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А. С. Завербний

ЗАГАЛЬНА ХАРАКТЕРИСТИКА РОБОТИ

Актуальність теми. В умовах становлення ринкової економіки в Україні дедалі більшого поширення набуває лізингова діяльність, від здійснення якої переваги одержують усі сторони, залучені до цього процесу: лізингодавці, лізингоодержувачі, продавці (постачальники) предмета лізингу, комерційні банки, інші юридичні або фізичні особи, які є учасниками багатостороннього договору лізингу. Проте, функціонуючи в умовах нестабільності економічної, законодавчої, політичної ситуації, непрогнозованості поведінки контрагентів, неточності інформації тощо, суб’єкти лізингової діяльності не можуть бути впевненими в одержанні запланованого результату та у правильності обраних методів здійснення своєї діяльності. Сукупність чинників невизначеності спричиняє появу ризику. Вибираючи оптимальний варіант ведення лізингової діяльності, підприємства повинні враховувати не лише результативність того чи іншого альтернативного рішення, але й рівень ризиків, які можуть виникнути. Практика показує, що повністю усунути ризик неможливо. Проте ризиком можна управляти, тобто використовувати різні підходи, методи та моделі, що дають змогу оцінювати та прогнозувати настання ризикової події і вживати заходи щодо зниження рівня ризику.

Проблему становлення та розвитку лізингової діяльності досліджено у працях таких вітчизняних та іноземних науковців, як В. Газман, Т. Галецька, А. Галкін, В. Горемикін, Є. Долінська, С. Кисіль, С. Ковальчук, О. Кононець, В. Кочетков, Є. Крикавський, П. Круш, О. Кузьмін, О. Левченко, П. Леус, О. Луб’яницький, О. Ляхова, Е. Меренге, О. Мринська, Л. Оробець, Й. Петрович, Ж. Поплавська, В. Поплавський, В. Різник, Н. Рязанова, Н. Селюченко, Н. Слав’янська, Н. Троненко, А. Турило, Г. Холодний, Є. Чекмарьова, Т. Черемисова, Н. Чухрай, К. Шевченко, К. Щуцька, В. Ярова та інші. Зокрема, питання класифікації, оцінювання, управління та регулювання ризиків підприємств-лізингодавців розглядаються в працях науковців, таких як А. Аюпов, О. Беднарська, В. Вітлінський, О. Вітт, Н. Внукова, М. Горшков, О. Дорофеєва, В. Другова, А. Загородній, М. Клапків, Ю. Колядюк, В. Міщенко, Н. Подольчак, В. Рошило, О. Сухенко, Л. Чернобай та інших.

Однак проблеми управління ризиками підприємств-лізингодавців в економічній літературі висвітлено не сповна. Зокрема, подальших досліджень потребують питання створення єдиної несуперечливої системи класифікації видів ризиків підприємств-лізингодавців, удосконалення методів оцінювання ризиків підприємств-лізингодавців, розроблення моделі вибору заходів регулювання ризиків підприємств-лізингодавців, формування раціональних управлінських рішень щодо регулювання ризиків підприємств-лізингодавців тощо.

З огляду на актуальність наукового розроблення окреслених проблем з врахуванням стану вітчизняної економіки та особливостей функціонування підприємств вибрано тему дисертаційної роботи, визначено її мету і завдання.

Зв’язок роботи з науковими програмами, планами, темами. Окремі положення дисертації використано під час розроблення наукової теми Національного університету «Львівська політехніка» «Проблеми корпоративного управління на підприємствах машинобудування та приладобудування» (номер державної реєстрації 0107U009521) на кафедрі менеджменту і міжнародного підприємництва, де автором розроблено поліпараметричну модель вибору заходів регулювання ризиків підприємств-лізингодавців та запропоновано модель розроблення та реалізації раціональних управлінських рішень щодо регулювання ризиків підприємств-лізингодавців.

Матеріали дослідження використано під час розроблення державної бюджетної теми Національного університету «Львівська політехніка» ДБ/ПСМ «Методологія та інструментарій процесійно-структурованого менеджменту» (номер державної реєстрації 0111U001215, затвердженої Наказом Міністерства освіти і науки України № 89-2-03 від 16.12.2010 р. (п. 1.3. «Розроблення принципів та концептуальних положень процесійно-структурованого менеджменту» розділу 1 «Формування методологічних засад процесійно-структурованого менеджменту», де автором сформовано принципи управління лізинговою діяльністю; наведено види форм реалізації управління лізинговою діяльністю на підприємствах; представлено функціональний підхід до управління лізинговою діяльністю підприємств; сформульовано авторське бачення концепції управління лізинговою діяльністю) (акт впровадження від 24.10.2011 р.); держбюджетної теми Національного університету «Львівська політехніка» ДБ/ЛАНЦ «Управління інноваційними процесами підприємств у ланцюгах вартості» (номер державної реєстрації 0110U001094), затвердженої Наказом Міністерства освіти і науки України від 22.07.2009 р., № 686 (п. 2.4. «Розроблення методологічних підходів до планування, організації та контролю інноваційних процесів у ланцюгах вартості» розділу 2 «Розроблення методичних підходів та методик управління інноваційними процесами підприємств у ланцюгах вартості», де автором запропоновано методичні підходи до планування, організації та контролю ризиків, які пов’язані з реалізацією інноваційних проектів на засадах лізингу) (акт впровадження від 07.11.2011 р.).

Мета і завдання дослідження. Метою дисертаційної роботи є розроблення теоретичних положень і прикладних рекомендацій щодо оцінювання та регулювання ризиків підприємств-лізингодавців.
Для досягнення мети у дисертаційній роботі було поставлено такі завдання:

– уточнити сутність поняття «ризики підприємств-лізингодавців»;

– удосконалити класифікацію видів лізингу та ризиків підприємств-лізингодавців;

– систематизувати причини виникнення ризиків підприємств-лізингодавців;

– удосконалити метод оцінювання ризиків підприємств-лізингодавців;

– розробити модель вибору заходів регулювання ризиків підприємств-лізингодавців;

– удосконалити процес розроблення та реалізації раціональних управлінських рішень щодо регулювання ризиків підприємств-лізингодавців.

Об’єктом дослідження є процес оцінювання та регулювання ризиків підприємств-лізингодавців.

Предметом дослідження є теоретичні та прикладні положення щодо оцінювання та регулювання ризиків підприємств-лізингодавців.

Методи дослідження. Для досягнення поставленої мети в дисертаційній роботі використано такі загальнонаукові методи дослідження: порівняльного аналізу, синтезу, систематизації та узагальнення (розкриття сутності понять «лізинг», «лізингова діяльність», «лізингова операція» – підр. 1.1; «ризики підприємств-лізингодавців» – підр. 1.2); класифікації (формування класифікації видів лізингу, суб’єктів лізингової діяльності – підр. 1.1; ризиків підприємств-лізингодавців – підр. 1.2; причин виникнення ризиків підприємств-лізингодавців – підр. 1.3), статистичний та порівняльний аналіз (дослідження динаміки розвитку ринку лізингових послуг в Україні – підр. 2.3), економіко-статистичний (визначення інтегрального показника комплексного оцінювання ризиків підприємств-лізингодавців – підр. 2.2; розроблення поліпараметричної моделі вибору заходів регулювання ризиків підприємств-лізингодавців – підр. 3.3); методи логічного узагальнення та системного підходу (формування процесу розроблення та реалізації раціональних управлінських рішень щодо регулювання ризиків підприємств-лізингодавців – підр. 3.4; розроблення методичних рекомендацій щодо визначення рейтингу та вагомості ризиків підприємств-лізингодавців – підр. 2.1; розроблення рекомендацій щодо хеджування ризиків підприємств-лізингодавців за допомогою похідних інструментів фінансового ринку – підр. 3.3; розроблення методичних рекомендацій щодо вибору заходів регулювання ризиків підприємств-лізингодавців – підр. 1.3, підр. 3.3); метод імітаційного моделювання (моделювання та визначення рівня впливу ризиків на ефективність лізингової операції – підр. 3.2); графічний (для наочного подання результатів дослідження).

Теоретичною основою дослідження є наукові праці вітчизняних та зарубіжних авторів з проблем управління лізинговою діяльністю та ризиками, які виникають, матеріали періодичних видань, закони України, постанови Кабінету Міністрів України, статистичні матеріали Державного комітету статистики України, національні та іноземні нормативно-правові акти, Інтернет-джерела, фінансова звітність підприємств, зокрема ТОВ «Євро Лізинг», ПАТ «ДЗАК», ВАТ «Дрогобицький машинобудівний завод», ТзОВ «Сферос-Електрон», ТОВ «Виробниче підприємство «Укрзахідавтоспецмаш», результати власних досліджень.

Наукова новизна одержаних результатів полягає у розробленні теоретичних положень та прикладних рекомендацій щодо оцінювання та регулювання ризиків підприємств-лізингодавців. Результати виконаного дослідження, що визначають наукову новизну, полягають у такому:

вперше:

– розроблено поліпараметричну модель вибору заходів регулювання ризиків підприємств-лізингодавців, яка ґрунтується на використанні ключових параметрів оцінювання рівня ризику, а саме: інтегрального показника комплексного оцінювання ризиків підприємств-лізингодавців, коефіцієнта варіації витрат і коефіцієнта варіації доходів;

удосконалено:

– метод комплексного оцінювання ризиків підприємств-лізингодавців, який, на відміну від наявних, передбачає використання інтегрального показника, що враховує специфіку настання ризиків за сферою походження;

– процес розроблення та реалізації раціональних управлінських рішень щодо регулювання ризиків підприємств-лізингодавців, відмінністю якого є реалізація етапу вибору оптимальних заходів регулювання ризиків підприємств-лізингодавців за допомогою поліпараметричної моделі;

набули подальшого розвитку:

– тлумачення поняття «ризики підприємств-лізингодавців» як економічного явища, в якому враховуються ситуації невизначеності, випадковості та конфліктності під час здійснення лізингової діяльності, і яке відрізняється тим, що може призвести як до негативних, так і позитивних результатів, а нейтральні наслідки досягаються у разі застосування заходів регулювання рівня ризиків;

– класифікація видів лізингу, яка відрізняється від інших виокремленням класифікаційної ознаки «залежно від мети здійснення суб’єктами лізингової діяльності», що дає змогу виділити виробничий, комерційний, інвестиційний і спекулятивний види лізингу, та класифікація ризиків підприємств-лізингодавців, в якій, на відміну від наявних, виокремлено фінансові, комерційні, управлінські ризики та ризики, пов’язані з предметом лізингу контрагента;
– класифікація причин виникнення ризиків підприємств-лізингодавців, яка, на відміну від наявних, сформована у вигляді матриці зв’язків між видами та причинами виникнення ризиків підприємств-лізингодавців з урахуванням особливостей контролювання.

Практичне значення одержаних результатів дослідження полягає в тому, що розроблені методичні рекомендації щодо оцінювання та регулювання ризиків підприємств-лізингодавців можна застосувати у практичній діяльності вітчизняних підприємств-лізингодавців.
Основні положення дисертаційної роботи використовуються у навчальному процесі Національного університету «Львівська політехніка», зокрема у викладанні дисциплін: «Управління ризиком в організаціях сфери послуг», «Інвестиційний менеджмент» та «Економіко-математичні методи і моделі в менеджменті» (довідка № 67-01-981 від 26.04.2012 р.).

Розроблені методичні та науково-прикладні рекомендації використано у діяльності ПАТ «Дрогобицький завод автомобільних кранів» (довідка № 10888/а від 03.05.2012 р.) та ВАТ «Дрогобицький машинобудівний завод» (довідка № 178 від 08.02.2012 р.).

Особистий внесок автора. Усі наукові результати, викладені в дисертації, одержано й опрацьовано автором особисто. З наукових праць, опублікованих у співавторстві, в роботі використано лише ті ідеї, положення і розрахунки, які є результатом особистої роботи здобувача і становлять його індивідуальний доробок. Внесок автора в колективно опубліковані роботи конкретизовано в списку публікацій.

Апробація результатів дисертації. Основні положення та наукові результати дисертаційної роботи доповідались на таких міжнародних та всеукраїнських науково-практичних та науково-методичних конференціях: «Управління інноваційним процесом в Україні: проблеми, перспективи, ризики» (Львів, 29–31 травня 2008 р.), «Менеджмент підприємницької діяльності» (Сімферополь, 16–18 квітня 2008 р.), «Сучасний соціокультурний простір 2008» (Київ, 25–27 вересня 2008 р.), «Теоретична і прикладна економіка: задачі та перспективи» (Тернопіль, 16–17 жовтня 2008 р.), «Актуальні проблеми і перспективи розвитку економіки України» (Луцьк, 13–14 листопада 2008 р.), «Маркетинг та логістика в системі менеджменту» (Львів, 6–8 листопада 2008 р.), «Розвиток наукових досліджень «2008» (Полтава, 24–26 листопада 2008 р.), «Управління розвитком соціально-економічних систем: глобалізація, підприємництво, стале економічне зростання» (Донецьк, 9–11 грудня 2008 р.), «Фінансова сфера та її роль у зростанні конкурентних переваг національних економік: матеріали науково-практичної конференції» (Ірпінь, 12–13 березня 2009 р.), «Проблеми та перспективи розвитку економіки і підприємництва та комп’ютерних технологій в Україні» (Львів, 30 березня – 10 квітня 2009 р.), «Управління інноваційним процесом в Україні: проблеми, перспективи, ризики” (Львів, 20–21 травня 2010 р.), «Сучасні проблеми економіки і менеджменту» (Львів, 10–12 листопада 2011 р.), а також на наукових семінарах кафедри менеджменту організацій та кафедри менеджменту і міжнародного підприємництва Національного університету «Львівська політехніка».
Публікації. За результатами дослідження автором опубліковано 30 наукових праць, з них одноосібних 22 праці. У фахових виданнях України опубліковано 18 наукових праць, з них 11 одноосібні. Загальний обсяг публікацій становить 7,87 друкованих аркушів, з яких особисто дисертанту належать 6,61 друкованих аркушів.

Обсяг і структура роботи. Дисертаційна робота складається зі вступу, трьох розділів, висновків, списку використаних джерел та додатків. Повний обсяг дисертації становить 229 сторінок. Робота містить 26 рисунків, 40 таблиць, список використаних джерел із 169 найменувань, а також 4 додатки.

ОСНОВНИЙ ЗМІСТ ДИСЕРТАЦІЙНОЇ РОБОТИ

У вступі обґрунтовано актуальність теми дисертаційної роботи, сформовано мету та завдання, предмет та об’єкт дослідження, розкрито наукову новизну та практичне значення одержаних результатів.

У першому розділі «Теорія і практика оцінювання та регулювання ризиків підприємств-лізингодавців» досліджено сутність лізингової діяльності підприємств; охарактеризовано та прокласифіковано види ризиків підприємств-лізингодавців; виявлено та прокласифіковано причини виникнення ризиків підприємств-лізингодавців та виокремлено напрями регулювання ризиків підприємств-лізингодавців.
У сучасній економіці лізинг є важливим інструментом підприємництва, активне використання якого може стати потужним імпульсом технічного переоснащення виробництва та економіки загалом. Мета здійснення лізингової діяльності може бути різною, а саме: одержання підприємницького доходу, активізація збуту продукції, фінансування оновлення виробничих потужностей, реалізація інноваційних проектів на засадах лізингу, одержання прибутку за рахунок одержання необґрунтованих податкових та амортизаційних пільг тощо. Усі учасники лізингового процесу намагатимуться одержати свою вигоду залежно від поставлених цілей. Запропоновано класифікувати види лізингу залежно від мети здійснення суб’єктами лізингової діяльності на виробничий, комерційний, інвестиційний та спекулятивний лізинг (табл. 1).

Таблиця 1

Матриця видів лізингу залежно від мети здійснення суб’єктами лізингової діяльності*

	
	Суб’єкти лізингової діяльності
	Види лізингу

	
	Лізингодавці
	Лізингоодержувачі
	Продавці (постача-льники)
	Інші суб’єкти, які є сторонами багатосто-роннього дого-вору лізингу
	

	
	Посередники
	Виробники
	
	
	
	

	Мета здійснення суб’єктами лізингової  діяльності
	
	Активізація збуту продукції, збільшення обсягу продажів, розширення потенційного кола спожи​вачів, одержання негайної оплати за свою продук​цію, мінімізація ризику неплатоспроможності
	
	Виробничий лізинг

	
	Одержання підприємницького доходу від лізингу, розширення кола фінансових послуг
	
	Одержання підприємницького доходу від лізингу, розши​рення кола фінансових послуг
	Комерційний лізинг

	
	
	
	Фінансування інвестицій у віднов​лення виробничого апарату, заміна фізично зношених і морально застарі​лих основних фондів
	
	
	Інвестиційний лізинг

	
	Псевдолізинг
	
	Одержання прибутку за рахунок необґрунтованих податкових і амортизаційних пільг
	
	Одержання прибутку за рахунок різниці цін (ціни продажу та ринкової ціни)
	Спекулятивний лізинг


*Примітка: розроблено автором.
На основі вивчення праць вітчизняних та зарубіжних науковців, а також власних досліджень, автор пропонує розглядати тлумачення поняття «ризики підприємств-лізингодавців» як економічного явища, в якому враховуються ситуації невизначеності, випадковості та конфліктності під час здійснення лізингової діяльності, яке може призвести як до негативних, так і позитивних результатів, а нейтральні наслідки досягаються у разі застосування заходів регулювання рівня ризиків. До негативних результатів варто зарахувати можливість втрати ресурсів, витрачених на організацію лізингових операцій; недоодержання прибутків, якщо підприємство надає обладнання в лізинг; демотиватор діяльності працівників, не схильних до ризику; втрачені можливості внаслідок нереалізації альтернативних проектів тощо. Позитивними результатами є одержання додаткового прибутку; мотиваційний фактор для працівників, схильних до ризику; удосконалення методу аналізу фінансового стану лізингоодержувача; використання творчого та креативного мислення та інші. 

Запропоновано класифікувати ризики підприємств-лізингодавців за сферою походження на фінансові, комерційні, управлінські ризики та ризики, пов’язані з предметом лізингу контрагента. Розроблена класифікація дає змогу систематизувати ризики підприємств-лізингодавців відповідно до певних цілей та формувати ефективну систему управління ризиками підприємств у процесі лізингової діяльності (рис. 1).
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	Умовні позначення:
	  - - - 
	– взаємозалежність між ризиками;
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	– поділ ризиків на види


Рис. 1. Види ризиків підприємств-лізингодавців*

*Примітка: систематизовано автором.

У дисертаційній роботі виявлено та прокласифіковано причини виникнення ризиків підприємств-лізингодавців. Причини виникнення ризиків підприємств-лізингодавців за рівнем їх утворення запропоновано поділяти на дві групи: макроекономічні та мікроекономічні. Макроекономічні причини виникнення ризиків зумовлені діяльністю держави та міжнародними подіями. Мікроекономічні причини виникнення ризиків зумовлені особливостями діяльності суб’єктів лізингової діяльності. За рівнем управління причини виникнення ризиків підприємств-лізингодавців прокласифіковано на дві групи: контрольовані та неконтрольовані. Суб’єкт лізингової діяльності може управляти контрольованими причинами виникнення ризиків з метою попередження виникнення ризиків, а на неконтрольовані причини суб’єкт лізингової діяльності не впливає.

Класифікація причин виникнення ризиків підприємств-лізингодавців сформована автором у вигляді матриці, у якій відповідно до кожного виду ризику зіставляють причини його виникнення за рівнем утворення та управління. Своєчасне виявлення причин виникнення ризиків підприємств-лізингодавців надає можливість спрогнозувати настання того чи іншого виду ризику і в результаті підготувати певні заходи регулювання їхнього рівня.

На основі узагальнень результатів досліджень з проблематики управління ризиками зроблено висновок, що не існує універсального заходу регулювання рівня ризиків. Проаналізувавши літературні джерела, виокремлено чотири агрегованих заходи регулювання ризиків підприємств-лізингодавців: прийняття, передача, зниження та уникнення ризику. Зниження ризику реалізується за допомогою лімітування, диверсифікації, моніторингу, скринінгу, захисних застережень, аналізу інформації, організаційно-управлінських заходів тощо. Передача ризику реалізується за допомогою страхування, хеджування, гарантійного забезпечення лізингових договорів, сек’юритизації активів, гарантії зворотного викупу тощо.

У другому розділі «Аналізування та оцінювання ризиків підприємств-лізингодавців» охарактеризовано методи аналізування та оцінювання ризиків підприємств-лізингодавців; удосконалено комплексний метод оцінювання рівня ризиків підприємств-лізингодавців; проаналізовано стан лізингової діяльності вітчизняних підприємств в умовах ризику.
Порівнюючи переваги та недоліки наявних методів аналізування та оцінювання ризиків підприємств-лізингодавців, зроблено висновок, що неможливо вибрати універсальний метод, який надасть найдостовірніші результати. Щоб приймати ефективні управлінські рішення щодо регулювання рівня ризиків, необхідно оцінювати ризики досліджуваного об’єкта (процесу) комплексно, тобто у взаємозв’язку всіх його складових із складовими інших об’єктів (процесів), які мають на нього вплив. Для визначення рівня ризиків підприємств-лізингодавців загалом запропоновано використовувати комплексний метод оцінювання рівня ризиків. Цей метод ґрунтується на розрахунку інтегрального показника комплексного оцінювання ризиків підприємств-лізингодавців з подальшим встановленням відповідності розрахованих значень певному рівню ризиків. Серед переваг пропонованого методу є те, що під час його застосування використовується не тільки суб’єктивна думка експертів, а й об’єктивні значення оцінкових коефіцієнтів.

Для комплексного оцінювання ризиків підприємств-лізингодавців автором розроблено методичні рекомендації з визначення інтегрального показника комплексного оцінювання ризиків підприємств-лізингодавців, який характеризує рівень ризикованості лізингової діяльності. Щоб визначити цей показник, потрібна інформація про фінансово-економічний стан підприємства, а також інформація про вплив чинників зовнішнього середовища на діяльність підприємства (зміна валютного курсу, зміна відсоткової ставки за кредитами, рівень інфляції, кількість конкурентів тощо). 

Інтегральний показник комплексного оцінювання ризиків підприємств-лізингодавців запропоновано визначати за формулою:
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де І – інтегральний показник комплексного оцінювання ризиків підприємств-лізингодавців; n – кількість груп ризиків; mі – кількість видів ризиків 
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-го виду ризику 
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-ої групи, визначений методом теорії нечітких множин; 
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-ої групи.

Для визначення вагомості ризиків підприємств-лізингодавців (
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) спершу їх необхідно проранжувати. У дисертаційній роботі проранжовано ризики аналізованих підприємств-лізингодавців (ТОВ «Євро Лізинг», ПАТ «Дрогобицький завод автомобільних кранів», ТОВ «Сферос-Електрон», ТОВ «Виробниче підприємство «Укрзахідавтоспецмаш», ВАТ «Дрогобицький машинобудівний завод») застосуванням методу експертних оцінок за допомогою анкетного опитування. В анкеті експертам пропонувалося оцінити рівень впливу ризиків за 10-бальною шкалою: 1 – ризик практично відсутній, 2–3 – ризик малий, 4–5 – ризик допустимий, 6–8 – ризик критичний, 9–10 – ризик катастрофічний. Після цього було знайдено загальний бал 
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-го виду ризику 
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-ої групи; попарно оцінено переваги одних видів ризиків над іншими; визначено середнє геометричне оцінок переваг над ризиками (
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) та визначено вагомість ризиків підприємств-лізингодавців (
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З’ясовано, що для аналізованих підприємств-лізингодавців найбільшу вагомість має фінансова група ризиків (37,9 %), меншу – комерційні ризики (26,1 %), ризики, пов’язані з предметом лізингу контрагента (20,4 %) та управлінські ризики (15,6 %). У межах вищенаведених груп ризиків можна виокремити такі види ризиків з найбільшою вагомістю: кредитні ризики (17,0 %), ризики втрати (16,5 %), ризики взаємодії з партнерами (14,8 %) та функціональні ризики (10,1 %). 
Рівень ризику підприємства-лізингодавця (
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) запропоновано визначати за допомогою методу теорії нечітких множин у такий спосіб: на першому етапі (вибір показників) експертами формується множина показників (
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) оцінювання 
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-го виду ризику 
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-ої групи; другий етап (формування нечіткої множини) передбачає формування нечіткої множини А, для якої: 
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 відповідає значення множини 
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; на третьому етапі експертами кожному значенню змінної ставиться у відповідність функція належності рівня ризику тій чи іншій нечіткій підмножині. Множину рівнів ризику розбивають на п’ять підмножин: ризик «незначний» (ДН
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(0;0,2)), «низький» (Н
[image: image26.wmf]Î

(0,2;0,4)), «середній» (С
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(0,4;0,6)), «високий» (В
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(0,6;0,8)), «дуже високий» (ДВ
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(0,8;1)). У підсумку проводиться визначення рівня ризику підприємства-лізингодавця (
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) за допомогою інструментарію методу нечітких множин.
Методичні рекомендації щодо визначення інтегрального показника комплексного оцінювання ризиків підприємств-лізингодавців 
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 представлено на рис. 2.
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Умовні позначення: 
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 – вагомість 
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-го виду ризику 
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-ої групи;
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 – кількість груп ризиків підприємства-лізингодавця; 
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 – рівень 
[image: image37.wmf]j

-го виду ризику 
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-ої групи, визначений методом теорії нечітких множин; І – інтегральний показник комплексного оцінювання ризиків підприємств-лізингодавців; n – кількість груп ризиків;  mі  –  кількість видів ризиків  
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-ої групи; 
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 – середнє значення переваг 
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-го виду ризику 
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-ої групи.
Рис. 2. Послідовність визначення інтегрального показника комплексного оцінювання ризиків підприємств-лізингодавців*
*Примітка: удосконалено автором.
Запропонований автором інтегральний показник комплексного оцінювання ризиків підприємств-лізингодавців розраховано для ТОВ «Євро Лізинг», ПАТ «Дрогобицький машинобудівний завод», ВАТ «Дрогобицький машинобудівний завод» та ТОВ «Виробниче підприємство «Укрзахідавтоспецмаш» (табл. 2). 

Автор пропонує оцінювати рівень ризику залежно від значення інтегрального показника за такими градаціями: 0,0 
[image: image43.wmf]£

 І < 0,2 – ризик прийнятний; 0,2 
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 I < 0,4 – ризик допустимий; 0,4 
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 I < 0,6 – ризик високий; 0,6 
[image: image46.wmf]£

 I < 0,8 – ризик максимальний; 0,8 
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 1,0 – ризик критичний.
 Таблиця 2

Результати розрахунку інтегральних показників комплексного оцінювання ризиків підприємств-лізингодавців за 2010 р.*

	Показники
	Підприємства

	
	ТОВ «Євро Лізинг»
	ПАТ «Дрогобицький завод автомобільних кранів»
	ВАТ «Дрогобицький машинобудівний завод»
	ТОВ «Виробниче підприємство «Укрзахідав​тоспецмаш»

	Частковий інтегральний показник комплексного оцінювання групи ризиків підприємств-лізингодавців, Ігр.
	Фінансові ризики
	0,71
	0,84
	0,73
	0,63

	
	Комерційні ризики
	0,38
	0,77
	0,33
	0,59

	
	Управлінські ризики
	0,14
	0,69
	0,14
	0,35

	
	Ризики, пов’язані з предметом лізингу контрагента
	0,15
	0,10
	0,17
	0,21

	Загальний інтегральний показник комплексного оцінювання ризиків підприємств-лізингодавців, Із
	0,427
	0,585
	0,535
	0,435


*Примітка: розраховано автором за звітними даними ТОВ «Євро Лізинг», ПАТ «Дрогобицький завод автомобільних кранів», ВАТ «Дрогобицький машинобудівний завод», ТОВ «Виробниче підприємство «Укрзахідавтоспецмаш».

Відповідно до розрахунків можна зробити висновок, що ризики аналізованих підприємств-лізингодавців відповідають області високого ризику (0,4 
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 Із < 0,6). Проте рівень ризику ПАТ «Дрогобицький завод автомобільних кранів» за значенням наближається до області максимального рівня (0,6 
[image: image50.wmf]£

 Із < 0,8). Це можна пояснити нестабільністю здійснення лізингових операцій підприємствами, неефективним фінансовим плануванням лізингових грошових потоків, відсутністю досвіду маркетингового дослідження ринку лізингу, відсутністю якісної збутової політики тощо. 

Щоб виявити найзагрозливіші групи ризиків, які потребують першочергового прийняття управлінських рішень щодо розроблення заходів їх регулювання, керівникам необхідно визначити інтегральний показник комплексного оцінювання групи ризиків. Так, для ТОВ «Євро Лізинг» найвагомішими є фінансові ризики (Ігр = 0,71), які потрапляють в область максимального ризику (0,6 
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 Ігр < 0,8). Для ПАТ «Дрогобицький завод автомобільних кранів» найбільшу загрозу становлять фінансові (Ігр = 0,84), комерційні (Ігр = 0,77) та управлінські (Ігр = 0,69) ризики. Для ВАТ «Дрогобицький машинобудівний завод» та ТОВ «Виробниче підприємство «Укрзахідавтоспецмаш» найбільший рівень становлять фінансові (Ігр = 0,73 та Ігр = 0,63 відповідно) та комерційні (Ігр = 0,33 та Ігр = 0,59 відповідно) ризики. В умовах обмеженості фінансових ресурсів саме ці групи ризиків вимагають першочергового фінансування зниження їхнього рівня. Найменший рівень впливу становлять для досліджуваних підприємств ризики, пов’язані з предметом лізингу контрагента, що відповідають області прийнятного ризику (0,0 
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 Ігр < 0,2). Крім цього, низьким є рівень управлінських ризиків для ТОВ «Євро Лізинг» та ВАТ «Дрогобицький машинобудівний завод». Ці групи ризиків для досліджуваних підприємств становлять найменшу загрозу і не потребують значного фінансування зниження їхнього рівня. Визначення інтегрального показника комплексного оцінювання ризиків підприємств-лізингодавців необхідно здійснювати керівництву підприємства для того, щоб звернути увагу на ті групи ризику, які мають найбільший рівень, та постійно вдосконалювати систему управління цими групами ризиків та усіма ризиками загалом.
Лізингова діяльність набуває все більшого значення в розвитку економіки, виступаючи одним із чинників зростання конкурентоспроможності вітчизняних підприємств, підвищення ефективності виробництва, покращення якості послуг, а в результаті – зміцнення позицій на вітчизняному та світовому ринках. Аналіз статистичних джерел показав, що основною тенденцією для поточної оцінки потенціалу ринку стала зростаюча активність корпоративних клієнтів. Упродовж 2004–2008 рр. кількість лізингових компаній збільшувалась. У 2009 р. спостерігалося зменшення кількості лізингових компаній на 9,6 % порівняно з попереднім 2008 р. Починаючи з третього кварталу 2010 р., після фінансово-економічної кризи, ринок лізингу почав стрімко розвиватися і за деякими показниками наблизився до докризового рівня. За підсумками 2011 р. відзначилась позитивна динаміка щодо кількості договорів фінансового лізингу, укладених юридичними особами та фінансовими компаніями. Кількість укладених договорів фінансового лізингу за 2011 р. збільшилась на 5811 договорів (114 %) порівняно з 2010 р. і становила 10906 договорів. У вартісному вираженні обсяг укладених договорів у 2011 р. збільшився порівняно з минулим 2010 р. на 128 % і становив 11,33 млрд. грн. На основі дослідження наукової літератури автором виявлено, що найгальмівніший вплив на розвиток ринку лізингових послуг мають чинники правового, фінансово-економічного, організаційного та соціального характеру. 
У третьому розділі «Розроблення інструментарію регулювання ризиків підприємств-лізингодавців» виокремлено підходи до оцінювання ефективності лізингової діяльності підприємств в умовах ризику; проведено моделювання впливу ризиків на ефективність лізингових операцій підприємств; розроблено поліпараметричну модель вибору заходів регулювання ризиків підприємств-лізингодавців; удосконалено процес розроблення та реалізації раціональних управлінських рішень щодо регулювання ризиків підприємств-лізингодавців.

У роботі виокремлено два підходи до оцінювання ефективності лізингової діяльності підприємств: 1) зіставлення показників ефективності лізингових операцій із показниками ефективності альтернативних джерел фінансування діяльності підприємств – банківським кредитуванням та орендою;  2) оцінювання ефективності лізингової діяльності на основі показників, які ґрунтуються, як правило, на врахуванні фактора часу та прийняття відповідного рішення до значень цих показників.

Визначено, що під час оцінювання ефективності лізингових операцій необхідно враховувати фактор часу (зміна вартості грошових потоків у часі) та наявність ризиків. У роботі використано наявні методи врахування фактора часу у разі оцінювання ефективності лізингової операції, які ґрунтуються на коригуванні показника ефективності на коефіцієнт дисконтування. Це дає змогу приводити грошові потоки до одного періоду часу. 

Премію за ризик підприємств-лізингодавців запропоновано визначати за формулою, яка враховує інтегральний показник комплексного оцінювання ризиків підприємств-лізингодавців:
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де R – премія за ризик підприємств-лізингодавців, %; 
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 – інтегральний показник комплексного оцінювання ризиків підприємств-лізингодавців (розроблений автором); 
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r

 – середньоринкова ставка відсотка, %; 
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r

 – безризикова ставка відсотка, %.

Премію за ризик запропоновано враховувати під час визначення ставки дисконту:

d = ri + R,                                                          (3)

де d – ставка дисконту, %;  
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 – безризикова ставка відсотка, %; 
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 – премія за ризик підприємств-лізингодавців, %.
За допомогою методу аналізу чутливості розраховано вплив зміни параметрів на ефективність лізингової операції ПАТ «Дрогобицький завод автомобільних кранів» на 2012–2013 рр. Найістотнішими визначено такі параметри: середньоринкову ставку відсотка та інтегральний показник комплексного оцінювання ризиків підприємства-лізингодавця.
За допомогою методу імітаційного моделювання досліджено вплив середньоринкової ставки відсотка та інтегрального показника комплексного оцінювання ризиків підприємства-лізингодавця на чисту теперішню вартість (NPV) лізингової операції ПАТ «Дрогобицький завод автомобільних кранів»; визначено ймовірність розподілу значень показника ефективності лізингової операції та величину можливих втрат цього підприємства. Запропоновано відповідно до значень рівня збитків та частоти розподілу збитків лізингової операції виокремлювати малий, середній та високий рівні впливу ризиків на ефективність лізингової операції. На основі розрахунків, зроблених за даними ПАТ «Дрогобицький завод автомобільних кранів», одержано середній рівень впливу ризиків на ефективність лізингової операції досліджуваного підприємства.
Кожен суб’єкт підприємництва прагне одержати максимальний ефект за мінімального ризику. Тому одним з основних завдань є вибір стратегії управління ризиками, яка б дала змогу мінімізувати втрати і забезпечити ефективне функціонування ризикового проекту. Враховуюче те, що ризик – це суб’єктивна категорія, вибір та розроблення стратегії управління ризиками також потребує суб’єктивного підходу. Існують різні варіанти прийняття певного набору правил та процедур регулювання ризиків залежно від значень показників, які запропоновані для оцінювання ризиків. 

Для прийняття рішення про регулювання ризиків підприємств-лізингодавців автором запропоновано поліпараметричну модель вибору заходів регулювання ризиків. Прийняття рішення пропонується здійснювати на основі використання трьох параметрів: 1) інтегрального показника комплексного оцінювання ризиків підприємств-лізингодавців; 2) коефіцієнта варіації витрат; 3) коефіцієнта варіації доходів (рис. 3). 
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                                 а)                                                                                б)

                                      в)                                                                           г)

                                                                        д)

Умовні позначення: П – прийняття ризику; З – зниження ризику; 

                                  ПР – передача ризику; У – уникнення ризику
Рис. 3. Зони вибору заходів регулювання ризиків підприємств-лізингодавців, обмежених показниками 
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 [0; 0,1); б) 
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 EMBED Equation.3  [image: image65.wmf]Î

 [0,1; 0,25); 
в) 
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 [0,25; 0,5); г) 
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 [0,5; 0,75); д) 
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 EMBED Equation.3  [image: image71.wmf]Î

 [0,75; 1]*
*Примітка: розроблено автором.
Оскільки кожен із запропонованих параметрів для оцінювання рівня ризику і вибору рішень щодо їх регулювання поділений на 5 інтервалів, то модель буде складатись із 125 зон. Графічна модель має форму куба, обмеженого запропонованими параметрами, з довжиною сторін 
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. На практиці заздалегідь виконується умова, що математичне очікування більше за середньоквадратичне відхилення, тому коефіцієнт варіації набуває значень від 0 до 1. Збільшення значення показника 
[image: image76.wmf]І

 при незмінних значеннях показників 
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 означає підвищення рівня ризикованості лізингової діяльності підприємства. Збільшення значень показників 
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 характеризує зростання рівня мінливості очікуваного результату (витрат та доходів відповідно). Розроблена автором поліпараметрична модель має рекомендаційний характер, тому рішення потрібно приймати з урахуванням не тільки об’єктивних, а й суб’єктивних чинників. Відповідно до обраних заходів регулювання ризиків за певних значень параметрів, запропоновано виділяти три стратегії управління ризиками підприємств-лізингодавців: нейтральну; адаптивну та ризиковану. 

На основі аналізу наукових джерел виявлено, що серед заходів регулювання ризику вагоме місце займає хеджування за допомогою похідних інструментів фінансового ринку (деривативів). Використання запропонованих у роботі механізмів хеджування ризиків лізингової діяльності за допомогою похідних інструментів фінансового ринку у поєднанні з іншими заходами надасть підприємствам можливість створення потужної системи управління ризиками, що матиме вирішальне значення для їхньої успішної та прибуткової діяльності. Похідні інструменти фінансового ринку рекомендовано застосовувати для хеджування фінансових ризиків (валютних, інфляційних, кредитних ризиків, ризиків ринкової ліквідності, ризиків втрати або неповернення предмету лізингу) підприємств-лізингодавців та ризиків, пов’язаних з предметом лізингу контрагента.
Автором запропоновано процес розроблення та реалізації раціональних управлінських рішень щодо регулювання ризиків підприємств-лізингодавців, який полягає у послідовному виконанні семи етапів. Контролювання запропоновано здійснювати на всіх етапах розроблення та реалізації раціональних управлінських рішень, виокремлюючи у такий спосіб попередній контроль (перевірка правильності ідентифікованої управлінської проблеми, достовірності та точності зібраної інформації щодо перспектив розв’язання управлінської проблеми), поточний контроль (контроль за процесом вибору та застосування оптимального варіанта управлінського рішення), заключний контроль (контроль результативності розробленого та реалізованого управлінського рішення) (рис. 4).
Ефективність розробленого та реалізованого управлінського рішення щодо регулювання ризиків підприємств-лізингодавців (див. рис. 4 етап 7) рекомендовано оцінювати за допомогою якісних та кількісних параметрів. Якісні параметри оцінюють експертним методом в межах від 0 до 1, де 0 – параметр відсутній, 1 – параметр наявний або виконується в повному та необхідному обсязі. Експертним методом визначається також рівень вагомості якісних та кількісних параметрів. Кількісні параметри набувають також значень від 0 до 1. Чим ближче до 1, тим ефективніший захід регулювання ризиками.
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Рис. 4. Процес розроблення та реалізації раціональних управлінських рішень щодо регулювання ризиків підприємств-лізингодавців*

*Примітка: етапи 1–4, 6 – сформовано на основі досліджень літератури; етапи 5, 7 – розроблено автором.
Серед якісних параметрів автором виокремлено такі:

1) поінформованість про якісні характеристики ризику (джерела, фактори, причини виникнення) (
[image: image81.wmf]1

R

);

2) наявність кваліфікованого персоналу з управління ризиками (
[image: image82.wmf]2

R

);

3) рівень розроблення внутрішніх положень (
[image: image83.wmf]3

R

);

4) контроль та моніторинг за управлінням ризику (
[image: image84.wmf]4

R

).

До кількісних параметрів автором зараховано:

1) рівень економії втрат при реалізації заходів регулювання ризиків підприємств-лізингодавців:
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 – рівень економії втрат у разі реалізації заходів регулювання ризиків підприємств-лізингодавців; 
[image: image87.wmf]Х

 – величина втрат, яких вдалося уникнути під час реалізації заходів регулювання ризиків, в частині, що не перевищує витрати на здійснення цих заходів, грн.; 
[image: image88.wmf]1
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 – величина витрат на реалізацію заходів регулювання ризиків, грн.

2) рівень виконання запланованих заходів регулювання ризиків підприємств-лізингодавців:
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 – рівень виконання запланованих заходів регулювання ризиків підприємств-лізингодавців; 
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 – величина втрат, яких фактично вдалося запобігти під час реалізації запланованих заходів, грн.; 
[image: image92.wmf]2
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 – величина втрат, яких планувалось запобігти у разі реалізації запланованих заходів регулювання ризиків, грн.

3) рівень результативності реалізованих заходів регулювання ризиків підприємств-лізингодавців:
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 – рівень результативності реалізованих заходів регулювання ризиків підприємств-лізингодавців; 
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 – кількість реалізованих заходів регулювання ризиків, які привели до позитивного результату, од.; 
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 – загальна кількість реалізованих заходів регулювання ризиків, од.

Загальну ефективність розробленого та реалізованого управлінського рішення запропоновано визначати за формулою:
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де 
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 – загальна ефективність розробленого та реалізованого управлінського рішення; 
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 – 
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-ий параметр оцінювання ефективності управлінського рішення; 
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 – рівень вагомості 
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Значення показника загальної ефективності управлінського рішення (
[image: image104.wmf]E

) коливається в межах від 0 до 1. Показник дає змогу виявити, чи досягається комплексність усього управління. Оцінювати рівень ефективності розробленого та реалізованого управлінського рішення доцільно за такою шкалою значень показника: незадовільний рівень (0-0,1]; нижче середнього (0,1-0,25]; середній (0,25-0,5]; вище середнього (0,5-,075]; високий рівень (0,75-1].

У разі незадовільного та нижче середнього рівнів потрібно звернути увагу на всі показники оцінювання та повністю переглянути систему регулювання відповідними ризиками. У разі середнього та вище середнього рівнів необхідно виконати ряд заходів для вдосконалення процесу регулювання ризиків. Потрібно звернути увагу на ті показники, які не відповідають нормативним чи запланованим значенням. У разі високого рівня управління можна досягти заплановану якість регулювання ризиками. Зусилля необхідно спрямовувати для підтримання якості управління на досягнутому рівні.

ВИСНОВКИ

У дисертаційній роботі здійснено теоретичне узагальнення та наведено науково-практичне вирішення завдання, що виявляється у розробленні теоретичних положень та методичних основ оцінювання та регулювання ризиків підприємств-лізингодавців. Основні висновки та результати, одержані в результаті дослідження, полягають у такому:

1. Ризики підприємств-лізингодавців запропоновано трактувати як економічне явище, в якому враховуються ситуації невизначеності, випадковості та конфліктності під час здійснення лізингової діяльності, яке може призвести як до негативних, так і позитивних результатів, а нейтральні наслідки досягаються у разі застосування заходів регулювання рівня ризиків.
2. Удосконалено класифікацію видів лізингу виокремленням класифікаційної ознаки «залежно від мети здійснення суб’єктами лізингової діяльності». Згідно з запропонованою класифікаційною ознакою до видів лізингу можна зарахувати виробничий, комерційний, інвестиційний і спекулятивний лізинг.
3. Удосконалено класифікацію ризиків підприємств-лізингодавців, що дало змогу виокремити фінансові, комерційні, управлінські ризики та ризики, пов’язані з предметом лізингу контрагента. Розроблена класифікація дасть змогу керівникам підприємств систематизувати ризики за сферою походження та сформувати ефективну систему розроблення та реалізації раціональних управлінських рішень щодо регулювання ризиків підприємств-лізингодавців.

4. Досліджено та систематизовано причини виникнення ризиків підприємств-лізингодавців. Запропоновано матрицю зв’язків між видами та причинами виникнення ризиків підприємств-лізингодавців з урахуванням особливостей контролювання. Знання причин виникнення ризику дасть змогу менеджерам підприємства спрогнозувати настання того чи іншого виду ризику і швидко адаптуватися до змін зовнішнього та внутрішнього середовища.

5. Удосконалено метод комплексного оцінювання ризиків підприємств-лізингодавців із використанням інтегрального показника, який враховує специфіку настання ризиків підприємств-лізингодавців. Використання цього методу фахівцями фінансово-економічних служб дасть змогу оцінювати ризик комплексно з врахування якомога більшої кількості факторів.

6. Розроблено поліпараметричну модель вибору заходів регулювання ризиків підприємств-лізингодавців, яка ґрунтується на використанні ключових параметрів оцінювання рівня ризику, а саме: інтегрального показника комплексного оцінювання ризиків підприємств-лізингодавців, коефіцієнта варіації витрат і коефіцієнта варіації доходів. Заходи можуть вибиратись менеджерами підприємств як для регулювання окремого ризику, так і для групи ризиків.

7. Запропоновано процес розроблення та реалізації раціональних управлінських рішень щодо регулювання ризиків підприємств-лізингодавців, що охоплює сім етапів: ідентифікацію управлінської проблеми щодо регулювання ризиків підприємств-лізингодавців; збирання і оброблення інформації про лізингову діяльність підприємства та ризики, які виникають; формування обмежень та критеріїв для прийняття рішень щодо регулювання ризиків підприємств-лізингодавців; виявлення та оцінювання альтернативних заходів регулювання ризиків підприємств-лізингодавців; вибір оптимального заходу регулювання ризиків підприємств-лізингодавців за допомогою поліпараметричної моделі; прийняття та реалізацію управлінського рішення щодо регулювання ризиків підприємств-лізингодавців; оцінювання ефективності реалізації управлінського рішення щодо регулювання ризиків підприємств-лізингодавців. Контролювання запропоновано здійснювати на всіх етапах розроблення та реалізації управлінських рішень. Використання запропонованого процесу дасть змогу керівникам оптимізувати та раціоналізувати систему управління ризиками підприємств-лізингодавців.
8. За результатами виконаного дослідження можна запропонувати:

– Міністерству економічного розвитку і торгівлі України під час розроблення нормативно-правових актів щодо управління діяльністю підприємств використовувати сформульовані в дисертації рекомендації з оцінювання та регулювання ризиків підприємств-лізингодавців;

– Міністерству освіти і науки, молоді та спорту України під час підготовки фахівців у сфері управління ризиками використовувати теоретичні та методологічні положення дисертації щодо особливостей оцінювання та регулювання ризиків підприємств-лізингодавців.
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Дисертація на здобуття наукового ступеня кандидата економічних наук за спеціальністю 08.00.04 – економіка та управління підприємствами (за видами економічної діяльності). – Національний університет «Львівська політехніка», Міністерство освіти і науки, молоді та спорту України, Львів, 2012.
Дисертаційну роботу присвячено розробленню теоретичних положень і прикладних рекомендацій щодо вдосконалення процесу оцінювання та регулювання ризиків підприємств-лізингодавців. У роботі наведено авторське тлумачення поняття «ризики підприємств-лізингодавців». Запропоновано нову класифікаційну ознаку «залежно від мети здійснення суб’єктами лізингової діяльності»; удосконалено класифікацію ризиків підприємств-лізингодавців. Запропоновано матрицю зв’язків між видами та причинами виникнення ризиків підприємств-лізингодавців з урахуванням особливостей контролювання. У дисертаційній роботі розроблено поліпараметричну модель вибору заходів регулювання ризиків підприємств-лізингодавців. Удосконалено метод комплексного оцінювання ризиків підприємств-лізингодавців та процес розроблення та реалізації раціональних управлінських рішень щодо регулювання ризиків підприємств-лізингодавців.
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ANNOTATION

Kulynyak I.Ya. Assessment and regulation of lessor enterprise risks. – On the rights of manuscript.

Dissertation for obtaining a scientific degree of Candidate of Economics on specialty 08.00.04 – economics and management of the enterprises (by the types of economic activity). – Lviv Polytechnic National University, Ministry of Education, Youth and Sport of Ukraine, Lviv, 2012.
The dissertation is dedicated to the development of theoretical positions and applied recommendations for assessment process improvement and regulation of lessor enterprises risks. In the work the author’s notion «lessor enterprises risks» is presented. A new classification feature «depending on the purpose of leasing activity implementation by subjects» is suggested; the classification of lessor enterprises risks is improved. A matrix of relationships between the types and causes of appearance of lessor enterprises risks taking into account the controlling peculiarities is suggested. In the dissertation the polyparametric model of the selection of control measures of the lessor enterprises risks is developed. The method of complex risk assessment of lessor enterprises risks and the development and realization process of rational administrative decisions concerning the lessor enterprises risks management are improved.
Key words: leasing activity, lessor enterprises risks, integral index of the complex risk assessment, risks level, simulation, risks assessment, risks management, polyparametric model of the selection of risk management measures.
АННОТАЦИЯ

Кулыняк И.Я. Оценка и регулирование рисков предприятий-лизингодателей. – На правах рукописи.

Диссертация на соискание ученой степени кандидата экономических наук по специальности 08.00.04 – экономика и управления предприятиями (по видам экономической деятельности). – Национальный университет «Львивська политэхника», Министерство образования и науки, молодежи и спорта Украины, Львов, 2012.

Выбирая оптимальный вариант ведения лизинговой деятельности, предприятия должны учитывать не только результативность того или иного альтернативного решения, но и уровень рисков, которые при этом могут возникнуть. Практика показывает, что полностью устранить риск невозможно. Однако риском можно управлять, т.е. использовать различные подходы, методы и модели, позволяющие оценивать и прогнозировать наступление рискового события и принимать меры по снижению уровня риска. Необходимость научного обоснования выбора эффективных методов оценки и мер регулирования рисков с учетом состояния отечественной экономики и особенностей функционирования предприятий-лизингодателей обусловила выбор темы диссертационной работы, определила ее цель и задачи.

Диссертационная работа посвящена разработке теоретических положений и прикладных рекомендаций по совершенствованию процесса оценки и регулирования рисков предприятий-лизингодателей. Объектом исследования является процесс оценки и регулирования рисков предприятий-лизингодателей. Предметом исследования являются теоретические и прикладные положения по оценке и регулированию рисков предприятий-лизингодателей.

В работе приведено авторское толкование понятия «риски предприятий-лизингодателей» как экономического явления, в котором учитываются ситуации неопределенности, случайности и конфликтности при осуществлении лизинговой деятельности, что может привести как к негативным, так и положительным результатам, а нейтральные последствия достигаются в случае применения мер регулирование уровня рисков. Предложен новый классификационный признак «в зависимости от цели осуществления субъектами лизинговой деятельности». Согласно предложенному классификационному признаку к видам лизинга можно отнести производственный, коммерческий, инвестиционный и спекулятивный лизинг. Систематизирована и усовершенствована классификация рисков предприятий-лизингодателей, что позволило выделить финансовые, коммерческие, управленческие риски и риски, связанные с предметом лизинга контрагента. Предложена матрица связей между видами и причинами возникновения рисков предприятий-лизингодателей с учетом особенностей контроля. Знание причин возникновения риска позволит менеджерам предприятия спрогнозировать наступление того или иного вида риска и быстро адаптироваться к изменениям внешней и внутренней среды.

В диссертационной работе разработана полипараметрическая модель выбора мер регулирования рисков предприятий-лизингодателей, которая основывается на сопоставлении ключевых параметров оценки уровня риска, а именно: интегрального показателя комплексной оценки рисков предприятий-лизингодателей, коэффициента вариации расходов и коэффициента вариации доходов. Мероприятия могут выбираться менеджерами, как для регулирования отдельного риска, так и для группы рисков. Усовершенствован метод комплексной оценки рисков предприятий-лизингодателей, который, в отличие от существующих, предусматривает использование интегрального показателя, учитывающего специфику наступления рисков в зависимости от сферы происхождения. 

Проанализирована динамика важнейших показателей развития рынка лизинговых услуг в Украине. Выявлено, что наиболее тормозящее влияние на развитие рынка лизинговых услуг в Украине производят факторы правового, финансово-экономического, организационного и социального характера, что позволило рекомендовать законодательной и исполнительной власти комплекс мероприятий, направленный на устранение этих факторов с целью активизации развития отечественного рынка лизинговых услуг. Обоснована целесообразность использования производных инструментов финансового рынка (деривативов) для регулирования рисков предприятий-лизингодателей. Определены виды рисков, которые можно хеджировать с помощью производных инструментов финансового рынка. Использование предложенных в работе механизмов хеджирования рисков лизинговой деятельности с помощью производных инструментов финансового рынка в сочетании с другими мерами окажет предприятиям возможность создания мощной системы управления рисками лизинговой деятельности, будет иметь решающее значение для их успешной и прибыльной деятельности.

Также усовершенствован процесс разработки и реализации рациональных управленческих решений по регулированию рисков предприятий-лизингодателей, включающий семь этапов: идентификация управленческой проблемы по регулированию рисков предприятий-лизингодателей; сбор и обработка информации о лизинговой деятельности предприятия и рисках, возникающих при этом; формирование ограничений и критериев для принятия решений по регулированию рисков предприятий-лизингодателей; выявление и оценка альтернативных мер регулирования рисков предприятий-лизингодателей; выбор оптимального мероприятия регулирования рисков предприятий-лизингодателей посредством полипараметрической модели; принятие и реализация управленческих решений по регулированию рисков предприятий-лизингодателей; оценка эффективности реализации управленческого решения по регулированию рисков предприятий-лизингодателей. Контроль предлагается проводить на всех этапах разработки и реализации управленческих решений. Эффективность разработанного и реализованного управленческого решения по регулированию рисков предприятий-лизингодателей рекомендуется оценивать с помощью как качественных, так и количественных параметров.

Ключевые слова: лизинговая деятельность, риски предприятий-лизингодателей, интегральный показатель комплексной оценки рисков, уровень рисков, имитационное моделирование, оценка рисков, регулирования рисков, полипараметрическая модель выбора мер регулирования рисков.
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Ризики прийняття управлінських рішень





Ризики маркетингових досліджень





Ризики взаємодії з партнерами





Ризики, пов’язані з предметом лізингу контрагента





Збутові ризики





Ризики конкуренції





Комерційні ризики





Інфляційні ризики





Інвестиційні ризики





Валютні ризики





Кредитні ризики





Ризики фінансової стійкості





Ризики зниження фінансової стійкості





Ризики ліквідності





Ризики неплатежу (неплатоспроможності)





Портфельні ризики





Ризики забезпечення відповідальності





Ризики контрагента





Фінансові ризики





Ризики, пов’язані з реалізацією на вторинному ринку





Ризики втрати





Ризики неповернення





Ризики ринкової ліквідності





Ризики балансової ліквідності





Управлінські ризики





Функціональні ризики








Ідентифікація потенційно можливих ризиків підприємств-лізингодавців





Оцінювання рівня впливу ризиків підприємств-лізингодавців методом експертних оцінок та визначення загального балу для кожного � EMBED Equation.3  ���-го виду ризику � EMBED Equation.3  ���-ої групи








Оцінювання переваг одних ризиків над іншими та визначення середнього значення переваг � EMBED Equation.3  ���-го виду ризику � EMBED Equation.3  ���-ої групи (v’ij)





Розрахунок вагомості ризиків підприємств-лізингодавців (� EMBED Equation.3  ���):


� EMBED Equation.3  ���,





Визначення інтегрального показника комплексного 


оцінювання ризиків підприємств-лізингодавців


� EMBED Equation.3  ���








Вибір показників комплексного оцінювання ризиків підприємств-лізингодавців (� EMBED Equation.3  ���)





Формування нечіткої множини А


� EMBED Equation.3  ���, 


де � EMBED Equation.3  ���, � EMBED Equation.3  ���








Розрахунок рівня ризику 


підприємств-лізингодавців (� EMBED Equation.3  ���)


за допомогою інструментарію


методу нечітких множин





� EMBED PBrush  ���





� EMBED Equation.3  ���
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Контролювання розроблення та реалізації управлінського рішення щодо регулювання ризиків підприємств-лізингодавців





Етап 1. Ідентифікація управлінської проблеми щодо регулювання ризиків підприємств-лізингодавців





Етап 2. Збирання і оброблення інформації про лізингову діяльність підприємства та ризики, які виникають





– стан лізингової діяльності підприємства;


– форми управління лізинговою діяльністю підприємства;


– види ризиків підприємств-лізингодавців;


– джерела, фактори, причини виникнення ризиків підприємства у процесі лізингової діяльності





Етап 3. Формування обмежень та критеріїв для прийняття рішень щодо регулювання ризиків підприємств-лізингодавців





– інтегральний показник комплексного оцінювання ризиків підприємств-лізингодавців;


– коефіцієнт варіації витрат;


– коефіцієнт варіації доходів





Етап 4. Виявлення та оцінювання альтернативних заходів регулювання ризиків підприємств-лізингодавців





Заходи регулювання ризиків підприємств-лізингодавців:


1) прийняття ризику;           2) зниження ризику;


3) передача ризику;              4) уникнення ризику





Етап 5. Вибір оптимального заходу регулювання ризиків підприємств-лізингодавців 


за допомогою поліпараметричної моделі





Етап 6. Прийняття та реалізація управлінського рішення щодо регулювання ризиків підприємств-лізингодавців





Етап 7. Оцінювання ефективності реалізованого управлінського рішення щодо регулювання ризиків підприємств-лізингодавців
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Регіональні інноваційні фонди - інструменти підтримки пріоритетних інноваційних проектів;


Бюджетні і позабюджетні фонди;


Регіональні венчурні фонди;


Страхові фонди;


Бізнес-ангели.
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2. Складові фінансового ринку України знаходяться у постійній взаємодії та існує зв’язок між динамікою показників, які їх характеризують
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