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Визначено сутність поняття “ризик”, проведено аналіз та окреслено етапи оцінки ри�
зиків для забезпечення власників бізнесу інформацією, необхідною для прийняття відпо�
відних рішень. З метою формування об’єктивного уявлення про інструментарій моніто�
рингу ризику банкрутства готельного бізнесу застосовано п’ятифакторну модель Альт�
мана. Подано систематизацію методів управління ризиками підприємств готельного
бізнесу. Для зниження ризику банкрутства готельного бізнесу запропоновано шляхи та
заходи мінімізації господарського ризику підприємства.
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В умовах політичної та економічної нестабільності вплив ризику значно
збільшується, що підтверджується даними про збитковість підприємств різних
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галузей, у тому числі готельного бізнесу. Найвищий рівень збитковості спо�
стерігався у 2014 р. – 25,8%, у 2016 р. позначилися позитивні тенденції до ско�
рочення збитків  – мінус 0,8% *. Аналіз та оцінка ризиків посідають важливе
місце в управлінні бізнесом, оскільки проблема ризику і прибутку – одна з
ключових в економічній діяльності, зокрема в управлінні виробництвом і
фінансами підприємства. Світова практика банкрутства показала, що фінан�
сова нестабільність підприємств залежить на 25–30% від зовнішніх факторів і
на 70–75% – від внутрішніх [1, с. 363].

В умовах нестабільної, швидко мінливої ситуації необхідно враховувати
всі можливі наслідки зміни кон’юнктури ринку, в тому числі і дій конкурентів.
Висока міра ризику приводить до необхідності пошуку шляхів штучного зни�
ження імовірних наслідків впливу ризику на зміну умов реалізації інвестицій�
ного проекту або функціонування бізнесу. Тому основне призначення аналізу
та оцінки ризику полягає в тому, щоб забезпечити учасників проекту та влас�
ників бізнесу інформацією, необхідною для прийняття відповідних рішень, і
передбачити заходи щодо захисту від можливих втрат.

Питання ризику розглядаються у працях багатьох зарубіжних учених, та�
ких як А. Альгін, І. Балабанова, Т. Бачкаі, Д. Мессен, Дж. Мілль, Н. Сеніор,
Й. Шумпетер та інші. Серед українських учених, дослідження яких пов’язані з
проблемами ризику, є В. Вітлінський, П. Верченко, Т. Головач, В. Гранатуров,
Л. Донець, С. Ілляшенко, І. Івченко, Н. Машин, М. Клименюк, В. Кочетков,
І. Литовченко, В. Лук’янов, О. Устенко, С. Харічков, А. Шегда, Н. Шипов,
О. Ястремський та інші.

Слід зазначити, що, незважаючи на наявність досить великої кількості науко�
вих праць, за межею систематизованих досліджень залишаються прикладні зав�
дання оцінки ризиків в управлінні розвитком підприємств готельного бізнесу.

Швидке виявлення ймовірної втрати підприємством частини своїх ресурсів
і запобігання його банкрутству є важливими аспектами будь�якого бізнесу та
підтверджують доцільність проведення досліджень у цій сфері.

Таким чином, мета статті – проаналізувати й оцінити ризики для забезпе�
чення власників бізнесу інформацією, необхідною для прийняття відповідних
рішень; запропонувати методи оцінки ризику банкрутства підприємств готель�
ного бізнесу; систематизувати методи управління ризиками підприємств го�
тельного бізнесу та запропонувати шляхи і заходи мінімізації господарського
ризику підприємства.

Будь�який бізнес тією чи іншою мірою стикається з ризиками незалежно
від того, який продукт він виробляє і які послуги надає. “Неможливо займа�
тися бізнесом, не ризикуючи, – стверджують Р. Бултон і його колеги. – Не
ризикуючи, ви нічого не заробите” [2, р. 11].

Фінансово�економічний словник наводить таке визначення ризику: це
усвідомлена можливість небезпеки виникнення непередбачених втрат очіку�
ваного прибутку, майна, грошей у зв’язку з випадковими змінами умов еконо�
мічної діяльності, несприятливими обставинами. Вимірюють його частотою,
ймовірністю виникнення того чи іншого рівня втрат [3, c. 785].
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Ризик економічний – це ймовірність того чи іншого результату (отримання
прибутку або зазнавання втрат) від реалізації певного господарського проекту
чи операції [3, c. 786]. Більшість економічних визначень ризику так чи інакше
апелюють до стохастичної природи ризику. Так, ризик – це величина можливо�
го збитку, ймовірність збитку і функція, що є результатом його ймовірності та
величини [4, с. 85]; ризик – це ймовірність втрати підприємством частини своїх
ресурсів, недоотримання доходів або появи додаткових витрат [5, с. 58]; ризик –
це подія або група споріднених випадкових подій, що завдають шкоди об’єкту,
який володіє даним ризиком [6, с. 11]; ризик – це ймовірність несприятливого
наслідку, коли компанія не отримає очікуваного результату [7, с. 349].

У Господарському кодексі Україні (ст. 42.) зазначено, що підприємництво –
це самостійна, ініціативна, систематична, на власний ризик господарська
діяльність, що здійснюється суб’єктами господарювання (підприємцями) з ме�
тою досягнення економічних і соціальних результатів та одержання прибутку *.
Інакше кажучи, ризик є однією з характерних ознак підприємництва.

Крім того, ризик – це складне явище, що має безліч реальних основ, які
не збігаються, а іноді є протилежними [8, c. 6]. Різноманітність думок про
сутність ризику пояснюється, зокрема, багaтоаспектністю цього явища, прак�
тично повним його ігноруванням в існуючому господарському законодавстві,
недостатнім використанням у реальній економічній практиці й управлінській
діяльності.

Для більш повного розуміння категорії “ризик” необхідно виокремити
основні характеристики, притаманні їй. Під характеристиками розумітимемо
характерні особливості, які визначають сутність категорії.

Існування ризику безпосередньо пов’язане з невизначеністю. Під нею слід
розуміти не відсутність інформації взагалі, а її неповноту, недостатність при
прийнятті рішення. У цілому невизначеність – широке поняття, яке відобра�
жає об’єктивну неможливість отримання абсолютного знання про внутрішні
та зовнішні умови функціонування соціально�економічних систем, неодно�
значність їх параметрів [9].

До основних причин виникнення невизначеності належать неповнота і
недостатність інформації про економічні процеси, об’єкти, явища зокрема та
про зовнішнє середовище готельного підприємства у цілому. Невизначеність
ризикової ситуації відображається у відсутності певності та однозначності, а
також в незнанні достовірності. Але, з огляду на об’єктивність і суб’єктивність
впливу ризику, невизначеність зумовлює можливість отримання і негативних
наслідків, і позитивних результатів. Як правило, крім невизначеності серед
основних характеристик ризику називають ще альтернативність та супереч�
ливість (конфліктність) [10, с. 28].

Під альтернативністю розуміється, що у процесі будь�якої діяльності пе�
ред людиною постає необхідність робити вибір з кількох можливих варіантів,
тобто передбачається альтернативність дій, що і зумовлює можливість ризику.
Відсутність можливих варіацій поведінки і наявність лише одного можливого
варіанта знімають питання про ризик. У загальних випадках вибір здійснюється
на основі минулого досвіду та інтуїції, у складніших – виникає необхідність

Завідна Л. Д., с. 13—25

* Господарський кодекс України. – К. : Вид�во Європейського ун�ту, 2004. – 256 с. – С. 35.
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використання спеціальних методик і методів. Під час раціональних дій при
виборі варіанта стратегії підприємство намагається досягти максимального
ефекту за наявних ресурсів та обмежень.

Під суперечливістю розуміють порівняння об’єктивно існуючих ризико�
вих ситуацій і їх суб’єктивної оцінки людиною чи групою людей. З одного боку,
з урахуванням ризику підприємство для досягнення мети використовує най�
ефективніші способи, що приводить до наукового та технічного прогресу, але
з іншого – оцінка ризикової ситуації має суб’єктивний характер, а вибір пев�
ного варіанта дій здійснюється в умовах неповної та неточної інформації.

На нашу думку, суперечливість не можна вважати основною характерис�
тикою ризику, оскільки вона є не самостійно існуючою, а похідною від таких
характеристик, як невизначеність та альтернативність, прояв певних аспектів,
що і зумовлюють конфліктну природу ризику.

Для повноти відображення сутності ризику розглянемо різні підходи до
класифікації ризиків підприємства. Так, В. Лук’янова і Т. Головач серед ри�
зиків підприємства виокремлюють виробничі, комерційні, фінансові та інвес�
тиційні [11, с. 56]. На наш погляд, виділення лише цих чотирьох видів є недо�
статнім. Така класифікація не враховує ризиків, яких зазнає підприємство за
рахунок впливу факторів зовнішнього середовища. А. Шегда і М. Голованен�
ко зараховують підприємницькі ризики до категорії спекулятивних, оскільки,
на їх думку, чисті ризики передбачають можливість одержання збитку чи ну�
льового результату, а спекулятивні – можливість одержання як доходу, так і
збитку [10, с. 24]. Такий підхід, на наш погляд, є суперечливим через те, що
ризики, яких зазнає підприємство, не завжди дають можливість отримання
доходу (наприклад, ризик стихійного лиха).

З огляду на особливості готельного бізнесу, пропонуємо таку класифіка�
цію ризиків, що можуть виникнути на підприємстві (табл. 1).

Таблиця 1
Класифікація ризиків у готельному бізнесі *

Економіка України / Economy of Ukraine, 2018,      6 (679)                       p
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* Складено автором за [1; 10; 12; 13].

Усвідомлення різноманітності проявів ризику приводить до розуміння
того, що у цілому існує велика кількість видів ризиків, які можна класифіку�
вати залежно від особливостей сфери діяльності, де вони виявляються.

Оцінка ризиків у загальному випадку – це процес визначення ймовірності
виникнення факторів ризику, тобто певних подій або ситуацій, здатних нега�
тивно вплинути на розвиток проекту (бізнесу) і досягнення запланованих ре�
зультатів. У вузькому сенсі оцінка ризиків – це визначення їх величини (міри)
у кількісний або якісний спосіб [1, с. 58].

Загальна послідовність оцінки ризиків складається з п’яти етапів, що вклю�
чають такі дії: 1) виявлення джерел і причин ризику, етапів і робіт, при вико�
нанні яких виникає ризик; 2) ідентифікація всіх можливих ризиків, властивих
даному проекту; 3) оцінка рівня окремих ризиків і ризику проекту в цілому,
що визначає його економічну доцільність; 4) визначення допустимого рівня
ризику; 5) розробка заходів щодо зниження ризику. Перші два етапи оцінки
можуть бути виконані з урахуванням конкретної ситуації із застосуванням і
аналізом загальної класифікації ризиків.

Відповідно до даного алгоритму, оцінка ризиків підрозділяється на два
взаємодоповнюючих один одного напрями дослідження ризиків – якісний
(1�й, 2�й і 5�й етапи) і кількісний (3�й, 4�й і 5�й етапи) аналіз [1, с. 181].

Якісний аналіз – це ідентифікація всіх можливих видів фінансових ри�
зиків на основі визначення факторів, що впливають на їх рівень при здій�
сненні певного виду діяльності. Кількісний аналіз базується на аналізі фінан�
сових даних і проводиться двома способами: методом коефіцієнтів і мето�
дом бальної оцінки.

Гнучка система фінансового менеджменту на підприємстві готельного
бізнесу повинна оперативно реагувати на будь�які зміни в його діяльності, що
є особливо актуальним у сучасних умовах і практично неможливим без вико�
ристання ефективних методів оцінки ризику банкрутства.

Завідна Л. Д., с. 13—25

Закінчення таблиці
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У розвинутих зарубіжних країнах для оцінки ризику банкрутства під�
приємств використовується кілька методів, зокрема лінійні моделі дискримі�
нантного аналізу, логіт�моделі, пробіт�моделі, генетичні алгоритми, штучні
нейронні мережі, дерева класифікації (рішень), метод послідовної мінімаль�
ної оптимізації. Проте можливість застосування зарубіжних методик і моде�
лей в Україні обмежена через відмінності у правилах і принципах складання
бухгалтерської звітності, а також у системах законодавства, що регулюють про�
цедури банкрутства. Нині відсутній єдиний підхід, який би дозволив дати пов�
ну класифікацію відомих методів оцінки ризику банкрутства підприємств з
метою сформувати об’єктивне уявлення про інструментарій моніторингу ри�
зику банкрутства. Характеристики моделей визначення ймовірності банкрут�
ства та їх модифікацій наведено в таблиці 2.

Таблиця 2
Зведена таблиця моделей визначення ймовірності банкрутства *
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* Складено автором за [1; 6; 7; 8; 9; 14].

Для прогнозування кризи та оцінки можливого банкрутства підприємств
готельного господарства, визначення рівня ризику проаналізовано репрезен�
тативно фактичні матеріали по 21 підприємству готельного господарства з 10
областей України (Вінницької, Волинської, Дніпропетровської, Закарпат�
ської, Львівської, Тернопільської, Харківської, Херсонської, Хмельницької,
Чернігівської) та Києва за 2011–2015 рр. з використанням методів імовірності
банкрутства.

Оцінка ризику підприємства за п’ятифакторною моделлю Альтмана
здійснювалася на базі порівняльного аналізу структури результатів діяльності
готелів і нормативного ряду показників. Цей метод запропонований у 1968 р.
відомим західним економістом Е. Альтманом [11, с. 255]. Індекс кредитоспро�
можності побудований за допомогою апарата мультиплікативного дискримі�
нантного аналізу (Multіple�dіscrіmіnantanalysіs – MDA) і дозволяє в першому
наближенні розділити господарюючі суб’єкти на потенціальних банкрутів і
небанкрутів. Шкалу імовірності банкрутства за п’ятифакторною моделлю Альт�
мана наведено у таблиці 3.

У ході оцінки стратегії готельних під�
приємств за п’ятифакторною моделлю Альтма�
на нами було визначено, що, з урахуванням
наявних умов ризику, більшість досліджуваних
підприємств реалізують стратегії не досить
ефективно (табл. 4).

Економічний потенціал відповідних під�
приємств є досить низьким, а ризик банкрут�
ства – високим. У ГП10, ГП15 і ГП16 динамі�
ка показників діяльності свідчить про набли�

ження до нормативного, тобто їх стратегію розвитку можна вважати задовіль�

Завідна Л. Д., с. 13—25

Закінчення таблиці

Таблиця 3
Шкала імовірності банкрутства

за п’ятифакторною моделлю
Альтмана *

* Складено автором за [14, с. 203].
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ною. Z�фактор у ГП10 = 1,9, у ГП15 = 1,81 і ГП16 = 2,1, таким чином, вони
перебувають у зоні невизначеності. Отже, ризик провалу стратегії існує, але
він є невисоким, і за правильної реалізації стратегії та постійного контролю
показників його можна знизити або взагалі уникнути.

Таблиця 4
Оцінка ймовірності банкрутства підприємств готельного бізнесу

за п’ятифакторною моделлю Альтмана *

* Складено за даними фінансової звітності підприємств.

З метою визначення інструментарію управління ризиками підприємств у
таблиці 5 подано систематизацію методів управління ризиками готельного
бізнесу, яка пов’язана з внутрішніми факторами ризику і структурована авто�
ром відповідно до сфери готельних послуг.

Таблиця 5
Диференціація методів управління ризиками

підприємств готельного бізнесу *
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* Складено автором.

Підприємствам готельного господарства з високим ризиком банкрутства
пропонуємо шляхи та заходи мінімізації господарського ризику (рис.), які до�
зволяють відшкодовувати збитки в разі виникнення ризикових подій.

Закінчення таблиці

Шляхи та заходи мінімізації господарського ризику
підприємства готельного господарства

організаційні
(контроль за ризиком)

економічні
(фінансування ризику)

впровадження системи заходів,
спрямованих на запобігання виникненню

ризикових подій або на мінімізацію
їх наслідків для підприємства

використання фінансових інструментів,
які б дозволяли відшкодовувати збитки

в разі виникнення ризикових подій

Методи фінансування ризику

прийняття
ризику

створення на підприємстві власного резервного фонду
для фінансування можливих збитків (самострахування)

передання
ризику

передання фінансової відповідальності за ризикові події
спеціалізованій страховій компанії шляхом укладення

договору страхування та сплати страхової премії
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Шляхи та заходи мінімізації господарського ризику
підприємства готельного господарства

Складено автором за [10; 11; 12; 13]; The benefits of a hotel risk assessment

[Електронний ресурс]. – Режим доступу :

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

Висновки

Необхідними умовами досягнення успіхів у діяльності підприємств готель�
ного бізнесу, який характеризується підвищеними ризиками, є їх своєчасна
ідентифікація та оцінка, а також визначення, чи виправдає очікувана дохідність
відповідний ризик. Виправданий або допустимий ризик – необхідна складова
стратегії і тактики ефективного менеджменту та вдосконалення систем управ�
ління ризиками, що дозволяють виявити, оцінити, локалізувати та проконтро�
лювати їх.

Управління ризиками допоможе не тільки уникнути негативних наслідків
при настанні ризику, але й розкрити додаткові можливості для свого підприєм�
ства. Зростання вартості бізнесу буде максимальним, якщо менеджмент сфор�
мує стратегію і поставить цілі для досягнення балансу в тріаді “зростання ком�
панії – прибутковість – ризики”, але при цьому необхідно ефективно вико�
ристовувати наявні ресурси.
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