
рrовитие. является дефишп свободных денежных средств у предпринимателей . Обще

ства взаим1юr·о кредитояания органюуются субъектами малого предпринимательства 

(юридическими лицами и индивидуальными предприни 1ателями) в целях оказания 

временной фш1ансовой помощи его членам . Помощь предоставляется в виде займа на 

возмездной и;1и безвозмездной основе за счет аккумулированных денежных средств 

участников общества. В ряде случаев займы общества предпочтительней для пред

прини~ателей , чем банковские кредиты : они недорогие, просты по оформлению и 

оперативны по предоставлению средств . Особсшю удобны они для начинающих nред

прини~атслеn , которым получить кредит в банке проблематично . 

Общества взаим1;оrо кредитования в перспективе могуr занять серьезные место 

на рынке микрокредитования респ. блики. 

Микрокрсдитование в Беларуси имеет большой ноте1щиал развития, так как в 

настоящее время ~tм охвачено лишь % общего количества субъектов малого пред
принимательства. 
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ОТРАЖЕНИЕ СУЩНОСТИ ФИНАНСОВОГО 

РИСКА В ЕГО ОПРЕдЕЛЕНИИ 

Определение любоn категории должно отражать ее сущность, но поскольку фи
нансы наука молодая, то не все изучаемые ею категории имеют устоявшиеся четкие 

определения, даюшие достаточный объем информации для их правильного понимания . 

К таким категориям относится и финансовый риск . 
Поскольку риск в том или ином виде присутствует во всех об,1астях деятельности 

человека и имеет огромное значение в экономической сфере, проблема управления 

рисками актуальна для любого субъекта хозяйствования любого сектора экономики, а 

так как все отрасли экономики связаны в единый механизм благодаря финансовой 

сфере, именно финансовым рискам следует уделить пристальное внимание . К тому же 
финансовый риск является интегратором и проявлением всех других рисков, потому 
что любой риск имеет финансовые последствия и финансовую оценку. 

Сушность риска в том что всегда имеется возможность отклонения от предпола
гаемой цели, при•1ем отклонение может бьrrь как отри11ательным (наиболее часто ветре-
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чается в трактовках риска), так и положительным . Двойственной природы риска :-.~ы и 

будем придерживаться в да.qьнейшем исследовании , тем более что международный 

стандарт ISO 31000 « Риск-менедж~1е1п: принципы и 1щструкцию> (Risk management 
Principles and guidelincs) определяет риск как результат неуверенности в це.1ях и уточ
няет, что «результат» - это отклонение от ожидае юго, приче~1 как положительное так 

и (или) отрицательное. 

Не смотря на зто и на то, что финансовые риски принято относить к группе 

спекулятивных рисков, предполагающих получение как отрицателы1ых резу.1ьтатов, 

так и положительных, в своих определениях Балабанов И . Т" Тэпман Л. Н . , \JJапкин А. 
С . , Макаревич Л. М., Уродовских В . Н . и другие авторы в основном выде.1яют только 

возможность отрицательных 11ос,1едствий, то есть связывают финансовый риск с ве

роятност~.ю недополучения или потери финансовых ресурсов, каких-либо денежных 

сумм или вероятностью возникновения убытков в результате неблагоприятно сло

жившихся условий хозяйственной деятельности . 

Бланк И . А. дает два наиболее развернутых определения финансового риска . В 

соответствии с первым, финансовый риск - это «вероятност1~t возникновения небла
гоприятных фин0.1~совых последствий в форме потери дохода или капитала в ситуации 
неопределенности условий осуществления его финансовой деятельности» [ 1, с . 203], а 
согласно второму определению - это «результат выбора его соб~"Твенниками или ме

неджерами апьтернативноrо финансового решения, направленного 11а дост11жение же

лаемого целевого результата финансовой деятельности при вероятности nонесения 
экономического ущерба (финансовых потерь) в силу неопределенности условий его 
реализа1mи» [2, с. 20]. При этом в перво 1 онределении подчерк11вается объективная 
сторона финансового риска («вероятносты> осуществления неблагоприятного собы

тия), а во втором - субье"1Ивная составляющая (« результат выбора>) ) . Хотелось бы 

отметить при этом двоякость данного явления, его объективно-субъективную приро

ду, поскольку, с одной стороны, финансовый риск присутствует независимо от жела

ния и восприятия финансового менеджера, а с другой стороны, он зависит от субъек

тивных действий в условиях выбора из имеющихся альтернативных решений. 

Лишь немногие авторы указынают на возможность положительных последствий 

финансовых рисков. Так, например, Рыхтикова Н . А . дел~tет это косвенно, р<tссматри
вая риск как «экономическую категорию, характеризующую воз 1ожность, вероят

ность отклонения от цели, несовпадения фактического результата с намеченным я ус

ловиях объективно существующей неопределенности» [6. с . 7]. А Резниченко В . Ю. 

подробно пропнсывает, что «Под финансовым риском понимается, с одной стороны, 

опасность потерь ресурсов или недополучение доходон по сравнению с ожидаемым 

вариантом (вариантом , 11а 1<01'орый рассчиты11ается решение), с другой стороны, фи

нансовый риск -это вероятность получения дополнительного объема прибылю) [5. с. 50]. 
Авторы (Хохлов Н . В., Уткин Э. А" Фролов Д. А . и другие) не акцентируют 

вниманJ{е на возможных 1юследстви.ях финансовых рисков, и определяют их как риски, 

связанные с управлением финансами , возникающие в процессе финансовой деятельно

сти и взаимодействия предприятия с ба11ками и другими финансовыми институтам и . 

Существует сояершенно другой подход к определению финансового риска, в 

большей мере присущий западной литературе, там он характеризуется как «дополни

тельный деловой риск» [4, с. 615] при использовании заемных средств и рассматрива
ется в тесной взаимосвязи с финансовым рычаr·ом (при этом деловой риск рассматри

вается как «неопределенность относительно будущих доходов» [7, с. 182]). Из россий
ских авторов такого же мнения придерживается Румянцева Е. Е. , Ля11ин В. А . и Воро

бьев П. В. , а также Ковалев В . В . 
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Вышерассмотренные определен ия даются западны tи исследователями относи

телh1Ю акционерного капитала и на примере держателей обыкновенных и привилеги

рованных акций и облигnциn . Но ьриrхэ~1 10. и Эрхардт М. при этом отмечакrr, •tто вес 

понятия , рассм атривае tые относительно ф1111а11совых активов, применимы и для физи

ческих активов . А причину такого подхода объясняют тем , что для менеджеров « глав

ной задачей яв11яется повышение цен акuий», поэто:-.1у 11юбой риск должен рассматри

ваться с точки зрения <(его влияния на риск акций» [4, с . 3 1 З] . Применительно к нашим 

условия:>t , когда общее состояние орr.~низаuии отражается не на ее стоимости и соот

ветственно на стоимости се акuий , а лиu1ь измеряется размерами прибыли и показате

лями финансового состояния. г,1аввой задачей финансового менеджера является улуч

шение бла1'0состояния организации. Рассмотрение же риска только как источника убьrr

ков и потерь, и. следовательно . стремнение их ограничить любой ценой , пусть даже и 

за счет отказа от возможного дополнительного дохода, может пагубно отразиться на 

прибы11ьности организании и затормозн1ъ ее развитие. 

То, что уровень финансового риска находится в прямой зависимости от отноше

ния заем ныл средств к собственным , является общепринятой истиной и в русс1<0языч

ной :1итературе, однако отражения в определениях этот постулат не находит что также 

некорректно с то•1ки зрения автора, поскольку использование заемных средств увели

чивает степень риска за счет платности срочност11 и возвратности . присущих данной 

категории. 

Только Боровкова В . А. соединяет два подхода к определению финансовых рис

ков : «финансuвый риск -зто возможная опасность денежных потерь при осуществле

нии операций на финансовом рынке (банковских, биржевых, инвестиuионных и пр. ) и 

при управлении собственными и заемными финансовыми ресурсами с uелью их опти

мального соотношения» [З , с . 56]. Но и в этом определении учитывается только воз
можность потерь от финансового риска и не прослеживается связь последствий фи

нансового риска и структуры источников средств . 

Таким образом , существует двойственность возможны последствий финансово

го рис1<а, его объективно-субъектив11ая природа и зависимость величины финансово

го риска от использования Jаемных средств. Поско:~ьку все эти характеристики отра· 

жают сущность фн11а~1совоrо риска, но не находят отражения в вышерассмотренных 

опреде;~ениях, автор считает необходимым дать свое определение данной категории : 

финансовый риск - это возможное отклонение величины будущих финансовых пото

ков в большую или меньшую С1'0роны от намеченного значения под влиянием объек

тивных и субъективных факторов. увеличивающееся при использовании заемных 

средств . 
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