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Определена сущность понятия “риск”, проведен анализ и очерчены этапы оценки рис�
ков для обеспечения собственников бизнеса информацией, необходимой для приня�
тия соответствующих решений. В целях формирования объективного представления
об инструментарии мониторинга риска банкротства гостиничного бизнеса применена
пятифакторная модель Альтмана. Представлена систематизация методов управления
рисками предприятий гостиничного бизнеса. Для снижения риска банкротства гости�
ничного бизнеса предложены пути и меры минимизации хозяйственного риска пред�
приятия.
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В условиях политической и экономической нестабильности влияние риска
значительно увеличивается, что подтверждается данными об убыточности пред�
приятий разных отраслей, в том числе гостиничного бизнеса. Самый высокий
уровень убыточности наблюдался в 2014 г. – 25,8%, в 2016 г. наметились пози�
тивные тенденции к сокращению убытков – минус 0,8% *. Анализ и оценка рис�
ков занимают важное место в управлении бизнесом, поскольку проблема риска
и прибыли – одна из ключевых в экономической деятельности, в частности в
управлении производством и финансами предприятия. Мировая практика бан�
кротства показала, что финансовая нестабильность предприятий зависит на
25–30% от внешних факторов и на 70–75% – от внутренних [1, с. 363].

В условиях нестабильной, быстро меняющейся ситуации необходимо учи�
тывать все возможные последствия изменения конъюнктуры рынка, в том чис�
ле и действий конкурентов. Высокая степень риска приводит к необходимости
поиска путей искусственного снижения вероятных последствий влияния рис�
ка на изменение условий реализации инвестиционного проекта или функцио�
нирования бизнеса. Поэтому основное назначение анализа и оценки риска за�
ключается в том, чтобы обеспечить участников проекта и собственников биз�
неса информацией, необходимой для принятия соответствующих решений, и
предусмотреть меры по защите от возможных потерь.

Вопросы риска рассматриваются в работах многих зарубежных ученых, та�
ких как А. Альгин, И. Балабанова, Т. Бачкаи, Д. Мессен, Дж. Милль, Н. Сени�
ор, Й. Шумпетер и другие. Среди украинских ученых, исследования которых
связаны с проблемами риска, – В. Витлинский, П. Верченко, Т. Головач,
Н. Голованенко, В. Гранатуров, Л. Донец, С. Ильяшенко, И. Ивченко,
Н. Машин, М. Клименюк, В. Кочетков, И. Литовченко, В. Лукьянова, О. Устен�
ко, А. Шегда, Н. Шипов, А. Ястремский и другие.

Следует сказать, что, несмотря на наличие достаточно большого количе�
ства научных работ, за пределами систематизированных исследований остают�
ся прикладные задачи оценки рисков в управлении развитием предприятий
гостиничного бизнеса.

Быстрое выявление вероятности потери предприятием части своих ресурсов
и предотвращение его банкротства являются важными аспектами любого бизне�
са и подтверждают целесообразность проведения исследований в этой сфере.

Таким образом, цель статьи – проанализировать и оценить риски для обес�
печения собственников бизнеса информацией, необходимой для принятия со�
ответствующих решений; предложить методы оценки риска банкротства пред�
приятий гостиничного бизнеса; систематизировать методы управления риска�
ми предприятий гостиничного бизнеса и предложить пути и меры минимизации
хозяйственного риска предприятия.

Любой бизнес в той или иной мере сталкивается с рисками независимо от
того, какой продукт он производит и какие услуги предоставляет. “Невозмож�
но заниматься бизнесом, не рискуя, – утверждают Р. Бултон и его коллеги. – Не
рискуя, вы ничего не заработаете” [2, р. 11].

Финансово�экономический словарь приводит такое определение риска: это
осознанная возможность опасности возникновения непредсказуемых потерь
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ожидаемой прибыли, имущества, денег в связи со случайными изменениями
условий экономической деятельности, неблагоприятными обстоятельствами.
Измеряют его частотой, вероятностью возникновения того или иного уровня
потерь [3, c. 785].

Риск экономический – это вероятность того или иного результата (получе�
ния или потери прибыли) от реализации определенного хозяйственного проек�
та или операции [3, c. 786]. Большинство экономических определений риска
так или иначе апеллируют к стохастической природе риска. Так, риск – это ве�
личина возможного убытка, вероятность убытка и функция, являющаяся ре�
зультатом его вероятности и величины [4, с. 85]; риск – это вероятность потери
предприятием части своих ресурсов, недополучения доходов или появления
дополнительных расходов [5, с. 58]; риск – это событие или группа родствен�
ных случайных событий, наносящих вред объекту, владеющему данным рис�
ком [6, с. 11]; риск – это вероятность неблагоприятного последствия, когда ком�
пания не получит ожидаемого результата [7, с. 349].

В Хозяйственном кодексе Украины (ст. 42) отмечено, что предприниматель�
ство – это самостоятельная, инициативная, систематическая, на собственный
риск хозяйственная деятельность, осуществляемая субъектами хозяйствования
(предпринимателями) с целью достижения экономических и социальных ре�
зультатов и получения прибыли *. Иначе говоря, риск является одним из харак�
терных признаков предпринимательства.

Кроме того, риск – это сложное явление, имеющее множество не совпада�
ющих реальных основ, которые иногда противоположны [8, c. 6]. Разнообразие
мнений о сущности риска объясняется, в частности, многоаспектностью этого
явления, практически полным его игнорированием в существующем хозяй�
ственном законодательстве, недостаточным использованием в реальной эко�
номической практике и управленческой деятельности.

Для более полного понимания категории “риск” необходимо выделить
основные характеристики, присущие ей. Под характеристиками будем пони�
мать характерные особенности, определяющие сущность категории.

Существование риска непосредственно связано с неопределенностью. Под
ней следует понимать не отсутствие информации вообще, а ее неполноту, недо�
статочность при принятии решения. В целом неопределенность – широкое
понятие, отражающее объективную невозможность получения абсолютного
знания о внутренних и внешних условиях функционирования социально�эко�
номических систем, неоднозначность их параметров [9].

К основным причинам возникновения неопределенности относятся непол�
нота и недостаточность информации об экономических процессах, объектах и
явлениях в частности и о внешней среде гостиничного предприятия в целом.
Неопределенность рисковой ситуации отображается в отсутствии однозначно�
сти, а также в незнании достоверности. Но, в силу объективности и субъектив�
ности влияния риска, неопределенность обусловливает возможность получе�
ния и отрицательных последствий, и положительных результатов. Как прави�
ло, кроме неопределенности среди основных характеристик риска называют
еще альтернативность и противоречивость (конфликтность) [10, с. 28].

Завидная Л. Д.,  с. 13—25

* Господарський кодекс України. – К. : Вид�во Європейського ун�ту, 2004. – 256 с. – С. 35.
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Под альтернативностью понимается, что в процессе любой деятельности
перед человеком возникает необходимость делать выбор из нескольких возмож�
ных вариантов, то есть предполагается альтернативность действий, что и об�
условливает возможность риска. Отсутствие возможных вариаций поведения и
наличие только одного возможного варианта снимают вопрос о риске. В общих
случаях выбор осуществляется на основе прошлого опыта и интуиции, в более
сложных – возникает необходимость использования специальных методик и
методов. В ходе рациональных действий при выборе варианта стратегии пред�
приятие пытается достичь максимального эффекта при существующих ресур�
сах и ограничениях.

Под противоречивостью понимают сопоставление объективно существую�
щих рисковых ситуаций и их субъективной оценки человеком или группой
людей. С одной стороны, с учетом риска предприятие для достижения цели
использует наиболее эффективные способы, что приводит к научному и техни�
ческому прогрессу, но с другой – оценка рисковой ситуации носит субъектив�
ный характер, а выбор определенного варианта действий осуществляется в усло�
виях неполной и неточной информации.

По нашему мнению, противоречивость нельзя считать основной характери�
стикой риска, поскольку она является не самостоятельно существующей, а про�
изводной от таких характеристик, как неопределенность и альтернативность, про�
явление отдельных граней, обусловливающих конфликтную природу риска.

Для полноты отображения сущности риска рассмотрим разные подходы к
классификации рисков предприятия. Так, В. Лукьянова и Т. Головач среди рис�
ков предприятия выделяют производственные, коммерческие, финансовые и
инвестиционные [11, с. 56]. На наш взгляд, выделения только этих четырех ви�
дов недостаточно. Такая классификация не учитывает рисков, которым под�
вергается предприятие за счет влияния факторов внешней среды. А. Шегда и
Н. Голованенко причисляют предпринимательские риски к категории спеку�
лятивных, поскольку, по их мнению, чистые риски предусматривают возмож�
ность получения убытка или нулевого результата, а спекулятивные – возмож�
ность получения как дохода, так и убытка [10, с. 24]. Такой подход, на наш взгляд,
противоречив, ведь риски, которые терпит предприятие, не всегда дают воз�
можность получения дохода (например, риск стихийного бедствия).

В силу особенностей гостиничного бизнеса предлагаем следующую клас�
сификацию рисков, которые могут возникнуть на предприятии (табл. 1).

Таблица 1
Классификация рисков в гостиничном бизнесе *

Экономика Украины / Economy of Ukraine, 2018,      6 (671)                    p�ISSN 2522�9311
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* Составлено автором по [1; 10; 12; 13].

Осознание разнообразия проявлений риска приводит к пониманию того,
что в целом существует большое количество видов рисков, которые можно клас�
сифицировать в зависимости от особенностей сферы деятельности, где они воз�
можны.

Оценка рисков в общем случае – это процесс определения вероятности воз�
никновения факторов риска, то есть событий или ситуаций, способных отри�
цательно повлиять на развитие проекта (бизнеса) и достижение запланирован�
ных результатов. В узком смысле оценка рисков – это определение их величи�
ны (степени) количественным или качественным способом [1, с. 58].

Общая последовательность оценки рисков состоит из пяти этапов, вклю�
чающих следующие действия: 1) выявление источников и причин риска, эта�
пов и работ, при выполнении которых возникает риск; 2) идентификация
всех возможных рисков, присущих данному проекту; 3) оценка уровня от�
дельных рисков и риска проекта в целом, что определяет его экономическую
целесообразность; 4) определение допустимого уровня риска; 5) разработка
мер по снижению риска. Первые два этапа оценки могут быть выполнены с
учетом конкретной ситуации с применением и анализом общей классифи�
кации рисков.

В соответствии с данным алгоритмом, оценка рисков подразделяется на
два взаимодополняющих друг друга направления исследования рисков – ка�

Завидная Л. Д.,  с. 13—25

Окончание таблицы
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чественный (1�й, 2�й и 5�й этапы) и количественный (3�й, 4�й и 5�й этапы) ана�
лиз [1, с. 181].

Качественный анализ – это идентификация всех возможных видов финан�
совых рисков на основе определения факторов, влияющих на их уровень при
осуществлении некоего вида деятельности. Количественный анализ базируется
на анализе финансовых данных и проводится двумя способами: методом коэф�
фициентов и методом балльной оценки.

Гибкая система финансового менеджмента на предприятии гостиничного
бизнеса должна оперативно реагировать на любые изменения в его деятельнос�
ти, что особенно актуально в современных условиях и практически не возмож�
но без использования эффективных методов оценки риска банкротства.

В развитых зарубежных странах для оценки риска банкротства предприя�
тий используется несколько методов, в частности линейные модели дискрими�
нантного анализа, логит�модели, пробит�модели, генетические алгоритмы,
искусственные нейронные сети, деревья классификации (решений), метод по�
следовательной минимальной оптимизации. Однако возможность применения
зарубежных методик и моделей в Украине ограничена из�за отличий в прави�
лах и принципах составления бухгалтерской отчетности, а также в системах за�
конодательства, регулирующих процедуры банкротства. В настоящее время от�
сутствует единый подход, который бы позволил дать полную классификацию
известных методов оценки риска банкротства предприятий в целях сформиро�
вать объективное представление об инструментарии мониторинга риска банк�
ротства. Характеристики моделей определения вероятности банкротства и их
модификаций приведены в таблице 2.

Таблица 2
Сводная таблица моделей определения вероятности банкротства *

Экономика Украины / Economy of Ukraine, 2018,      6 (671)                    p�ISSN 2522�9311



19

* Составлено автором по [1; 6; 7; 8; 9; 14].

Для прогнозирования кризиса и оценки возможного банкротства предпри�
ятий гостиничного хозяйства, определения уровня риска проанализированы
репрезентативно фактические материалы по 21 предприятию гостиничного хо�
зяйства из 10 областей Украины (Винницкой, Волынской, Днепропетровской,
Закарпатской, Львовской, Тернопольской, Харьковской, Херсонской, Хмель�
ницкой, Черниговской) и Киева за 2011–2015 гг. с использованием методов ве�
роятности банкротства.

Оценка риска предприятия по пятифакторной модели Альтмана осущест�
влялась на базе сравнительного анализа структуры результатов деятельности
гостиниц и нормативного ряда показателей. Этот метод предложен в 1968 г. извест�
ным западным экономистом Э. Альтманом [11, с. 255]. Индекс кредито�
способности построен с помощью аппарата мультипликативного дискриминант�
ного анализа (Multіple�dіscrіmіnantanalysіs – MDA) и позволяет в первом при�
ближении разделить хозяйствующие субъекты на потенциальных банкротов и
небанкротов. Шкала вероятности банкротства по пятифакторной модели Альт�
мана приведена в таблице 3.

Завидная Л. Д.,  с. 13—25

Окончание таблицы
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В ходе оценки стратегии гостиничных пред�
приятий по пятифакторной модели Альтмана
нами было определено, что, с учетом существу�
ющих условий риска, большинство исследуе�
мых предприятий реализуют стратегии недоста�
точно эффективно (табл. 4).

Экономический потенциал соответствую�
щих предприятий достаточно низок, а риск
банкротства – высок. У ГП10, ГП15 и ГП16
динамика показателей деятельности свиде�

тельствует о приближении к нормативному, то есть их стратегию развития
можно считать удовлетворительной. Z�фактор в ГП10 = 1,9, в ГП15 = 1,81 и
ГП16 = 2,1, таким образом, они находятся в зоне неопределенности. Следо�
вательно, риск провала стратегии существует, но он невысок, и при правиль�
ной реализации стратегии и постоянном контроле показателей его можно сни�
зить либо вообще избежать.

Таблица 4
Оценка вероятности банкротства предприятий гостиничного бизнеса

по пятифакторной модели Альтмана *
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Таблица 3
Шкала вероятности банкротства

по пятифакторной модели
Альтмана *

* Составлено автором по [14, с. 203].
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* Составлено по данным финансовой отчетности предприятий.

В целях определения инструментария управления рисками предприятий в
таблице 5 представлена систематизация методов управления рисками гостинич�
ного бизнеса, связанная с внутренними факторами риска и структурированная
автором в соответствии со сферой гостиничных услуг.

Таблица 5
Дифференциация методов управления рисками предприятий

гостиничного бизнеса *

Окончание таблицы
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* Составлено автором.

Предприятиям гостиничного хозяйства с высоким риском банкротства
предлагаем пути и меры минимизации хозяйственного риска (рис.), позволяю�
щие возмещать убытки в случае возникновения рисковых событий.

Окончание таблицы
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Пути и меры минимизации хозяйственного риска
предприятия гостиничного хозяйства

Составлено автором по [10; 11; 12; 13]; The benefits of a hotel risk assessment

[Электронный ресурс]: – Режим доступа :

https://ehotelier.com/insights/2014/05/28/the�benefits�of�a�hotel�risk�assessment/.

Выводы

Необходимыми условиями достижения успехов в деятельности предприятий
гостиничного бизнеса, характеризующегося повышенными рисками, являются
их своевременная идентификация и оценка, а также определение, оправдает ли
ожидаемая доходность соответствующий риск. Оправданный или допустимый

Пути и меры минимизации хозяйственного риска
предприятия гостиничного хозяйства

организационные
(контроль за риском)

экономические
(финансирование риска)

введение системы мер, направленных
на предотвращение возникновения рисковых

событий или на минимизацию их последствий
для предприятия

использование финансовых инструментов,
которые бы позволяли возмещать убытки

в случае возникновения рисковых событий

Методы финансирования риска

принятие
риска

создание на предприятии собственного резервного фонда
для финансирования возможных убытков (самострахование)

передача
риска

передача финансовой ответственности за рисковые события
специализированной страховой компании путем заключения

договора страхования и уплаты страховой премии

Организационные методы контроля за риском

опровержение
риска

недопущение
убытков

минимизация
убытков

передача
контроля
за риском

исключение из деятельности предприятия рисковых операций
(действий, направлений деятельности и т. д.)

осуществление мер, направленных на недопущение возникновения
рисковых событий, а следовательно, и убытков от них

введение мер, направленных на минимизацию убытков в случае
возникновения рисковых событий

передача ответственности за рисковые события и их последствия
другим юридическим лицам – контрагентам предприятия

при условии договорных отношений
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риск – необходимая составляющая стратегии и тактики эффективного менедж�
мента и совершенствования систем управления рисками, позволяющих выявить,
оценить, локализовать и проконтролировать их.

Управление рисками поможет не только избежать отрицательных послед�
ствий при наступлении риска, но и раскрыть дополнительные возможности для
своего предприятия. Рост стоимости бизнеса будет максимальным, если менедж�
мент сформирует стратегию и поставит цели для достижения баланса в триаде
“рост компании – прибыльность – риски”, но при этом необходимо эффек�
тивно использовать имеющиеся ресурсы.
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