
 146 

компаній. Запропонована модель дає можливість виправити цей недолік і визначити 

фундаментальну вартість компанії, яка цікавить кожного інвестора. Це підтверджує важливість і 

актуальність вибраного напряму дослідження, теоретичну та практичну значимість отриманих 

результатів та відкриває нові горизонти для пошуку та наукових відкриттів. 
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Хома Ірина, Хамітова Ірина 

ФІНАНСОВІ РИЗИКИ: ПРИНЦИПИ УПРАВЛІННЯ  

ТА  МЕХАНІЗМИ НЕЙТРАЛІЗАЦІЇ 

У статті досліджено сутність понять «ризик підприємства», «управління фінансовими 

ризиками», «принципи управління фінансовими ризиками», «нейтралізація фінансових ризиків». 

Увагу приділено значним змінам, які відбуваються в країні, та актуальним питанням нейтралізації 

ризиків для підвищення ефективності функціонування економічної системи підприємства. 

Встановлено, що при виявленні найменшої ознаки наявності ризику на суб‘єкті господарювання, 

слід якомога швидше застосувати заходи для зменшення його впливу на основну діяльність 

підприємства. Запропоновано структурований поетапний аналіз фінансового ризику з метою 

прийняття правильного управлінського рішення щодо його вчасної нейтралізації. Узагальнено 

джерела виникнення ризиків та негативні наслідки їх прояву. Встановлено взаємозв‘язок прояву 

ризику на основні фінансово-економічні результати підприємства, зокрема на основні показники 

рентабельності: рентабельності поточних активів, рентабельності власного капіталу, 

рентабельності продаж та виробничої рентабельності.   

Ключові слова: фінансові ризики, підприємство, фінансово-господарська діяльність, 

принципи управління, стратегія уникнення ризику, механізми нейтралізації.  

Хома Ирина, Хамитова Ирина 

ФИНАНСОВЫЕ РИСКИ: ПРИНЦИПЫ УПРАВЛЕНИЯ  

И МЕХАНИЗМЫ НЕЙТРАЛИЗАЦИИ 

В статье исследована сущность понятий «риск предприятия», «управление финансовыми 

рисками», «принципы управления финансовыми рисками», «нейтрализация финансовых рисков». 

Внимание уделено значительным изменениям, которые происходят в стране, и актуальным 

вопросам нейтрализации рисков для повышения эффективности функционирования экономической 

системы предприятия. Установлено, что при обнаружении малейшего признака наличия риска у 

субъекта хозяйствования, следует как можно скорее принять меры для уменьшения его влияния на 

основную деятельность предприятия. Предложен структурированный поэтапный анализ финансового 

риска с целью принятия правильного управленческого решения по его своевременной нейтрализации. 

Обобщены источники возникновения рисков и негативные последствия их проявления. Установлена 

взаимосвязь проявления риска на основные финансово-экономические результаты предприятия, в 

частности, на основные показатели рентабельности: рентабельности текущих активов, рентабельности 

собственного капитала, рентабельности продаж и производственной рентабельности. 
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FINANCIAL RISKS: MANAGEMENT PRINCIPLES  

AND NEUTRALIZATION MECHANISMS 

The nature of the concepts of «enterprise risk», «financial risk management», «principles of 

financial risk management», «neutralization of financial risks» are investigated in this paper. Attention is 

given to significant changes that occur in the country, and the urgent issues of risks’ neutralization for 

improve the efficiency of economic system of the enterprise. It is established that upon detection of the 

slightest sign of the presence of risk in a business entity, as soon as possible to take measures to reduce its 

impact on the core business. The structured incremental analysis of financial risk is proposed with the aim 

of making the right management decision with its timely neutralization. The sources of risks and negative 

consequences of their manifestations are summarized. The interrelation of manifestation of risk to the 

main financial and economic performance of the enterprise is established, in particular, on the main 

profitability indicators: profitability of current assets, return on equity, return on sales and production 

profitability. 

Keywords: financial risks, enterprise, financial and economic activities, principles of 

management, strategy of risk aversion, the mechanisms of neutralization. 

 

Постановка проблеми. Фінансово-господарська діяльність будь-якого  підприємства тісно 

пов'язана з багатьма як внутрішніми, так і зовнішніми ризиками. Їхній вплив особливо відчутнім є 

сьогодні – в період, коли в Україні існує загострена політична ситуація, коли підприємства мають 

великі простої та заборгованості перед працівниками щодо виплати заробітної плати. Серед 

різного виду ризиків, які пов’язані із господарською діяльністю, фінансові ризики є основними, 

тому пошук нових підходів щодо шляхів їх нейтралізації є основною проблемою для успішної 

діяльності підприємства, оскільки дія фінансових ризиків спричиняє зменшення фінансових 

результатів і фінансової стійкості підприємства. 

Аналіз останніх досліджень і публікацій. Вивчення достатньо великої кількості літератури, 

яка присвячена даній проблемі показало, що багато економістів акцентувало свою увагу на проблемі 

управління фінансовими ризиками та механізмах їх нейтралізації. Значний наголос на сутності 

фінансових ризиків, методах їх оцінювання та мінімізації приділяли такі вчені: С.М. Баранцева, 

Т.Б.Хлевицька [1, c. 15], Б. В. Вишнівська [2, c.59], О.Є. Кузьмін [3, c. 24],  А.Г. Загородній, Г.Л. 

Вознюк [4, c. 24],  Г.О. Партин, Н.Є.Селюченко [5, c. 224], проте, значна їх кількість потребує 

постійного удосконалення та оновлення. 

Виділення невирішених раніше частин загальної проблеми. Незважаючи на постійні 

наукові дослідження дане питання потребує подальшого удосконалення, оскільки в умовах 

фінансово-економічної кризи потрібно подальше дослідження проблеми пошуку оптимальних 

шляхів щодо принципів управління фінансовими ризиками та найефективніших методів щодо їх 

нейтралізації. 

Постановка завдання. Метою даної статті є аналіз фінансових ризиків та обґрунтування 

можливих шляхів їх нейтралізації в процесі фінансово-господарської діяльності підприємства.  

Виклад основного матеріалу дослідження. Події, які сьогодні складаються в 

фінансовому житті спонукають до прийняття нових рішень в діяльності суб’єктів господарювання. 

Тому необхідно більш детально вивчати діяльність підприємства в умовах нестабільності, щоб 

уникнути або мінімізувати такий хід розвитку подій в наступних роках. Усе це безпосередньо 

пов’язане із фінансовими ризиками, що не були враховані, реалізувалися в реальності і певною 

мірою призвели до відповідних кризових ситуацій. Будь-яка фінансова діяльність пов’язана з 

ризиком, тому питання управління фінансовими ризиками набуває останнім часом дедалі більшої 

актуальності. 

Погляди на сутність поняття «фінансовий ризик» дуже різноманітні: 

1) фінансовий ризик – це ризик, який виникає при здійсненні фінансового підприємництва 

чи фінансових угод, виходячи з того, що у фінансовому підприємництві в ролі товару виступають 

або цінні папери, або грошові кошти;  

2) фінансовий ризик – це вірогідність уникнення несприятливих фінансових наслідків у 

формі втрати доходу або капіталу в ситуації невизначеності умов здійснення його фінансової 

діяльності;  
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3) фінансовий ризик – це ризик, який виникає при фінансових угодах, пов'язаний із 

неотриманням доходів або із втратою грошей та за своєю сутністю є спекулятивним [6, с. 422–

429]. 

Проаналізувавши дані визначення можна зробити висновок, що всі вони певною мірою 

мають спільні і відмінні риси. Спільність така полягає в тому, що наслідком реалізації ризику у 

підприємницькій діяльності є фінансові втрати. Відмінності характеризуються такими 

компонентами, як причини виникнення, тип ризику, суб’єкти, які схильні до нього. 

Шляхи виникнення фінансових ризиків у фінансово-господарській діяльності підприємства 

різноманітні. Поява таких ризиків може виникати спонтанно, або ж в процесі його діяльності. 

Виявивши найменшу ознаку наявності ризику, необхідно нейтралізувати його або зменшити вплив 

на основну діяльність підприємства.  

Тому для того, щоб правильно управляти фінансовими ризиками з метою зменшення їх 

негативного впливу на фінансово-господарську діяльність підприємства необхідно провести їх 

поетапний аналіз (рис 1). 

Розрізняють основні види ризику:  

- виробничий – цей вид ризику виникає у процесі виробництва продукції, товарів, послуг із 

здійсненням будь-яких видів виробничої діяльності;  

- комерційний – виникає під час реалізації продукції підприємства;  

- фінансовий – виникає під час відносин підприємств з банками та іншими фінансовими 

установами [7, c.136-144]. 

 Етап 1 

Визначення факторів (внутрішніх або зовнішніх), які впливають на ризик, збільшуючи або 

зменшуючи його ступінь 

Етап 2 

Аналіз впливу ризику на фінансово-господарську діяльність підприємства 

Етап 3 
Оцінка ризику 

Етап 4 

Встановлення граничного значення ступеня ризику 

Етап 5 

Аналіз стратегічних рішень, які можна використати для зниження ступеня ризику 

Етап 6 
Розробка конкретних управлінських рішень щодо зменшення ступеня ризику на фінансову 

діяльність підприємства 
 

Рис. 1. Поетапний аналіз фінансового ризику з метою прийняття правильного 

управлінського рішення щодо його нейтралізації 

 

Контролювання впливу фінансових ризиків на виробничо-господарську діяльність 

підприємства займає одне із найважливіших місць в системі фінансового менеджменту 

підприємства. 

Причини появи фінансових ризиків можуть утворюватися під дією внутрішніх чинників, 

тобто тих, які виникають в середині підприємства та зовнішніх, дія яких поширюється під 

впливом зовнішніх факторів. 

До основних факторів, які ззовні впливають на причини появи фінансової кризи на 

підприємстві можна віднести такі: високі темпи інфляції  (станом на квітень 2014 року вона 

становила 103,3%), нестабільну економіку, політичну ситуацію, зниження цін на світовому ринку, 

підвищення рівня конкурентної боротьби, поведінку контрагентів тощо. Усі ці причини мають 

зовнішній вплив на підприємство і тому їх підприємство контролювати не може. 

Внутрішні причини виникнення фінансових ризиків на підприємстві можуть бути зумовлені 

зростанням рівня витрат, боротьбою з конкурентами, які виготовляють аналогічну продукцію, 

недоліками в системі управління ризиками, організацією виробництва продукції, нераціональним 
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співвідношенням власних та позикових коштів, оскільки значна частка позикових коштів в складі 

власного капіталу може призвести до значних витрат на повернення кредитів. За таких умов 

підприємство може стати неплатоспроможним і, як результат, збанкрутує. 

Особливість фінансового ризику проявляється в тому, що він переважно виникає через 

людський фактор, а також характеризує  ймовірність настання збитку в результаті проведення яких-

небудь операцій у фінансово-кредитній і біржовій сферах, здійснення операцій з фондовими цінними 

паперами, тобто ризику, що випливає з природи цих операцій [8, с. 102].  

Проблеми оцінки ризиків підприємства є актуальними, особливо у сформованих умовах 

фінансово-економічного кризи.  

Аналізуючи фінансовий стан ПАТ «Карлсберг Україна», з урахуванням особливостей складу 

кожного розділу активу і пасиву його балансу для більш повного та точного аналізу, можемо зробити 

оцінку фінансових ризиків на основі деяких показників рентабельності, а саме: рентабельності 

поточних активів, рентабельності власного капіталу, рентабельності продаж та виробничої 

рентабельності. 

Структура активів ПАТ «Карлсберг Україна» характеризується досить високою часткою 

дебіторської заборгованості за товари, роботи, послуги підприємства та низькою долею грошових 

коштів у 2011 році. Така ситуація на підприємстві може свідчити про проблеми, які пов’язані з 

маркетинговою політикою цього підприємства, а також про переважно не грошовий характер 

розрахунків, на що слід звернути особливу увагу. 

У 2012 році спостерігалось зростання питомої ваги зобов’язань підприємства і 

кредиторської заборгованості в середньому на 3%. Зростання даних статей балансу відбулося в 

результаті збільшення кредиторської заборгованості за товари, роботи, послуги, а також поточних 

зобов’язань за розрахунками, а саме з одержаних авансів. Таке збільшення не є значним, проте 

воно може негативно впливати на фінансово-господарську діяльність підприємства, що, в свою 

чергу, може свідчити про нераціональну структуру балансу та про існування ризику втрати 

фінансової стабільності. 

На основі фінансової звітності ПАТ «Карлсберг Україна» перевіримо рентабельність 

підприємства за 2011-2013 рр., а також проаналізуємо отримані значення в результаті розрахунків 

(табл.1). 

 

Таблиця 1 

Оцінка показників рентабельності ПАТ «Карлсберг Україна» 

за 2011 – 2013 рр. 
 

Показник 

 

Розрахункова формула 

Значення показника, % 

2011 р. 2012 р. 2013 р. 

Рентабельність поточних 

активів активи Оборотні

прибуток Чистий

 
52,285 44,764 32,122 

Рентабельність власного 
капіталу капітал Власний

прибуток Чистий

 
21,247 19,545 19,140 

Рентабельність продаж 
виручка Чиста

прибуток Чистий

 
14,138 15,420 17,874 

Виробнича рентабельність 
тьСобівартіс

діяльності              

 їопераційно від Прибуток

 

30,961 35,99 39,294 

 

Із даних розрахунків  можна зробити висновок, що зменшення поточних активів 

характеризується зростанням ризику зменшення прибутку з кожної гривні, вкладеної в  поточні 

активи підприємства. Зменшення рентабельності власного капіталу також є негативним, оскільки 

віддача від вкладених коштів у підприємство щорічно зменшується. Проте позитивним є 

зростання рентабельності продаж. Так у  2012 році порівняно з попереднім розмір прибутку на 

грошову одиницю реалізованої продукції збільшився на 1,28% і становив 15,42%, у 2013 році цей 

показник зріс до 17,87%. 

Причини появи фінансових ризиків різноманітні. Тому для ефективного управління ними, а 

в подальшому для шляхів їх нейтралізації,  необхідно чітко визначити джерела їх утворення та 

розробити дієві заходи щодо зниження їх несприятливого впливу на діяльність підприємства. Основні 

з таких причин, а також негативні наслідки їх прояву наведені в таблиці 2.  
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Таблиця 2 

Джерела виникнення ризиків та негативні наслідки їх прояву 
№ Джерела виникнення Негативні наслідки їх прояву 

 

 
1 

Відсутність планування 

фінансової діяльності 

підприємства на 
довгостроковий період 

Відсутність довгострокового планування на підприємстві 

гальмує виробничо-господарські процеси, що може 
призвести до значних простоїв виробництва та великих 

запасів готової продукції на складах, яка в подальшому 

може не окупитися 

 

2 

Наявність на 

підприємстві 

неліквідної продукції 

Наявність такого джерела виникнення ризику може 

призвести до зменшення обсягу обігових коштів та 

оборотності обігових коштів 

 
 

3 

Відсутність 

висококваліфікованих 
працівників у сфері 

прийняття 

управлінських рішень 

В результаті відсутності кваліфікованих працівників 
середньої ланки управління збільшується ймовірність 

виникнення ризику, через обмеженість знань у сфері 
прийняття управлінських рішень по відношенню до шляхів 

його  нейтралізації 

 
4 

Високий рівень 
дебіторської 

заборгованості 

При збільшенні рівня дебіторської заборгованості виникає 
ризик щодо недотримання коштів за відвантажену 

продукцію чи надані послуги 

 

5 

Низький рівень 

інноваційної 

активності підприємств 

Підприємства не є активними в пошуках нових підходів 

для нейтралізації ризиків, в той час, як підприємства-

аналоги активно працюють у сфері інноваційної діяльності 

 

 
6 

Високий рівень 

кредиторської 

заборгованості 

Із зростанням кредиторської заборгованості зростає рівень 

ризику неплатоспроможності підприємства через 
неможливість повернення заборгованості, що в 

подальшому може призвести до банкрутства 

 
7 Наслідки фінансової та 

економічної кризи 

Через низьку купівельну спроможність населення 
продукція не буде користуватися широким попитом, а 

відтак на підприємствах скоротяться обсяги виробництва 

готової продукції, що є джерелом фінансового ризику 

 

Управління фінансовими ризиками підприємства засноване на певних принципах, основні 

з яких згруповані на рис. 2 [9, c.119-129]. 

При управлінні фінансовим ризиками використовують стратегію уникнення ризику, яка 

передбачає розробку таких заходів внутрішнього характеру, які повністю виключають конкретний 

вид фінансового ризику. До таких заходів відносять: 

- відмову від здійснення фінансових операцій, рівень ризику яких надмірно високий;  

- відмову від продовження господарських відносин із партнерами, які систематично 

порушують контрактні зобов’язання;  

- відмову від надмірного використання у високих обсягах позикового капіталу;  

- відмову від використання тимчасових вільних грошових активів у короткострокових 

фінансових інвестиціях [10, с. 112-121].  

Важливу роль в управлінні фінансовими ризиками підприємства відіграють механізми 

нейтралізації ризиків, які поділяють на зовнішні та внутрішні. Зовнішній механізм передбачає 

страхування фінансових ризиків у страхових компаніях. Страхові компанії страхують такі види 

фінансових ризиків як: кредитні, товарні, експортні тощо; інноваційні та депозитні; 

відповідальності; на випадок недосягнення планового рівня рентабельності тощо. 

Внутрішні механізми нейтралізації фінансових ризиків – це система методів мінімізації 

їхніх негативних наслідків, що обираються й здійснюються у рамках самого підприємства.  

До внутрішніх механізмів нейтралізації ризиків відносять ті механізми, які реалізуються в 

межах самого підприємства.  
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 Основні принципи управління фінансовими 

ризиками 

Усвідомлення прийняття ризиків 

Управляння ризиками, що приймаються 

Незалежність управління окремими ризиками 

Співставлення рівня ризиків, що приймаються з рівнем доходності 

фінансових операцій 

Співставлення рівня ризиків, що приймаються з фінансовими 

можливостями підприємства 

Відмова від ризику та визначення факторів відмови  

від нього 

Контрольованість ризику в процесі управління ним 
 

 

Рис. 2. Принципи управління фінансовими ризиками підприємства 

Основними з яких є: 

- лімітування – це встановлення граничних сум витрат, продажу, кредиту активів у 

високоліквідній формі, товарного кредиту, який надається одному покупцеві, депозитного вкладу 

тощо (такий механізм нейтралізації є найбільш поширеним, оскільки не потребує великих затрат); 

- хеджування – ґрунтується на використанні похідних цінних паперів (опціонів, 

ф’ючерсних та форвардних контрактів, свопів та інших деривативів), які засвідчують право 

придбати чи продати в майбутньому цінні папери, матеріальні, нематеріальні активи, кошти на 

умовах, визначених в них; 

- диверсифікація – це процес розподілу капіталу між різними об’єктами вкладення,  які 

безпосередньо не пов’язані між собою. Диверсифікація нейтралізує внутрішні ризики, однак не 

дає ефекту в нейтралізації зовнішніх ризиків. У зв’язку з цим застосування цього способу є 

обмеженим.   

Залежно від конкретних напрямків і видів діяльності підприємство може використовувати 

диверсифікацію з метою зменшення таких видів ризику як: 

- виробничий ризик (диверсифікація видів діяльності й асортименту продукції);  

- депозитний ризик (диверсифікація депозитного портфеля шляхом розміщення вільних 

залишків грошових коштів не в одному, а в декількох банках);  

- кредитний ризик (диверсифікація кредитного портфеля шляхом надання відстрочок 

платежу більшому колу покупців продукції з одночасним лімітуванням обсягу кредиту в 

розрахунку на одного клієнта);  

- валютний ризик (диверсифікація валютного портфеля шляхом формування «валютного 

кошика» з метою уникнення ризику вибору валюти);  

- ризик фінансового інвестування (диверсифікація портфеля цінних паперів за видами 

фінансових інструментів, строками інвестицій, галузями та регіонами діяльності емітентів тощо);  

- розподіл ризику – полягає у передаванні частини фінансових ризиків партнерам у 

фінансових операціях.  

Виділяють такі напрями розподілу ризиків: 

- розподіл ризику між підприємством і постачальниками сировини та матеріалів (під час 

транспортування);  

- розподіл ризику між учасниками інвестиційного проекту;  

- розподіл ризику між учасниками лізингової операції;  

- самострахування – передбачає резервування підприємством частини фінансових ресурсів 

для оперативного подолання тимчасових труднощів фінансово-комерційної діяльності. В такому 

разі підприємець економить на витратах коштів на страхування. 

Окрім того застосовують й інші методи нейтралізації ризиків: 



 152 

- встановлення додаткової премії за ризик  (чим вищим є рівень ризику, тим більшою 

повинна бути норма прибутку на капітал);  

- розроблення системи штрафних санкцій;  

- скорочення переліку форс-мажорних обставин [5, с. 242-243].  

Перевагою використання внутрішніх механізмів нейтралізації фінансових ризиків є 

високий ступінь альтернативності ухвалених управлінських рішень, незалежних, як правило, від 

інших суб'єктів господарювання. Вони враховують конкретні умови здійснення фінансової 

діяльності підприємства та його можливостей, дозволяють врахувати вплив чинників на рівень 

фінансових ризиків у процесі нейтралізації їхніх негативних наслідків [5, с 136-144]. 

Висновки і перспективи подальших досліджень. Отже, для того, щоб удосконалити 

методику управління фінансовими ризиками, в період, коли спостерігаються великі простої 

підприємств, коли працівникам не виплачують заробітну плату, необхідно проводити постійний 

контроль появи нових методів і механізмів оцінки й аналізу нейтралізації фінансових ризиків, 

оскільки, щоб вижити в сучасному економічному середовищі необхідно приймати сміливі, а іноді 

й ризикові рішення. Проте прийняття таких рішень підвищує рівень фінансового ризику. Тому 

підприємства мають правильно і своєчасно виявити та оцінити ризик з метою обмеження його 

негативного впливу на діяльність самого суб’єкта господарювання.  

Перспективи подальших досліджень у даному напрямку полягають у розробці нових 

методик щодо принципів управління ризиковими ситуаціями та прикладного використання на 

конкретному підприємстві дієвих механізмів нейтралізації фінансових ризиків, а також 

визначення їх динамічних особливостей.  
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