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Аннотация 

В статье рассмотрены понятия «риск» и «финансовый риск». Обобщены 

характеристики финансового риска в узком и широком смыслах. 

Анализируются определения известных авторов по данному понятию.   
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В любой хозяйственной деятельности всегда существует опасность денежных 

потерь, вытекающая из специфики тех или иных хозяйственных операций. 

Опасность таких потерь представляют собой финансовые риски. Число 

рисков, возникающих в деятельности многих компаний, существенно 

увеличилось в последние годы. Это связано с появлением новых финансовых 

инструментов, активно используемых участниками рынка. Применение новых 

инструментов хотя и позволяет снизить принимаемые на себя риски, но также 

связано с определенными рисками для деятельности участников финансового 

рынка. поэтому все большее значение для успешной деятельности компании 

приобретает в настоящее время осознание роли риска в деятельности 

компании и способность адекватно и своевременно реагировать на 

сложившуюся ситуацию, принять правильное решение в отношении риска. 

Для этого необходимо использовать различные инструменты страхования и 

хеджирования от возможных потерь и убытков, набор которых в последние 

годы существенно расширился и включает как традиционные приемы 

страхования, так и методы хеджирования с использованием финансовых 

инструментов. 

Последствия финансовых рисков влияют на финансовые результаты 

предприятия, они могут привести не только к определенным финансовым 

потерям, но и к банкротству предприятия. Поэтому одной из главных задач 

финансового менеджера является определение именно тех финансовых 

рисков, которые оказывают влияние на деятельность конкретного 

предприятия. Главным для финансового менеджера является управление 
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этими рисками или такие действия, которые позволили бы свести к минимуму 

воздействие данных рисков на деятельность предприятия. 

От того, насколько правильно будет выбран тот или иной инструмент, будет 

зависеть, в конечном счете, эффективность деятельности компании в целом. 

Финансовая деятельность предприятия во всех ее формах сопряжена с 

многочисленными рисками, степень влияния которых на результаты этой 

деятельности и уровень финансовой безопасности существенно возросла с 

переходом к рыночной экономике. 

Финансовый риск является одной из наиболее сложных категорий, связанных 

с осуществлением хозяйственной деятельности, которой присущи следующие 

основные характеристики. 

1.Экономическая природа. Финансовый риск проявляется в сфере 

экономической деятельности предприятия, прямо связан с формированием его 

прибыли и характеризуется возможными экономическими его потерями в 

процессе осуществления финансовой деятельности. С учетом перечисленных 

экономических форм своего проявления финансовый риск характеризуется 

как категория экономическая, занимая определенное место в системе 

экономических категорий, связанных с осуществлением хозяйственного 

процесса. 

2.Объективность проявления. Финансовый риск является объективным 

явлением в функционировании любого предприятия; он сопровождает 

практически все виды финансовых операций и все направления его 

финансовой деятельности. Хотя ряд параметров финансового риска зависят от 

субъективных управленческих решений, объективная природа его проявления 

остается неизменной. 

3.Вероятность реализации. Вероятность категории финансового риска 

проявляется в том, что рисковое событие может произойти, а может и не 

произойти в процессе осуществления финансовой деятельности предприятия. 

Степень этой вероятности определяется действием как объективных, так и 

субъективных факторов, однако вероятностная природа финансового риска 

является постоянной его характеристикой. 

4.Неопределенность последствий. Эта характеристика финансового риска 

определяется недетерминируемостью его финансовых результатов, в первую 

очередь, уровня доходности осуществляемых финансовых операций. 

Ожидаемый уровень результативности финансовых операций может 
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колебаться в зависимости от вида уровня риска в довольно значительном 

диапазоне. Иными словами, финансовый риск может сопровождаться как 

существенными финансовыми потерями для предприятия, так и 

формированием дополнительных его доходов. 

5.Ожидаемая неблагоприятность последствий. Хотя, как было отмечено выше, 

последствия проявления финансового риска могут характеризоваться как 

негативными, так и позитивными показателями результативности финансовой 

деятельности, этот риск в хозяйственной практике характеризуется и 

измеряется уровнем возможных неблагоприятных последствий. Это связано с 

тем, что ряд крайне негативных последствий финансового риска определяют 

потерю не только дохода, но и капитала предприятия, что приводит его к 

банкротству (т.е. к необратимым негативным последствиям для его 

деятельности). 

6.Вариабельность уровня. Уровень финансового риска, присущий той или 

иной финансовой операции или определенному виду финансовой 

деятельности предприятия не является неизменным. Прежде всего, он 

существенно варьирует во времени, т.е. зависит от продолжительности 

осуществления финансовой операции, т.к. фактор времени оказывает 

самостоятельное воздействие на уровень финансового риска (проявляемое 

через уровень ликвидности вкладываемых финансовых средств, 

неопределенность движения ставки ссудного процента на финансовом рынке 

и т.п.). Кроме того, показатель уровня финансового риска значительно 

варьирует под воздействием многочисленных объективных и субъективных 

факторов, которые находятся в постоянной динамике. 

7. Субъективность оценки. Несмотря на объективную природу финансового 

риска как экономического явления основной оценочный его показатель - 

уровень риска - носит субъективный характер. Эта субъективность, т.е. 

неравнозначность оценки данного объективного явления, определяется 

различным уровнем полноты и достоверности информационной базы, 

квалификации финансовых менеджеров, их опыта в сфере риск-менеджмент и 

другими факторами. 

Рассмотренные характеристики категории финансового риска позволяют 

сформулировать его понятие. 

Под финансовым риском предприятия понимается вероятность возникновения 

неблагоприятных финансовых последствий в форме потери дохода и капитала 
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в ситуации неопределенности условий осуществления его финансовой 

деятельности. 

На современном этапе к числу основных видов финансовых рисков 

предприятия относятся следующие: 

- Риск снижения финансовой устойчивости (или риск нарушения равновесия 

финансового развития). Этот риск генерируется несовершенством структуры 

капитала (чрезмерной долей используемых заемных средств), порождающим 

несбалансированность положительного и отрицательного денежных потоков 

предприятия по объемам. Природа этого риска и формы его проявления 

рассмотрены в процессе изложения действия финансового левериджа. В 

составе финансовых рисков о степени опасности (генерированные угрозы 

банкротства предприятия) этот вид риска играет ведущую роль. 

- Риск неплатежеспособности предприятия. Этот риск генерируется 

снижением уровня ликвидности оборотных активов, порождающим 

разбалансированность положительного и отрицательного денежных потоков 

предприятия во времени. По своим финансовым последствиям этот вид риска 

также относится к числу наиболее опасных. 

- Инвестиционный риск. Он характеризует возможность возникновения 

финансовых потерь в процессе осуществления инвестиционной деятельности 

предприятия. В соответствии с видами этой деятельности разделяются и виды 

инвестиционного риска - риск реального инвестирования и риск финансового 

инвестирования. Все рассмотренные виды финансовых рисков, связанных с 

осуществлением инвестиционной деятельности, относятся к так называемым 

"сложным рискам", подразделяющимся в свою очередь на отдельные их 

подвиды. Так, например, в составе риска реального инвестирования могут 

быть выделены риски несвоевременного завершения проектно-

конструкторских работ; несвоевременного окончания строительно-

монтажных работ; несвоевременного открытия финансирования по 

инвестиционному проекту; потери инвестиционной привлекательности 

проекта в связи с возможным снижением его эффективности и т.п. Так как все 

подвиды инвестиционных рисков связаны с возможной потерей капитала 

предприятия, они также включаются в группу наиболее опасных финансовых 

рисков. 

- Инфляционный риск. В условиях инфляционной экономики он выделяется в 

самостоятельный вид финансовых рисков. Этот вид риска характеризуется 
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возможностью обесценения реальной стоимости капитала (в форме 

финансовых активов предприятия), а также ожидаемых доходов от 

осуществления финансовых операций в условиях инфляции. Так как этот вид 

риска в современных условиях носит постоянный характер и сопровождает 

практически все финансовые операции предприятия, в финансовом 

менеджменте ему уделяется постоянное внимание. 

- Процентный риск. Он состоит в непредвиденном изменении процентной 

ставки на финансовом рынке (как депозитной, так и кредитной). Причиной 

возникновения данного вида финансового риска (если элиминировать раннее 

рассмотренную инфляционную его составляющую) является изменение 

конъюнктуры финансового рынка под воздействием государственного 

регулирования, рост или снижение предложения свободных денежных 

ресурсов и другие факторы. Отрицательные финансовые последствия этого 

вида риска проявляются в эмиссионной деятельности предприятия (при 

эмиссии как акций, так и облигаций), в его дивидендной политике, в 

краткосрочных финансовых вложениях и некоторых других финансовых 

операциях. 

- Валютный риск. Этот вид риска присущ предприятиям, ведущим 

внешнеэкономическую деятельность (импортирующим сырье, материалы и 

полуфабрикаты и экспортирующим готовую продукцию). Он проявляется в 

недополучении предусмотренных доходов в результате непосредственного 

взаимодействия изменения обменного курса иностранной валюты, 

используемой во внешнеэкономических операциях предприятия, на 

ожидаемые денежные потоки от этих операций. Так, импортируя сырье и 

материалы, предприятие проигрывает от повышения обменного курса 

соответствующей иностранной валюты по отношению к национальной. 

Снижение же этого курса определяет потери предприятия при экспорте 

готовой продукции. 

- Депозитный риск. Этот риск отражает возможность невозврата депозитных 

вкладов (непогашения депозитных сертификатов). Он встречается 

относительно редко и связан с неправильной оценкой и неудачным выбором 

коммерческого банка для осуществления депозитных операций предприятия. 

Тем не менее случаи реализации депозитного риска встречаются не только в 

нашей стране, но и в странах с развитой рыночной экономикой. 
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- Кредитный риск. Он имеет место в финансовой деятельности предприятия 

при предоставлении товарного (коммерческого) или потребительского 

кредита покупателям. Формой его проявления является риск неплатежа или 

несвоевременного расчета за отпущенную предприятием в кредит готовую 

продукцию, а также превышения расчетного бюджета по инкассированию 

долга. 

- Налоговый риск. Этот вид финансового риска имеет ряд проявлений: 

вероятность введения новых видов налогов и сборов на осуществление 

отдельных аспектов хозяйственной деятельности; возможность увеличения 

уровня ставок действующих налогов и сборов; изменение сроков и условий 

осуществления отдельных налоговых платежей; вероятность отмены 

действующих налоговых льгот в сфере хозяйственной деятельности 

предприятия. Являясь для предприятия непредсказуемым (об этом 

свидетельствует современная отечественная фискальная политика), он 

оказывает существенное воздействие на результаты его финансовой 

деятельности. 

- Структурный риск. Этот вид риска генерируется неэффективным 

финансированием текущих затрат предприятия, обуславливающим высокий 

удельный вес постоянных издержек в общей их сумме. Высокий коэффициент 

операционного леверидж при неблагоприятных изменениях конъюнктуры 

товарного рынка и снижении валового объема положительного денежного 

потока по операционной деятельности генерирует значительно более высокие 

темпы снижения суммы чистого денежного потока по этому виду 

деятельности (механизм проявления этого вида риска подробно рассмотрен 

при изложении вопроса операционного левериджа). 

- Криминогенный риск. В сфере финансовой деятельности предприятий он 

проявляется в форме объявления его партнерами фиктивного банкротства; 

подделки документов, обеспечивающих незаконное присвоение сторонними 

лицами денежных и других активов; хищения отдельных видов активов 

собственным персоналом и другие. Значительные финансовые потери, 

которые, в связи с этим несут предприятия на современном этапе, 

обуславливают выделение криминогенного риска в самостоятельный вид 

финансовых рисков. 

Важно отметить, что противоречивость риска проявляется в столкновении 

объективно существующих рискованных действий с их субъективной 
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оценкой. В то время как одни индивидуумы считают те или иные свои 

действия рискованными, другие расценивают их как осторожные, лишенные 

всякого риска. Альтернативность связана с тем, что риск предполагает 

необходимость выбора из нескольких возможных вариантов, решений, 

направлений, действий. Там, где нет выбора, не возникает рискованная 

ситуация и, как следствие, отсутствует риск. Неопределенность, если она 

может быть оценена (количественно или качественно), всегда вносит в 

экономическую или общественную среду фактор риска. Риск является одним 

из способов «снятия» неопределенности, которая представляет собой 

незнание достоверной информации, отсутствие однозначности в принятии 

того или иного решения. 


