
21

Интегрированное стратегическое управление, управление проектами и программами развития предприятий и территорий

Можно выделить следующие базовые предпосылки 
повышения привлекательности судоходных компаний в 
ФПГ: возникновение транснациональных корпораций с 
законченным циклом производства; пространственный 
динамизм, когда осуществляя перевозки между тре-
тьими странами, морской флот берет на себя на время 
функции транспортной инфраструктуры этих стран; 
заинтересованность в пополнении флота, поддержания 

его в надлежащем состоянии для бесперебойного функ-
ционирования всей группы предприятий.

Таким образом, развитие судоходной компании 
должно происходить с точки зрения мультипроектно-
го управления развитием финансово-промышленной 
группы как единого целого. Именно такой подход, на 
наш взгляд, является наиболее эффективным в совре-
менных условиях.
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На основі узагальнення результа-
тів дослідження, визначені головні мето-
дологічні принципи управління ризиками. 
Сформульовані основні методи дії на ризики 
проекту ресурсозберігання на підприємстві
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дования, определены главные методоло-
гические принципы управления рисками. 
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1. Постановка проблемы

Развитие современной экономики проходит на 
фоне глубокого инвестиционного кризиса, внешними 
формами проявления которого есть острая нехватка 
капиталообразующих инвестиций на рынке и устой-

чивое нежелание инвесторов (как внутренних, так и 
внешних) вкладывать средства в проекты.

Основными причинами создавшейся ситуации яв-
ляются: инфляция, высокий рост процентных ставок 
при неадекватной низкой рентабельности производ-
ства, высокая рискованность капиталовложений, про-
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должительные сроки их окупаемости по сравнению с 
вложениями в операции с ценными бумагами, облига-
циями, негативное влияние теневого сектора, беспре-
цедентный отток капитала за рубеж.

Приоритетные направления инвестиционной дея-
тельности украинских промышленных предприятий 
в краткосрочной и среднесрочной перспективе будут 
определяться формами реального инвестирования, 
позволяющими преодолеть недостаток оборудования 
– обновление оборудования, реконструкция и модер-
низация предприятий, связанные с освоением новых 
технологий производства. Соответствующие типы ин-
вестиционных проектов должны быть определяющи-
ми в ходе разработки методик риск-анализа и управле-
ния проектными рисками.

Цель исследования: разработка принципов управ-
ления рисками инвестиционных проектов ресурсосбе-
режения на предприятии.

2. Решение проблемы

Текущий период характеризуется возрастанием 
инвестиционной активности украинских промышлен-
ных предприятий. В роли ведущего источника фи-
нансирования инвестиционных процессов в реальном 
секторе украинской экономики в ближайшее время 
будут выступать собственные средства предприятий. 
При этом весьма существенную роль будут играть так-
же заемные средства, предоставляемые банками в виде 
кредитов предприятиям и организациям.

В связи с этим возникает острая необходимость 
в развитии методологии риск-анализа и управления 
риском инвестиционных проектов, связанных с ре-
альным инвестированием. Особенно актуальной яв-
ляется задача разработки методик, снабженных ре-
комендациями, обеспечивающими их эффективное 
использование в реальных условиях.

Процесс выработки компромисса, направленного 
на достижение баланса между выгодами от умень-
шения риска и необходимыми для этого затратами, 
а также принятием решения – действия которые 
следует предпринять и есть управление рисками 
проектов. Главным методологическим принципом 
управления рисками является обеспечение сопо-
ставимости оценки полезности и меры риска за счет 
измерения обоих показателей в общих единицах из-
мерения. Процесс воздействия на риск можно пред-
ставить тремя основными способами: снижение, со-
хранение и передачи.

Инвестиционный процесс связан с принятием ре-
шения при выборе проекта, объемов и сроков Целесо-
образно разделить процесс управления инвестициями 
на пять этапов:

1. Формулируется инвестиционная цель проекта, 
зависящая от задач данного проекта.

2. Формирование инвестиционной политики до-
стижение поставленной цели.

3. Выбор портфелей стратегии, соответствующей 
цели и инвестиционной политике.

4. Выбор активов, которые будут включены в про-
ект.

5. Изменение и оценка эффективности инвести-
ций.

В управлении инвестициями важную роль играет 
теория оптимального портфеля, максимизирующего 
ожидаемую доходность при приемлемом для инвесто-
ра уровне риска. Принимая решение, инвестор должен 
обратить внимание на ожидаемую доходность и стан-
дартное отклонение каждого проекта.

Ожидаемая ставка доходности определяется как 
сумма всех возможных ставок доходности, умножен-
ных на соответственную вероятность:
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Для доходности вариация, оценивающая степень 
отклонения конкретных значений от средней или ожи-
даемой доходности, служит мерой риска, связанного с 
данной доходностью:
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Вариация учитывает не только размер отклонений 
возможных значений доходности от среднего, но и 
вероятность такого отклонения. В этом случае диспер-
сия учитывает меру неопределенности в ожиданиях 
инвестора. Но реализованная доходность может быть 
как выше, так и ниже среднего значения, При измере-
нии риска не должны рассматриваться случаи. когда 
возможная доходность выше ожидаемой.

Уровень риска осуществляет определяющее вли-
яние на величину доходности инвестиций предприя-
тия. Эти два показателя являются взаимосвязанными, 
а нахождение оптимального соотношения между ри-
ском и уровнем доходности вложений является основ-
ной задачей инвестиционного анализа.

Осуществляя анализ риска инвестирования можно 
выделить основные моменты инвестиционной дея-
тельности предприятия:

- анализ и идентификация риска;
- определение наиболее весомых факторов риска и 

их качественная оценка;
- системный анализ риска;
- количественная оценка риска отдельных инвести-

ционных проектов;
- портфельный анализ риска деятельности пред-

приятия.
Инвестиционному риску принадлежит наиболее 

значительная часть совокупного хозяйственного ри-
ска предприятия. Его степень возрастает с расшире-
нием объема и направлений инвестиционной деятель-
ности, при росте желания предприятия увеличить 
уровень доходности, с освоением новых видов техники 
и технологий производства при внедрении иннова-
ционных проектов. Он возникает при необходимости 
принятия альтернативных решений и в случае иссле-
дования будущего, поэтому неразрывно связанный с 
прогнозированием и планированием и, как следствие, 
с инвестиционной деятельностью любого хозяйствую-
щего субъекта.

Существенным недостатком ряда методов, явля-
ется то, что эти методы являются констатирующи-
ми, т.е. они дают возможность оценить фактический 
уровень риска проекта, но не позволяют оценить 
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эффективность мероприятий по снижению уровня 
этого риска.

В первую очередь, таким недостатком облада-
ют метод SWOT-анализа и построение розы ри-
сков. Фактически эти методы позволяют выделить 
отдельные виды рисков проекта или их факторы, 
которым в ходе реализации проекта требуется уде-
лить особое внимание. Если при этом для снижения 
интенсивности проявления выделенных факторов 
риска требуется фиксированный объем затрат, то 
данный метод не дает ответа на вопрос, насколько 
эффективны эти затраты, а только констатирует тот 
факт, что проявление факторов риска становится 
менее значимым.

Методика риск-анализа и управления рисками ин-
вестиционных проектов позволяет:

- количественно оценить уровень риска снижения 
денежного потока инвестиционного проекта;

- выявить факторы риска, воздействие которых 
может наиболее существенно снизить эффективность 
проекта.

- оценить эффективность рассматриваемых анти-
кризисных мероприятий и оптимизировать затраты на 
их проведение.

В результате указанного взаимодействия, воздей-
ствие одних факторов риска инвестиционного проекта 
усиливается, другие факторы риска, напротив, характе-
ризуются ослаблением их воздействия. Наконец возни-
кает третья группа факторов риска, источником которых 
являются синергетические эффекты, т.е. в эту группу 
входят факторы риска, само возникновение которых об-
условлено взаимодействием предприятия и проекта.

При принятии инвестиционных решений важно 
учитывать связь инвестиционных проектов и суще-
ствующих производственных проектов предприятия. 
В этом случае осуществляют последовательные рас-
четы меры риска портфеля для разных комбинаций 
инвестиционных и производственных проектов пред-
приятия.

Оценка уровня рисков - это наиболее ответствен-
ный и трудный этап управления рисками. От каче-
ства такой оценки зависят целесообразность осу-
ществления вложений, формирование адекватных 
затрат из страхования рисков. Основными момен-
тами анализа риска инвестиционной деятельности 
предприятия есть: качественный анализ и иден-
тификация риска; определение наиболее весомых 
факторов риска; системный анализ риска; количе-
ственная оценка риска отдельных инвестиционных 
проектов; портфельный анализ риска деятельности 
предприятия.

Осуществляя анализ риска инвестирования по-
следовательно и с использованием экономико-ма-
тематических методов и моделей предприятие мож-
но адекватно оценить меру риска и определить его 
влияние на деятельность предприятия. Следствием 
применения анализа риска инвестиционной деятель-
ности есть принятия эффективных инвестиционных 
решений.

Необходимость исследования проблем учета ин-
вестиционного риска обусловлена его значительным 
усилением и влиянием на результат инвестиционного 
процесса, который осуществляется в условиях транс-
формации рыночной системы Украины.

Выводы

Методика риск-анализа и управления рисками ин-
вестиционных проектов позволяет:

- количественно оценить уровень риска снижения 
денежного потока инвестиционного проекта;

- выявить факторы риска, воздействие которых 
может наиболее существенно снизить эффективность 
проекта.

- оценить эффективность рассматриваемых анти-
кризисных мероприятий и оптимизировать затраты на 
их проведение.
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