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Ме то ды сни же ния рис ков: 
хед жи ро ва ние, ст ра хо ва ние, 

ди вер си фи ка ция

Ак ту аль нос ть статьи зак лю чает ся в мо ти ва ции пра виль но уп рав­
лять де неж ны ми по то ка ми пу тем ин вес ти ро ва ния для дос ти же ния 
фи нан со вой не за ви си мос ти.

В дан ной статье предс тав ле ны ме то ды пе ре ра сп ре де ле ния рис­
ков фи нан со вой сис те мы: хед жи ро ва ние, ст ра хо ва ние и ди вер си фи­
ка ция. Бо лее под роб но предс тав лен про цесс хед жи ро ва ния с при ме­
ра ми. Раск ры вает ся про цесс хед жи ро ва ния как отк ры тие сде лок на 
од ном рын ке для ком пен са ции воз дейст вия це но вых рис ков рав ной, 
но про ти во по лож ной по зи ции на дру гом рын ке. Предс тав ле на необ­
хо ди мос ть хед жи ро ва ния с целью ст ра хо ва ния рис ков из ме не ния цен 
пу тем зак лю че ния сде лок на сроч ных рын ках. 

В це лом, под хед жи ро ва нием по ни мают прос то ст ра хо ва ние рис­
ка из ме не ния це ны ак ти ва, про це нт ной став ки или ва лют но го кур са с 
по мощью произ вод ных инс тру мен тов.

Хед жи ро ва ние рис ков ос но ва но на ст ра те гии ми ни ми за ции не­
же ла тель ных рис ков, поэто му ре зуль та том опе ра ции мо жет яв лять ся 
так же и сни же ние по тен циаль ной при бы ли, пос кольку при быль, как 
из ве ст но, на хо дит ся в об рат ной за ви си мос ти с рис ком. 

Клю че вые сло ва: хед жи ро ва ние, ст ра хо ва ние и ди вер си фи ка­
ция, ры нок произ вод ных инс тру мен тов, ры нок сроч ных конт рак тов. 

Sadykova S.T.

Methods of decline of risks 
Abstract: hedging, insurance, 

diversification

This article presents the vision of the novice investor in the market of 
urgent financial instruments, hedging, insurance, diversification. Analysis 
of derivatives for Kazakhstan stock exchange KASE is presented at theoreti­
cal level. The positive and negative aspects of the stock market , futures 
and options contracts are identified.

Financial risks can be linked with for example sales of products, the 
depreciation of capital invested in assets, purchase of assets , etc. 

For this purpose, the derivative financial instruments (hedging instru­
ments) were invented and an operation to reduce risk with these deriva­
tives is called hedging. 

Long considered the position and Short on contracts in the case of rais­
ing and lowering the price of the underlying asset. Presented an example 
on earning and price divergence actually identical instruments. The no­
tions of hedging, insurance, diversification.

Key words: Derivatives, Kazakhstan Stock Exchange KASE, Futures 
.Options, Market of derivative financial instruments, Urgent contracts mar­
ket, hedging, insurance, diversification.
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 Тәуе кел дің тө мен дету әдіс те рі: 
хед жир леу, ди вер си фи ка ция, 

сақ тан ды ру

Атал мыш ма қа ла да бас тап қы ин вес тор дың же дел қар жы жаб­
дық тар на ры ғын да ғы көз қа ра сы көр се тіл ген хед жир леу, ди вер си фи­
ка ция, сақ тан ды ру. На рық тық ак цияның жа ғым ды жә не жа ғым сыз 
жақ та ры, фью черс жә не оп ци он ке лі сімшарт та ры ай қын дал ған.

Мы са лы, қар жы лық тәуе кел дер са ты лым да ғы өн ді ріс тік өнім­
мен, ак тив тер ді  са тып алу, т.б. бай ла ны суы мүм кін.

Осы бол мыс өн ді ріс тік қар жы лық жаб дықтар өн ді ріл ген (же дел 
ке лі сімшарт тар, де ри ва тив тер), ал осы де ри ва тив тер ар қы лы тө мен­
де тіл ген тауе кел опе ра цияла ры хед жир леу ата уын  ал ды.

Атал ған ма қа ла да клас си ка лық спе ку ля ция ның әді сі қа рас ты рыл­
ған. Мер зім дік на рық, хед жир леу, ди вер си фи ка ция, сақ тан ды ру ашы­
ла ды. Ба за лық ак тив тер ба ға сы ның тө мен деуі жә не жо ғар лауы жағ­
да йын да ке лі сімшарт бос тан ша Long, Short ұстаны мы қа рас ты ры ла ды.

Түйін сөз дер: Де ри ва тив тер, Он ді ріс тік на рық жаб дық та ры, Же­
дел ке лі сімшарт на ры ғы, Хед жир леу, ди вер си фи ка ция, сақ тан ды ру.
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МЕ ТО ДЫ СНИ ЖЕ НИЯ 
РИС КОВ:  

ХЕД ЖИ РО ВА НИЕ,  
СТ РА ХО ВА НИЕ,  

ДИ ВЕР СИ ФИ КА ЦИЯ

Из ве ст ный фи нан со вый ана ли тик, ин вес тор Ро берт Кий оса-
ки оп ре де лил квад рант де неж но го по то ка и че ты рех ти пов лю-
дей, вхо дя щих в не го (биз нес ме ны, ин вес то ры, наем ные ра бот-
ни ки, спе циалис ты).

Как из ве ст но, в наибо лее вы год ном по ло же нии на хо дят-
ся Ин вес то ры, т.к. их ак ти вы бу дут их «кор мить» и пок ры вать 
пас си вы, да же в слу чае ес ли они не бу дут ра бо тать, в от ли чие 
от биз нес ме нов, спе циалис тов и, тем бо лее, наем ных ра бо чих. 
Биз нес мен толь ко мо жет се бе уст роить не ко то рый от пуск, «пе-
ре рыв» в своей дея тель ности. Спе циалис ты и наем ные ра бот-
ни ки по лу чают до ход толь ко в слу чае, ес ли они ра бо тают. 

Необ хо ди мо чет кое соот но ше ние до хо дов и рас хо дов, т.е. 
рас хо ды < до хо дов. Что яв ляет ся прос тым, но важ ным пра ви-
лом в уп рав ле нии фи нан са ми.

Де неж ный по ток «бед но го че ло ве ка» сос тоит в том, что его 
до хо ды мо гут пок ры вать или не пок ры вать толь ко его рас хо ды. 

Де неж ный по ток «бо га то го че ло ве ка» сос тоит в том, что его 
до хо ды нап рав ле ны в ос нов ном (и пок ры вают рас хо ды и обя за-
тель ст ва) на ин вес ти ции (по куп ка ак ти вов, цен ных бу маг). 

Де неж ный по ток «сред не го че ло ве ка» сос тоит в том, что его 
до хо ды пок ры вают толь ко рас хо ды и обя за тель ст ва. 

Та ким об ра зом, для на ча ла пос та вим се бе цель – ока зать ся в 
той ка те го рии лю дей, ко то рые на хо дят ся в пра вом ниж нем квад-
ран те, т.е. бу дем уме ло расп ре де лять свои до хо ды: на рас хо ды и 
обя за тель ст ва, на на коп ле ние и ин вес ти ции и мож но еще до ба-
вить до пол ни тель но на бла гот во ри тель ность. 

Пус ть вы эту цель дос тиг ни те не завт ра, не че рез год, а че-
рез оп ре де лен ный пе ри од вре ме ни  станов ле ния ва ше го про фес-
сиона лиз ма, глав ное, что вы в «про цес се» и на пра виль ном пу ти. 

Итак, мы оп ре де ли ли, что бы иметь на коп ле ния и ин вес ти-
ции, у нас до хо ды долж ны пре вы шать рас хо ды, т.е. собст вен-
ный ка пи тал дол жен быть по ло жи тель ный. 

Ак ти вы долж ны ге не ри ро вать на ши до хо ды, а они, как из-
ве ст но, мо гут быть как «ра бо тающие» так и «не ра бо таю щие» 
(нап ри мер, квар ти ра, в ко то рой мы жи вем «не ра бо таю щий ак-
тив», а ес ли мы ее сдаем в арен ду, то «ра бо тающий ак тив»). 

Цель статьи – раск рыть ме то ды пе ре ра сп ре де ле ния рис ков, 
спо со бс твую щих раз ви тию лич ных фи нан со вых ин вес ти ций. 
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Бо лее под роб но остано вим ся на ме то де хед жи-
ро ва ния, а по ст ра хо ва нию и ди вер си фи ка ции 
ог ра ни чим ся оп ре де ле ниями и ос нов ны ми по ня-
тиями.

Ди вер си фи ка ция оз на чает расп ре де ле ние 
ин вес ти ций сре ди нес коль ких рис ко ван ных ак-
ти вов вмес то кон цент ра ции их всех в од ном 
единст вен ном ак ти ве. Суть ди вер си фи ка ции вы-
ра же на в из ве ст ной по го вор ке – «не кла ди те все 
яйца в од ну кор зи ну». Нап ри мер, ди вер си фи ка-
ция порт фе ля цен ных бу маг оз на чает расп ре де-
ле ние ин вес ти ций меж ду нес кольки ми ви да ми 
ак ций вмес то кон цент ра ции их в од ном из ак-
ти вов. Неус той чи вос ть ди вер си фи ци ро ван но-
го порт фе ля в це лом ни же, чем неустой чи вос ть 
каж дой из его сос тав ляющих.

Ст ра хо ва ние пред по ла гает вып ла ту пре мии 
(це ны, ко то рую вы пла ти те за ст ра хо вой по лис) 
во из бе жа ние убыт ков. Приоб ре тая ст ра хов ку, 
вы сог ла шаетесь пойти на га ран ти ро ван ные по-
те ри (ст ра хо вой вз нос, ко то рый вып ла чи вает ся 
за по лис) вза мен ве роят нос ти по нес ти го раз до 
боль ший ущерб, впол не ве роят ный в от су тс твии 
ст ра хо во го по ли са. По ми мо ст ра хо во го по ли са, 
су ще ст вуют и дру гие ви ды конт рак тов и цен ных 
бу маг, ко то рые не от но сят ся обыч но к раз ря ду 
ст ра хо вых, но вы пол няют ту же са мую эко но ми-
чес кую функ цию – обес пе чи вают ком пен са цию 
убыт ков. Са мый расп рост ра нен ный при мер – 
кре дит ная га ран тия, или кре дит ное по ру чи тель-
ст во, ко то рое ст ра хует кре ди то ров от убыт ков, 
нас ту пающих вс ледс твие не сос тоя тель ности 
заем щи ков. 

В Ка за х стане фон до вый ры нок на хо дит ся 
на на чаль ной ста дии раз ви тия. На ва лют ном 
рын ке РК нес мот ря на про шед шую де валь ва цию 
нац ва лю ты, инс тру мен ты хед жи ро ва ния на 
рын ке ва лют ных рис ков ос тают ся не во ст ре бо-
ван ны ми, т.е. си ту ация не из ме ни лась.

От ли чи тель ной чер той фон до во го рын ка Ка-
за х стана, как и дру гих ст ран с фор ми рующей ся 
эко но ми кой, яв ляет ся вы со кая кон цент ра ция: 
око ло 85% ка пи та ли за ции рын ка ак ций обес пе-
чи вают 10 круп ней ших ком па ний, предс тав ляю-
щих сырьевой и бан ковс кий сек тор.

Раз ра бот чи ки госп рог рам мы раз ви тия фон-
до во го рын ка в РК счи тают, что для соз да ния 
пол но цен но го фон до во го рын ка Ка за х стана 
необ хо ди мо реали зо вать це ло ст ную кон цеп цию, 
сос тоящую из 3 ос нов ных нап рав ле ний: ме ры 
го су да рст вен ной по ли ти ки, инф раст рук тур ное 
раз ви тие, об ра зо ва тель ные прог рам мы.

Итак, хед жи ро ва ние от англ. hedge – ог раж-
дать, ст ра хов ка, га ран тия. О хед жи ро ва нии рис-

ка го во рят в тех слу чаях, ког да дей ст вие, предп-
ри ня тое для сни же ния рис ка по нес ти убыт ки, 
од нов ре мен но при во дит и к не воз мож нос ти по-
лу чить до ход. 

Нап ри мер, ес ли сель хозп роиз во ди тель про-
дает зер но бу ду ще го уро жая по фик си ро ван ной 
це не, же лая тем са мым из бе жать рис ка сни же ния 
цен, то он тем са мым ли шает се бя воз мож нос ти 
по лу чить до пол ни тель ный до ход, ес ли в мо мент 
сбо ра уро жая це ны на зер но по вы сят ся. Он хед-
жи рует свою под вер жен ность це но во му рис ку на 
зер но. 

Ес ли вы под пи са лись на жур нал не на год, а 
на три, вы ст ра хуетесь от воз мож но го по вы ше-
ния цен на под пис ку. Вы из бав ляе тесь от рис ка 
убыт ков, ко то рые мо же те по нес ти в слу чае по-
вы ше ния цен на под пис ку, но ни че го не выиг-
раете, ес ли под пис ка по де ше веет.

Ре зуль та том хед жи ро ва ния яв ляет ся не толь-
ко сни же ние рис ков, но и сни же ние воз мож ной 
при бы ли. Раз ли чают хед жи ро ва ние по куп кой и 
про да жей. 

Хед жи ро ва ние по куп кой (хедж по ку па те ля, 
длин ный хедж, по зи ция long) свя за но с приоб ре-
те нием фью чер са, что обес пе чи вает по ку па те лю 
ст ра хо ва ние от воз мож но го по вы ше ния цен в бу-
ду щем. 

При хед жи ро ва нии про да жей (хедж про дав-
ца, ко рот кий хедж, по зи ция short) пред по ла гает-
ся осу ще ст вить про да жу на рын ке реально го 
то ва ра, и в це лях ст ра хо ва ния от воз мож но го 
сни же ния цен в бу ду щем осу ще ст вляет ся про да-
жа сроч ных инс тру мен тов.

Целью хед жи ро ва ния (ст ра хо ва ния рис ков) 
яв ляет ся за щи та от неб ла гоп рият ных из ме не ний 
цен на рын ке ак ций, то вар ных ак ти вов, ва лют, 
про це нт ных ста вок, и про чее, т.е. в пе ре но се 
рис ка из ме не ния це ны с од но го ли ца на дру гое. 

Пер вое ли цо име нуют хед же ром, вто рое – 
спе ку лян том. Хед жи ро ва ние спо соб но ог ра дить 
хед же ра от по терь, но в то же вре мя ли шают его 
воз мож нос ти вос пользо вать ся бла гоп рият ным 
раз ви тием кон ъюнк ту ры.

Хед жи ро ва ние на по вы ше ние, или хед жи ро-
ва ние по куп кой при ме няет ся в тех слу чаях, ког да 
необ хо ди мо заст ра хо вать ся от воз мож но го по-
вы ше ния цен (кур сов) в бу ду щем. Он поз во ляет 
устано вить по куп ную це ну нам но го рань ше, чем 
был приоб ре тен реаль ный то вар. Пред по ло жим, 
что це на то ва ра (курс ва лю ты или цен ных бу маг) 
че рез три ме ся ца воз рас тет, а то вар ну жен бу дет 
имен но че рез три ме ся ца. Для ком пен са ции по-
терь от пред по ла гаемо го рос та цен необ хо ди мо 
ку пить сей час по се год няш ней це не сроч ный 
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конт ракт, свя зан ный с этим то ва ром, и про дать 
его че рез три ме ся ца в тот мо мент, ког да бу дет 
приоб ре тать ся то вар. Пос коль ку це на на то вар 
и на свя зан ный с ним сроч ный конт ракт из ме-
няет ся про пор цио наль но в од ном нап рав ле нии, 
то куп лен ный ра нее конт ракт мож но про дать до-
ро же поч ти на столь ко же, на сколь ко воз рас тет к 
это му вре ме ни це на то ва ра. 

Та ким об ра зом, хед жер, осу ще ст вляю щий 
хед жи ро ва ние на по вы ше ние, ст ра хует се бя от 
воз мож но го по вы ше ния цен в бу ду щем.

Хед жи ро ва ние на по ни же ние, или хед жи-
ро ва ние про да жей пред по ла гает  со вер шение 
в бу ду щем про да жи то ва ра, и поэто му, про да-
вая на бир же сроч ный конт ракт или оп ци он, он  
ст ра хует се бя от воз мож но го сни же ния цен в 
бу ду щем. Пред по ло жим, что це на то ва ра (курс 
ва лю ты, цен ных бу маг) че рез три ме ся ца сни-
жает ся, а то вар нуж но бу дет про да вать че рез три 
ме ся ца. Для ком пен са ции пред по ла гаемых по-
терь от сни же ния це ны хед жер про дает сроч ный 
конт ракт се год ня по вы со кой це не, а при про да-
же своего то ва ра че рез три ме ся ца, ког да це на на 
не го упа ла, по ку пает та кой же сроч ный конт ракт 
по сни зив шейся (поч ти на столь ко же) це не. 

Та ким об ра зом, хедж на по ни же ние при ме-
няет ся в тех слу чаях, ког да то вар необ хо ди мо 
про дать позд нее.

Хед жер ст ре мит ся сни зить риск, выз ван ный 
неоп ре де лен ностью цен на рын ке, с по мощью 
по куп ки или про да жи сроч ных конт рак тов. Это 
дает воз мож нос ть за фик си ро вать це ну и сде лать 
до хо ды или рас хо ды бо лее предс ка зуемы ми. При 
этом риск, свя зан ный с хед жи ро ва нием, не ис-
че зает. Его бе рут на се бя спе ку лян ты, т.е. предп-
ри ни ма те ли, иду щие на оп ре де лен ный, за ра нее 
расс чи тан ный риск. Расс мот рим при ме ры: 

Так на зы ваемые конт рак ты фор вард ные мы 
зак лю чаем час то в на шей прак ти чес кой жиз ни. 
Нап ри мер, ког да вы, поз во нив в авиа кас су по 
по во ду би ле та на са мо лет, фор мально го во ря, 
зак лю чи ли до го вор, что имен но та ко го чис ла, 
оп ре де лен ным рей сом и за оп ре делённую це ну 
вы по ле ти те в пункт наз на че ния. Этот «до го вор» 
дает вам га ран тию на бу ду щий пе ри од, в на шем 
слу чае на сут ки, по ка вы не вы ку пи те авиаби лет. 

В це лях по вы ше ния при бы ли:
Трей дер (от анг. trader – бир же вой тор го-

вец, дей ст вую щий по собст вен ной ини ци ати ве и  
ст ре мя щий ся изв лечь при быль не пос редст вен-
но из про цес са тор гов ли), проана ли зи ро вав ры-
ноч ную си ту ацию, пред по ла гает, что в те че ние 
3-х ме ся цев це на на зо ло то по вы сит ся на вы ше 
1200$ и бу дет по вы шать ся даль ше. Он зак лю чает 

конт ракт (да лее фор вард ный конт ракт) на по куп-
ку по це не 1100$. Че рез три ме ся ца це на на зо ло-
то по вы си лась и ста ла 1300$. Ис пол не ние конт-
рак та для трей де ра оз на чает по куп ку зо ло та по 
це не 1100$, что на 200$ ни же ры ноч но го кур са. 
Т.е. при быль пос ле про да жи по ры ноч ной це не 
сос та вит 200$.

В це лях хед жи ро ва ния:
Предп ри ни ма тель зак лю чил внеш не тор го-

вый до го вор на пос тав ку то ва ра за гра ни цу на 
сум му 10 000$, или 1 500 000 тг. по кур су в мо-
мент зак лю че ния сдел ки.

Что бы заст ра хо вать ся от воз мож но го неб ла-
гоп рият но го из ме не ния кур са тен ге к $ од нов-
ре мен но с зак лю че нием тор го во го до го во ра он 
зак лю чает фор вард ный конт ракт на про да жу 
10 000$ по кур су 150 тг. за 1$ че рез ме сяц.

До пус тим, курс $ сни зил ся до 148 тг., ес ли 
бы не фор вард ный конт ракт, то предп ри ни ма-
тель по лу чил бы убы ток в раз ме ре 20 000 тг.

При мер ха рак те рис ти ки ба зо во го ак ти ва:
Дан ные ви ды конт рак та мо гут зак лю чать-

ся с лю быми ви дами то ва ра и сырья тор го во го 
рын ка, на про цен ты став ки ва лют но го рын ка, по 
цен ные бу ма ги.

Ес ли ба зо вый ак тив – фон до вая цен ность, то 
он сам по се бе яв ляет ся ис точ ни ком до хо да. 

Пус ть сей час об ли га ция стоит на рын ке 
1000$, че рез пол го да по фор вард но му конт рак ту 
– 980$ (смо жет ку пить эту об ли га цию по 980$, 
а не за 1000$), про це нт ная став ка по об ли га ции 
10% го до вых, или 100$ в год. 

Та ким об ра зом, ес ли ин вес тор приоб ре тет 
сей час по 1000$, то че рез год до ход с каж дой об-
ли га ции сос та вит 100$

А ес ли пред поч тет фор вард ный конт ракт по 
це не 980$, то до ход от раз ни цы цен (ар бит раж-
ный до ход) сос та вит 20$, тог да как не до по лу чен-
ный ку пон ный до ход равен 100$

В ито ге, ин вес тор останет ся в проиг ры ше: 
20-100 = -80$.

 Та ким об ра зом, «ме нед же ры (хед же ры), ис-
поль зующие ме ха низм хед жи ро ва ния, по доб ны 
верб лю дам, де лающим за па сы во ды и пи та ния, 
ко то рые обес пе чи вают их вы жи ва ние в дли тель-
ном пу ти по пус ты не. В то же вре мя ме нед же ры 
(спе ку лян ты), пы тающиеся жить толь ко тем, что 
да рует им се год няш ний день, по хо жи на го ря чих 
ко ней, же лающих прос ка кать пус ты ню. Чем за-
кан чи вает ся та кое со рев но ва ние верб лю дов и ло-
ша дей? При ро да неу мо ли ма – вы жи вает толь ко 
са мый прис по соб лен ный» [3].

Пус ть мы имеем пя ти ми нут ный гра фик ко ти-
ров ки ак ции. Мы ку пи ли фьючерс кий конт ракт 
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за 15 000 д.е. Че рез нес колько ми нут це на его 
по вы си лась на 15 300 д.е. В этот мо мент бир жа 
всег да мо мен тально спи сы вает при быль/убы ток 
и на счет по лу чаем 300 д.е. В слу чае ког да це на 
упа дет до 15 200 д.е., с сче та бир жа спи шет 100 
д.е. При по вы ше нии це ны на 16000 д.е., на сче т 
бу дет за чис ле но 800 д.е.

Та ким об ра зом, по ни ма ние, что важ но не 
ко ли че ст во де нег, а уме ние пра виль но рас по ря-
дить ся ими, по буж дает пост роить собст вен ный 
план ин вес ти ций с целью дос ти же ния фи нан со-
вой не за ви си мос ти. 

У ин вес то ров нет как та ких по ня тий, как 
«Выиг рыш» или «Проиг рыш» – есть по ло жи-
тель ная ин вес ти ция и от ри ца тель ная ин вес-

ти ция. У лю бо го ин вес то ра (в том чис ле и у 
ус пеш ных) есть от ри ца тель ные ин вес ти ции 
– глав ное соот но ше ние долж но быть в поль зу 
при быль ных сде лок. Необ хо ди мо уметь ру ко-
во дить эмо циями (жад ность, ст рах, на деж да), 
но не ма ло важ ная роль от во дит ся и ме то дам 
ана ли за. Что бы по-нас тояще му нау чить ся тор-
го вать на рын ках, необ хо ди мо по быть в шку ре 
ин вес то ра, для это го на до тор го вать на реаль-
ных день гах, а не на вир туаль ных. Тор гов ля 
инс тру мен та ми на фи нан со вых рын ках не пос-
редст вен но влияет как на эко но ми ку, так и на 
соз да ние ра бо чих мест. По ку пая ак ции ком па-
нии, вы сти му ли руете её, а в ре зуль та те и эко-
но ми ку ст ра ны.

Ли те ра ту ра
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