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Ðîçãëÿíóòî òåîðåòè÷í³ õàðàêòåðèñòèêè òà âèçíà÷åííÿ óïðàâë³ííÿ
³íâåñòèö³éíèìè ðèçèêàìè. Çîêðåìà çâåðíóòî óâàãó íà àëãîðèòì
ðèçèê-ìåíåäæìåíòó ïðîåêòó. Íàãîëîøåíî íà íåîáõ³äíîñò³
ðîçðàõóíêó ð³âíÿ ³íâåñòèö³éíîãî ðèçèêó. Öå äîçâîëèòü âðàõóâàòè
îñîáëèâîñò³ òà òåíäåíö³¿ çì³íè ³íâåñòèö³éíîãî ðèçèêó ó êîíêðåòíèé
ïåð³îä. Â îñíîâó ðîçãëÿíóòèõ ìåòîäèê ðîçðàõóíêó ð³âíÿ
³íâåñòèö³éíîãî ðèçèêó âçÿòî åêîíîì³÷íèé, ñîö³àëüíèé òà
òåõíîëîã³÷íèé ÷èííèêè. Çà ñïðîùåíîþ ìåòîäèêîþ çä³éñíåíî
ðîçðàõóíîê òà àíàë³ç ð³âíÿ ³íâåñòèö³éíîãî ðèçèêó íàö³îíàëüíî¿
åêîíîì³êè. ßê åêîíîì³÷íèé ÷èííèê ðîçãëÿíóòî ³íäèêàòîðè
ðåçóëüòàòèâíîñò³ ïðîìèñëîâîñò³ òà ñ³ëüñüêîãî ãîñïîäàðñòâà,
ñîö³àëüíèé ÷èííèê — çàáîðãîâàí³ñòü ³ç çàðîá³òíî¿ ïëàòè,
òåõíîëîã³÷íèé ÷èííèê — ÷àñòêà ï³äïðèºìñòâ, ùî âïðîâàäæóþòü
³ííîâàö³¿. Çâåðíóòî óâàãó íà éîãî çðîñòàííÿ òà íàãîëîøåíî íà
íåîáõ³äíîñò³ óïðàâë³ííÿ íèì, à ñàìå çìåíøåííÿ éîãî íåãàòèâíèõ
íàñë³äê³â. Óçàãàëüíåíî òðàäèö³éí³ ìåòîäè çìåíøåííÿ ³íâåñòèö³éíèõ
ðèçèê³â, à òàêîæ ñïåö³àëüí³ ìåòîäè çìåíøåííÿ ³íâåñòèö³éíèõ
ðèçèê³â ãàëóç³ ìàøèíîáóäóâàííÿ.

Êëþ÷îâ³ ñëîâà: ³íâåñòèö³éíèé ðèçèê, ðèçèêè, ³íâåñòèö³¿, óïðàâë³ííÿ ðèçèêàìè, çìåíøåííÿ
íàñë³äê³â ðèçèêó.
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Íà ñüîãîäí³ ä³ÿëüí³ñòü ñóá’ºêò³â ãîñïîäàðþâàííÿ â³äáóâàºòüñÿ â óìîâàõ
íåâèçíà÷åíîñò³, ÿêà ïðèçâîäèòü äî òîãî, ùî óíèêíóòè ðèçèêó íåìîæëèâî. Òîìó ï³ä ÷àñ
ïëàíóâàííÿ òà ðåàë³çàö³¿ ïðîåêò³â, çàëó÷åííÿ ³íâåñòèö³é ñóá’ºêòàì ãîñïîäàðþâàííÿ
íåîáõ³äíî ïåðåäáà÷èòè õàðàêòåð òà éìîâ³ðí³ñòü âèíèêíåííÿ ³íâåñòèö³éíîãî ðèçèêó. Âñ³
ó÷àñíèêè ïðîåêòó çàö³êàâëåí³ â òîìó, ùîá âèêëþ÷èòè éîãî ïðîâàë àáî çáèòêîâ³ñòü.
Ñóá’ºêòàì ãîñïîäàðþâàííÿ íåîáõ³äíî íå ò³ëüêè ïåðåäáà÷àòè ðèçèê, îö³íþâàòè éîãî
ðîçì³ðè, à é ïëàíóâàòè çàõîäè ³ç éîãî çàïîá³ãàííÿ, ùîá íå ïåðåâèùóâàòè äîïóñòèìèõ
ìåæ, òîáòî íàâ÷èòèñÿ óïðàâëÿòè ðèçèêîì. Öå âèçíà÷àº äîö³ëüí³ñòü äîñë³äæåííÿ
òåîðåòè÷íèõ àñïåêò³â óïðàâë³ííÿ ³íâåñòèö³éíèìè ðèçèêàìè äëÿ çìåíøåííÿ ¿õ íåãàòèâíèõ
âïëèâ³â, ðîçðîáêó ìåòîä³â òàêîãî çìåíøåííÿ.

Ó çâ’ÿçêó ³ç àêòóàë³çàö³ºþ çàçíà÷åíèõ âèùå ïèòàíü, âîíè íàáóëè ðîçâèòêó ó
ïðàöÿõ íàøèõ ñó÷àñíèê³â. Çîêðåìà îñíîâí³ àñïåêòè óïðàâë³ííÿ ðèçèêîì ðîçãëÿäàþòü
Ã. Âåðáèöüêà, A. Âîðîíöîâñüêèé, P. Êà÷àëîâ, Ã. Òàðàñþê òà ³íø³. ²íâåñòèö³éíèé ðèçèê
òà ïåðåäóìîâè éîãî âèíèêíåííÿ º ïðåäìåòîì äîñë³äæåíü Î. Äàö³ÿ, Ñ. Äóã³íî¿,
Â. Êóçüìåíêà, À. Øåãäè. Ó ñâîþ ÷åðãó, íå äèâëÿ÷èñü íà âàãîì³ òåîðåòè÷í³ äîðîáêè
ôàõ³âö³â, ó ñóá’ºêò³â ãîñïîäàðþâàííÿ âèíèêàº íåîáõ³äí³ñòü ¿õ ïðèñòîñóâàííÿ äî ïîòðåá
ïðàêòèêè. Òîìó ìåòîþ íàøîãî äîñë³äæåííÿ º îá´ðóíòóâàííÿ ìîæëèâîñòåé ðîçðàõóíêó
éìîâ³ðíî¿ âåëè÷èíè ³íâåñòèö³éíèõ ðèçèê³â òà ïðèñòîñóâàííÿ ìåòîä³â çìåíøåííÿ ¿õ
íåãàòèâíèõ íàñë³äê³â â Óêðà¿í³.

Çâàæàþ÷è íà ïîòðåáè â³ò÷èçíÿíèõ ñóá’ºêò³â ãîñïîäàðþâàííÿ, çàóâàæèìî, ùî
óïðàâë³ííÿ ðèçèêîì — öå äåùî íîâå äëÿ â³ò÷èçíÿíîãî ï³äïðèºìíèöòâà ÿâèùå, ÿêå
ç’ÿâèëîñÿ ç ïåðåõîäîì åêîíîì³êè äî ðèíêîâî¿ ñèñòåìè ãîñïîäàðþâàííÿ. Â åêîíîì³÷í³é
ë³òåðàòóð³ íåìàº ºäèíîãî ðîçóì³ííÿ ö³º¿ ä³ÿëüíîñò³, òîìó ïðîâ³äí³ àâòîðè äàþòü ñâî¿
âèçíà÷åííÿ.

Òàê, A. Âîðîíöîâñüêèé ââàæàº: “Óïðàâë³ííÿ ðèçèêàìè â øèðîêîìó ðîçóì³íí³
—îñîáëèâèé âèä ä³ÿëüíîñò³ ìåíåäæåðà àáî ï³äïðèºìöÿ, íàïðàâëåíèé, ç îäíîãî áîêó, íà
ïîì’ÿêøåííÿ âïëèâó íåáàæàíèõ àáî íåñïðèÿòëèâèõ âíóòð³øí³õ ³ çîâí³øí³õ ôàêòîð³â
ðèçèêó íà ðåçóëüòàòè á³çíåñó, à ç äðóãîãî — íà âèêîðèñòàííÿ ñïðèÿòëèâîãî âïëèâó öèõ
ôàêòîð³â, ÿê³ çàáåçïå÷óþòü äîäàòêîâ³ êîðèñí³ ðåçóëüòàòè àáî ³íø³ ïåðåâàãè â ïîð³âíÿíí³
ç êîíêóðåíòàìè” [1, ñ. 59]. P. Êà÷àëîâ ï³ä óïðàâë³ííÿì ðèçèêîì ðîçóì³º “ïðîöåñ
ï³äãîòîâêè ³ ðåàë³çàö³¿ çàõîä³â, ìåòà ÿêèõ — çíèæåííÿ íåáåçïåêè ïðèéíÿòòÿ ïîìèëêîâîãî
ð³øåííÿ ³ çìåíøåííÿ ìîæëèâèõ íåãàòèâíèõ íàñë³äê³â íåáàæàíîãî ðîçâèòêó ïîä³é ó
õîä³ ðåàë³çàö³¿ ïðèéíÿòèõ ð³øåíü” [2, ñ. 26]. Ã. Òàðàñþê ðîçãëÿäàº óïðàâë³ííÿ ðèçèêîì
ÿê “ïðîöåñ ðåàãóâàííÿ íà ïîä³¿ òà çì³íè ðèçèê³â ó ïðîöåñ³ âèêîíàííÿ ïðîåêòó” [3, c. 4].

Çàãàëîì, ñóòí³ñòü ïîíÿòòÿ “óïðàâë³ííÿ ³íâåñòèö³éíèì ðèçèêîì” ïîëÿãàº â
ðîçðîáëåíí³ ñïåö³àëüíèõ ìåòîäèê ³ ïðîöåäóð, ùî äàþòü çìîãó ïðîðàíæóâàòè ôàêòîðè
ðèçèêó, çìîäåëþâàòè ïðîöåñ ðåàë³çàö³¿ ïðîåêòó, îö³íèòè íàñë³äêè âèíèêíåííÿ
íåñïðèÿòëèâèõ ñèòóàö³é, âèáðàòè ìåòîäè çíèæåííÿ ¿õíüîãî âïëèâó, ïðîñòåæèòè çà
ôàêòè÷íèìè ïàðàìåòðàìè ïðîåêòó â õîä³ éîãî çä³éñíåííÿ òà ñêîðèãóâàòè ¿õ â³äïîâ³äíî
äî ïîòð³áíîãî íàïðÿìêó.

Óïðàâë³ííÿ ³íâåñòèö³éíèì ðèçèêîì (àáî ðèçèê-ìåíåäæìåíò ïðîåêòó) ìîæíà
çä³éñíþâàòè çà äîïîìîãîþ ð³çíîìàí³òíèõ çà ñâîºþ ñòðóêòóðîþ ìåòîä³â, ùî çàëåæàòü
â³ä âèäó ïðîåêòó. Â òîé æå ÷àñ ó ïðîöåñ³ óïðàâë³ííÿ ðèçèêîì áóäü-ÿêîãî ïðîåêòó
ïðîñë³äêîâóâàòèìåòüñÿ êîíêðåòíèé àëãîðèòì ùîäî ïîäàëüøîãî ðåãóëþâàííÿ äîïóñòèìèõ
ìåæ ðèçèêó, ùî ïîêàçàíî íà ðèñ. 1.
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Ðèñ. 1. Àëãîðèòì ðèçèê-ìåíåäæìåíòó ïðîåêòó

Ïðèì³òêà: [4; ñ. 333].

Ó çàäàí³é ñõåì³ ïåðø³ òðè åòàïè âèçíà÷àþòüñÿ, ÿê ï³äãîòîâ÷³, òîáòî â³äáóâàºòüñÿ
îö³íêà âèäó ðèçèêó òà ñòóïåíÿ éîãî ðåàëüíîãî âïëèâó íà ïðîåêò. Çîêðåìà ÿê³ñíèé
àíàë³ç ðèçèêó âêëþ÷àº âèÿâëåííÿ äæåðåë ³ ïðè÷èí ðèçèêó, åòàï³â ³ ðîá³ò, ï³ä ÷àñ
âèêîíàííÿ ÿêèõ âèíèêàº ðèçèê, òîáòî âèÿâëåííÿ ïîòåíö³éíèõ çîí ðèçèêó; âñòàíîâëåííÿ
âñ³õ ìîæëèâèõ âèä³â ðèçèêó; ç’ÿñóâàííÿ ïðàêòè÷íî¿ âèãîäè ³ íåãàòèâíèõ íàñë³äê³â, ÿê³
ìîæóòü íàñòàòè â ðåçóëüòàò³ ðåàë³çàö³¿ ð³øåííÿ, ùî ì³ñòèòü ðèçèê. Íà öüîìó åòàï³
âàæëèâî íå ëèøå âñòàíîâèòè âñ³ âèäè ðèçèê³â, ÿê³ çàãðîæóþòü ïðîåêòó, à é, ÿêùî
ìîæíà, âèÿâèòè ìîæëèâ³ âòðàòè ðåñóðñ³â, ùî ñóïðîâîäæóþòü íàñòàííÿ ðèçèêîâàíèõ
ïîä³é. Ðåçóëüòàòè ÿê³ñíîãî àíàë³çó º âàæëèâîþ âèõ³äíîþ ³íôîðìàö³ºþ äëÿ çä³éñíåííÿ
ê³ëüê³ñíîãî àíàë³çó (âèçíà÷àºòüñÿ ÷èñëîâå âèðàæåííÿ îêðåìèõ ðèçèê³â ³ ðèçèêó ïðîåêòó
(ð³øåííÿ) çàãàëîì). Â³äáóâàºòüñÿ äîñë³äæåííÿ ð³âíÿ ðèçèêó çà äîïîìîãîþ ìåòîä³â
ê³ëüê³ñíîãî àíàë³çó òà ñèñòåìè ê³ëüê³ñíèõ ïîêàçíèê³â ñòóïåíÿ ðèçèêó. ×åòâåðòèé åòàï
âêëþ÷àº ìîäåëþâàííÿ òà ôàêòè÷íå óïðàâë³ííÿ ðèçèêîì, òîáòî ðîçãëÿäàºòüñÿ ìîæëèâ³ñòü
êîìá³íàö³¿ òà âèêîðèñòàííÿ íà ïðàêòèö³ òåîðåòè÷íèõ ìåòîä³â óïðàâë³ííÿ. Îñòàíí³ì
åòàïîì âèñòóïàº ìîí³òîðèíã ³íâåñòèö³éíîãî ðèçèêó, ùî ïîêàçóº, íà ÿê³ ñàìå ðèçèêè
íåîáõ³äíî çâåðíóòè óâàãó â ïîäàëüøîìó òà ïîñòóïîâî ïåðåõîäèòü ó íîâèé öèêë ðèçèê-
ìåíåäæìåíòó.

Çàóâàæèìî, ùî ìåòîä çíèæåííÿ ðèçèêó îáèðàòèìåòüñÿ çàëåæíî â³ä çîíè ðèçèêó,
âæå äîñÿãíóòîãî ð³âíÿ çíèæåííÿ ðèçèêó, ìîæëèâî¿ äèíàì³êè éîãî çðîñòàííÿ,
ìîæëèâîñòåé ïîäàëüøîãî çíèæåííÿ ðèçèêó, à òàêîæ íåîáõ³äíèõ äëÿ öüîãî äîäàòêîâèõ
âèòðàò. Âèçíà÷èâøè çîíó ðèçèêó, àíàë³çóþ÷è âæå íàÿâí³ ìåòîäè ùîäî éîãî çíèæåííÿ,w
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íàäàë³ çàëåæíî â³ä äèíàì³êè çì³íè ðèçèêó ïðîïîíóþòüñÿ íîâ³ çàõîäè, ðîçðàõîâóºòüñÿ
¿õ âàðò³ñòü òà ïîòåíö³éíèé åôåêò, ùî ïîêàçóº åôåêòèâí³ñòü îáðàíîãî ìåòîäó óïðàâë³ííÿ
ðèçèêîì [5, c. 201].

Äëÿ ñòðóêòóðíîãî àíàë³çó âèòðàò íà ðèçèêîâ³ çàõîäè ìîæå çàñòîñîâóâàòèñÿ ìîäåëü
îïòèì³çàö³¿ ³íòåãðàëüíèõ ðèçèêîâèõ âèòðàò, ùî äàº çìîãó âèçíà÷èòè î÷³êóâàíå çíà÷åííÿ
âàëîâèõ ïðèâåäåíèõ ïðîåêòíèõ âèòðàò íà çàïîá³ãàííÿ ðèçèêó ),(PGC  ÿê³ íàñàìïåðåä
âêëþ÷àþòü ñóìó òðüîõ âåëè÷èí: ³íòåãðàëüíèõ âèòðàò ç ì³í³ì³çàö³¿ ðèçèêó ),(tM i
³íòåãðàëüíèõ âèòðàò ç íåéòðàë³çàö³¿ ðèçèêó )(tN i  òà ³íòåãðàëüíèõ âèòðàò íà êîìïåíñàö³þ
ðèçèêó ).(tK i  Òîä³ î÷³êóâàíå çíà÷åííÿ âèçíà÷àºòüñÿ çà ôîðìóëîþ:

 ,)()()(
)1(

1
1
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r
pPGC (1)

äå ip  — êîåô³ö³ºíòè, ùî â³äîáðàæàþòü â³äïîâ³äíî éìîâ³ðí³ñòü êîæíîãî ç òðüîõ
ñöåíàðíèõ âàð³àíò³â (³=1, 2, 3) — îïòèì³ñòè÷íîãî, ïåñèì³ñòè÷íîãî é íàéá³ëüø éìîâ³ðíîãî.

Ñóìà öèõ éìîâ³ðíîñòåé ìàº äîð³âíþâàòè 1: ;1321  ppp
ir  — ñòàâêà äèñêîíòóâàííÿ ³-ãî ñöåíàðíîãî âàð³àíòà, %;
T  — ê³ëüê³ñòü ïåð³îä³â äèñêîíòóâàííÿ, ðîê³â.

Ìîæíà òàêîæ ïðèïóñòèòè, ùî áåçïîñåðåäí³é ïðîÿâ ðèçèêó êîíêðåòíîãî ïðîåêòó
â³äáóâàºòüñÿ ó òåõí³÷íîìó, åêîíîì³÷íîìó é ñîö³àëüíî-ïîë³òè÷íîìó íàïðÿìêàõ.

Ïîçíà÷èìî ÷åðåç )(),(),( tSCtECtHC  äîäàòêîâ³ âèòðàòè, ïîâ’ÿçàí³ â³äïîâ³äíî

³ç çàõîäàìè ùîäî çàïîá³ãàííÿ òåõí³÷íèì, åêîíîì³÷íèì ³ ñîö³àëüíî-ïîë³òè÷íèì ïðîÿâàì
ðèçèêó â ïåð³îä ÷àñó t , òîä³ ïîâí³ î÷³êóâàí³ âàëîâ³ âèòðàòè íà çàïîá³ãàííÿ ðèçèêó
ìîæíà ïðåäñòàâèòè ÿê î÷³êóâàíå çíà÷åííÿ çà ôîðìóëîþ:

 ,)()()(
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Âåëè÷èíà äîäàòêîâèõ âèòðàò íà çàïîá³ãàííÿ òåõí³÷íèì ïðîÿâàì ðèçèêó ìîæå
áóòè çóìîâëåíà çì³íîþ íîìåíêëàòóðè ïðîäóêö³¿, ùî âèïóñêàºòüñÿ, åêîëîã³÷íèìè
ïðîáëåìàìè, ñòàð³ííÿì òåõíîëîã³¿, äîäàòêîâ³ âèòðàòè íà çàïîá³ãàííÿ åêîíîì³÷íèì
ïðîÿâàì ðèçèêó — áàíêðóòñòâîì ïîñòà÷àëüíèêà àáî ñïîæèâà÷à, íåîáõ³äí³ñòþ çàëó÷åííÿ
äîäàòêîâèõ ³íâåñòèö³é, çì³íîþ â ïîïèò³, ó â³äñîòêîâèõ ñòàâêàõ. Äî ñêëàäó äîäàòêîâèõ
âèòðàò íà çàïîá³ãàííÿ ñîö³àëüíî-ïîë³òè÷íèì ðèçèêàì ìîæóòü óâ³éòè âèòðàòè, âèêëèêàí³
ñóñï³ëüíîþ îïîçèö³ºþ äî ïðîåêòó, ïîâ’ÿçàí³ ç³ çì³íàìè â ïðàâ³ âëàñíîñò³ òîùî [4, c. 318].

²ñíóº òàêîæ ìîäåëü îïòèì³çàö³¿ ³íòåãðàëüíèõ âíóòð³øí³õ ³ çîâí³øí³õ ðèçèêîâèõ
âèòðàò, ùî îïèñóº ³íòåãðàëüíèé î÷³êóâàíèé ïðèâåäåíèé ðèçèê ïðîåêòó )(PR  íà îñíîâ³
ñòðóêòóðóâàííÿ çîâí³øí³õ ³ âíóòð³øí³õ ÷èííèê³â ðèçèêó, òîáòî:

 ,)()()()()()(
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pPR  (3)

äå )(tEn  — ³íòåãðàëüíà âåëè÷èíà çîâí³øí³õ åêîíîì³÷íèõ ÷èííèê³â ðèçèêó ( 1n ),
òåõí³÷íèõ ÷èííèê³â ðèçèêó ( 2n ), ñîö³àëüíî-åêîíîì³÷íèõ ÷èííèê³â ðèçèêó ( 3n ).

)(tIm  — ³íòåãðàëüíà âåëè÷èíà âíóòð³øí³õ åêîíîì³÷íèõ ÷èííèê³â ðèçèêó ( 1m ),
òåõí³÷íèõ ÷èííèê³â ðèçèêó ( 2m ), ñîö³àëüíî-åêîíîì³÷íèõ ÷èííèê³â ðèçèêó ( 3m ).
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Êîæíà ³íòåãðàëüíà âåëè÷èíà âèçíà÷àºòüñÿ ñï³ëüíèì ïðîÿâîì íèçêè ÷èííèê³â
ðèçèêó â öåé ïåð³îä ÷àñó. Ó ìîäåë³ âðàõîâàí³ çîâí³øí³ é âíóòð³øí³ ÷èííèêè, ïîâ’ÿçàí³
ç³ çì³íàìè îáñÿãó ðèíêó, öèêëó ïðîäàæ³â, ñòàâêè â³äñîòêà é êóðñó îáì³íó, ðîçâèòêîì
íîâèõ ðèíê³â, ìîæëèâ³ñòþ äîäàòêîâèõ êàï³òàëîâêëàäåíü, ïåðñïåêòèâíèìè ïëàíàìè,
çàñîáàìè îõîðîíè íàâêîëèøíüîãî ñåðåäîâèùà, çì³íîþ çàêîí³â, ëþäñüêèì êàï³òàëîì
òîùî.

Îòæå, çàäàí³ ìîäåë³ äàþòü çìîãó äîñë³äæóâàòè áàãàòîôàêòîðíó ñòðóêòóðó
âèòðàòíèõ õàðàêòåðèñòèê ðèçèê³â ïðîåêòó, º ä³þ÷èì ³íñòðóìåíòîì íå ò³ëüêè àíàë³çó
ðèçèê³â ïðîåêòó, à é ïðèéíÿòòÿ ³íâåñòèö³éíî-ïðîåêòíèõ ð³øåíü, îñê³ëüêè íàäàþòü
ìîæëèâ³ñòü ïðîãíîçóâàòè çíà÷åííÿ äîïóñòèìîãî ð³âíÿ ðèçèêîâèõ âèòðàò çàäëÿ âèÿâëåííÿ
ãðàíè÷íèõ âèòðàò íà ïðîâåäåííÿ ïðîöåäóðè ðèçèê-àíàë³çó òà ç³ñòàâëåííÿ îòðèìàíèõ
ðåçóëüòàò³â ³ç çàãàëüíîþ âàðò³ñòþ ïðîåêòó.

Íà îñíîâ³ íàâåäåíèõ âèùå ôîðìóë, ó ðåçóëüòàò³ ¿õ ñïðîùåííÿ òà âèîêðåìëåííÿ
³íäèêàòîð³â (òàáë. 1) äëÿ åêîíîì³êè Óêðà¿íè âèçíà÷åí³ ³íòåãðàëüí³ âèòðàòè íà
êîìïåíñàö³þ ðèçèêó, ïî÷èíàþ÷è ç 2001 ðîêó.

Ï³ä åêîíîì³÷íèìè ÷èííèêàìè ðîçóì³ºìî ³íäèêàòîðè ðåçóëüòàòèâíîñò³
ïðîìèñëîâîñò³ òà ñ³ëüñüêîãî ãîñïîäàðñòâà, ñîö³àëüíèé ÷èííèê — çàáîðãîâàí³ñòü ç
çàðîá³òíî¿ ïëàòè, òåõíîëîã³÷íèé ÷èííèê — ÷àñòêà ï³äïðèºìñòâ, ùî âïðîâàäæóþòü
³ííîâàö³¿. Ñòàâêó äèñêîíòóâàííÿ ðîçðàõîâóºìî íà îñíîâ³ äàíèõ ÍÁÓ ùîäî ð³âíÿ ³íôëÿö³¿
òà îáë³êîâî¿ ñòàâêè ÍÁÓ.

²íòåãðàëüí³ âèòðàòè íà êîìïåíñàö³þ ðèçèêó â íàö³îíàëüí³é åêîíîì³ö³ ðîçðàõóºìî
â òàáë. 2.

Òàáëèöÿ 2
²íòåãðàëüí³ âèòðàòè íà êîìïåíñàö³þ ðèçèêó â íàö³îíàëüí³é

Ïðèì³òêà: ñêëàäåíî íà îñíîâ³ òàáë. 1.

Òàêèì ÷èíîì, ³íòåãðàëüí³ âèòðàòè íà êîìïåíñàö³þ ðèçèêó â íàö³îíàëüí³é åêîíîì³ö³
çðîñëè. Çðîñòàííÿ ³íòåãðàëüíèõ âèòðàò â îñòàíí³ ðîêè ïîâ’ÿçàí³ ³ç ðîçâèòêîì âèðîáíèöòâà
òà ³ííîâàö³éíèì ðîçâèòêîì. Ïðîòå çàçíà÷åí³ àñïåêòè òàêîæ äàþòü ï³äñòàâó ñòâåðäæóâàòè
ïðî ï³äâèùåííÿ ð³âíÿ ³íâåñòèö³éíîãî ðèçèêó, ùî âèçíà÷àº íåîáõ³äí³ñòü éîãî çíèæåííÿ.

Ïîãîäæóºìîñÿ, ùî îñíîâíèìè ìåòîäàìè çíèæåííÿ ³íâåñòèö³éíîãî ðèçèêó ïðîåêòó
º [9, c. 43]:

— ñòðàõóâàííÿ â³ä ðèçèê³â ÷åðåç ð³çí³ äåðæàâí³, ïðèâàòí³ òà çì³øàí³ îðãàí³çàö³¿,
êîìïàí³¿ òà ñëóæáè (íàïðèêëàä, ó ÑØÀ öå ïåðåäóñ³ì Êîðïîðàö³ÿ çàðóá³æíèõ ïðèâàòíèõ
³íâåñòèö³é); íà ì³æíàðîäíîìó ð³âí³ — ó÷àñòü ó ä³ÿëüíîñò³ Àãåíòñòâà ç ãàðàíòóâàííÿ
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³íâåñòèö³é, ÿêå ä³º ï³ä åã³äîþ Ñâ³òîâîãî áàíêó, óãîäè ç ³íøèìè êðà¿íàìè ïðî âçàºìíèé
çàõèñò ³íâåñòèö³é òà ³íøå;

— ðîçïîä³ë ðèçèêó ì³æ ó÷àñíèêàìè ïðîåêòó, ùî çä³éñíþºòüñÿ ï³ä ÷àñ ï³äãîòîâêè
ïëàíó ïðîåêòó òà êîíòðàêòíèõ äîêóìåíò³â. Êîæåí ó÷àñíèê âèêîíóº çàïëàíîâàíèé
ïðîåêòîì îáñÿã ðîá³ò òà íåñå â³äïîâ³äíó ÷àñòêó ðèçèêó ó ðàç³ íåâèêîíàííÿ ïðîåêòó;

— ñòâîðåííÿ ðåçåðâíîãî ôîíäó ï³äïðèºìñòâ, êîìïàí³¿ íà âèïàäîê çáèòê³â, âòðàò
â³ä ³íâåñòèö³éíî¿ ä³ÿëüíîñò³ çà êîðäîíîì;

— âêëþ÷åííÿ ñâîºð³äíî¿ “ãàðàíò³¿ â³ä ðèçèêó” — ïåâíî¿ ñóìè — äî âàðòîñò³
³íâåñòèö³éíîãî ïðîåêòó;

— ë³ì³òóâàííÿ îá’ºêò³â ³íâåñòèö³é, ðîçì³ð³â êðåäèò³â, âèäàòê³â, ïðîäàæ³â, òîáòî
³íâåñòîð îáìåæóº ðîçì³ðè âêëàäåíü ïðè êàï³òàë³çàö³¿ ³íâåñòèö³é, ïåðåøêîäæàþ÷è öèì
ñòâîðåííþ çàéâèõ çàïàñ³â ìàòåð³àë³â, êîíñòðóêö³é, îáëàäíàííÿ;

— äèâåðñèô³êàö³ÿ ðèçèêó âêëàäåííÿì ³íâåñòèö³é ó ð³çí³ êðà¿íè;
— åêàóòèíã, òîáòî îòðèìàííÿ äîäàòêîâî¿ ³íôîðìàö³¿ ïðî îá’ºêò ³íâåñòóâàííÿ;

— ï³äãîòîâêà ³íâåñòèö³éíèõ ïðîåêò³â âèñîêî¿ ÿêîñò³, ïåðåäóñ³ì ç åêñïîðòíîþ
ñïðÿìîâàí³ñòþ òà ³íøå.

Ï³ä ÷àñ ðîçãëÿäó ìîæëèâèõ ìåòîä³â çìåíøåííÿ íåãàòèâíèõ âïëèâ³â ³íâåñòèö³éíèõ
ðèçèê³â íà ä³ÿëüí³ñòü ï³äïðèºìñòâà âèñâ³òëþºìî îñîáëèâîñò³ ïðàêòè÷íîãî çàñòîñóâàííÿ
ìåòîä³â óïðàâë³ííÿ ðèçèêîì ó êîíêðåòí³é ñôåð³ ä³ÿëüíîñò³.

Íàïðèêëàä, óïðàâëÿòè ³íâåñòèö³éíèì ðèçèêîì ó ìàøèíîáóäóâàíí³ ìîæíà çà
äîïîìîãîþ òàêèõ ìåòîä³â [10, c. 5]:

1. Ïåðåäà÷à ðèçèêó (óíèêíåííÿ), ùî îçíà÷àº ïåðåäà÷ó â³äïîâ³äàëüíîñò³ çà ðèçèê
òðåò³ì îñîáàì, àëå ³ç çáåðåæåííÿì ³ñíóþ÷îãî ð³âíÿ ðèçèêó. Ñþäè íàëåæèòü:

— óêëàäàííÿ ãîñïîäàðñüêèõ êîíòðàêò³â, ó ÿêèõ çàçíà÷àºòüñÿ çìåíøåííÿ âëàñíî¿
â³äïîâ³äàëüíîñò³ ïðè íàñòàíí³ íåïåðåäáà÷åíèõ ïîä³é (ë³çèíã ìàøèí ³ îáëàäíàííÿ,
êîíòðàêòè íà çáåðåæåííÿ ³ ïåðåâåçåííÿ òîâàð³â, êîíòðàêòè ïðîäàæó, îáñëóãîâóâàííÿ,
ïîñòà÷àííÿ òîùî);

— çàñòàâà (ïåðåäáà÷àº óêëàäàííÿ äîãîâîðó çàñòàâè);
— â³äìîâà â³ä íåíàä³éíèõ ïàðòíåð³â àáî ðèçèêîâàíèõ ïðîåêò³â ï³ñëÿ âèâ÷åííÿ

âñ³õ ïîë³òè÷íèõ, åêîíîì³÷íèõ, ñîö³àëüíèõ òà ³íøèõ óìîâ, çà ÿêèõ áóäóòü ðåàë³çîâóâàòèñü
ö³ ïðîåêòè;

— ïîøóê ð³çíîìàí³òíèõ ãàðàíò³é, ïîðó÷èòåëüñòâ;
— ñòðàõóâàííÿ ðèçèê³â ³íîçåìíîãî ³íâåñòóâàííÿ, ïðè ÿêîìó íåâåëèê³ ïîñò³éí³

âèòðàòè (ñòðàõîâ³ âíåñêè) ïîãàøàþòü çáèòêè, ùî ìîæóòü âèíèêíóòè â ðåçóëüòàò³ íàñòàííÿ
íåïåðåäáà÷óâàíîãî âèïàäêó.

2. Çáåðåæåííÿ ðèçèêó:
— ñòâîðåííÿ âåí÷óðíèõ êîìïàí³é;
— ñàìîñòðàõóâàííÿ. Ï³äïðèºìñòâî ìîæå ïîêðèâàòè ìîæëèâ³ çáèòêè çà ðàõóíîê

âëàñíèõ êîøò³â (ñòâîðåííÿ ðåçåðâíèõ ôîíä³â) òà çà ðàõóíîê âèêîðèñòàííÿ ñèñòåìè
øòðàôíèõ ñàíêö³é (çà íàÿâíîñò³ âèíóâàòöÿ âèíèêíåííÿ ðèçèêó). Ïðè ñòâîðåíí³ ðåçåðâíèõ
ôîíä³â äëÿ íåâåëèêèõ ³íâåñòèö³éíèõ ïðîåêò³â íåîáõ³äíî çä³éñíèòè ðîçïîä³ë
íåïåðåäáà÷åíèõ âèòðàò çà âèäàìè âèòðàò (íà çàðîá³òíó ïëàòó, íà ìàòåð³àëè òîùî). Öå
äîçâîëèòü âèçíà÷èòè ñòóï³íü ðèçèêó çà êîæíèì âèäîì âèòðàò. Äëÿ âåëèêèõ ³íâåñòèö³éíèõ
ïðîåêò³â ñë³ä ñòâîðþâàòè çàãàëüíèé ³ ñïåö³àëüíèé ðåçåðâè. Çàãàëüíèé ïîêðèâàº çì³íè â
êîøòîðèñ³, à ñïåö³àëüíèé âèêîðèñòîâóºòüñÿ íà ïîêðèòòÿ çðîñòàííÿ ö³í, íà îïëàòó ïîçîâ³â
ïðè íåâ÷àñíîìó ÷è íåïîâíîìó âèêîíàíí³ êîíòðàêò³â òîùî;

— çàñòîñóâàííÿ åêîíîì³÷íîãî ïðîãíîçóâàííÿ, ìîí³òîðèíãó, ðîçðîáêè ïðàâèëüíî¿
ñòðàòåã³¿ òîùî.

3. Çíèæåííÿ ðèçèê³â ³íîçåìíîãî ³íâåñòóâàííÿ ïåðåäáà÷àº çìåíøåííÿ ðîçì³ð³â
âèïàäêîâèõ çáèòê³â àáî çìåíøåííÿ éìîâ³ðíîñò³ íàñòàííÿ íåñïðèÿòëèâèõ ïîä³é.
Çìåíøåííÿ ðèçèê³â ó ãàëóç³ ìàøèíîáóäóâàííÿ, ÿêå â³äáóâàºòüñÿ çà äîïîìîãîþ:

— ï³äãîòîâêè ³íâåñòèö³éíèõ ïðîåêò³â âèñîêî¿ ÿêîñò³ ³ç çàêëàäàííÿì ïåâíî¿ ñóìè
(ãàðàíò³¿) äî âàðòîñò³ ³íâåñòèö³éíîãî ïðîåêòó;
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— äèâåðñèô³êàö³¿ ðèçèêó, ðîçïîä³ëó êàï³òàëó ì³æ ð³çíèìè îá’ºêòàìè ÷åðåç
âèá³ð ð³çíèõ ïîñòà÷àëüíèê³â ñèðîâèíè òîùî;

— çàáåçïå÷åííÿ ãàðàíòóâàííÿ ³íîçåìíèõ ³íâåñòèö³éíèõ âêëàäåíü ÷åðåç íàÿâí³ñòü
íåîáõ³äíèõ çàêîíîäàâ÷èõ àêò³â, óãîä ì³æ êðà¿íàìè ïðî âçàºìíèé çàõèñò ³íâåñòèö³é òà
â³äïîâ³äíèõ îðãàí³çàö³é (íàïðèêëàä, Àãåíòñòâî ç ãàðàíòóâàííÿ ³íâåñòèö³é, ÿêå ä³º ï³ä
åã³äîþ Ñâ³òîâîãî áàíêó);

— ïðîâåäåííÿ ð³çíîìàí³òíèõ ïîïåðåäæóâàëüíèõ çàõîä³â (çàñòîñóâàííÿ
ïðîòèïîæåæíèõ ïðèñòðî¿â, ïîñèëåííÿ áåçïåêè áóäèíê³â, ñïîðóä, ïðîâåäåííÿ â³äïîâ³äíîãî
íàâ÷àííÿ ïåðñîíàëó).

Íåîáõ³äí³ñòü îö³íêè ³íâåñòèö³éíîãî ðèçèêó âèêëèêàíà óìîâàìè åêîíîì³÷íî¿
íåâèçíà÷åíîñò³, â ÿêèõ çìóøåí³ ä³ÿòè ³íâåñòîðè, ùî çóìîâëþþòü âïëèâ òèõ ÷è ³íøèõ
ôàêòîð³â ðèçèêó íà ìàéáóòí³ ðåçóëüòàòè ¿õíüî¿ ä³ÿëüíîñò³. ²íâåñòèö³éí³ ðèçèêè
çàãðîæóþòü íå ò³ëüêè çìåíøåííÿì ïðèáóòê³â, àëå é çáèòêàìè. Ñòóï³íü âïëèâó
³íâåñòèö³éíîãî ðèçèêó âèçíà÷àº åôåêòèâí³ñòü ðåàë³çàö³¿ ³íâåñòèö³éíîãî ïðîåêòó, îòæå,
òàê³ âçàºìîçâ’ÿçêè ïîòðåáóþòü ïîñò³éíîãî äîñë³äæåííÿ, óïðàâë³ííÿ òà êîíòðîëþ.

Ïîøóê åôåêòèâíèõ ï³äõîä³â äî óïðàâë³ííÿ ³íâåñòèö³éíèì ðèçèêîì º îäíèì ³ç
íàéâàæëèâ³øèõ íàïðÿìê³â ðîçâèòêó ñó÷àñíî¿ åêîíîì³÷íî¿ íàóêè. Îñê³ëüêè ïîâí³ñòþ
óíèêíóòè ðèçèê³â íåìîæëèâî, òî íèìè ìîæíà ³ òðåáà ñâ³äîìî êåðóâàòè, ïàì’ÿòàþ÷è
ïðî òå, ùî âñ³ âèäè ðèçèê³â âçàºìîïîâ’ÿçàí³, ¿õí³é ð³âåíü ïîñò³éíî çì³íþºòüñÿ ï³ä
âïëèâîì äèíàì³÷íîãî îòî÷åííÿ.
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Äûáà À. Ì., Ãåðíåãî Þ. À., Ïîäãîðîäåöêàÿ Ñ. Í. Óïðàâëåíèå èíâåñòèöèîííûìè ðèñêàìè:
òåîðåòè÷åñêèé è ïðèêëàäíîé àñïåêòû

Ðàññìîòðåíû òåîðåòè÷åñêèå õàðàêòåðèñòèêè è îïðåäåëåíèÿ óïðàâëåíèÿ
èíâåñòèöèîííûìè ðèñêàìè. Â òîì ÷èñëå, îáðàùàåòñÿ âíèìàíèå íà àëãîðèòì ðèñê-ìåíåäæìåíòà
ïðîåêòà. Ñîñðåäîòî÷åíî âíèìàíèå íà íåîáõîäèìîñòè ðàñ÷åòà óðîâíÿ èíâåñòèöèîííîãî ðèñêà.
Ýòî ïîçâîëèò ó÷åñòü îñîáåííîñòè è òåíäåíöèè èçìåíåíèÿ èíâåñòèöèîííîãî ðèñêà â êîíêðåòíûé
ïåðèîä. Çà îñíîâó ðàññìîòðåííûõ ìåòîäèê ðàñ÷åòà óðîâíÿ èíâåñòèöèîííîãî ðèñêà ïðèíÿòû
ýêîíîìè÷åñêèé, ñîöèàëüíûé è òåõíîëîãè÷åñêèé ôàêòîðû. Ñîãëàñíî óïðîùåííîé ìåòîäèêå
ðàññ÷èòàí è ïðîàíàëèçèðîâàí óðîâåíü èíâåñòèöèîííîãî ðèñêà íàöèîíàëüíîé ýêîíîìèêè. Â ðîëè
ýêîíîìè÷åñêîãî ôàêòîðà ðàññìîòðåíû èíäèêàòîðû ðåçóëüòàòèâíîñòè ïðîìûøëåííîñòè è
ñåëüñêîãî õîçÿéñòâà, ñîöèàëüíûé ôàêòîð — çàäîëæåííîñòü ïî çàðàáîòíîé ïëàòå,
òåõíîëîãè÷åñêèé ôàêòîð — äîëÿ ïðåäïðèÿòèé, êîòîðûå âíåäðÿþò èííîâàöèè. Îáðàùåíî
âíèìàíèå íà åãî ðîñò è àêöåíòèðîâàíî âíèìàíèå íà íåîáõîäèìîñòè óïðàâëåíèÿ èì, à èìåííî
óìåíüøåíèå åãî íåãàòèâíûõ ïîñëåäñòâèé. Îáîáùåíû òðàäèöèîííûå ìåòîäû óìåíüøåíèÿ
èíâåñòèöèîííûõ ðèñêîâ, à òàêæå ñïåöèàëüíûå ìåòîäû óìåíüøåíèÿ èíâåñòèöèîííûõ ðèñêîâ
ìàøèíîñòðîåíèÿ.

Êëþ÷åâûå ñëîâà: èíâåñòèöèîííûé ðèñê, ðèñêè, èíâåñòèöèè, óïðàâëåíèå ðèñêàìè,
óìåíüøåíèå ïîñëåäñòâèé ðèñêà.

Dyba, O. M.; Gernego, Yu. O., Pidgorodetska, S. M. The Management of Investment Risks:
Theoretical and Practice Aspects

In the article are described the main characteristics and determinants of investment risks’
management. The attention is paid to the algorithm of risk-management of the project. According to
the article, it is important to calculate the investment risks’ level. It gives the possibility to pay
attention to the special conditions and trends of investment risk’s changes in the particular period of
time. The base of methodic of the investment risks’ level calculation, which is presented in the article,
consists of economic, social and technological factors. According to the simplified methods it is made
the calculation and analyze of the investment risks’ level of national economy. The indicators of
results of national production and agriculture are described as economic factor, the salary debts are
represented as social factor and the deal of enterprises which implement innovations creates the
technological factor. The attention is given to its growth and importance of investment risks’ management,
in particular the decrease of its negative complications. The traditional methods of decrease of risk’s
complications and special methods of decrease of risk’s complications in the special techniques branch
are generated.

Keywords: investment risk, risks, investments, risks’ management, decrease of risk’s
complications.
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