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Ïîñòàíîâêà ïðîáëåìè ³ àíàë³ç äæåðåë
³ ïóáë³êàö³éþ. Ïðîöåñ ïðèéíÿòòÿ ð³øåíü
â åêîíîì³÷íèõ ñèñòåìàõ ïðîõîäèòü â óìî-
âàõ íåâèçíà÷åíîñò³ ³ ðèçèêó. Öå ïîâ’ÿçà-
íî ç òèì, ùî ñóá’ºêòè, ÿê³ ïðèéìàþòü
ð³øåííÿ, íå âîëîä³þòü ïîâíîþ ³íôîðìà-
ö³ºþ ïðî åêîíîì³÷íèé ïðîöåñ ÷è ÿâèùå,

ìàþòü äëÿ öüîãî îáìåæåíèé ÷àñ. ²íäèêà-
òîðîì óìîâ âèñòóïàº ðèçèê.

Îäíàê ïèòàííþ îáë³êó ðèçèêó ³ íåâèç-
íà÷åíîñò³ äîâãèé ÷àñ íå íàäàâàëîñÿ çíà-
÷åííÿ ÿê â åêîíîì³÷í³é òåîð³¿, òàê ³ â ïðàê-
òèö³. Äîñë³äæåííÿ ïî ïðîáëåìàõ åôåêòèâ-
íîñò³ âèêîðèñòàííÿ ðåñóðñ³â, ¿õ ðîçì³ùåí-
íþ, çàì³íè òîùî, ÿê ïðàâèëî, çä³éñíþâà-
ëèñÿ áåç âðàõóâàííÿ ôàêòîðó ðèçèêó ³
éîãî âïëèâó íà ðåçóëüòàòèâí³ñòü ä³ÿëü-
íîñò³ åêîíîì³÷íî¿ ñèñòåìè.

Âèêëàä îñíîâíîãî ìàòåð³àëó. Ïî÷àòêîì
òåîðåòè÷íîãî âèâ÷åííÿ ðèçèêó º ðîáîòè
ïðåäñòàâíèê³â êëàñè÷íî¿ ïîë³òåêîíîì³¿: À.
Ñì³òà, Ä. Ð³êàðäî, Äæ. Ìèëëÿ òîùî, ÿê³
ðîçðîáèëè êëàñè÷íó òåîð³þ ï³äïðèºìíèöü-
êîãî ðèçèêó.

Îñíîâí³ ïîñòóëàòè ö³º¿ òåîð³¿:
- ï³äïðèºìíèöüêèé ïðèáóòîê ñêëàäàºòü-

ñÿ ³ç â³äñîòê³â íà âêëàäåíèé êàï³òàë, çà-
ðîá³òíî¿ ïëàòè ³ ïëàòè çà ðèçèê (ïîâåð-
íåííÿ ìîæëèâèõ âòðàò, ïîâ’ÿçàíèõ ç ¿õ
âèêîðèñòàííÿì);

- ïðèáóòîê çðîñòàº ³ç çá³ëüøåííÿì ðè-
çèêó, àëå ìåíøèìè òåìïàìè, í³æ îñòàíí³é;

- íàéìàíèé ïðàö³âíèê íå íåñå ðèçèêó,
òîìó â³í îäåðæóº íå ïðèáóòîê, à ô³êñî-
âàíó çàðïëàòó;

- ðèçèê òðàêòóºòüñÿ, ÿê î÷³êóâàíà âå-
ëè÷èíà âèòðàò.

Çàïðîïîíîâàíà òåîð³ÿ áóëà ï³ääàíà êðè-
òèö³, îñê³ëüêè ¿¿ îñíîâíèì íåäîë³êîì áóëî
³ãíîðóâàííÿ äîäàòíîãî â³äõèëåííÿ â³ä î÷-
³êóâàíîãî ðåçóëüòàòó. Íàñë³äêîì ñòàëà
ïîÿâà íåîêëàñè÷íî¿ òåîð³¿ ï³äïðèºìíèöü-
êîãî ðèçèêó, àâòîðàìè ÿêî¿ ñòàëè À. Ìàð-
øàë ³ À. Ïèãó. Îñíîâíèìè ïîëîæåííÿìè
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ö³º¿ òåîð³¿ º:
- ðèçèê ïîä³ëÿºòüñÿ íà ï³äïðèºìíèöü-

êèé (îáóìîâëåíèé çì³íîþ ðèíêîâî¿ êîí’-
þíêòóðè) ³ êðåäèòíèé (âèíèêàº ïðè âèêî-
ðèñòàíí³ êðåäèòíîãî êàï³òàëó);

- ñóá’ºêò âðàõîâóº ðîçì³ð î÷³êóâàíîãî
ïðèáóòêó ³ âåëè÷èíó éîãî ìîæëèâèõ êî-
ëèâàíü.

Ãîëîâíîþ â³äì³íí³ñòþ öèõ äâîõ òåîð³é º
â³äíîøåííÿ äî ñïðèÿòëèâèõ â³äõèëåíü â³ä
î÷³êóâàíîãî ïðèáóòêó ³ âåëè÷èíè ¿õ ìîæ-
ëèâèõ êîëèâàíü. Àëå ³ â íèõ íå ðîçãëÿäà-
ëîñü ñï³ââ³äíîøåííÿ ïîíÿòü «ðèçèê» ³ «íå-
âèçíà÷åí³ñòü».

Âïåðøå ïîä³ë öèõ ïîíÿòü çä³éñíèâ Ô.
Íàéò, êîëè ðèçèê ðîçóì³âñÿ ÿê îö³íåíà
áóäü-ÿêèì ñïîñîáîì éìîâ³ðí³ñòü, à íåâèç-
íà÷åí³ñòü – ÿê ñèòóàö³ÿ, äå íåìîæëèâî
âèêîðèñòàòè í³ îá÷èñëåííÿ, í³ ïîð³âíÿí-
íÿ ÷èñëîâî¿ éìîâ³ðíîñò³, õî÷à á ñóá’ºêòèâ-
íî¿.

Â ðîçâèòîê òåîð³¿ ðèçèêó âàæëèâèé âíå-
ñîê çä³éñíèâ Äæ. Êåéíñ, ÿêèé çàïðîïîíó-
âàâ íîâ³ òåðì³íè, ïîçíà÷èâøè «âèòðàòè
ðèçèêó» ÿê âèòðàòè, ùî êîìïåíñóþòü
â³äõèëåííÿ ôàêòè÷íîãî ïðèáóòêó â³ä î÷³-
êóâàíîãî. Â³í âèä³ëèâ òðè âèäè ðèçèê³â:
ï³äïðèºìíèöüêèé (ðèçèê ïîçè÷àëüíèêà),
ðèçèê êðåäèòîðà ³ ðèçèê ³íôëÿö³¿. Ãîëîâ-
íèì âèñíîâêîì åêîíîì³ñòà ñòàëà íå-
îáõ³äí³ñòü ï³äñèëåííÿ ðîë³ äåðæàâè â åêî-
íîì³ö³ ç ìåòîþ çíèæåííÿ ñòóïåíÿ ðèçè-
êó.

Äæ. Ñåíñîð, àâòîð òåîð³¿ ñòðàòåã³÷íèõ
³ãîð, ïîêàçàâ, ùî äæåðåëîì íåâèçíà÷å-
íîñò³, ïîðÿä ç ³íøèì, º íàì³ðè ³íøèõ åêî-
íîì³÷íèõ ñóá’ºêò³â ãîñïîäàðþâàííÿ.

Ó ðîáîò³ «Ôîðìóâàííÿ ïîðòôåëÿ» Ã.
Ìàðêîâ³ö ââ³â ïîêàçíèê äèñïåðñ³¿ äëÿ
îö³íêè ðèçèêó, çàì³íèâøè ³íòó¿òèâíå
ïðèéíÿòòÿ ð³øåíü ñòàòèñòè÷íèìè ðîçðà-
õóíêàìè ³ çàïðîïîíóâàâøè ïðîöåäóðó
ôîðìóâàííÿ åôåêòèâíîãî ïîðòôåëÿ.

Äî öüîãî ÷àñó íåìàº ºäèíî¿ òî÷êè çîðó
äî âèçíà÷åííÿ ñóòíîñò³ ïîíÿòòÿ «ðèçèê»,
àëå á³ëüø³ñòü àâòîð³â ïåðåäáà÷àþòü, ùî
ðèçèê ìîæíà âèì³ðÿòè:

- Ô. Íàéò ñòâåðäæóº, ùî ó âèïàäêó ðè-
çèêó ðîçïîä³ë ðåçóëüòàò³â â ãðóï³ â³äî-
ìèé, à ó âèïàäêó íåâèçíà÷åíîñò³ – í³;

- Å. Äæ. Äîëàí, Ä. Ë³íäñåé ñòâåðäæó-
þòü: ðèçèê ñòâîðþº «ñèòóàö³þ», â ÿê³é
ëþäè íå çíàþòü òî÷íî, ùî ìîæå òðàïèòè-
ñÿ, àëå ïðåäñòàâëÿþòü éìîâ³ðí³ñòü êîæ-
íîãî ³ç ìîæëèâèõ ðåçóëüòàò³â;

- Ó. Øàðï âèçíà÷àâ ðèçèê, ÿê ñòóï³íü
ìîæëèâîãî â³äõèëåííÿ ä³éñíîãî ðåçóëüòà-
òó â³ä î÷³êóâàíîãî, à ñòàíäàðòíå â³äõè-
ëåííÿ – ì³ðîþ, ÿêà äîçâîëÿº öå çðîáèòè.

Áàãàòî àâòîð³â, ñòâåðäæóþ÷è ùî ðèçèê
º íåâ³ä’ºìíîþ ÷àñòèíîþ åêîíîì³÷íî¿ ä³ÿëü-
íîñò³, íå âèä³ëÿþòü, ùî éîãî ðåàë³çàö³ÿ
ïîâ’ÿçàíà ç âòðàòàìè äëÿ ãîñïîäàðþþ÷î-
ãî ñóá’ºêòà.

Äæ. Ñ. Ìèëü â ðàìêàõ êëàñè÷íî¿ òåîð³¿
ï³äïðèºìíèöüêîãî ðèçèêó âèçíà÷àº éîãî
ñóòü ÿê «… ìîæëèâ³ âòðàòè âíàñë³äîê åêî-
íîì³÷íî¿ ä³¿ àáî ïî-³íøîìó – ìàòåìàòè÷-
íå ñïîä³âàííÿ âòðàò, ÿê³ ìîæå ïîíåñòè
ñóá’ºêò â ðåçóëüòàò³ ïðèéíÿòîãî íèì
ð³øåííÿ.».

Â³òë³íñüêèé Â.Â. òà ó÷í³ éîãî øêîëè âèç-
íà÷àþòü ðèçèê, ÿê åêîíîì³÷íó êàòåãîð³þ,
«êîòðà â³äîáðàæàº õàðàêòåðí³ îñîáëèâîñò³
ñïðèéíÿòòÿ çàö³êàâëåíèìè ñóá’ºêòàìè
åêîíîì³÷íèõ â³äíîñèí îá’ºêòèâíî íàÿâíèõ
íåâèçíà÷åíîñò³ òà êîíôë³êòíîñò³, ³ìàíåí-
òíî ïðèòàìàííèì ïðîöåñàì ö³ëå ïîêëàäàí-
íÿ, óïðàâë³ííÿ, ïðèéíÿòòÿ ð³øåíü òà îö-
³íþâàííÿ, îáòÿæåíèõ ìîæëèâèìè çàãðî-
çàìè é íåâèêîðèñòàíèìè ìîæëèâîñòÿìè».

²íø³ àâòîðè, ðîçóì³þòü, ùî ðèçèê ïî-
â’ÿçàíèé ç ìîæëèâèì â³äõèëåííÿì ôàê-
òè÷íîãî ðåçóëüòàòó â³ä î÷³êóâàíîãî. Öÿ
àêñ³îìà âèñòóïàº çàãàëüíèì ïîíÿòòÿì, íà
îñíîâ³ ÿêîãî ñòâåðäæóºòüñÿ, ó âñ³õ âèç-
íà÷åííÿõ ìîâà ³äå îäíå ³ òåæ ïîíÿòòÿ.

Óçàãàëüíþþ÷è âèêëàäåíå, ìîæíà ñòâåð-
äæóâàòè, ùî ïîíÿòòÿ «ðèçèêó» õàðàêòå-
ðèçóºòüñÿ òàêèìè ìîìåíòàìè:

- íåâèçíà÷åí³ñòþ ó â³äíîøåíí³ ðîçâèò-
êó ïîä³é;

- ³ñíóâàííÿì ìîæëèâîñò³ âòðàò ÷è íå-
âèêîðèñòàíèõ ìîæëèâîñòåé;

- ìîæëèâ³ñòþ ÿê³ñíî¿ ÷è ê³ëüê³ñíî¿ îö³-
íêè áóäü-ÿêî¿ ñèòóàö³¿.

Â åêîíîì³ö³ êîæíî¿ êðà¿íè ðîëü ðèçèêó
âèÿâëÿºòüñÿ ÷åðåç íàñòóïí³ ôóíêö³¿:

- ²ííîâàö³éíà (ñòèìóëþþ÷à). Ðèçèê ñòè-
ìóëþº ïîøóê íåòðàäèö³éíèõ ð³øåíü, ùî
ïðèâîäÿòü äî á³ëüø åôåêòèâíîãî âèðîá-
íèöòâà ³ ðîçïîä³ëó;

- Ðåãóëÿòèâíà. Ç îäí³º¿ ñòîðîíè, ðèçèê
äîïîìàãàº ïîäîëàòè êîñí³ñòü, áàð’ºðè, ÿê³
ñêëàäàþòü ïåðåïîíè íîâîââåäåííÿì. Ç
³íøî¿ ñòîðîíè, ìîæå ñòèìóëþâàòè ïðèé-
íÿòòÿ ð³øåíü ç óðàõóâàííÿì çàêîíîì³ðíî-
ñòåé ðîçâèòêó;

- Çàõèñíà. Äëÿ çàõèñòó ³ ïîäîëàííÿ ðè-
çèêó óòâîðþþòüñÿ ðåçåðâí³ ôîíäè, ðîç-
âèâàþòüñÿ ôîðìè ñòðàõóâàííÿ;

- Àíàë³òè÷íà. Ïðèñóòí³ñòü ðèçèêó âè-
ìàãàº ïðèéìàòè ð³øåííÿ, àíàë³çóþ÷è âñ³
ìîæëèâ³ àëüòåðíàòèâè.

Â ðàìêàõ êîíöåïö³¿ äîïóñòèìîãî ðèçè-
êó, ìåòîþ óïðàâë³ííÿ ðèçèêàìè º çíèæåí-
íÿ éîãî äî òàêîãî ð³âíÿ, êîëè â³í ïåðå-
ñòàº áóòè êàòàñòðîô³÷íèì.
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Ïðè öüîìó íàéá³ëüø ñêëàäíèì º ïèòàí-
íÿ âñòàíîâëåííÿ ìåæ ì³æ äîïóñòèìèì ³
êðèòè÷íèì ÷è êàòàñòðîô³÷íèì ðèçèêîì.

Â çàãàëüíîìó âèïàäêó ð³âåíü äîïóñòè-
ìîãî ðèçèêó çàëåæèòü â³ä:

- ìåòîäèêè âèì³ðó ³ àíàë³çó ðèçèê³â;
- ïðàêòèêè âåäåííÿ á³çíåñó ³ íîðìàòèâ-

íèìè âèìîãàìè äî íüîãî ä³þ÷î¿ ñèñòåìè
óïðàâë³ííÿ ðèçèêàìè, ÿê³ âèìàãàþòü äîñ-
êîíàë³øîãî âèâ÷åííÿ ³ âèêîðèñòàííÿ â
ïðàêòèö³.

Âèñíîâêè ç ïðîâåäåíîãî äîñë³äæåííÿ.
Â òàêîìó âèïàäêó ìåòîþ óïðàâë³ííÿ ðè-
çèêàìè º ï³äòðèìêà çì³íþâàíîñò³ ìîæëè-
âîãî ô³íàíñîâîãî ðåçóëüòàòó ä³ÿëüíîñò³ â

çîí³ äîïóñòèìîãî ðèçèêó.
Ïîðÿä ç âèâ÷åííÿì îñíîâíèõ òåì áàíê-

³âñüêî¿ ðèçèêîëîã³¿ ñòóäåíòè ìîæóòü øëÿ-
õîì íàóêîâîãî ïîøóêó ðîçøèðèòè ñâî¿
çíàííÿ, ç âèêîðèñòàííÿì òàêèõ òåì, ÿê
«Ðèçèê òà åëåìåíòè êîðèñíîñò³», «Îñíîâí³
çàñàäè óïðàâë³ííÿ åêîíîì³÷íèì ðèçèêîì»,
«Åëåìåíòè òåîð³¿ ïîðòôåëÿ», «Ìîäåëþ-
âàííÿ åêîíîì³÷íîãî ðèçèêó íà áàç³ êîí-
öåïö³¿ òåîð³¿ ãðè» òîùî. Âîíè ìîæóòü óò-
âîðþâàòè ãóðòêè ÷è ãðóïè àáî íàâ³òü ãîñ-
ïîäàðñüê³ ðîçðàõóíêîâ³ îäèíèö³, ùî äîç-
âîëèòü ¿ì íàáëèçèòè ñâîº íàâ÷àííÿ íå
ò³ëüêè äî íàóêîâî-äîñë³äíî¿ ðîáîòè, àëå
é äî ðåàëüíî¿ ïðàêòèêè ãîñïîäàðþâàííÿ.
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