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ÎÑÎÁËÈÂÎÑÒ² ÒÀ ÏÐÎÁËÅÌÈ ÇÀÑÒÎÑÓÂÀÍÍß
ÑÒÀÒÈÑÒÈÊÎ-ÉÌÎÂ²ÐÍ²ÑÍÎÃÎ ÌÅÒÎÄÓ ÎÖ²ÍÊÈ
ÐÈÇÈÊ²Â Â ÑÔÅÐ² ÐÅÀËÜÍÎÃÎ ²ÍÂÅÑÒÓÂÀÍÍß

Ó ðîáîò³ ðîçãëÿíóò³ îñîáëèâîñò³ âèêîðèñòàííÿ ñòàòèñòèêî-
éìîâ³ðí³ñíîãî ³íñòðóìåíòàð³þ îö³íêè ðèçèê³â ïðè âèáîð³
³íâåñòèö³éíèõ ïðîåêò³â; ñôîðìîâàíî ãðóïè ïîêàçíèê³â
ñòàòèñòèêî-éìîâ³ðí³ñíîãî ìåòîäó îö³íêè ðèçèê³â ³íâåñòóâàííÿ
êîøò³â, ïðîâåäåíî êëàñèô³êàö³þ ìåòîä³â îö³íêè ðèçèê³â ðåàëüíîãî
³íâåñòóâàííÿ, ïîáóäîâàí³ êðèâ³ ðîçïîä³ëó ÷èñòî¿ òåïåð³øíüî¿
âàðòîñò³ äëÿ àëüòåðíàòèâíèõ ³íâåñòèö³éíèõ ïðîåêò³â.

Â ðàáîòå ðàññìîòðåííûå îñîáåííîñòè èñïîëüçîâàíèÿ
ñòàòèñòèêî-âåðîÿòíîñòíîãî èíñòðóìåíòàðèÿ îöåíêè ðèñêîâ ïðè
âûáîðå èíâåñòèöèîííûõ ïðîåêòîâ; ñôîðìèðîâàíû ãðóïïû
ïîêàçàòåëåé ñòàòèñòèêî-âåðîÿòíîñòíîãî ìåòîäà îöåíêè ðèñêîâ
èíâåñòèðîâàíèÿ ñðåäñòâ, ïðîâåäåíà êëàññèôèêàöèÿ ìåòîäîâ
îöåíêè ðèñêîâ ðåàëüíîãî èíâåñòèðîâàíèÿ, ïîñòðîåííûå êðèâûå
ðàñïðåäåëåíèÿ ÷èñòîé òåêóùåé ñòîèìîñòè äëÿ àëüòåðíàòèâíûõ
èíâåñòèöèîííûõ ïðîåêòîâ.

The paper discusses the features of statistical-probabilistic risk
assessment tools in the selection of investment projects, formed a group
of indicators, statistical probabilistic risk assessment method of
investing, The classification of methods of assessing the real risks of
investing, based distribution curve net present value of alternative
investment projects.

Ñó÷àñíå åêîíîì³÷íå ñåðåäîâèùå õàðàêòåðèçóºòüñÿ øâèäêèìè çì³íàìè,
âèïåðåäæàëüíèì ðîçâèòêîì ³ííîâàö³éíèõ òåõíîëîã³é òà çíà÷íèìè êîëèâàííÿìè
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ô³íàíñîâèõ ïðîöåñ³â. Âñå ñèëüí³øå é ñèëüí³øå ïðîÿâëÿþòüñÿ ³íäåòåðì³íîâàí³ ôàêòîðè
âïëèâó íà ³íâåñòèö³éí³ ïðîöåñè. Âåñòè ìîâó ïðî ïîâíå âðàõóâàííÿ öèõ ôàêòîð³â ïðè
ïðèéíÿòò³ ³íâåñòèö³éíèõ ð³øåíü íå ìîæíà, àëå ïåðøî÷åðãîâà çàäà÷à — ìàêñèìàëüíî
îá’ºêòèâíî ¿õ âðàõóâàòè.

Àíàë³ç îñòàíí³õ äîñë³äæåíü ³ ïóáë³êàö³é, ó ÿêèõ çàïî÷àòêîâàíî ðîçâ’ÿçàííÿ äàíî¿
ïðîáëåìè. Ó íàóêîâ³é ë³òåðàòóð³ âæå íàêîïè÷åíî äîñòàòí³é äîñâ³ä ó äîñë³äæåíí³ ïèòàííÿ
âðàõóâàííÿ ðèçèê³â ïðè îö³íö³ åôåêòèâíîñò³ ðåàëüíîãî ³íâåñòóâàííÿ. Ïðåäñòàâíèêàìè
íàóêîâî¿ äóìêè, ÿê³ âèâ÷àëè öå ïèòàííÿ º òàê³ çàðóá³æí³ òà â³ò÷èçíÿí³ â÷åí³: Äæ. Êåéíñ,
Ã. Ìàðêîâ³ö, Ñ. Ô³øåð, Ó. Øàðï, À. Àëüã³í, ². Áëàíê, ². Áàëàáàíîâ, Â. Â³ëåíñüêèé,
Â. Â³òë³íñüêèé, Â. Ãðàíàòóðîâ, Â. Ëóê’ÿíîâà, Ñ. ²ëëÿøåíêî, Þ. Êóëàºâ, Î. Ñëþñàðåíêî,
Â. Ìîñêâ³í, Ò. Õà÷àòóðîâ, É. Øóìïåòåð òà ³íø³.

Ìåòîþ äàíî¿ ñòàòò³ º ïîêàçàòè òà îõàðàêòåðèçóâàòè îñîáëèâîñò³ é ïðîáëåìè
çàñòîñóâàííÿ îäíîãî ³ç íàéá³ëüø ïîøèðåíèõ ìåòîä³â îö³íêè ðèçèê³â ðåàëüíèõ
³íâåñòèö³é — ñòàòèñòèêî-éìîâ³ðí³ñíîãî ìåòîäó.

Âèêëàä îñíîâíîãî ìàòåð³àëó äîñë³äæåííÿ. Àíàë³ç íàóêîâî¿ ë³òåðàòóðè [1; 2; 3]
ïîêàçàâ íàÿâí³ñòü âåëèêî¿ ê³ëüêîñò³ òëóìà÷åíü ñóò³ ïîíÿòòÿ “ðèçèêè ðåàëüíîãî
³íâåñòóâàííÿ”. Ç òî÷êè çîðó àâòîð³â ï³ä öèì ïîíÿòòÿì ñë³ä ðîçóì³òè ìîæëèâ³ñòü
(éìîâ³ðí³ñòü) âèíèêíåííÿ çáèòê³â àáî íåäîîòðèìàííÿ äîõîä³â ó ïîð³âíÿíí³ ç
ïðîãíîçîâàíèì âàð³àíòîì ïðè âêëàäåííÿ êîøò³â ó ðåàëüí³ àêòèâè ÿê ìàòåð³àëüí³
(âèðîáíè÷³, îñíîâí³ òà îáîðîòí³ ôîíäè, áóä³âë³, ñïîðóäè, îáëàäíàííÿ, òîâàðíî-ìàòåð³àëüí³
ö³ííîñò³) òàê ³ íåìàòåð³àëüí³ (ïàòåíòè, ë³öåíç³¿, “íîó-õàó”, òåõí³÷íà, íàóêîâî-ïðàêòè÷íà,
³íñòðóêòèâíà, òåõíîëîã³÷íà, ïðîåêòíî-êîøòîðèñíà òà ³íøà äîêóìåíòàö³ÿ).

Ïðè÷èíè, ÿê³ ïðèçâîäÿòü äî ïîÿâè ðèçèê³â äîñòîâ³ðíî íåâ³äîì³, àëå äîâåäåíî, ùî
åêîíîì³÷í³é ñèñòåì³ ³ìàíåíòíî ïðèòàìàííî ãåíåðóâàííÿ ñàìèõ ð³çíèõ ðèçèê³â. Ç ³íøîãî
áîêó, ÿê ïîêàçóº ïðàêòèêà, á³ëüø ðèçèêîâ³ ³íâåñòèö³¿ º âîäíî÷àñ é ïîòåíö³éíî á³ëüø
äîõîäíèìè. Òîìó í³ÿê íå ìîæíà ïîãîäèòèñÿ ³ç äóìêîþ, ùî ðèçèê — öå íåãàòèâ. Äóæå
âàæëèâèì º ðîçóì³ííÿ ò³º¿ îáñòàâèíè, ùî íå â óñ³õ âèïàäêàõ ïðîåêòí³ ðèçèêè ïðèçâîäÿòü
äî çáèòê³â. Î÷åâèäíî, ùî îòðèìàííÿ ïðèáóòê³â â³äáóâàºòüñÿ òàêîæ â ñåðåäîâèù³ ðèçèê³â.
Òîìó îòîòîæíåííÿ ïîíÿòòÿ “ðèçèê” ³ç ïîíÿòòÿì “çáèòîê” º íåâ³ðíèì. ßêùî ðèçèêîì
º ò³ëüêè ìîæëèâå íåãàòèâíå â³äõèëåííÿ, òî çáèòêîì — ôàêòè÷íå. Ñàìå ÷åðåç çáèòêè ³
çä³éñíþºòüñÿ ðåàë³çàö³ÿ ðèçèêó.

Íà ñüîãîäí³ ïîøèðåíà çíà÷íà ê³ëüê³ñòü òëóìà÷åíü çì³ñòó ñòàòèñòèêî-éìîâ³ðí³ñíîãî
ìåòîäó îö³íêè. Ç ïîãëÿäó àâòîð³â ïîä³áíå ðîçìà¿òòÿ âèçíà÷åíü çàéâå. Ñòàòèñòèêî-
éìîâ³ðí³ñíèé ìåòîä îö³íêè ð³âíÿ ðèçèêó áàçóºòüñÿ íà àíàë³ç³ êîëèâàíü îö³íî÷íîãî
ïîêàçíèêà çà ïåâíèé ïåð³îä ÷àñó. Â ÿêîñò³ òàêèõ îö³íî÷íèõ ïîêàçíèê³â â ³íâåñòèö³éíîìó
àíàë³ç³, çâè÷àéíî, âèêîðèñòîâóþòü äîõîä, âàëîâèé ïðèáóòîê, ÷èñòó òåïåð³øíþ âàðò³ñòü
àáî æ ÷èñòèé ãðîøîâèé ïîò³ê.

Çàñòîñóâàííÿ ñòàòèñòèêî-éìîâ³ðí³ñíîãî ìåòîäó ìîæå çä³éñíþâàòèñÿ çà äâîìà
íàïðÿìàìè:

1. ²ç âðàõóâàííÿì éìîâ³ðí³ñíèõ îö³íîê.
2. Áåç âðàõóâàííÿ éìîâ³ðí³ñíèõ îö³íîê. Ó òàêîìó ðàç³ âåäóòü ìîâó, âëàñíå, ïðî

ñóòî ñòàòèñòè÷íèé ìåòîä.
Ïåðøèé íàïðÿì º ïåðåâàæàþ÷èì â ñòàòèñòèêî-éìîâ³ðí³ñíîìó ìåòîä³. Îñîáëèâ³ñòü,

ÿêà óñêëàäíþº éîãî çàñòîñóâàííÿ: áåçïîñåðåäíüîìó ðîçðàõóíêó ð³âíÿ ïðîåêòíîãî ðèçèêó
ïåðåäóº âñòàíîâëåííÿ éìîâ³ðíîñòåé.

Çàãàëîì â ³íâåñòèö³éí³é ïðàêòèö³ âñòàíîâëåííÿ éìîâ³ðíîñòåé äîñèòü
ðîçïîâñþäæåíà ïðîöåäóðà, ÿêà âèìàãàº ́ ðóíòîâíèõ çíàíü ç åêîíîì³÷íèõ, ïîë³òè÷íèõ,
ñîö³àëüíèõ, òåõí³÷íèõ, þðèäè÷íèõ ïèòàíü òîùî. Ñàìå âñòàíîâëåííÿ éìîâ³ðíîñòåé âïëèíå
íà ð³âí³ ðîçðàõóíêîâèõ ïîêàçíèê³â, à îòæå — íà ³äåíòèô³êàö³þ ðèçèê³â, à ÷åðåç íèõ —
íà ñàì³ ³íâåñòèö³éí³é ð³øåííÿ.

Âàðòî â³äçíà÷èòè, ùî â ñó÷àñí³é ³íâåñòèö³éí³é, ³ íå ò³ëüêè ³íâåñòèö³éí³é, ïðàêòèö³
ñàìå ÷åðåç éìîâ³ðí³ñòü ³ ñïðèéìàºòüñÿ ïåðåâàæíî ð³âåíü ðèçèêó. Îñê³ëüêè éìîâ³ðí³ñòü
ïåâíî¿ ïîä³¿ À ìîæå ïðèéìàòè çíà÷åííÿ ò³ëüêè ó âèçíà÷åíèõ ìåæàõ:            ,
òî ïîñòàº âàæëèâå ïèòàííÿ äèôåðåíö³þâàòè ¿¿ â çàëåæíîñò³ â³ä ð³âíÿ çàãðîçè. Íàïðèêëàä,
éìîâ³ðíîñò³ âòðàò çà äâîìà ìàéæå ð³âíîö³ííèìè ³íâåñòèö³éíèìè ïðîåêòàìè, â³äïîâ³äíî
“À” ³ “B”, ñòàíîâëÿòü:                    ,                  . Ïîñòàº ïèòàííÿ: âèçíà÷åí³ éìîâ³ðíîñò³
âòðàò — öå éìîâ³ðíîñò³, ùî õàðàêòåðèçóþòü çíà÷íèé ÷è íåçíà÷íèé ðèçèê? ª äåê³ëüêà
ï³äõîä³â äî ðîçâ’ÿçàííÿ ö³º¿ ïðîáëåìè ³ çã³äíî êîæíîãî ðîçðîáëåíà ñâîÿ ãðàäóéîâàíà
øêàëà. Ðîçãëÿíåìî íàéá³ëüø ïîøèðåíèé ï³äõ³ä, ÿêèé äîçâîëÿº ê³ëüê³ñíî îö³íèòè
ð³âåíü ðèçèêó â çàëåæíîñò³ â³ä ñòóïåíÿ ðèçèêó äîñë³äæóâàíî¿ ñèòóàö³¿ (òàáë. 1).
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Òàáëèöÿ 1.
Ãðàäóéîâàíà øêàëà îö³íêè ð³âí³â ðèçèêó ó ñôåð³ ðåàëüíîãî ³íâåñòóâàííÿ

çà çíà÷åííÿìè éìîâ³ðíîñòåé

Îòæå, çã³äíî ç äàíèìè òàáë. 1, î÷åâèäíî, ùî çà ïðîåêòîì “À” ìàº ì³ñöå âèñîêèé
ð³âåíü ðèçèêó âòðàò, à çà ïðîåêòîì “B” — íåçíà÷íèé ðèçèê, ÿêèé ìåæóº ³ç ñåðåäí³ì
ðèçèêîì.

Îäíèì ³ç íàéá³ëüø ñêëàäíèõ ³ âîäíî÷àñ íåîäíîçíà÷íèõ àñïåêò³â çàñòîñóâàííÿ
ñòàòèñòèêî-éìîâ³ðí³ñíîãî ìåòîäó îö³íêè ð³âíÿ ðèçèêó º âëàñíå âñòàíîâëåííÿ ñàìèõ
éìîâ³ðíîñòåé. Àâòîðè ñòàòò³ ä³éøëè âèñíîâêó, ùî óñ³ ìåòîäè âñòàíîâëåííÿ éìîâ³ðíîñòåé
ïðè îö³íö³ ðèçèêó ó ñôåð³ ðåàëüíîãî ³íâåñòóâàííÿ ìîæíà ïîä³ëèòè íà òðè âåëèê³ ãðóïè
(ðèñ. 1).

Ðèñ 1. Êëàñèô³êàö³ÿ ìåòîä³â âñòàíîâëåííÿ éìîâ³ðíîñòåé ïðè îö³íö³ ðèçèê³â
ðåàëüíîãî ³íâåñòóâàííÿ

Â ³íâåñòèö³éíîìó àíàë³ç³ ïðè âñòàíîâëåíí³ éìîâ³ðíîñòåé êåðóþòüñÿ äâîìà
áàçîâèìè ¿õ ôîðìàìè.

Àïð³îðí³ éìîâ³ðíîñò³ âèçíà÷àþòüñÿ íà îñíîâ³ ïîïåðåäíüî¿ ³íôîðìàö³¿, òîìó, çàçâè÷àé,
³ ââàæàþòüñÿ íåòî÷íèìè. Àïîñòåð³îðí³ æ âèçíà÷àþòüñÿ ò³ëüêè ï³ñëÿ òîãî ÿê ç’ÿñîâàí³

№ п/п Ймовірність  
(величина проектного ризику) Найменування градацій 

1 0,0 — 0,1 Мінімальний ризик 
2 0,11 — 0,3 Незначний ризик 
3 0,31 — 0,4 Середній ризик 
4 0,41 — 0,6 Високий ризик 
5 0,61 — 0,8 Максимальний ризик 
6 0,81 — 1,0 Критичний ризик 
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àïð³îðí³ øëÿõîì óòî÷íåííÿ îñòàíí³õ çã³äíî âñåá³÷íî ïðîâåäåíîãî àíàë³çó.
Îñíîâîþ äëÿ ïðàêòè÷íîãî çàñòîñóâàííÿ ñòàòèñòèêî-éìîâ³ðí³ñíîãî ìåòîäó º çàêîí

ðîçïîä³ëó âèïàäêîâî¿ âåëè÷èíè, ÿêèé ïðåäñòàâëÿº ñîáîþ ñï³âçàëåæí³ñòü ì³æ ìîæëèâèìè
çíà÷åííÿìè âèïàäêîâî¿ âåëè÷èíè òà ¿õ éìîâ³ðíîñòÿìè.

Äëÿ îö³íêè ðèçèê³â ðåàëüíîãî ³íâåñòóâàííÿ ïåðåâàæíî çàñòîñîâóþòü çàêîí
ðîçïîä³ëó âèïàäêîâî¿ âåëè÷èíè çàäàíèé ó òàáëè÷í³é ôîðì³ — òàê çâàíèé ðÿä ðîçïîä³ëó
(òàáë. 2).

Òàáëèöÿ 2.
Ðÿä ðîçïîä³ëó âèïàäêîâî¿ âåëè÷èíè ó òàáëè÷í³é ôîðì³

Îñê³ëüêè âèïàäêîâ³ ïîä³¿ (             ) ì³æ ñîáîþ íåñóì³ñí³ ³ óòâîðþþòü ïîâíó ãðóïó,

òî îáîâ’ÿçêîâî ìàº âèêîíóâàòèñÿ óìîâà:                , ÿêó ùå íàçèâàþòü óìîâîþ
íîðìóâàííÿ éìîâ³ðíîñòåé äëÿ äèñêðåòíî¿ âèïàäêîâî¿ âåëè÷èíè   .

Ðîçãëÿíåìî ðÿä ðîçïîä³ëó íà ïðèêëàä³ ³íâåñòèö³éíîãî ïðîåêòó òåõí³÷íîãî
ïåðåîçáðîºííÿ ï³äïðèºìñòâà (òàáë. 3).

Òàáëèöÿ 3.
Ðÿä ðîçïîä³ëó âèòðàò íà òåõí³÷íå ïåðåîçáðîºííÿ

Ç òî÷êè çîðó àâòîð³â äëÿ îö³íêè ð³âíÿ ðèçèêó äóæå çðó÷íî êåðóâàòèñÿ íå ò³ëüêè
ðÿäîì ðîçïîä³ëó, à é ôóíêö³ºþ ðîçïîä³ëó.

Ôóíêö³ÿ ðîçïîä³ëó         ïðåäñòàâëÿº ñîáîþ ôóíêö³þ àðãóìåíòó   , ùî âèçíà÷àº
éìîâ³ðí³ñòü âèïàäêîâî¿ ïîä³¿          , òîáòî:

 .  (1)
Ôóíêö³þ (1) ìîæíà òëóìà÷èòè òàê: âèïàäêîâà âåëè÷èíà ìîæå íàáóòè çíà÷åííÿ,

ìåíøîãî çà  .
Îñíîâí³ âëàñòèâîñò³ ôóíêö³¿ ðîçïîä³ëó:
1. Çíà÷åííÿ ôóíêö³¿ ðîçïîä³ëó          íàëåæàòü ïðîì³æêó           :                  .
2.          — ôóíêö³ÿ, ùî íå óáóâàº:                                             .
3. ßêùî ìîæëèâ³ çíà÷åííÿ âèïàäêîâî¿ âåëè÷èíè íàëåæàòü ³íòåðâàëó          ,

òî: 1)               ïðè         ; 2)               ïðè        .
Ðîçãëÿíåìî ïîêàçíèêè, ÿêèìè îïåðóº ñòàòèñòèêî-éìîâ³ðí³ñíèé ìåòîä (ðèñ. 2).

Ðèñ. 2. Ãðóïè ïîêàçíèê³â ñòàòèñòèêî-éìîâ³ðí³ñíîãî ìåòîäó îö³íêè ðèçèê³â
ðåàëüíîãî ³íâåñòóâàííÿ

ixX   1x  2x  3x  … nx  
ii pxXP  )(

 1p  2p  3p  … np  
 

ixX 
  1

1




n

j
jXp

X

Рівень витрат на технічне переобладнання ( X ),тис. грн. Ймовірність ( P ) 
500 0,1 
700 0,3 
850 0,6 

 

)( xF x
xX 

)()( xXPxF 

x
)( xF  1,0 1)(0  xF

)( xF 1212 ),()( xxякщоxFxF 
 ba ,

0)( xF ax  1)( xF bx 

 
Групи показників статистико-ймовірнісного методу 

Показники варіації  

абсолютні відносні  

Показники форми розподілу 

Показники центру розподілу 

показники узагальнюючого рівня 
випадкової величини 

показники структури 
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Ïåðøà ãðóïà ïîêàçíèê³â õàðàêòåðèçóº öåíòð ðîçïîä³ëó, à ïåðøà ï³äãðóïà äàíî¿
ãðóïè õàðàêòåðèçóº ïîêàçíèêè, ÿê³ â³äîáðàæàþòü óçàãàëüíþþ÷èé ð³âåíü âèïàäêîâî¿
âåëè÷èíè. Äî òàêèõ ïîêàçíèê³â íàëåæàòü ð³çíîìàí³òí³ ñåðåäí³ âåëè÷èíè.

Äî ïîêàçíèê³â ñòðóêòóðè ñòàòèñòèêî-éìîâ³ðí³ñíîãî ìåòîäó, íàñàìïåðåä, â³äíîñÿòü
ìîäó òà ìåä³àíó, à äî õàðàêòåðèñòèê ôîðì ðîçïîä³ëó: êîåô³ö³ºíòè àñèìåòð³¿, ìîìåíòè
òîùî. ² ïîêàçíèêè ñòðóêòóðè ³ õàðàêòåðèñòèêè ôîðì ðîçïîä³ëó º íåïîøèðåíèìè â
ïðàêòèö³ îö³íêè ðèçèê³â ðåàëüíîãî ³íâåñòóâàííÿ.

Äàë³ ðîçãëÿíåìî îñíîâí³ ïîêàçíèêè âàð³àö³¿, ÿê³ ç îãëÿäó íà ö³ëó íèçêó îáñòàâèí,
çàñòîñîâóþòü íàé÷àñò³øå ïðè îö³íö³ ðèçèê³â ðåàëüíîãî ³íâåñòóâàííÿ. Íàéãîëîâí³øîþ
òàêîþ îáñòàâèíîþ º â³äíîñíà ïðîñòîòà ¿õ îá÷èñëåííÿ, ùî íà ôîí³ íàî÷íîñò³ ³íòåðïðåòàö³¿
ðîáèòü ¿õ áàçîâèìè ìåòîäàìè îö³íêè ïðîåêòíèõ ðèçèê³â.

Äëÿ âèì³ðó é îö³íêè âàð³àö³¿ âèêîðèñòîâóþòü ñèñòåìó àáñîëþòíèõ òà â³äíîñíèõ
õàðàêòåðèñòèê. Äî àáñîëþòíèõ õàðàêòåðèñòèê âàð³àö³¿ â³äíîñÿòü:

- ðîçìàõ âàð³àö³¿;
- êâàðòèëüíèé ðîçìàõ;
- ñåðåäíº ë³í³éíå â³äõèëåííÿ;
- ñåðåäíº êâàäðàòè÷íå â³äõèëåííÿ;
- äèñïåðñ³ÿ.
- Äî â³äíîñíèõ õàðàêòåðèñòèê âàð³àö³¿ â³äíîñÿòü:
- êîåô³ö³ºíò âàð³àö³¿ ë³í³éíèé;
- êîåô³ö³ºíò âàð³àö³¿ êâàäðàòè÷íèé;
- êîåô³ö³ºíò âàð³àö³¿ êâàðòèëüíèé;
- êîåô³ö³ºíò îñöèëÿö³¿.
Ðîçìàõ âàð³àö³¿ (    ) ïðåäñòàâëÿº ñîáîþ ð³çíèöþ ì³æ íàéá³ëüøèì ³ íàéìåíøèì

çíà÷åííÿìè îçíàêè:

 . (2)

Ðîçìàõ âàð³àö³¿, ÿê ³ óñ³ ³íø³ â³äíîñí³ ïîêàçíèêè, íàëåæèòü äî ïîêàçíèê³â
ïîð³âíÿëüíî¿ îö³íêè ð³âíÿ ðèçèêó ðåàëüíîãî ³íâåñòóâàííÿ.

Äëÿ ³íòåðâàëüíîãî ðÿäó ðîçïîä³ëó ðîçìàõ âàð³àö³¿ âèçíà÷àºòüñÿ òàê:

 . (3)

Ðîçãëÿíåìî òàêèé ïðèêëàä. Çà ÷îòèðìà àëüòåðíàòèâíèìè ³íâåñòèö³éíèìè
ïðîåêòàìè íàâåäåíî çíà÷åííÿ ÷èñòî¿ òåïåð³øíüî¿ âàðòîñò³ òà â³äïîâ³äàþ÷èõ ¿é
éìîâ³ðíîñòåé (òàáë. 4).

Íåîáõ³äíî íà îñíîâ³ ðîçìàõó âàð³àö³¿ ÷èñòî¿ òåïåð³øíüî¿ âàðòîñò³ çðîáèòè âèñíîâîê
ïðî ð³âåíü ðèçèêó ïðîåêò³â.

Ñïî÷àòêó âèçíà÷àºìî ñåðåäí³é ð³âåíü ÷èñòî¿ òåïåð³øíüî¿ âàðòîñò³ ÿê äîáóòêè
çíà÷åíü ÷èñòî¿ òåïåð³øíüî¿ âàðòîñò³ òà éìîâ³ðíîñò³. Ðåçóëüòàòè ðîçðàõóíê³â íàâåäåíî ó
òàáë. 5.

Òàáëèöÿ 4.
Ðÿäè ðîçïîä³ëó ÷èñòî¿ òåïåð³øíüî¿ âàðòîñò³ ³íâåñòèö³éíèõ ïðîåêò³â

R

   minmax XPXPR 

   minmax PXPXR 

П ро ект “А ” 
Чи ста теп е ріш ня 
вартість  ( X ), тис.  грн .  

-98 0 -7 00 -340 0 3 00 39 0 5 50 8 00  9 00 

Ймовірн ість ( P ) 0 0,05 0,07 0 ,18 0 ,40 0,1 8 0,07  0,0 5 0 
П ро ект “Б” 

Чи ста теп е ріш ня 
вартість  ( X ), тис.  грн .  

-98 0 -7 00 -340 0 3 00 39 0 5 50 8 00  9 00 

Ймовірн ість ( P ) 0 0,05 0,07 0 ,10 0 ,12 0,1 4 0,16  0,1 7 0 ,19 
П ро ект “В” 

Чи ста теп е ріш ня 
вартість  ( X ), тис.  грн .  -50 0 -2 50 -190 0 3 00 39 0 4 35 5 50  6 45 

Ймовірн ість ( P ) 0 0,05 0,07 0 ,18 0 ,40 0,1 8 0,07  0,0 5 0 
П р оект  “Д ”  

Чи ста теп е ріш ня 
вартість  ( X ), тис.  грн .  -34 4 -2 66 -200 -176 -98 0  1 12 1 56  2 45 

Ймовірн ість ( P ) 0 0,05 0,07 0 ,18 0 ,40 0,1 8 0,07  0,0 5 0 
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Òàáëèöÿ 5.
Ðîçðàõóíîê äîáóòê³â çíà÷åíü ÷èñòî¿ òåïåð³øíüî¿ âàðòîñò³ òà éìîâ³ðíîñò³

 òèñ. ãðí.

-äëÿ ïðîåêòó “Á”:
 òèñ. ãðí.

-äëÿ ïðîåêòó “Â”:
 òèñ. ãðí.

-äëÿ ïðîåêòó “Ä”:
 òèñ. ãðí.

Âàðòî â³äì³òèòè, ùî äëÿ ç’ÿñóâàííÿ ðîçìàõó âàð³àö³¿ ïîêàçíèêà, ÿêèé â³äîáðàæàº
òó ÷è ³íøó âàæëèâó õàðàêòåðèñòèêó ïðîåêòó, ³íêîëè äîñòàòíüî ïîáóäóâàòè êðèâó
ðîçïîä³ëó (ðèñ. 3).

Ðèñóíîê 3 íàî÷íî ³ëþñòðóº, ùî çà ðîçìàõîì âàð³àö³¿ íàéá³ëüø ðèçèêîâèì º
ïðîåêò “Á”; íàéìåíø — ïðîåêò “Ä”. Àëå âîäíî÷àñ íàéìåíø ðèçèêîâèé ïðîåêò “Ä” º
òàêîæ íàéá³ëüø çáèòêîâèì: ïåðåâàæíà ÷àñòèíà ïëîù³ ï³ä êðèâîþ ðîçïîä³ëó çíàõîäèòüñÿ
ë³âîðó÷ â³ä â³ñ³ — ó çîí³ çáèòê³â.

Áåçóìîâíîþ ïåðåâàãîþ òàêîãî ïîêàçíèêà îö³íêè ð³âíÿ ðèçèêó ðåàëüíîãî
³íâåñòóâàííÿ ÿê ðîçìàõ âàð³àö³¿ º éîãî ïðîñòîòà îá÷èñëåííÿ ³ òëóìà÷åííÿ, àëå íàä³éí³ñòü
òàêî¿ ïðîñòî¿ õàðàêòåðèñòèêè íåâèñîêà, îñê³ëüêè âîíà ́ ðóíòóºòüñÿ ò³ëüêè íà äâîõ êðàéí³õ
çíà÷åííÿõ âèïàäêîâîãî ïîêàçíèêà, ÿê³ ÷àñòî íå º òèïîâèìè äëÿ ñòàòèñòè÷íî¿ ñóêóïíîñò³
â ö³ëîìó.

²íøèìè ïîøèðåíèìè àáñîëþòíèìè ïîêàçíèêàìè îö³íêè ð³âíÿ ðèçèêó ðåàëüíîãî
³íâåñòóâàííÿ º ñåðåäíº êâàäðàòè÷íå â³äõèëåííÿ (ñòàíäàðòíå â³äõèëåííÿ), ñåðåäíº
àáñîëþòíå â³äõèëåííÿ, äèñïåðñ³ÿ òà íàï³âäèñïåðñ³ÿ. Äàí³ ïîêàçíèêè ´ðóíòóþòüñÿ íà
â³äõèëåííÿõ ³íäèâ³äóàëüíèõ çíà÷åíü âèïàäêîâîãî ïîêàçíèêà â³ä ñåðåäíüî¿ âåëè÷èíè.

За формулою (2) розрах овуємо розмах варіаці ї чистої теперіш ньої вартості.
Наприклад для  проекту “A”, взявш и д о у ваги, що   120m ax XP  тис. грн,
  35min XP  тис. грн., отримає мо:  

155)35(120 R

206)35(171 R

3,133)3,13(120 R

04,47)2,39(84,7 R
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Ðèñ. 3. Êðèâ³ ðîçïîä³ëó ÷èñòî¿ òåïåð³øíüî¿ âàðòîñò³ äëÿ àëüòåðíàòèâíèõ
³íâåñòèö³éíèõ ïðîåêò³â

Ôîðìóëà äëÿ ðîçðàõóíêó ñåðåäíüîãî êâàäðàòè÷íîãî â³äõèëåííÿ ìàº âèãëÿä:

 . (4)
Ñåðåäíº àáñîëþòíå â³äõèëåííÿ ðîçðàõîâóºòüñÿ òàê:

 . (5)
Ôîðìóëà äëÿ ðîçðàõóíêó äèñïåðñ³¿ çàïèñóºòüñÿ òàê:

 . (6)
Çà òàêèìè ïîêàçíèêàìè ÿê ñåðåäíº êâàäðàòè÷íå â³äõèëåííÿ, ñåðåäíº àáñîëþòíå

â³äõèëåííÿ òà äèñïåðñ³ÿ ìîæíà îö³íèòè ðèçèê â³äõèëåííÿ ðåçóëüòàòó ÿê ó á³ê çá³ëüøåííÿ,
òàê ³ ó á³ê çìåíøåííÿ. Îäíàê, ÿê ââàæàþòü àâòîðè, ïðè îö³íö³ ðèçèê³â â ñôåð³ ðåàëüíîãî
³íâåñòóâàííÿ, çàçâè÷àé, á³ëüøå çíà÷åííÿ ìàþòü éìîâ³ðíîñò³ â³äõèëåííÿ â ñòîðîíó
çìåíøåííÿ äîõîä³â, âàëîâîãî ïðèáóòêó, ãðîøîâîãî ïîòîêó òîùî ó ïîð³âíÿíí³ ³ç
î÷³êóâàíèìè ðåçóëüòàòàìè. Äëÿ öüîãî ðîçðàõîâóþòü òàêèé ïîêàçíèê ÿê íàï³âäèñïåðñ³ÿ
(     ):

 , (7)

äå     — íîìåð ³íäåêñ³â çíà÷åíü âèïàäêîâî¿ âåëè÷èíè   , íèæ÷èõ çà ¿¿ ñåðåäíº
çíà÷åííÿ (ìàòåìàòè÷íå ñïîä³âàííÿ).

Çàñòîñóâàííÿ ïîêàçíèê³â ñåðåäíüîãî êâàäðàòè÷íîãî â³äõèëåííÿ, äèñïåðñ³¿ ³
íàï³âäèñïåðñ³¿ äîçâîëÿº ê³ëüê³ñíî îö³íèòè ðèçèê äåê³ëüêîõ ïðîåêò³â, àáî æ äåê³ëüêà
âàð³àíò³â îäíîãî ïðîåêòó. Ïðè öüîìó íàéìåíøèì ðèçèêîì áóäå õàðàêòåðèçóâàòèñÿ
ïðîåêò ç ì³í³ìàëüíèì çíà÷åííÿì äàíèõ ïîêàçíèê³â, îñê³ëüêè ñàìå äëÿ òàêîãî ïðîåêòó
ðîçñ³þâàííÿ âèïàäêîâî¿ âåëè÷èíè íàâêîëî ñâîãî ñåðåäíüîãî çíà÷åííÿ áóäå íàéìåíøèì.

PXX 2)( 

PXXl  

PXX 22 )( 

SV
PXXSV j

2)( 

jX X
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Ðîçãëÿíåìî òàêèé ïðèêëàä. Çà çàäàíèì ðÿäîì ðîçïîä³ëó ãðîøîâîãî ïîòîêó
³íâåñòèö³éíîãî ïðîåêòó (òàáë. 6) íåîáõ³äíî âèçíà÷èòè ñåðåäíº êâàäðàòè÷íå â³äõèëåííÿ,
äèñïåðñ³þ òà íàï³âäèñïåðñ³þ.

Òàáëèöÿ 6.
Ðÿä ðîçïîä³ëó ãðîøîâîãî ïîòîêó ³íâåñòèö³éíîãî ïðîåêòó

1. Âèçíà÷àºìî ñåðåäíº êâàäðàòè÷íå â³äõèëåííÿ çà ãðîøîâèì ïîòîêîì ïðîåêòó.
1.1. Îá÷èñëþºìî ñåðåäí³é ãðîøîâèé ïîò³ê (ìàòåìàòè÷íå ñïîä³âàííÿ):
 òèñ. ãðí.
1.2. Äëÿ êîæíîãî ð³âíÿ îá÷èñëþºìî                  .     Ðåçóëüòàòè ðîçðàõóíê³â

çâîäèìî äî òàáë. 7.

Òàáëèöÿ 7.
Ðîçðàõóíîê

Òîä³ ñåðåäíº êâàäðàòè÷íå â³äõèëåííÿ ãðîøîâîãî ïîòîêó ³íâåñòèö³éíîãî ïðîåêòó
ñêëàäå:

2. Âèçíà÷àºìî äèñïåðñ³þ çà ãðîøîâèì ïîòîêîì ïðîåêòó:

 .
3. Âèçíà÷àºìî íàï³âäèñïåðñ³þ çà ãðîøîâèì ïîòîêîì ïðîåêòó:

Á³ëüø ïîøèðåíèìè, í³æ àáñîëþòí³ ïîêàçíèêè â ïðàêòèö³ îö³íêè ð³âíÿ ðèçèêó
ðåàëüíîãî ³íâåñòóâàííÿ, º â³äíîñí³ ïîêàçíèêè âàð³àö³¿, ÿê³ õàðàêòåðèçóþòü ì³ðó ðèçèêó
íà îäèíèöþ äîõîäíîñò³ (ïðèáóòêîâîñò³), à òîìó ìîæóòü ñëóãóâàòè äëÿ ïîð³âíÿííÿ ð³çíèõ
ïðîåêò³â ñàìå ç òî÷êè çîðó ðèçèêó.

Ðîçãëÿíåìî íàéá³ëüø ðîçïîâñþäæåí³ â ³íâåñòèö³éí³é ïðàêòèö³ êîåô³ö³ºíòè
âàð³àö³¿:

Êâàäðàòè÷íèé êîåô³ö³ºíò âàð³àö³¿:

 . (8)
Êîåô³ö³ºíò îñöèëÿö³¿:

 . (9)

Грошовий потік ( X ),  
тис. грн. Ймовірність ( P ) 

200 0,10 
250 0,15 
300 0,20 
350 0,30 
400 0,25 

5,32225,04003,03502,030015,02501,0200 X
PXX 2)( 

PXX 2)( 

Грошовий потік ( X ),  
тис. грн. Ймовірність ( P ) PXX 2)(   

200 0,10 1500,63 
250 0,15 788,44 
300 0,20 101,25 
350 0,30 226,88 
400 0,25 1501,56 

..18,640,4119

56,150188,22625,10144,78863,1500

грнтис



0,411918,64 22 

31,239020,0)5,322300(

15,0)5,322250(10,0)5,322200(
2

22



SV

X


  

X
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ßêùî êâàäðàòè÷íèé êîåô³ö³ºíò âàð³àö³¿ äîìíîæèòè íà ÷èñëî ñòî, òî îòðèìàºìî
êâàäðàòè÷íèé ð³âåíü âàð³àö³¿:

 . (10)
Î÷åâèäíî, ùî êâàäðàòè÷íèé ð³âåíü âàð³àö³¿ âèì³ðþºòüñÿ ó â³äñîòêàõ.
Ç ðîçãëÿíóòèõ ñòàòèñòèêî-éìîâ³ðí³ñíèõ ïîêàçíèê³â íàéá³ëüø ïîøèðåíèìè

ïîêàçíèêàìè îö³íêè ð³âíÿ ïðîåêòíîãî ðèçèêó º êâàäðàòè÷íèé êîåô³ö³ºíò âàð³àö³¿ òà
êâàäðàòè÷íèé ð³âåíü âàð³àö³¿.

Äëÿ êâàäðàòè÷íîãî ð³âíÿ âàð³àö³¿ ³äåíòèô³êàö³ÿ ð³âíÿ ðèçèêó çà çíà÷åííÿì
ïîêàçíèêà ìîæå çä³éñíþâàòèñÿ çã³äíî íàñòóïíîãî ðàíæóâàííÿ (ðèñ. 4).

Ðèñ. 4. Ðàíæóâàííÿ ð³âíÿ ðèçèêó çà çíà÷åííÿìè êâàäðàòè÷íîãî ð³âíÿ âàð³àö³¿

Ðèçèê ðåàëüíîãî ³íâåñòóâàííÿ º íåçíà÷íèì ÿêùî êâàäðàòè÷íèé ð³âåíü âàð³àö³¿
íå ïåðåâèùóº 10 %; ³ñòîòíèì — ÿêùî êîëèâàºòüñÿ â ìåæàõ â³ä 11 % äî 25 % òà
çíà÷íèì — ÿêùî ïåðåâèùóº 25 %.

Êâàäðàòè÷íèé êîåô³ö³ºíò âàð³àö³¿ òà, â³äïîâ³äíî, êâàäðàòè÷íèé ð³âåíü âàð³àö³¿
ùå ìîæíà ³íòåðïðåòóâàòè ÿê âåëè÷èíó ìîæëèâèõ âòðàò íà îäíó ãðèâíþ ñåðåäíüîãî
äîõîäó (÷èñòî¿ òåïåð³øíüî¿ âàðòîñò³).

Ïðàêòè÷íî óñ³ ðîçãëÿíóò³ ó äàí³é ñòàòò³ ïîêàçíèêè îö³íêè ð³âíÿ ðèçèêó ðåàëüíîãî
³íâåñòóâàííÿ â³äíîñÿòü äî ïîêàçíèê³â ïîð³âíÿííÿ. Öå îçíà÷àº, ùî íàéìåíøèì ðèçèêîì
õàðàêòåðèçóºòüñÿ òà ³íâåñòèö³ÿ äëÿ ÿêî¿ çíà÷åííÿ ïîêàçíèêà º íàéìåíøèì. Âèêëþ÷åííÿ
ñêëàäàº êâàäðàòè÷íèé êîåô³ö³ºíò âàð³àö³¿, ÿêèé º äîñèòü ñàìîäîñòàòí³ì ³ ïîòðåáóº
ïîð³âíÿííÿ ò³ëüêè ç ðåêîìåíäîâàíèìè çíà÷åííÿìè.

Ðîçãëÿíåìî òàêèé ïðèêëàä. Â 2012 ðîö³ ïëàíóºòüñÿ ðåàë³çàö³ÿ ³íâåñòèö³éíîãî
ïðîåêòó â³äêðèòòÿ öåõó ïî âèðîáíèöòâó ãîääèíèêîâèõ ìåõàí³çì³â. Éìîâ³ðí³ ð³âí³
ãðîøîâîãî ïîòîêó â³ä ïðîåêòó íàâåäåíî ó òàáë. 8.

Òàáëèöÿ 8.
Ðÿä ðîçïîä³ëó ãðîøîâîãî ïîòîêó çà ïðîåêòîì

Íåîáõ³äíî íà îñíîâ³ êâàäðàòè÷íîãî ð³âíÿ âàð³àö³¿ çðîáèòè âèñíîâîê ïðî ðèçèê
ïðîåêòó.

Âèçíà÷àºìî öåíòðè ³íòåðâàë³â. Ðåçóëüòàòè ðîçðàõóíê³â çàíîñèìî äî òàáë. 9.

100
X
 

0% 10%
Квадратичний рівень
варіації  

100% 120% 25%

Значний 
ризик Істотний 

ризик Незначний 
ризик 

Грошовий потік ( X ), млн. грн. Ймовірність ( P ) 
4,7-5,4 0,05 
5,5-5,7 0,3 
5,8-6,1 0,5 
6,2-6,3 0,15 
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Òàáëèöÿ 9.
Ðîçðàõóíîê öåíòð³â ³íòåðâàë³â çà ð³âíÿìè ãðîøîâîãî ïîòîêó

Âèçíà÷àºìî ñåðåäí³é ð³âåíü ãðîøîâîãî ïîòîêó çà ïðîåêòîì:
 ìëí. ãðí.
Ðîçðàõîâóºìî ñåðåäíº êâàäðàòè÷íå â³äõèëåííÿ ãðîøîâîãî ïîòîêó ïðîåêòó:

Çà ôîðìóëîþ (9.13) ðîçðàõîâóºìî êâàäðàòè÷íèé ð³âåíü âàð³àö³¿ äëÿ ãðîøîâîãî
ïîòîêó:

 .

Òàêèì ÷èíîì ðèçèê ³íâåñòèö³éíîãî ïðîåêòó â³äêðèòòÿ öåõó ïî âèðîáíèöòâó
ãîääèíèêîâèõ ìåõàí³çì³â º íåçíà÷íèé. Êâàäðàòè÷íèé ð³âåíü âàð³àö³¿ ñâ³ä÷èòü, ùî íà
îäíó ãðèâíþ ñåðåäíüîãî ãðîøîâîãî ïîòîêó ïðèïàäàº ìàéæå ï’ÿòü êîï³éîê ìîæëèâèõ
âòðàò.

Íà äóìêó àâòîð³â ïðè îö³íö³ ð³âíÿ ðèçèê³â ó ñôåð³ ðåàëüíîãî ³íâåñòóâàííÿ íà
îñíîâ³ ñòàòèñòèêî-éìîâ³ðí³ñíîãî ìåòîäó ïîêàçíèêîì-îð³ºíòèðîì ìàº áóòè ñàìå
êâàäðàòè÷íèé êîåô³ö³ºíò (ð³âåíü) âàð³àö³¿. Àí³ ñåðåäí³é ð³âåíü, àí³ ñåðåäíº êâàäðàòè÷íå
â³äõèëåííÿ íå º ïîâí³ñòþ ñàìîäîñòàòí³ìè äëÿ ³äåíòèô³êàö³¿ ð³âíÿ ðèçèêó.

Ôàõ³âö³ ðåêîìåíäóþòü ïðè ³äåíòèô³êàö³¿ ð³âíÿ ðèçèêó ðåàëüíî¿ ³íâåñòèö³¿ íà
îñíîâ³ ñòàòèñòèêî-éìîâ³ðí³ñíîãî ìåòîäó â³ääàâàòè ïåðåâàãó ï³äõîäó, çà ÿêîãî ïîð³âíþþòüñÿ
ñåðåäíº êâàäðàòè÷íå â³äõèëåííÿ (äèñïåðñ³ÿ), êâàäðàòè÷íèé êîåô³ö³ºíò (ð³âåíü) âàð³àö³¿
òà ñåðåäí³é ð³âåíü ïîêàçíèêà îäíî÷àñíî ³ç íàäàííÿì ïð³îðèòåòíîñò³ êâàäðàòè÷íîìó
êîåô³ö³ºíòó (ð³âíþ) âàð³àö³¿. Ðîçãëÿíåìî òàêèé ïðèêëàä.

Ôàõ³âö³ ó ãàëóç³ ïðîåêòíîãî àíàë³çó ðåêîìåíäóþòü ïðè ³äåíòèô³êàö³¿ ð³âíÿ ðèçèêó
ïðîåêòó íà îñíîâ³ ñòàòèñòèêî-éìîâ³ðí³ñíîãî ìåòîäó â³ääàâàòè ïåðåâàãó ï³äõîäó çà ÿêîãî
ïîð³âíþþòüñÿ ñåðåäíº êâàäðàòè÷íå â³äõèëåííÿ (äèñïåðñ³ÿ), êâàäðàòè÷íèé êîåô³ö³ºíò
(ð³âåíü) âàð³àö³¿ òà ñåðåäí³é ð³âåíü ïîêàçíèêà îäíî÷àñíî ³ç íàäàííÿì ïð³îðèòåòíîñò³
êâàäðàòè÷íîìó êîåô³ö³ºíòó (ð³âíþ) âàð³àö³¿. Ðîçãëÿíåìî òàêèé ïðèêëàä.

Äîñë³äæóþòüñÿ ï’ÿòü àëüòåðíàòèâíèõ ³íâåñòèö³éíèõ ïðîåêò³â ³ç ÿêèõ îáðàòè
ïîòð³áíî ò³ëüêè îäèí çà êðèòåð³ºì íàéìåíøî¿ ðèçèêîâàíîñò³. Âèõ³äí³ äàí³ çà ïðîåêòàìè
íàâåäåíî ó òàáë. 10.

Òàáëèöÿ 10.
Âèõ³äí³ äàí³ çà àëüòåðíàòèâíèìè ³íâåñòèö³éíèìè ïðîåêòàìè

Грошовий потік ( X ), 
млн грн. 

Ймовірність 
( P ) X   

4,7-5,4 0,05 5,05 
5,5-5,7 0,3 5,60 
5,8-6,1 0,5 5,95 
6,2-6,3 0,15 6,25 

84,515,025,65,095,53,060,505,005,5 X

..282,015,0)84,525,6(

5,0)84,595,5(3,0)84,560,5(05,0)84,505,5(
2

222

грнмлн




%83,4100
84,5

282,0 

№ проекту 

Середній 
рівень  

модифікованої 
чистої 

теперіш ньої 
вартості,  
т ис. грн. 

Середнє 
квадратичне  

в ідхилення за 
модиф ік ованою 

чистою 
теперішньою 

вартістю ,  
т ис. грн. 

Квадратичний 
коефіцієнт 

варіації 

1 322,50 64,18 0,20 
2 422,50 222,75 0,53 
3 302,50 46,03 0,15 
4 1775,00 262,44 0,15 
5 860,25 68,01 0,08 
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ßêùî îö³íþâàòè ð³âåíü ðèçèêó ïðîåêòó âèêëþ÷íî íà îñíîâ³ êâàäðàòè÷íîãî
êîåô³ö³ºíòó âàð³àö³¿, òî íàéìåíø ðèçèêîâèì ïðîåêòîì ìîæå áóòè âèçíàíèé ïðîåêò ï³ä
íîìåðîì ï’ÿòü. Çà ñåðåäí³ì êâàäðàòè÷íèì â³äõèëåííÿì — ïðîåêò ï³ä íîìåðîì òðè.
Ó òîæ æ ÷àñ íàéá³ëüø ïðèáóòêîâèì º 4-é ïðîåêò. ßêùî îö³íþâàòè ð³âåíü ïðîåêòíîãî
ðèçèêó îäíî÷àñíî çà êðèòåð³ÿìè ñåðåäíüîãî êâàäðàòè÷íîãî â³äõèëåííÿ òà êâàäðàòè÷íîãî
êîåô³ö³ºíòó âàð³àö³¿, òî ïðîåêòè ï³ä íîìåðàìè òðè òà ï’ÿòü ìîæóòü áóòè âèçíàí³ ÿê
íàéìåíø ðèçèêîâ³. Îáèðàþ÷è ³ç çàçíà÷åíèõ äâîõ ïðîåêò³â ïðîåêò ³ç íàéìåíøèì ðèçèêîì
ïåðåâàãó ñë³ä â³ääàòè ï’ÿòîìó ïðîåêòó, îñîáëèâî ç îãëÿäó íà òå, ùî êâàäðàòè÷íèé
êîåô³ö³ºíò âàð³àö³¿ äëÿ íüîãî ïðàêòè÷íî óäâ³÷³ íèæ÷èé, í³æ äëÿ ïðîåêòó ï³ä íîìåðîì
òðè, òîä³ ÿê ñåðåäíº êâàäðàòè÷íå â³äõèëåííÿ âèùå ò³ëüêè íà 47,7 % (                                           ).
Ïðè öüîìó ñåðåäí³é ð³âåíü ìîäèô³êîâàíî¿ ÷èñòî¿ òåïåð³øíüî¿ âàðòîñò³ ï’ÿòîãî ïðîåêòó
á³ëüø, í³æ ó äâà ðàçè âèùèé.

Âèñíîâêè ç äàíîãî äîñë³äæåííÿ òà ïåðñïåêòèâè ïîäàëüøèõ ðîçâ³äîê ó öüîìó
íàïðÿì³. Ðîçãëÿíóòèé ó ñòàòò³ ñòàòèñòèêî-éìîâ³ðí³ñíèé ìåòîä îö³íêè ðèçèê³â ðåàëüíèõ
³íâåñòèö³é, áåçóìîâíî, íå º ºäèíèì, ïîøèðåí³ é ³íø³, àëå ñàìå ñòàòèñòèêî-éìîâ³ðí³ñíèé
ìåòîä ìîæíà â³äíåñòè äî áàçîâèõ ìåòîä³â îö³íêè. Îñê³ëüêè çàñòîñóâàííÿ äàíîãî ìåòîäó
ñóïðîâîäæóºòüñÿ äåÿêèìè ñêëàäíîñòÿìè ó ÷àñòèí³ âèçíà÷åííÿ éìîâ³ðíîñòåé,
ïðîãíîçóâàííÿ ïîêàçíèê³â, òî ç òî÷êè çîðó àâòîð³â ïîäàëüøå éîãî âäîñêîíàëåííÿ ìàº
´ðóíòóâàòèñÿ íà âèâàæåíîìó ëîã³÷íîìó ï³äõîä³ ³ç îáîâ’ÿçêîâèì çàñòîñóâàííÿì ñó÷àñíîãî
ìàòåìàòè÷íîãî ³íñòðóìåíòàð³þ.
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