смысл анализа ситуации принятия решения заключается в том, что определяется, как скажется изменение этой ситуации на конечных резуль​татах действий, сопряженных с риском. Например, к каким последствиям может привести увеличение или уменьшение суммы инвестиций, измене​ние параметров бюджета, возможные шаги конкурентов и т.д.

Далее необходимо установить основные параметры планируемой рис​кованной операции и показатели ее успешности.
Параметры операции — это те ее характеристики, от которых зависит итог действий, связанных с риском. Среди параметров можно выделить следуюшие три группы:
известные параметры, которыми можно управлять (например, сумма инвестиций, цена продукции и т.п.);
известные параметры, управлять которыми в данной операции невоз​можно, по которые следует обязательно учитывать (например, состоя​ние рыночной конъюнктуры, качество производственного оборудова​ния и т.п.);
неизвестные параметры, которые могут существенно повлиять на ис​ход операции (например, случайные колебания цен, валютного курса, рыночного спроса и предложения товаров и т.п.);
Показателями успешности {критериями эффективности) рискованной операции избираются такие ее параметры, которые в наибольшей степени характеризуют конечный требуемый результат.
Это может быть прибыль или доход от рискованных действий, вероят​ность достижения намеченной цели, их сочетание и т.п.
Чтобы понять роль и место риска в бизнесе, менеджменте и маркетинге, нужно обратиться к главному элементу предпринимательства — финансам.
Вопросами манипулирования финансами в бизнесе занимается специ​альная научная и практическая дисциплина — финансовый  менеджмемт.
финансовый менеджмент помогает предпринимателю принимать ре​шения по следующим ключевым направлениям бизнеса:
*куда и на каких условиях вкладывать средства — инвестиционная по​литика;
*как распределять заработанную прибыль — дивидендная политика.
*откуда и на каких условиях брать средства — выбор источников фи​нансирования;
Этому соответствуют следующие задачи. 

При выборе источников средств:
*оценка заемного капитала;
*формирование рациональной структуры заемных средств.
*оценка цены и структуры собственного капитала; 

При выборе объектов вложения средств:
*планирование финансово-хозяйственной деятельности; 
*управление собственным и заемным капиталом; 

*оценка положения предприятия на рынке капитала; оценка инвестиционных проектов; 

*управление инвестиционным портфелем; 
* финансовая оценка маркетинговых решений. 

При распределении заработанной прибыли:
*разработка дивидендной политики;
*определение основных направлений расходования средств; 

*формирование оптимальной структуры активов; 
*реализация инвестиционной политики.
Для решения названных задач финансовый менеджмент с помощью собственных специфических инструментов осуществляет необходимые финансовые и коммерческие расчеты.
Каждая из перечисленных задач связана с неизбежным риском, играющим в финансовом менеджменте важнейшую роль. Поэтому для принятия решений в условиях риска финансовый менеджмент выделяет особое на​правление, получившее название риск-менеджмент.
Риск-менеджмент представляет собой совокупность научных (т.е. обо​снованных методов управления рисками в предпринимательской деятель​ности.
Риск-менеджмент занимается управлением рисками в целях обеспече​ния наибольшей возможной в данных условиях прибыли.
Основной проблемой, рассматриваемой в риск-менеджменте, является выработка решений в условиях риска, связанного с:
*кредитованием, 

*формированием бюджета,
*доходностью,

*инвестициями,

*конкурентной борьбой.
Рассматриваются также решения, связанные с риском, в условиях кри​зисов и банкротств, страхования, коренных перестроек оргструктуры пред​приятия, изменения рыночной конъюнктуры и других ситуаций, содержа​щих элементы неопределенности.
В задачи риск-менеджмента входит прогнозирование и стратегическое планирование финансово-хозяйственных мероприятий, финансовый учет, контроль и анализ деятельности, сопряженной с риском.
Риск-менеджмент дает рекомендации по методам действий в условиях риска, правам и обязанностям риск-менеджеров, планированию и органи​зации их работы.
Рекомендуемая литература

Основная / 1 с. 4-15, 2 с. 5-25., 3. С. 5-17 /

Вопросы для самопроверки.

1. Что входит в понятие «риск-менеджмент»?

2. Что понимают под стратегией риск-менеджмента?

3  Что представляет собой тактика риск-менеджмента и каковы ее задачи?
4.    Что является объектом управления в риск-менедж​менте? Каковы функции объекта 

      управления?

5. Охарактеризуйте субъект управления и его функ​ции. В чем вы видите системность и  аимообусловленность функций, выполняемых финансовым ме​неджером?

Лекция 4. Методы управления уровнем риска

В реальных хозяйственных ситуациях, в условиях дей​ствия разнообразных факторов риска могут использовать​ся различные способы снижения финального уровня риска, воздействующие на те или иные стороны деятельности предприятия. Применяемые в хозяйственной практике промышленных предприятий методы управления риском можно *разделить на четыре типа (схема 1):
*методы уклонения от риска,

*методы локализации риска,

*методы диссипации риска,
*методы компенсации риска.

Представляется полезным привести здесь сводную ха​рактеристику наиболее распространенных методов управле​ния риском.

Методы уклонения от риска наиболее распространены в хозяйственной практике. Этими методами пользуются пред​приниматели, предпочитающие действовать наверняка, не рискуя. Руководители этого типа отказываются от услуг нена​дежных партнеров, стремятся работать только с убедительно подтвердившими свою надежность контрагентами-потребителями и поставщиками, стараются не расширять круг партне​ров и т. п. Чтобы избежать, риска срыва производственной программы из-за нарушения графиков поставок сырья, мате​риалов и комплектующих, предприятия отказываются от ус​луг сомнительных или неизвестных поставщиков.
Хозяйствующие субъекты, придерживающиеся тактики «уклонения от риска», отказываются от инновационных и иных проектов, уверенность в выполнимости или эффек​тивности которых вызывает хотя бы малейшие сомнения. Так, банки, придерживающиеся «безрисковых стратегий», выдают кредиты только под конкретное обеспечение, т. е. под залог недвижимости или товара и т. п.
Другая возможность уклонения состоит в попытке пере​нести риск на какое-нибудь третье лицо. С этой целью при​ бегают к страхованию своих действий или поиску «гарантов.», полностью перекладывая на них свой риск Страхование предпринимательских рисков представляет собой отношения по защите имущественных интересов физических и юридических яиц при наступлении определенных событий (страхование случаев) за счет денежных фондов, формируемых из уплачиваемых ими страховых взносов (страховых премий).

Методы локализации ряска используют в тех сравнитель​но редких случаях, когда удается достаточно четко и конк​ретно вычленить и идентифицировать источники риска. Выделив экономически наиболее опасный этап или участок деятельности, можно сделать его контролируемым и таким образом снизить уровень финального риска предприятия. Подобные методы давно применяют многие крупные про​изводственные компании» например, при внедрении инно​вационных проектов, освоении новых видов продукции, коммерческий успех которых вызывает большие сомнения и т. п. Как правило, это те виды продукции, для освоения которых требуются интенсивные НИОКР либо использо​вание новейших научных достижений, еще не апробиро​ванных промышленностью. Для реализации таких высоко- рискованных проектов создают дочерние, так называемые венчурные (рискованные) предприятия. Наиболее риско​ванная часть проекта локализуется в пределах вновь создан​ной и сравнительно небольшой автономной фирмы; в то же время сохраняются условия для эффективного подключе​ния научного и технического потенциалов «материнской» компании.
В менее сложных случаях можно вместо самостоятельного юридического лица образовать в структуре предприя​тия специальное подразделение, например, с выделенным учетом по балансу.
Методы диссипации риска представляют собой более гибкие инструменты управления. Один из основных мето​дов диссипации заключается в распределении общего рис​ка путем объединения (с разной степенью интеграции) с другими участниками, заинтересованными в успехе обще​го дела. Предприятие имеет возможность уменьшить уро​вень собственного риска, привлекая к решению общих про​блем в качестве партнеров другие предприятия и даже фи​зические лица. Для этого могут создаваться акционерные общества, финансово-промышленные группы; предприя​тия могут приобретать или обмениваться акциями друг дру​га, вступать в различные консорциумы, ассоциации, кон​церны. Интеграция может быть либо вертикальной (или диагональной), когда объединяются несколько предприя​тий одного подчинения или одной отрасли для проведения согласованной ценовой политики, для разделения зон хозяйствования, для совместных действий против «пиратства» и т. п.; либо горизонтальной — по последовательности технологических переделов, операций снабжения и сбыта. При этом достигается дополнительный эффект, состоящий в том, что на входах и выходах предприятия создаются остро​вки предсказуемого товарного рынка, надежного долговре​менного спроса и таких же поставок изделий, необходимых для производства продукции. В некоторых случаях бывает возможным распределение общего риска по времени или по этапам реализации некоторого долгосрочного проекта или стратегического решения.
К этой же группе методов относятся различные вариан​ты диверсификации:

* диверсификация деятельности, понимаемая как увеличе​ние числа используемых или готовых к использованию технологий, расширение ассортимента выпускаемой продукции или спектра предоставляемых услуг, ори​ентация на различные социальные группы потребите​лей, на предприятия разных регионов и т. д. — доста​точно хорошо изученный в теории маркетинга способ снижения риска, обретения экономической устойчи​вости и самостоятельности;
диверсификация рынка сбыта, т. е. работа одновременно на нескольких товарных рынках, когда неудача на одном из них может быть компенсирована успехами на других; или распределение поставок между многи​ми потребителями, стремясь к равномерному распре​делению долей каждого контрагента в общем объеме выпуска, чтобы отказ нескольких из них не сорвал производственно-сбытовую программу в целом;

 * диверсификация закупок сырья и материалов предпо​лагает взаимодействие со многими поставщиками, позволяя ослабить зависимость предприятия от его «окружения», от ненадежности отдельных поставщи​ков сырья, материалов и комплектующих; при нарушении контрагентом графика поставок по самым раз​ным, в т. ч. и по объективным, причинам (аварии, банкротство, форс-мажорные обстоятельства и т. п.) предприятие сможет безболезненно переключиться на работу с другим поставщиком того же или анало​гичного субпродукта.
Естественно, такие методы смягчения последствий рис​ка усложняют работу отделов материально-технического снабжения и сбыта и скорее всего вызовут их явное или скрытое сопротивление. Именно поэтому руководство предприятия, используя методы диссипации риска в целях поддержания своей экономической устойчивости, должно систематически контролировать такие показатели, как ко​личество партнеров и их доля в общем объеме закупок и по​ставок данного предприятия, стимулируя постоянное расши​рение круга партнеров и равномерность распределения объе​мов материальных потоков между ними и предприятием. В области формирования инвестиционного портфеля предприятия методы диссипации риска рекомендуют отда​вать предпочтение программам реализации нескольких проектов относительно небольшой капиталоемкости перед программами, состоящими из единственного инвестицион​ного проекта, который, поглотив практически все резервы предприятия, не оставит возможностей для маневра. Такой метод управления риском можно назвать диверсификаци​ей инвестиций.
Если же предприятие все-таки вынуждено вести работы по реализации одного крупного и долгосрочного проекта совместно с одним-двумя партнерами, то для уменьшения риска неудачи желательно распределить и рассредоточить риск, о чем уже говорилось выше. В этом случае необходимо проследить за тем, чтобы при разделении работ прово​дилось четкое разграничение (например, в многостороннем договоре) сфер действий и ответственности каждого участ​ника, были тщательно описаны и согласованы «стыки», т. е. условия перехода работ и ответственности от одного учас​тника к другому. Непременным требованием должно быть отсутствие этапов, операций или работ с размытой либо неоднозначной ответственностью. Наконец, следует четко, юридически закрепить ответственность за выполнение от​дельных частей проекта за определенными исполнителями. В некотором смысле этот метод является естественным раз​витием метода - «локализации риска». Таким же образом це​лесообразно распределять и фиксировать риск по времени выполнения долгосрочного проекта или хозяйственного мероприятия. Это заметно улучшает наблюдаемость и кон​тролируемость процесса реализации стратегии или проек​та и позволяет при необходимости по ходу работ сравни​тельно легко корректировать свои воздействия, управляя финальным уровнем риска.
Функции органа управления рисками это традиционные задачи субъек​та управления: 

1.прогнозирование и планирование;

2. организация как создание (учреждение) структуры, взаимодействия и свя​зи подразделений и налаживание процесса работы в системе управления;
3. координация и регулирование;
4. мотивация, активизация и стимулирование;
5. учет, контроль и анализ.
Эти функции можно рассматривать и как временные периоды работы органа управления рисками.
Прогнозирование в риск-менеджменте позволяет наметить перспективу рискованных операций, предположить их возможные результаты, рас​смотреть альтернативы, расставить вехи для составления рационального плана.
В качестве методов прогнозирования используются экономико-мате​матическое моделирование (в первую очередь, с помощью аппарата иссле​дования операций), экстраполяция, аналогии, индукция и дедукция, ана​лиз и синтез, мозговой штурм, сценарии будущего, экспертные оценки и другие эвристические решения.
Главной особенностью планирования действий, сопряженных с рис​ком, в условиях рынка является то, что план не приходит «сверху», а цели​ком разрабатывается на самом предприятии, исходя из собственного про​гноза. Такой план, при всей его важности, не является догмой и при необ​ходимости может меняться при серьезных изменениях рисковой ситуации (принцип: «диспетчирование важнее планирования»).
Функция организации предполагает действия по созданию структуры (подразделения организации), призванной управлять рисками, установле​ние связей и взаимодействия названной структуры с другими подразделе​ниями предприятия, а также руководство процессами подготовки и прове​дения операций, связанных с риском.
Смысл функции координации — в согласовании работы подразделений и их персонала по осуществлению рисковых операций, исходя из единого замысла, целей и планов.
Задачей регулирования является устранение отклонений, возникающих в процессе реализации операций, связанных с риском, от намеченных планов и обеспечение тем самым стабильности работы предприятия в условиях риска.
Мотивация, активизация и стимулирование призваны поднять организа​цию, ее руководителей и персонал на действия, связанные с риском, создать Условия, при которых риск окажется привлекательным, не прибегая для этого к силовым воздействиям, административному нажиму и репрессиям.
Учет и контроль предполагают системную постоянную проверку ре​зультатов действий, сопряженных с риском. При этом следует ограничить эти функции до пределов экономической целесообразности, памятуя, что излишние учет и контроль не только бесполезны, но наносят ущерб пред. приятию, отвлекая ограниченные средства на нерациональные действия.
Анализ действий, связанных с риском, позволяет подвести экономи​ческий и финансовый итог рисковой деятельности, оценить ее эффектив​ность и целесообразность продолжения. При этом весьма важно ориенти​роваться, главным образом, на количественные методы анализа, избегая малосодержательных качественных оценок типа «хорошо-плохо», «выгодно-невыгодно» и т.п.
Функции объекта управления:
*рисковое вложение капитала;
*деятельность по избежанию рисков;
*деятельность по удержанию рисков;
*деятельность по снижению рисков;
*деятельность по передаче рисков;
страхование рисков.
Рисковое вложение капитала предполагает инвестирование в неопре​деленной ситуации, при котором возможный результат операции остается неясным, но есть определенные шансы на преобладание успеха над неуда​чей. 

Деятельность по избежанию рисков означает отказ от рискованной опе​рации, который приносит определенную безопасность, но лишает предпри​нимателя возможной прибыли.
Под удержанием рисков обычно понимается перекладывание риска операции на инвестора.
Деятельность по снижению рисков предполагает ряд методов риск-ме​неджмента  по сокращению возможных потерь от рискованной операции.
Деятельность по передаче рисков означает перекладывание, на опреде​ленных условиях, ответственности за потери в результате рискованных действий на другое лицо.
Функции риск-менеджмента отвечают на вопрос «Что должен делать менеджер по риску?».
На вопрос «Как менеджер по риску должен осуществлять свои функции?» отвечают методы риск-менеджмента.
Наиболее употребительны следующие методы менеджмента:
1. лимитирование; 

2. диверсификация;

3. хеджирование;

4. секьютеризация;
5. самострахование;

7. страхование.
Диверсификация означает распределение инвестируемых средств по нескольким, напрямую не связанным между собою, рискованным операциям. Цель диверсификации — подстраховаться на случай неудачи: вероятность провала одновременно во всех операциях значительно меньше, чем в одной. Это обстоятельство давно подмечено. Русская пословица гласит: «Не вешай всю одежду на один гвоздь». Об этом же и американский фольклор: «Не клади все яйца в одну корзину».
Примером диверсификации может служить депозитный вклад, разделенный на части в разной валюте: потери при падении курса одной валют] могут компенсироваться за счет повышения курса другой.
Лимитирование означает установление ограничений (лимитов) на величину ресурсов, используемых в рискованных операциях. Тем самым предприятие защищает себя от опасно больших убытков от риска.
Примером лимитирования могут быть ограничения сумм, выдаваемы в кредит, запрещение менеджеру распоряжаться средствами свыше установленной границы и т.п.
Хеджирование представляет собой передачу риска (полностью или частично), возникающего при предпринимательской деятельности, партнерам, участвующим в кооперации, от которых зависят ее результаты. Хеджирование предполагает создание встречных обязательств, возлагающих на партнера долю ответственности за последствия рискованных действий.
В качестве примера хеджирования можно привести возложение риск неполучения прибыли обрабатывающим предприятием на предприятии поставляющее ему сырье: риск убытка за счет срыва поставок теперь станет нести добывающее предприятие.
Примером хеджирования является также страхование рисков, связанных с валютными операциями, от изменения курса валют в будущем.
Секьютеризация — это разделение рисков кредитования между двумя банками, из которых один разрабатывает условия кредитного договора, заключает его с дебитором, а другой — предоставляет дебитору кредит.
Самострахование предполагает создание предпринимателем собственных резервных фондов для покрытия возможных убытков от рискованной операции. Наличие таких фондов дает возможность при необходимости быстро и без бюрократических проволочек преодолеть негативные последствия риска.
Резервные (страховые) фонды могут создаваться как в денежной, так натуральной форме.
Так, на промышленных предприятиях создают запасы комплектующих деталей и топлива, в сельскохозяйственных — семян и удобрений и т.д.
Необходимость создания резервных фондов законодательно закрепле​но для акционерных обществ, предприятий с иностранными инвестиция​ми, кооперативов.
Страхование является в риск-менеджменте основным методом сниже​ния риска. Оно представляет собой защиту имущественных интересов лиц при нанесении им ущерба, связанного с риском, за счет уплачиваемых ими заранее денежных взносов.
Страхование дает возможность снять с себя часть риска, переложив его на специально созданную для этой цели профессиональную организацию.

Рекомендуемая литература

Основная / 1 с. 4-15, 2 с. 5-25., 3. С. 5-17 /

Дополнительная / 13 с. 15-24/

Вопросы для самопроверки

1. Перечислите типы методов управления риском, применяемые в хозяйственной практике промышленных предприятий? 

2. Какие методы уклонения от риска используют предприниматели?

3. В каких случаях используются методы, локализации риска? 

4. Какие существую  методы диссипации риска?

5. Охарактеризуйте методы компенсации риска?.

Лекция 5. Процентные риски.
Процентные ставки, вероятно, — наиболее часто используе​мые финансовые показатели. Многие читатели в своей жизни бе​рут кредит и платят проценты по этому кредиту, помещают день​ги в банк или другое финансовое учреждение и получат за это про​центные платежи. Во время этих действий они заметят, что существует большое разнообразие процентных ставок по креди​там и вкладам. Эти ставки отличаются не только по величине, но и по методу их вычисления. Одни процентные ставки фиксирова​ны в течение всего периода действия договора, другие же могут изменяться на оговоренных условиях в определенные промежут​ки времени. Существуют и такие, например, по ипотечным ссу​дам, которые могут меняться по желанию кредитора. Выясним, почему выплачиваются проценты по кредитам и депозитам?
Ясно, что деньги приносят выгоду или обеспечивают благосо​стояние только косвенно, являясь средством обмена. Это означа​ет, что они должны быть обменены на другие товары или услуги, чтобы принести прямую пользу. Следовательно, деньги сами по себе (банкноты, монеты, банковские счета) мало удовлетворяют жизненные потребности. Это происходит путем обмена денег на товары и услуги, такие, как продукты питания, одежда и жилье.
Если мы объединим риск потери потенциальной выгоды, ин​фляционный риск и риск невыполнения обязательств, мы полу​чим группу факторов, которые делают обладание деньгами в на​стоящем более предпочтительным по сравнению с их обладанием в будущем. Люди предпочитают иметь деньги сейчас, чем доволь​ствоваться обещаниями, получить их позднее. О деньгах говорят, что они характеризуются положительным временным предпочтением.
Проценты компенсируют заимодавцу невозможность удовлет​ворить эти предпочтения в момент инвестирования средств. За​емщики готовы заплатить за использование средств, потому что это позволяет им иметь дополнительную выгоду раннего потреб​ления в результате получения средств от инвестора.
Процентный риск — это риск для прибыли, возникающий из-за неблагоприятных колебаний процентной ставки, которые приво​дят к повышению затрат на выплату процентов или снижению дохода* от вложений и поступлений от предоставленных кредитов.
Фирма, идущая на поглощение другой фирмы, через некоторое время окажется в зоне процентного риска, если это приобретение финансируется за счет заемных средств, а не путем выпуска акций.
Банки и другие финансовые учреждения, которые обладают значительными средствами, приносящими процентный доход, обычно в большей мере подвержены процентному риску. Если фирма взяла значительные кредиты, то неэффективное управление про​центными рисками может привести фирму на грань банкротства.
Изменения процентных ставок влекут за собой несколько раз​новидностей риска:
Риск увеличения расходов по уплате процентов или снижения дохода от инвестиций до уровня ниже ожидаемого из-за колебаний общего уровня процентных ставок.
Риск, связанный с таким изменением процентных ставок после принятия решения о взятии кредита, которое не обеспечивает наиболее низких расходов по уплате процентов.
Риск принятия такого решения о предоставлении кредита или осуществлении вложений, которое в результате не приведет к получению наибольшего дохода из-за изменений процентных ста​вок, произошедших после принятия решения.
4. Риск того, что сумма расходов по уплате процентов по кре​диту, взятому под фиксированный процент, окажется более высо​кой, чем в случае кредита под плавающий процент, или наоборот.
Чем больше подвижность ставки (регулярность ее изменений, их характер и размеры), тем больше процентный риск.
Риск для заемщика имеет двойственную природу. Получая займ по фиксированной ставке, он подвергается риску из-за паде​ния ставок, а в случае займа по свободно колеблющейся ставке он подвергается риску из-за их увеличения. Риск можно снизить, если предугадать, в каком направлении станут изменяться процентные ставки в течение срока займа, но это сделать достаточно сложно.
Риск для кредитора — это зеркальное отображение риска для заемщика. Чтобы получить максимальную прибыль, банк должен предоставлять кредиты по фиксированной ставке, когда ожида​ется падение процентных ставок, и по плавающей ставке, когда ожидается их повышение.
Инвестор может помещать средства на краткосрочные депо​зиты или депозиты с колеблющейся процентной ставкой и полу​чать процентный доход. Инвестор должен предпочесть фиксиро​ванную процентную ставку, когда предполагается падение про​центных ставок, и колеблющуюся, когда ожидается их рост.
Изменение процентных ставок и зависимости от срока займа можно выразить с помощью кривой процентного дохода. Нор​мальной кривой процентного дохода считается восходящая кри​вая. Она означает, что процентные ставки для долгосрочных зай​мов обычно выше, чем для краткосрочных, и тем самым компен​сируют кредиторам связанность их средств на более длительный срок и более высокий кредитный риск в случае долгосрочных зай​мов.
Точка зрения банка на процентный риск отличается от точки зрения его корпоративных клиентов. Процентный риск для финан​совых учреждений бывает базовым и риском временного разрыва.
Базовый риск связан е изменениями в структуре процентных ставок. Базовый риск возникает, когда средства берутся по одной процентной ставке, а ссужаются или инвестируются по другой.
Риск временного разрыва возникает, когда займы получают или предоставляют по одной и той же базовой ставке, но с неко​торым временным разрывом в датах их пересмотра по взятым и предоставленным кредитам. Риск возникает в связи с выбором времени пересмотра процентных ставок, поскольку они могут из​мениться в промежутке между моментами пересмотра,
Из вышеизложенного ясно, что существует множество процен​тных ставок. В любое время на финансовых рынках существует ряд процентных ставок, поэтому полезно разделить факторы, оп​ределяющие эти ставки, на две группы: те, которые определяют общий уровень процентных ставок, и те, которые определяют раз​личие процентных ставок.
Факторы, влияющие на уровень процентных ставок:
*политика правительства;
*денежная масса;
*ожидания относительно будущей инфляции.

 Факторы, влияющие на различие процентных ставок:
*время до погашения финансовых обязательств;
*риск невыполнения обязательств;
*ликвидность финансовых обязательств;
*налогообложение;
*другие различные факторы, специфические для конкретных финансовых обязательств, например, предоставлено ли обеспече​ние активами, включены ли права выбора в договор.-
Рекомендуемая литература

1) Основная / 4. С. 15-29, 5. С 25-38. /

2) Дополнительная / 17. с.3-6/

Вопросы для самопроверки

1. Виды процентных рисков?

2. Факторы, влияющие на уровень процентных ставок?

3. Факторы, влияющие на различие процентных ставок?

4. Процентные опционы? 

5. Двойственный характер процентного риска и способы его оценки? 

Лекция 6.  Риск потерь от изменения потока платежей.

Компания, намеревающаяся взять взаймы сумму денег, или компания, имеющая долговые обязательства, по которым выпла​чиваются проценты по плавающей ставке, могут понести убытки в случае повышения процентных ставок, так как потребуется уве​личение потока денежных средств для обслуживания долга. И наоборот, компании, управляющие фондом, имеющие депозиты, по которым выплачиваются проценты на основе плавающей ставки, подвержены риску в случае падения процентных ставок.
Колебания процентных ставок создают неопределенность, как для заемщиков, так и для кредиторов. Неопределенность уровня процентных ставок в будущем может создавать препятствия при планировании бизнеса. Повышение процентных ставок по уже полученным денежным займам может серьезно отразиться на по​токе денежных средств. Методы уменьшения неопределенности, касающейся будущих процентных ставок, могли бы устранить основное препятствие для планирования и инвестиций.
Следующий гипотетический пример демонстрирует необходи​мость в инструментах хеджирования риска потерь от изменения потока денежных средств, связанного с колебаниями процентных ставок. Финансовый директор компании 1 февраля планирует получить 1 марта сумму в 1 млн. у. е. от продажи активов. Учиты​вая финансовые потребности компании, он решает инвестировать денежные средства, которые будут получены I марта, в 3-месяч-ный долларовый депозитный сертификат. Текущая процентная ставка для подобного рода активов составляет 11,25% годовых, что могло бы принести доход в 27739 у. е. за период инвестирова​ния. Однако к I марта процентная ставка может снизиться, умень​шив поступления от предполагаемой инвестируемой суммы. Фи​нансовый директор мог бы избежать такой возможности, попы​тавшись «зафиксировать» процентную ставку на 1 февраля, или, по крайней мере, устранить риск потерь от неожиданного паде​ния процентной ставки.
Эквивалентные потоки

Рассмотрим эквивалентность во времени денежных сумм. С экономической точки зрения бессмысленно говорить о величине денежной суммы без указания даты ее получения. Очевидно, что 1000 руб. сегодня и 1000 руб., ожидаемые через год, не равноцен​ны, так как деньги могут быть вложены в дело, и принести доход.
Денежные суммы Р (Т) в момент Ти Р (t) в момент І называют​ся эквивалентными по ставке сравнения і, если
Р (Т)= Р(і) •(1 + i) (T-t)
Это означает, что при T>t сумма P(t), наращенная по ставке i сложных процентов, превратится в момент Тв сумму Р (Т), одна​ко, если Т < 1, то сумма Р (Т), наращенная по ставке і сложных процентов, превратится в момент t  в сумму Р(.t).
Пример 4,9. Какая сумма предпочтительнее при ставке 6%: 2000 у. е. сегодня или 3500 у.е. через 8 лет?
Найдем современную величину 3500 у.е. через 8 лет при ставке 6% из формулы сложных процентов.
Р=Рt/(1+I)=3500/(1+0,06)8=2196 у. е.

Так как Р = 2196 > 2000, то следует предпочесть сумму 2196 у.е. через 8 лет.
Пример 4.10. Долг в размере 300 у.е. должен быть выплачен через два года. Найти эквивалентное по ставке 25% значение че​рез 5 лет.
Финансовый риск появляется при работе со средствами предприятия преимущественно в финансово-кредитной и биржевой сферах, а также со​вершения операций с фондовыми ценными бумагами. Финансовый риск вытекает из самой природы этих манипуляций и поэтому принципиально неустраним. Этот вид риска по возможным последствиям самый опасный он связан с возможностью значительной потери денег как вследствие не​удачного вложения капитала (инвестиционные риски), так и из-за измене​ния покупательной способности денег. Отсюда его особая роль в предпри​нимательской деятельности и менеджменте.
Рассмотрим содержание различных видов финансового риска.
Рыночный (портфельный) — риск при проведении операций по купле-продаже, выпуску и размещению ценных бумаг. Он связан с рациональным подбором состава портфеля ценных бумаг и с умелым их использованием.

Капитальный риск—это риск вложения капитала в ценные бумаги. Смысл, этого риска в том, что можно проиграть, вкладывая капитал в ценные бумаги а не в другие активы, например в недвижимость, производство, инвестиции.
Валютный риск — риск изменения курса валюты.
Инфляционный риск — риск потерь из-за уменьшения покупательное способности денег, получаемых предпринимателем в виде прибыли. Отме​чается, что высокий уровень инфляции разрушает рынок ценных бумаг (т.е. делает вложения в ценные бумаги невыгодным).
Дефляционный риск — риск того, что при дефляции (увеличении поку​пательной способности денег) могут упасть цены и ухудшится условия ве​дения бизнеса.
риск ликвидности — риск возможных потерь при реализации товаров (в том числе и ценных бумаг) за счет снижения оценки их качеств и появ​ления, в связи с этим, трудностей реализации.
Риск мошенничества — это риск стать жертвой всевозможных жульни​ческих проделок с ценными бумагами, другими товарами на всех этапах их жизненного цикла.
Процентный риск — риск потерь, которые могут понести эмитенты (пред​приниматели, выпускающие ценные бумаги) и инвесторы в результате из​менения рыночных процентных ставок. При этом рост процента вызывает понижение курсовой стоимости ценных бумаг. В этих условиях может про​изойти массовая продажа этих бумаг и досрочное возвращение их эмитенту
Процентный риск может быть как структурным, распространяющим​ся на все ценные бумаги предприятия, так и позиционным, затрагивающие лишь некоторые из них.
Кредитный (деловой) риск — это риск неполучения кредитором заду​манного результата кредитной операции как по возврату денег, выплате процентов за кредит, так и по соответствующим срокам.
Биржевой риск — это риск потерь при биржевых сделках (неплатеж за покупку, неуплата комиссионных, нарушение других биржевых условий)
Селективный риск — это риск неправильного выбора объекта и условий вложения ценных бумаг.
Риск кризисов и банкротств — это риск значительных финансовых потерь, невозможность их компенсации, опасность оказаться неспособный рассчитаться по долгам и, в итоге, полностью потерять капитал.
Инвестиционный риск — риск, возникающий в связи с инвестициями включающий следующие риски.
Риск упущенной выгоды ~ это риск неполучения намеченной прибыли из-за провала проводимой операции.
Риск снижения доходности — риск, возникающий из-за возможного снижения величины дивидендов или процентов в проводимой операции.
Отзывной риск потерь, которые понесет инвестор б результате отзыва эмитентом облигаций (если это предусмотрено условиями эмиссии).
Далее в настоящей главе будут показаны общие методы расчетов пред​принимательского риска.
Вопросам управления рисками доходности, инвестирования, кредито​вания, формирования бюджета, а также конкуренции и банкротств посвя​щены соответствующие главы книги.
Здесь мы рассмотрим ущерб, сопровождающий риск предпри​нимателя, а также критерии (показатели) и расчеты для оценки этого риска.
Риск, в том числе и рациональный, приводит к следующим видам ущерба:
трудовым,
финансовому, 
потерям, 
имущественному,
временным потерям, 
прочим.
Финансовый ущерб это потери денег в результате рискованной опера​ции: снижение доходности, упущенная прибыль, штрафы, непредусмотрен​ные налоги и т.д.
Имущественный ущерб это потери имущества предприятия, вызванные рискованными действиями: утрата помещений, оборудования, сырья, то​варов в результате пожара, наводнения, аварий, халатности персонала, мо​шенничества и т.д.
Трудовые потери это потери рабочего времени, вызванные непредви​денными обстоятельствами, связанными с риском: забастовками, неком​петентностью персонала, заболеваниями работников и т.д.
Временные потери это потери за счет замедления хода бизнеса, приво​дящие к падению прибыли, потери от уменьшения оборачиваемости средств замораживания счетов и т.п.
К прочим видам ущерба от рискованных операций можно отнести в первую очередь потери от ухудшения состояния окружающей среды, эко​логические катастрофы, падение имиджа предприятия, ценности марки фирмы и т.д.
Подсчитывая ущерб от риска, следует брать в расчет лишь потери, свя​занные с неопределенностью рискованной ситуации, вызванной случайны​ми факторами, субъективным или объективным противодействием или де​фицитом информации. Ущерб, не связанный с неопределенностью, в расчет потерь от риска не включается — его следует отнести к издержкам операции (например, затраты на плановый ремонт помещений, оборудования и т.п.)
Перечисленные виды ущерба специфичны по отношению к каждому виду риска. Так, при расчетах ущерба от политического риса должны учитьгваться лишь те потери, которые непосредственно связаны с политичес​кими обстоятельствами: общественной нестабильностью, изменениями законодательства и т.д. При расчетах коммерческого риска в расчет прини​маются потери, связанные с коммерческой деятельностью: торговые, по​среднические, рекламационные и т.д.
Приступая к расчетам риска, прежде всего необходимо установить, ка​кова главная цель действий, связанных с риском. Этой целью может быть:
получение наибольшего возможного результата операции;
обеспечение наименьших возможных потерь (ущерба);
обеспечение минимально возможного риска;
получение минимально возможных отклонений результатов от вероят​ных средних значений;
получение рационального сочетания возможного выигрыша и риска.
В зависимости от вида риска, его целей и характера рисковой ситуации для расчетов риска используется разветвленный математический аппарат: теория вероятностей и математическая статистика, статистические мето​ды ( последовательный анализ, метод статистических испытаний — Мон​те-Карло), теория игр, теория статистических решений. Кроме того приме​няются методы экспертных оценок и другие эвристические методы.
Рекомендуемая литература

1) Основная / 1 с.125-130, 2. С.78-85/

2) Дополнительная / 16 с.4-8/

Вопросы для самопроверки

1.   Методы уменьшения неопределенности, касающейся будущих процентных ставок.
2. Инструменты хеджирования риска потерь от изменения потока денежных средств.

3. Диверсификаци​я инвестиций как метод управления риском.
4. Перечислите типы методов управления риском, применяемые в хозяйственной практике промышленных предприятий.?

5. Какие методы уклонения от риска используют предприниматели?

Лекция 7. Кредитные риски

Важнейшим отделом банка является кредитный. При выдаче кредита (или ссуды) всегда есть опасение, что клиент не вернет кредит. Конечно, в цивилизованных странах возврата кредита можно потребовать через суд, но во многих ситуациях банки не идут этим путем. А ведь невозврат кредита — это прямые потери банка, которые вполне могут сказаться и на зарплате работни​ков, а то и привести к банкротству банка. Поэтому предотвращение невозврата, уменьшение риска невозврата кредитов — это важнейшая задача кредитного отдела.
Кредитный риск для банков складывается из сумм задолжен​ности заемщиков по банковским ссудам, а также из задолженнос​ти клиентов по другим сделкам. Компании тоже могут подвер​гаться определенному кредитному риску в своих операциях с бан​ком. Если компания имеет много свободных средств, которые она помешает па банковский депозит, то при возникновении риска ликвидации байка компания потеряет большинство своих вкла​дов. Существует также процентный риск при размещении слиш​ком большого депозита в одном банке, ибо этот банк, осознавая, что компания является регулярным вкладчиком, может не пред​ложить такую же высокую ставку процента по новому вкладу, какую компания могла бы получить в другом банке.
Подверженность кредитному риску существует в течение все​го периода кредитования. При предоставлении коммерческого кредита риск возникает с момента продажи и остается до момен​та получения платежа по сделке. При банковской ссуде период подверженности кредитному риску приходится на все время до наступления срока возвращения ссуды. Величина кредитного риска — сумма, которая может быть потеряна при неуплате или просрочке выплаты задолженности. Максимальный потенци​альный убыток — это полная сумма задолженности в случае ее невыплаты клиентом. Просроченные платежи не приводят к пря​мым убыткам, а возникают косвенные убытки, представляющие собой издержки по процентам (из-за необходимости финанси​ровать дебиторов в течение более длительного времени, чем необходимо), или потерю процентов, которые можно было бы получить, если бы деньги были возвращены раньше и помеше​ны на депозит. Несмотря на то, что кредитный риск велик для кредитов, компаниям, находящимся в сложном положении, бан​ки все же вынуждены их представлять, дабы не терять возмож​ные прибыли.
Пример 4.25. Обработка статистических данных показала, что запросы кредитов в банке следующие: 15% — государственные органы, 25%; — другие банки и остальные юридические лица. Ве​роятность невозврата взятого кредита соответственно такова: 0,03; 0,06 и 0,15.
Найдем вероятность невозврата очередного запроса на кре​дит по формуле полной вероятности. Если В1— запрос поступил от госорганов, В2 - — от банка, _В3 — от юридического лица и А невозврат очередного кредита, то:

Р (А)=Р (В1)Р В1(А)+Р (В2)РВ2(А)+Р (В3)Рв3(А)=

--=0,15-0,03 + 0,25 -0,06 + 0,6- 0,15 = 0,1095.
После сообщения о невозврате кредита, было установлено, что данные клиента в факсе нечеткие. Какова вероятность, что дан​ный кредит не возвращает какой-то госорган?
По формуле Байеса имеем;

Ра(В1)= Р (В1)Р В1(А)/ Р (А)=0,15*0,03/0,1095=0,0411

Кредитный риск измеряется с помощью коэффициента зависи​мости. Гиринг — это коэффициент, суть которого состоит в опре​делении соотношения размера заемного капитала, по которому начисляются проценты, и акционерного капитала. Для определе​ния гиринга нужно определить акционерный и заемный капиталы.
Акционерный капитал — капитал, сформированный за счет простых акций, находящихся в обращении, плюс балансовая сто​имость резервов. Заемный капитал — капитал, состоящий из бан​ковских займов, коммерческих ссуд и долговых обязательств.
Считается, что гиринг компании высок, если он превышает 100%. Это происходит в том случае, когда заемный капитал явля​ется главным источником финансовых средств, необходимых для бизнеса.
Высокий гиринг говорит о высоком кредитном риске. Однако не существует определенного уровня гиринга, превышение кото​рого означает, что кредитование компании становится непремен​но рискованным. Изменения гиринга увязывают с изменением экономической ситуации в стране и ситуации на рынке.Несмотря на различия в основных принципах и практических нормах финансового и бухгалтерского учета, финансовая отчет​ность фирмы нередко содержит данные относительно ее финан​сового положения и сведения об эффективности ее хозяйственной деятельности в прошлом, которые могут пригодиться руководителям для анализа и прогнозирования будущей работы компании. При проведении анализа финансовых результатов деятельности фирмы па основе ее финансовой отчетности используется ряд спе​циальных коэффициентов, с помощью которых можно сравнивать показатели разных компаний или данные по одной и той же ком​пании за разные периоды времени.
Воспользовавшись этими коэффициентами, можно проанализировать, пять основных аспектов деятельности фирмы: рентабель​ность, оборачиваемость активов, финансирование из собственных и заемных средств или финансовый «рычаг» (финансовый леверидж), ликвидность и рыночную стоимость.
Одним из самых важных коэффициентов при анализе кредит​ного риска является процентное покрытие. Его суть заключается в сопоставлении процентных выплат компании с суммами ее при​были, из которых делаются эти выплаты. Этот коэффициент от​ражает способность компании выполнять свои обязательства по выплате процентов за кредит. Именно в возможности того, что компания не сможет выплатить процент, и заключается опасность при высоком гирипге.

Коэффициент покрытия процентов (КПП) определяется как отношение прибыли до выплаты процентов и налогов (ЕВ1Т) к затратам на выплату процентов:
ЕВ1Т
КПП=затраты на выплату процентов
Двойное и меньшее процентное покрытие считается очень низким, тройное покрытие является предельным, и лишь после того, как оно будет превышено, затраты на выплату процентов будут считаться приемлемыми. Однако низкое процентное покрытие в одном году может быть лишь временным явлением, которое исчезнет, если возрастет прибыль или снизятся затраты на проценты.
Низкое и ухудшающееся из года в год процентное покрытие вызывает большую тревогу у компании. При анализе кредитос​пособности можно использовать еще один показатель — коэффи​циент задолженности (КЗ). Он фиксирует ту часть общей стоимости активов компании, которая финансируется за счет кредита. Более высокий коэффициент говорит о более высоком кредит​ном риске. Значение коэффициента, превышающее 50%, указывает на высокий уровень общей задолженности.
В качестве внешних источников средств предприятия выступают креди​тование, подписка на облигации, открытая и закрытая подписка на акции.
Использование как собственных, так и, особенно, внешних источников финансирования сопряжено с определенным риском потери  привлечённых средств. Размер этого риска определяется двумя главными, тесно связанными факторами: дивидендной политикой предприятия и принятой структурой финансовых средств. Ключевой проблемой рационального использования этих финансовых рычагов является такое сочетание собствен​ных и внешних источников финансирования, при котором стоимость акций - предприятия окажется максимальной.
Как было показано выше, здоровый баланс средств предприятия во многом определяется соотношением активов и пассивов (долгов) предпри​ятия: большие долги, давая возможность развития, вместе с тем приближа​ют предприятие к кризису и даже банкротству, малые же долги не дают возможности увеличивать дивиденды, и владельцы акций начинают от них избавляться , снижая тем самым стоимость предприятия, его ликвидность.
Опыт США свидетельствует, что оптимальный удельный объем заемных средств по отношению к собственным равняется примерно 40 %. При таком уровне курс акций предприятия, как правило, становится максимальным.
Каждый из названных внешних источников финансов имеет присущие ему достоинства и недостатки, которые должны учитываться при проведении дивидендной политики и формировании структуры средств предприятия.
Кредитование дает возможность получить сравнительно дешевые финан​совые ресурсы, не утрачивая при этом рычагов управления предприятием. Получение кредита является благоприятным сигналом для инвесторов.
Недостатком кредитования является увеличение риска банкротства, а также жесткий контроль кредиторов по срокам возврата денег.
Достоинством открытой подписки на облигации является сохранение рычагов управления предприятием.
Недостатки такой подписки: рост риска банкротства, высокая стоимость привлекаемых средств, жесткий контроль владельцев облигаций по сро​кам возврата денег. Выпуск облигаций является негативным сигналом для инвесторов.
Открытая подписка на акции дает возможность получить значитель​ные средства на неопределенно большой срок. Финансовый риск при этом не возрастает.
Недостатки открытой подписки на акции: возможность утери контро​ля над управлением предприятием, высокая стоимость получаемых финан​совых ресурсов, а также негативная реакция инвесторов.
Закрытая подписка на акции не сопряжена со значительным финансо​вым риском и позволяет сохранить за собой контроль за управлением пред​приятием.
Недостатки закрытой подписки на акции: ограниченность получаемых средств при их высокой стоимости. Закрытая подписка на акции является негативным сигналом для инвесторов.
При выборе внешних источников финансирования следует отдавать приоритет закрытой подписке на акции. Если же такая подписка вызывает затруднения, то предпочтения заслуживают те источники, при которых риск потери управления предприятием меньше.
Если ожидаемые прибыли от инвестиций невелики, имеет смысл полагаться на собственные средства, в первую очередь — на эмиссию акций.
Если же инвестиции сулят большие прибыли, то целесообразно прибегнуть к кредитованию: заемные средства дешевле, чем собственные
Рекомендуемая литература

1) Основная / 1- 7/

2) Дополнительная / 13-20/

Вопросы для самопроверки

1. Кредитный риск и причины его возникновения.?

2. Факторы, влияющие на уровень кредитного риска?

3. Методы минимизации кредитного риска?
4.    Роль  коммерческих банков в экономике Казахстана?

Лекция 8 . Риски активов

Биржевые риски представляют собой опасность потерь от бир​жевых сделок. К этим рискам относятся: риск неплатежа по ком​мерческим сделкам, риск неплатежа комиссионного вознагражде​ния брокерской фирмы и др.
Практически вся биржевая активность подвержена не одно​му, а совокупности рисков, в зависимости от обстоятельств, скла​дывающихся на рынках, а также от деятельности и профессиона​лизма самих биржевиков.
Не существует биржевой деятельности, которой гарантирова​но получение прибыли при отсутствии рисков. Каждый участник биржевых торгов пытается получить прибыль путем решения про​блем существующих рисков, предпринимая все возможное, что​бы избежать ситуации, непосредственно связанной с рисками. Характерной особенностью рисков в биржевой торговле является то, что им подвержены все участники, даже те, кто не связан в биржевой торговле непосредственно.
Факторы, усиливающие биржевые риски, нередко влияют на их функции. К функциям риска в биржевой торговле, наиболее полно отражающим их сущность, относятся инновационная, ре​гулирующая и защитная функции. К функциям риска можно от​нести и аналитическую функцию. Она связана с тем, что наличие риска предполагает необходимость выбора одного из возможных вариантов решения. В связи с этим биржевики в процессе приня​тия решения анализируют все возможные варианты, выбирая наи​более рентабельные и наименее рисковые.
На фондовых и валютных биржах риск часто связан с падени​ем покупательной способности денег {будущие деньги не смогут «купить» того же количества биржевых товаров и услуг одинако​вого качества, как деньги сегодняшние), иначе говоря, инфляци​онный риск.
Индивидуальная и массовая психология поведения биржеви​ков на финансовых рынках, которые стремятся получить прибыль на основе своего предположения о будущих ценах, также является фактором риска.
Нахождение решений проблем рисков определяется тем, ка​кой уровень риска допустим для участников биржевых торгов. Биржевик может по-разному относиться к рискам: не любить риск, нейтрально к нему относиться или предпочитать риск. Критери​ем отношения является потребность биржевика в вознаграждении за риск. Биржевики, не любящие риска, всегда склонны требовать компенсацию за возможную неопределенность. Те, кто относится к риску нейтрально, безразличны к вознаграждению, а предпочи​тающие риск готовы даже нести потери, чтобы испытать острые ощущения.
У каждого профессионала-биржевика свои методы принятия решении, на основании которых он определяет, какой уровень рис​ка для пего приемлем или как можно его избежать. Профессиона​лы, искушенные в биржевой игре, определяют каждый фактор риски заранее и играют только тогда, когда есть шансы получить вознаграждение за риск.
В результате принятия решения по рискам участники бирже​вых торгов могут нести потери из-за действия непредвиденных факторов или неправильной оценки факторов, усиливающих риск. Поэтому при оценке риска эксперты в первую очередь должны допускать вероятность потерь для участников биржевой торгов​ли в результате принятия решения. Для оценки риска наиболее приемлемы такие критерии, как вероятность нежелательного ис​хода и уровень каждого риска по приоритетам во всей совокуп​ности.
Наиболее важные решения, с принятием которых сталкива​ются участники биржевых торгов, определяются тем, какие риски приемлемы и, что делать с другими рисками, которые неприемле​мы или непредвиденны. Каждый участник торгов имеет собствен​ные предпочтения, направленно связанные с риском или получе​нием вознаграждения, и должен идентифицировать риски, кото​рым подвержен, решать, какие из рисков для него приемлемы и, наконец, находить пути и способы того, как избежать других не​желательных рисков, а также уметь оценивать, в какие финансо​вые затраты это выльется и есть ли в этом какой-либо смысл. Бир​жевик обязан придерживаться наиболее подходящего риска, а так​же выбора методов, способов и приемов оценки, имеющихся в распоряжении участников биржевых торгов.
К группе мер по минимизации рисков можно отнести хеджи​рование, создание финансовых резервов, диверсификацию, вне​дрение вариантной системы воздействия биржевика на управляемые факторы риска.
Потеря части стоимости активов по отдельным типам ценных бумаг, а также по всей категории ссуд приводит к инвестиционному риску банка. Этот риск может быть подразделен на систе​матический (недиверсифицированный) и несистематический (ди​версифицированный).

Систематический риск зависит от общего состояния фондо​вого рынка и включает в себя изменения процентной ставки, а также риск падения общерыночных цен.

Систематический риск отражает связь каждой отдельной ак​ции со множеством других фондовых ценностей, обращающих​ся на бирже. Этот вид риска может рассчитываться и прогнози​роваться по специальной методике, которая базируется на ана​лизе статических связей между биржевым курсом анализируемых акций и общим состоянием рынка, отраженным в биржевых индексах.

Банковским инвестициям присущи все виды рисков: кредит​ный, процентный, валютный, рыночный и др. Важно понять сущность этих видов рисков применительно к инвестициям, а так​же факторы, которые могут привести к материализации рисков.

Процентный риск - это вероятная потеря дохода банка в ре​зультате изменения уровня рыночной процентной ставки, а, следовательно, и значительного уменьшения маржи, сведения ее к ну​лю или отрицательному значению. Процентный риск относится к рискам активных операций, поэтому управление им состоит из уп​равления активами (кредитами и инвестициями) и пассивами (за​емными средствами). Управление активами зависит от уровня ликвидности самого банка и портфеля ценных бумаг, а также от степени существующей конкурентности (ценовой и неценовой), а управление пассивами - от доступности средств для выдачи ссуд.

Процентный риск возникает и в тех случаях, когда не совпа​дают сроки возврата предоставленных и привлеченных средств или когда ставки по активным и пассивным операциям устанавлива​ются различными способами (фиксированные ставки против пе​ременных и наоборот). Данному виду риска подвержены те банки, которые регулярно практикуют игру на процентных ставках с целью извлечения спекулятивной прибыли, а также те, кото​рые не уделяют достаточного внимания прогнозированию изме​нений ставок процента.

Рыночный риск - это риск, связанный с возможным обесце​ниванием ценных бумаг. Он зависит от общего состояния эконо​мики государства. При этом фондовый рынок чутко реагирует на малейшие изменения в структурах общественного производства. Как правило, цены на финансовые активы достаточно высоки, и поэтому пользуются спросом в период относительной стабилиза​ции и экономического подъема. Особенно чувствительны к изменениям в экономике ценные бумаги отраслей непроизводствен​ной сферы, спрос на их финансовые активы в период кризиса падает в первую очередь.

Рыночный риск может быть вызван рядом причин:

*колебанием нормы ссудного процента. Колебание процент​ных ставок денежного рынка ведет к постоянному изменению ры​ночной стоимости ценных бумаг. Даже очень качественные ак​тивы в моменты повышения процентных ставок не могут быть про​даны банком без убытка для себя;

*изменением прибыльности и финансового благополучия от​дельных компаний. Курс акций прямо зависит от дивидендов, при​быльности компании;

*инфляционным обесценением денег. Рост инфляции вы​зывает падение реальных доходов по ценным бумагам, при этом увеличивается предложение и, следовательно, снижается цена. Инфляция может способствовать повышению стоимости акций, поскольку обычно параллельно обесцениванию денег уве​личивается размер дивидендов, а, следовательно, растет спрос на акции.

Несистематический риск специфичен для данного конкрет​ного акционерного общества и не зависит от общего состояния фондового рынка. Он включает в себя отраслевой и финансовый риски.

Отраслевой риск - это возможность убытков банка в резуль​тате неудачного выбора по отраслевому признаку ценных бумаг. Этот вид риска не поддается прогнозированию.

Финансовый риск зависит от размеров заемных средств в со​вокупном капитале акционерного общества. Чем больше размер заемных средств, тем меньше у инвесторов шансов на скорое по​лучение дохода на вложенный капитал. Данный факт необходи​мо учитывать при выборе ценных бумаг. 

Все виды рисков связаны между собой. Очевидно, что кредит​ный риск ведет, например, к риску ликвидности. Процентный риск в своем роде самостоятелен, поскольку действует как внешний фак​тор, не зависящий от банка. Однако и он в состоянии усугубить кредитный риск и всю цепочку рисков, если банк не будет при​спосабливаться к изменениям уровня рыночной процентной ставки. Риск упущенной выгоды является риском наступления кос​венного финансового ущерба (недополучение прибыли). Это мо​жет произойти в результате неосуществления какого-либо меро​приятия (например, страхования).

Рекомендуемая литература

1) Основная / 1- 7/

2) Дополнительная / 13-20/

Вопросы для самопроверки

1. Факторы, усиливающие биржевые риски?
2. Функции риска в биржевой торговле?
3. Меры по минимизации рисков активов?
4. Операции с точки зрения обеспечения прибыльности и стабильности компании? 

5. Взаимосвязь операций «риск - доходности»?























































