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ХЕДЖУВАННЯ ЯК МЕТОД УПРАВЛІННЯ РИЗИКАМИ

Сучасний бізнес в будь-якій його формі залежить від великої кількості факторів зовнішнього середовища і тому схильний до безлічі ризиків. На практиці застосовується досить багато методів управління ризиками. З них найвідомішим і найбільш використовуваним в міжнародній практиці та практиці вітчизняного ризик-менеджменту є хеджування. Хеджування, на думку багатьох вчених, швидко розвивається і буде надалі розвиватися завдяки своїй високій результативності.
Хеджування (від англ. Hedge - страховка, гарантія) - страхування ризиків і захист від можливих втрат за рахунок відкриття на різних фінансових ринках угод на покупку і продаж по одному і тому ж товару (активу), щоб у разі збитків на одному ринку, компенсувати втрати прибутком на іншому. Суб’єктом процесу хеджування є хеджер, який постає господарюючим суб’єктом стосовно галузі або сфери бюджету, у якій здійснюються фінансові операції. Вони страхуються від коливань на ціни товарів, валют, акцій і інших інструментів.
[bookmark: _GoBack]Ефективна програма хеджування не передбачає повної ліквідації ризику, вона розробляється для того, щоб досягти оптимальної структури ризику, тобто співвідношення між перевагами хеджування та його вартістю. При прийнятті рішення про хеджування важливо оцінити розмір втрат, яких зазнає компанія при відмові від хеджування. Якщо втрати незначні, то вигоди від хеджування можуть виявитися меншими, ніж затрати на його здійснення. У такому випадку компанії краще утриматися від хеджування [1].
Поняття хеджування з'явилося ще в стародавній Японії. Найпростішим прикладом хеджування стародавнього суспільства можна вважати торгівлю врожаєм. Багато що залежало в той час від погоди. Невдалий рік - вартість того ж рису набагато зростала. Рік вдався - і ціни відразу падали. Щоб застерегти себе від можливих фінансових втрат фермер і клієнт укладали між собою договір. За укладеною угодою обидві сторони обговорювали майбутню ціну врожаю. Незалежно від того, який виходив рік клієнт і фермер проводили операцію відповідно укладеного договору.
До другої половини XX століття хеджування (цей термін був вже тоді закріплений в деяких нормативних документах) використовувалося виключно для зняття цінових ризиків. В даний час метою хеджування виступає не зняття ризиків, а їх оптимізація.
Для визначення ролі хеджування в системі управління ризиками потрібно розглянути в розрізі всі його види. Так, на сьогодні існує шість популярних видів хеджування. Розглянемо їх. (рисунок 1).
ОСНОВНІ ВИДИ
ХЕДЖУВАННЯ
Рехеджування
Перехресне
Часткове
Випереджувальне
Повне
Селективне





Рис. 1 Основні види хеджування

Повне хеджування передбачає повне виключення ризику і проводиться на всю суму угоди. Часткове хеджування на відміну від повного, передбачає страхування тільки частини суми угоди. При селективному хеджуванні немає чіткого відповідності між обсягами і часом угод по ф'ючерсах і по базовому активу. У разі випереджувального хеджування, покупка ф'ючерсу (або іншого хеджірующего деривативу) проводиться задовго до покупки реального товару (базового активу). Перехресне хеджування характеризується тим, що на ф'ючерсному ринку здійснюється операція з договором не на базовий актив ринку реального товару, а на інший фінансовий інструмент.
Зміна цін базового активу або цін опціонів часто вимагає додаткових коригувальних угод з купівлі або продажу базового активу з метою досягнення нового хеджувального стану. Такі дії називаються рехеджуванням опціонів.
Можна виділити, також, два основних види хеджування за технікою проведення торговельної угоди. Це хеджування продажем (короткий хедж) і хеджування купівлею (довгий хедж).
Хеджування продажем – це використання короткої позиції на ф'ючерсному ринку тим, хто має довгу позицію на готівковому ринку. Цей вид хеджування робиться для захисту продажної ціни товару. Його застосовують продавці реальних товарів для страхування від падіння цін на цей товар. Цей метод може використовуватися також для захисту запасів товарів або фінансових інструментів, не покритих форвардними угодами. Зрештою, короткий хедж використовується для захисту цін майбутньої продукції або форвардних угод про закупівлю. Короткий хедж починається продажем ф'ючерсного контракту і завершується його покупкою.
Операція хеджування купівлею являє собою купівлю ф'ючерсного контракту ким-небудь, що має коротку позицію на готівковому ринку. Результатом довгого хеджу є фіксація ціни закупівлі товару. Використовується він для захисту і від ризиків, що виникають при форвардних продажах за фіксованими цінами, і від зростання цін на сировину, що використовується у виробництві продукту зі стабільною ціною.
Цей вид хеджування часто застосовують посередницькі фірми, що мають замовлення на закупівлю товару в майбутньому, а також компанії - переробники. При цьому закупівлі на ф'ючерсному ринку відбуваються як тимчасова заміна закупки реального товару. У підсумку довге хеджування захищає від підвищення цін.
Застрахувати можливі фінансові ризики можна застосуванням різних інструментів. Їх називають похідними, оскільки вони засновані не на реалізації самого активу, а на використанні того чи іншого деривативу. Популярними на сьогодні інструментами хеджування є хеджування за допомогою форвардних контрактів, ф'ючерсів і опціонів.
Форвард (від англ. «forvard» – «вперед») – являє собою угоду купити або продати деякі активи в певний момент в майбутньому за заздалегідь визначеною ціною.
Форвард є позабіржовою угодою і укладається безпосередньо між контрагентами (посередниками можуть бути дилери), тому основною перевагою даного виду угод є гнучкість, тобто партнери можуть внести в контракт будь-які досягнуті домовленості.
Фьючерс (від англ. «future» – «майбутнє») – власне той же форвард, тільки укладається на біржі і в зв'язку з цим є стандартизованим контрактом із чітко визначеними кількістю, якістю та термінами поставки або розрахунків за кожним видом активу. Тому при укладанні ф'ючерсу узгоджуються тільки ціна і кількість укладених контрактів. Біржа гарантує виконання всіх ф'ючерсів, що купуються або продаються на біржі.
Опціон (від англ. «Option» – «параметр, варіант») – фінансовий інструмент, який дозволяє користувачеві вибирати, скористатися чи ні правом купити або продати актив по зафіксованій ціні в момент, обумовлений в угоді, на відміну від ф'ючерсу, де такого вибору немає. Можуть застосовуватися біржові і позабіржові опціони. 
Біржові опціони - це стандартні біржові контракти. Для таких опціонів біржею встановлюється специфікація контракту. При укладанні угод учасники торгів обумовлюють тільки величину премії за опціоном. Всі інші параметри і стандарти встановлюються біржею [2]. 
Розрізняють такі види опціонів: Кол-опціон (Сall) – дає покупцеві право на покупку активу за визначеною ціною протягом певного періоду часу. При цьому продавець опціону зобов'язаний продати цей актив (за ціною, визначеною в момент здійснення угоди). Пут-опціон (Put) – дає право покупцеві опціону продати актив за певною ціною протягом певного періоду часу. При цьому продавець — зобов'язаний купити актив за встановленою в момент здійснення угоди ціною. 
Таким чином, в обох випадках покупець опціону набуває лише право, але не обов’язок виконання опціону, в той час як у продавця при здійсненні опціонної угоди виникає обов’язок її виконання, що дає перевагу покупцеві опціону [3].
Як і будь-який інший інструмент, хеджування має свої плюси і мінуси.
Переваги хеджування полягають в наступному: мінімізуються цінові ризики; знижуються операційні ризики, пов'язані з діловим циклом (графіки поставок, відвантажень і т. п.); ліквідується фактор невизначеності, зростає інформаційна прозорість і прогнозованість; підвищується стабільність і фінансова стійкість; система прийняття управлінських рішень стає більш гнучкою за рахунок широкого діапазону контрагентів, інструментів і параметрів угоди; знижується вартість залучення капітального і боргового фінансування.
Разом з тим розглянутий механізм хеджування має і ряд недоліків: усвідомлена відмова від ймовірного бонусного прибутку; зайві витрати на відкриття і виконання зобов'язань по операціях хеджування; ризик змін в законодавстві в економічній і податковій політиці (введення мит, зборів, акцизів). У цій ситуації хедж не тільки не захистить, а й призведе до збитків; біржові обмеження; збільшення кількості та ускладнення структури угод.
Метод хеджування є найбільш універсальним і значущим інструментом для зниження фінансових ризиків, що мають високу ймовірність виникнення і постійно супроводжують фінансово-господарську діяльність будь-якого підприємства.
Хеджування не ставить перед собою ціль отримання максимального додаткового доходу. Основний його акцент направлений на мінімізацію ризиків. Але багато підприємців свідомо відмовляються від можливості швидко збільшити свій капітал, так як розуміють те, що набагато краще втратити додатковий прибуток, ніж позбутися власних грошових ресурсів.
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