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– ïëàí ïðî åê òó;

– ïðî åêò áó ä³â íèö òâà;

– ðå à ë³ çà ö³þ ïðî åê òó / íà äàí íÿ ïî ñëóã;

– óïðà âë³í íÿ;

– ïî òî÷ íó ä³ÿëü í³ñòü.

Ïðî âå äåí íÿ îö³ íþ âàí íÿ ï³ ñëÿ çà âåð øåí íÿ âïðî âà äæåí íÿ

ïðî åê òó äàñòü çìî ãó îö³ íè òè éî ãî ç ïî çè ö³¿ âè òðàò ³ ðå çóëü -

òà òèâ íî ñò³ íà äàí íÿ ïî ñëóã.

Ïðè óêëà äàí í³ óãî äè ÄÏÏ ¿¿ âà æëè âîþ ñêëà äî âîþ º ïå ðåä -

áà ÷åí íÿ ìî æëè âå ðîçâ'ÿçàí íÿ êîí ôë³ê ò³â. ÄÏÏ çàç âè ÷àé

ïå ðåä áà ÷à þòü óêëà äàí íÿ ÷è ñëåí íèõ ³ ñêëàä íèõ þðè äè÷ íèõ

óãîä ì³æ óñ ³ìà ñòî ðî íà ìè. Ñà ìå òî ìó çàâ æäè ³ñ íóº ìî æëè -

â³ñòü äëÿ õèá íî¿ ³í òåð ïðå òà ö³¿ çãà äà íèõ þðè äè÷ íèõ óãîä, ùî

ìî æå ïðèç âå ñòè äî âè íè êíåí íÿ êîí ôë³ê òó ì³æ ñòî ðî íà ìè.

Ê³í öå âîþ ìå òîþ ðîçâ'ÿçàí íÿ êîí ôë³ê ò³â º ñòâî ðåí íÿ ñè ñòå ìè,

â ìå æàõ ÿêî¿ âñ³ ðîç á³æ íî ñò³ â ïî ãëÿ äàõ ðîçâ'ÿçó âà ëè ñÿ á øâèä -

êî ³ áåç øêî äè äëÿ íà äàí íÿ ïî ñëóã ê³í öå âî ìó êî ðè ñòó âà ÷å â³.

Ùîá ãà ðàí òó âà òè øâèä êå é ìèð íå ðîçâ'ÿçàí íÿ êîí ôë³ê ò³â,

ÿê ñâ³ä ÷àòü ì³æ íà ðîä í³ ïðè êëà äè êðà ùî¿ ïðàê òè êè, òðå áà

ñòâî ðþ âà òè êîí êðåò í³ ìå õà í³ç ìè ¿õ ðîçâ'ÿçàí íÿ íà ïî ÷àò êó

ä³ÿëü íî ñò³ ïàðò íåð ñòâà ³ çàç íà ÷è òè ¿õ ó êîí òðàê ò³. Â óãî ä³ ïðî

ÄÏÏ íåîáõ³ä íî ïå ðåä áà ÷è òè ðîçâ'ÿçàí íÿ êîí ôë³ê ò³â ³ çàë åæ íî

â³ä õà ðàê òå ðó ñó ïå ðå÷ êè òà â³ä ð³â íÿ âïëè âó íà ðè çèê ïðî åê òó,

àáî ÷å ðåç ïî ñå ðåä íè êà – âè ðî áëåí íÿ âè ð³ øåí íÿ ïðî áëå ìè

ïðèé íÿò íå äëÿ îáîõ ñòî ð³í, àáî øëÿ õîì ïðî öå ñó àð á³ òðà æó –

çà ñòîñ óâàí íÿ äå ÿ êèõ áà çî âèõ åëå ìåí ò³â ñó äî âî ãî ðîç ãëÿ äó.

Àð á³òð óõ âà ëþº îñ òà òî÷ íå ð³ øåí íÿ ç ðîçâ'ÿçàí íÿ êîí ôë³ê òó, ³

âî íî º îáîâ'ÿç êî âèì äëÿ âè êî íàí íÿ îáî ìà ñòî ðî íà ìè.

Ó äå ÿ êèõ âè ïàä êàõ, êî ëè ïî ñå ðåä íèö òâî ³ ðîçâ'ÿçàí íÿ êîí -

ôë³ê ò³â º íåì îæëè âèì áåç òðè âà ëèõ ³ çàò ðàò íèõ ñó äî âèõ ðîç ãëÿ -

ä³â, ñòî ðî íè ÄÏÏ ìî æóòü óõ âà ëè òè ð³ øåí íÿ ïðî ðîç ïóñê ïàðò -

íåð ñòâà. Äëÿ òî ãî ùîá çà áåç ïå ÷è òè ìî æëè â³ñòü ðå à ë³ çà ö³¿ òà êî -

ãî ñöå íà ð³þ, â óãî äó ïðî ÄÏÏ, íåç âà æàþ ÷è íà ÷è ñëåí í³ ïðè ÷è íè

äëÿ ðîç ïó ñêó ÄÏÏ, âïè ñó þòü òàê çâà í³ îôô–ðàì ïî â³ ïî ëî æåí -

íÿ, ÿê³ äî çâî ëÿ þòü çà ïåâ íèõ óìîâ ðîç ïó ñòè òè ïàðò íåð ñòâî.

Âèñ íîâ êè

Îò æå, êîí öåï ö³ÿ ñòðà òå ã³÷ íî ãî óïðà âë³í íÿ ÄÏÏ ó áó ä³â -

íèö òâ³ îá'ºê ò³â ñî ö³àëü íî¿ ñôå ðè ïî ëÿ ãàº â òî ìó, ùîá ïðè

ðîç ðîá ö³ ïðî ãðà ìè òà êî ãî ïàðò íåð ñòâà âèñ â³ò ëè òè ñî -

ö³àëü íå çíà ÷åí íÿ òà åêî íî ì³÷ íî¿ äî ö³ëü íî ñò³ íî âî ãî ïðî åê -

òó, çä³é ñíþ âà òè åôåê òèâ íå óïðà âë³í íÿ ó ïëà íó âàí í³ áó ä³â -

íèö òâ³ ³ ô³ íàí ñó âàí í³ ïðî åê òó ïðî òÿ ãîì âñüî ãî æèò òº âî ãî

öè êëó ÄÏÏ.

Äëÿ öüî ãî ïîò ð³á íî óäîñ êî íà ëè òè íîð ìà òèâ íî–ïðà âî âó

áà çó ðå ãó ëþ âàí íÿ â³ä íî ñèí ÄÏÏ òà ³í ñòè òó ö³é íî ãî çà áåç ïå -

÷åí íÿ ðî çâèò êó ÄÏÏ, íà ñàì ïå ðåä ó ï³ äâè ùåí í³ ãà ðàí ò³é çà -

õè ñòó ³í òå ðå ñ³â ïàðò íå ð³â ó ïðî öå ñ³ ðîç ðî áëåí íÿ, çà òâåð -

äæåí íÿ òà ðå à ë³ çà ö³¿ òà êèõ ïðî åê ò³â.
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Ó ñòàò ò³ óòî÷ íå íî ñóò í³ñòü ðè çè êó, îõà ðàê òå ðè çî âà í³
åòà ïè ³ ìî äå ë³ óïðà âë³í íÿ ðè çè êà ìè, çàë åæ íî â³ä âå ëè -
÷è íè ðè çè êó ñôîð ìî âà íî ñè ñòå ìó îö³í êè ðè çè êó íå ïëà -
òå æó òà ïëàí ð³ øåíü, íà ïðè êëà ä³ äà íèõ ï³ä ïðè ºì ñòâà
çðî áëå íî ðîç ðà õóí êè ùî äî âèç íà ÷åí íÿ ìàê ñè ìàëü íî¿
äå á³ òîð ñü êî¿ çà áîð ãî âà íî ñò³.

Êëþ ÷î â³ ñëî âà: ðè çèê, ô³ íàí ñî â³ ðè çè êè, ³äåí òè ô³ êà -
ö³ÿ ðè çè ê³â, ìå òî äè îö³ íþ âàí íÿ ðè çè êó, ì³ í³ ì³ çà ö³ÿ ðè çè -
êó, ìî í³ òî ðèíã ðè çè êó, êî âà ð³à ö³é íà ìî äåëü, ³ñ òî ðè÷ íå
ìî äå ëþ âàí íÿ, ìî äå ëþ âàí íÿ ìå òî äîì Ìîí òå–Êàð ëî,
VAP–ìî äåëü îö³í êè ðè çè êó, ôàê òî ðè ðè çè êó íå ïëà òå æó,
øêî ëà ð³â í³â ðè çè êó.
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Â ñòàòüå óòî÷ íå íà ñóòü ðèñ êà, îõà ðàê òå ðè çî âàí íû
ýòà ïû è ìî äå ëè óïðà âëå íèÿ ðèñ êà ìè, â çà âè ñè ìî ñòè îò
ðàç ìå ðà ðèñ êà ñôîð ìè ðî âà íà ñè ñòå ìà îöåí êè ðèñ êà
íå ïëà òå æà è ïëàí ðå øå íèé, íà ïðè ìå ðå äàí íûõ ïðåä -
ïðè ÿ òèÿ ñäå ëà íû ðàñ ÷å òû îò íî ñè òåëü íî îïðå äå ëå íèÿ
ìàê ñè ìàëü íîé äå áè òîð ñêîé çà äîë æåí íî ñòè.

Êëþ ÷å âûå ñëî âà: ðèñê, ôè íàí ñî âûå ðè ñêè, èäåí òè -
ôè êà öèÿ ðè ñêîâ, ìå òî äû îöåí êè ðèñ êà, ìè íè ìè çà öèÿ
ðèñ êà, ìî íè òî ðèíã ðèñ êà, êî âà ðèà öè îí íàÿ ìî äåëü, èñ -
òî ðè ÷å ñêîå ìî äå ëè ðî âà íèå, ìî äå ëè ðî âà íèå ìå òî äîì
Ìîí òå–Êàð ëî, VAP–ìî äåëü îöåí êè ðèñ êà, ôàê òî ðû
ðèñ êà íå ïëà òå æà, øêî ëà óðîâ íåé ðèñ êà.

This pa per cla ri fi es the na tu re of the risk, descri bed the
sta ges and mo dels of the risk ma na ge ment, de pen ding on
the risk eva lu a tion was for med the sy stem of risk de fault
and so lu tion plan, ba sed on com pa ny es ti ma tes we re ma -
de the cal cu la tions to de ter mi ne the ma xi mum re cei vab les.

Ke ywords: risk, fi nan cial risk, risk iden ti fi ca tion, risk as -
ses sment methods, mi ni mi za tion of the risk, risk mo ni to -
ring, co va ri an ce mo del, his to ri cal mo de ling, Mon te Car lo
mo de ling method, VAP– mo del of risk as ses sment, de fault
risk fac tors, risk le vels scho ol.

Ïî ñòà íîâ êà ïðî áëå ìè. Ðè çèê º íå â³ä'ºì íîþ óìî âîþ ô³ -

íàí ñî âî–ãîñ ïî äàð ñü êî¿ ä³ÿëü íî ñò³ ï³ä ïðè ºìñòâ. Ó ðèí êî âî -

ìó ñå ðå äî âè ù³ ï³ä ïðè ºì ñòâî â ïðî öå ñ³ ä³ÿëü íî ñò³ ñòè êà ºòü -

ñÿ ç âå ëè êîþ ê³ëü ê³ ñòþ ð³ç íèõ ðè çè ê³â, òî ìó äëÿ êîæ íî ãî ï³ä -

ïðè ºì ñòâà ïðî öåñ óïðà âë³í íÿ ðè çè êà ìè, âèç íà ÷åí íÿ äî ïó -

ñòè ìî ãî ð³â íÿ ðè çè êó, ïðîã íî çó âàí íÿ éìî â³ð íî ñò³ íà ñòàí íÿ

ðè çè êî âèõ ïî ä³é òà ñâîº ÷à ñíà íåé òðà ë³ çà ö³ÿ ¿õ íå ãà òèâ íèõ

íàñ ë³ä ê³â ç ìå òîþ çà áåç ïå ÷åí íÿ îï òè ìàëü íèõ ô³ íàí ñî âèõ

ðå çóëü òà ò³â ä³ÿëü íî ñò³ º äî ñèòü àê òó àëü íèì.

Àíà ë³ç äîñ ë³ äæåíü òà ïó áë³ êà ö³é ç ïðî áëå ìè. Äî ïî -

÷àò êó XX ñò. ðè çèê âèâ ÷à ëè òà ðîç ãëÿ äà ëè ëè øå ùî äî ñòðà õî -

âî ãî á³ç íå ñó. Âïåð øå ùå ó 20–õ ðî êàõ ìè íó ëî ãî ñòî ë³ò òÿ åêî -

íî ì³ñò Ôðåíê Íàéò òðàê òó âàâ ðè çèê ÿê íå â³ä'ºì íèé åëå ìåíò

á³ç íå ñó òà åêî íî ì³÷ íî¿ íàó êè. Â³í ðîç ìå æó âàâ ïî íÿò òÿ ðè çè êó

ÿê âè ì³ð íî¿ íå âèç íà ÷å íî ñò³ ³ íå âèç íà ÷å íî ñò³ âçà ãà ë³. Íà ñòóï -

íèé çíà÷ íèé êðîê çðî áèâ Ãàð ð³ Ìàð êî â³ö, ðî áî òè ÿêî ãî ïî êëà -

äå íî â îñ íî âó âñ³ º¿ ñó ÷à ñíî¿ ô³ íàí ñî âî¿ òåî ð³¿. Ìàð êî â³ö

ïîâ'ÿçàâ ïî íÿò òÿ ðè çè êó òà äî õ³ä íî ñò³. Îñ íîâ íèé éî ãî ïî ñòó -

ëàò – äî õ³ä í³ñòü çðîñ òàº ëè øå ðà çîì ³ç ðè çè êîì. Ó ñó ÷à ñíèõ

óìî âàõ äîñ ë³ äæåí íÿì ô³ íàí ñî âèõ ðè çè ê³â çàé ìà þòü ñÿ òà ê³

â³ò ÷èç íÿ í³ òà çà ðó á³æ í³ â÷å í³, ÿê: Ò. Àâ åí, Î. Áàé ä³ íà, Â. Â³ò -

ë³íñü êèé, Ï. Âåð ÷åí êî, Ã. Âå ëè êî ³ âà íåí êî, À. Ìàò â³é ÷óê, Ñ. Íà -

êî íå÷ íèé, Â. Ðî ìà íîâ, À. Ñ³ ãàë, Ò. Òå ðå ùåí êî, Î. ßñòðåì ñü êèé,

Ó. Øàðï, Ò. Ðàé õìàí òà ³í ø³  1 . Îä íàê íå çàâ æäè ö³ äîñ ë³ äæåí -

íÿ ïîâ'ÿçà í³ ç ïðàê òè÷ íè ìè ïè òàí íÿ ìè, çî êðå ìà ç âèç íà ÷åí -

íÿ ìè òà êî ãî ð³â íÿ äå á³ òîð ñü êî¿ çà áîð ãî âà íî ñò³, ÿêèé áè ãà ðàí -

òó âàâ íåîáõ³ä íèé ð³ âåíü ô³ íàí ñî âî¿ ñò³é êî ñò³ ï³ä ïðè ºì ñòâà.

Îä í³ ºþ ç ãî ëîâ íèõ ïðî áëåì ä³ÿëü íî ñò³ ï³ä ïðè ºì ñòâà º ðè -

çèê âòðà òè êîø ò³â ç ïðè ÷è íè çíà÷ íî¿ ñóì í³â íî¿ äå á³ òîð ñü êî¿

çà áîð ãî âà íî ñò³. Ó íå ñòà á³ëü í³é åêî íî ì³ ö³ Óê ðà ¿ íè êî ëè âàí íÿ

ð³â íÿ äå á³ òîð ñü êî¿ çà áîð ãî âà íî ñò³ ï³ä ïðè ºìñòâ òà âè íè êíåí -

íÿ â ¿¿ ñêëà ä³ ñóì í³â íî¿ ³ áåç íà ä³é íî¿ ìî æå ïðèç âå ñòè äî ¿õ

áàí êðóò ñòâà, òî ìó íàä çâè ÷àé íî âà æëè âî îö³ íþ âà òè òà ïðîã -

íî çó âà òè ð³ âåíü äå á³ òîð ñü êî¿ çà áîð ãî âà íî ñò³ â ö³ ëî ìó òà çà ¿¿

âè äà ìè, ùîá áó òè ãî òî âèì äî íå ãà òèâ íèõ íàñ ë³ä ê³â.

Ìå òîþ ñòàò ò³ º äîñ ë³ äæåí íÿ òåî ðå òè êî–ìå òî äè÷ íèõ çà ñàä

ïðî öå ñó óïðà âë³í íÿ ðè çè êà ìè, éî ãî ñêëà äî âèõ, îö³ íþ âàí íÿ òà

ïðîã íî çó âàí íÿ ð³â íÿ äå á³ òîð ñü êî¿ çà áîð ãî âà íî ñò³ ï³ä ïðè ºì -

ñòâà ç ìå òîþ çà áåç ïå ÷åí íÿ éî ãî ô³ íàí ñî âî¿ ñò³é êî ñò³.

Âè êëàä îñ íîâ íî ãî ìà òå ð³ à ëó. Óïðà âë³í íÿ ðè çè êà ìè

çóìî âëþº íåîáõ³ä í³ñòü ç'ÿñ óâàí íÿ ñóò íî ñò³ ðè çè êó, îñ ê³ëü êè

â³í º ñêëàä íèì ÿâè ùåì, òà â³ä ïî â³ä íî ìî æëè âå ³ñ íó âàí íÿ

ð³ç íèõ éî ãî âèç íà ÷åíü. Âè ä³ ëÿ þòü òà ê³ òðàê òó âàí íÿ ðè çè êó:

– ðè çèê – ïî òåí ö³é íà, ÷è ñåëü íî âè ì³ð íà ìî æëè â³ñòü âòðà -

òè. Ïî íÿò òÿì ðè çè êó õà ðàê òå ðè çó ºòü ñÿ íå âèç íà ÷å í³ñòü,

çâ'ÿçà íà ç ìî æëè â³ ñòþ âè íè êíåí íÿ â ïðî öå ñ³ ðå à ë³ çà ö³¿ ïðî -

åê òó íåñ ïðèÿò ëè âèõ ñè òóà ö³é ³ íàñ ë³ä ê³â;

– ðè çèê – ³ìî â³ð í³ñòü âè íè êíåí íÿ âòðàò, çáèò ê³â, íå äî íà -

äõî äæåíü çà ïëà íî âà íèõ äî õî ä³â òà ïðè áóò êó;

– ðè çèê – öå íå âèç íà ÷å í³ñòü ô³ íàí ñî âèõ ðå çóëü òà ò³â ó

ìàé áóò íüî ìó;

– ðè çèê – öå âàð ò³ñ íå âè ðà æåí íÿ éìî â³ð íî¿ ïî ä³¿, ùî âå äå

äî âòðàò;

– ðè çèê – øàíñ íåñ ïðèÿò ëè âî ãî ðå çóëü òà òó, íå áåç ïå êà,

ïî ãðî çà âòðàò;

– ðè çèê – ³ìî â³ð í³ñòü âòðà òè ö³í íî ñòåé (ô³ íàí ñî âèõ, ìà òå -

ð³àëü íèõ, òðó äî âèõ) ó ðå çóëü òà ò³ ä³ÿëü íî ñò³, ÿê ùî óìî âè ¿¿

çä³é ñíåí íÿ áó äóòü çì³ íþ âà òè ñÿ â íà ïðÿ ì³, ùî â³ äð³ç íÿºòü ñÿ

â³ä ïå ðåä áà ÷å íî ãî ïëà íà ìè ³ ðîç ðà õóí êà ìè [2].

Ìè ïî ãî äæóº ìî ñÿ ç äóì êîþ, ùî ðè çèê ìîæ íà ³í òåð ïðå òó âà òè ÿê

³ìî â³ð í³ñòü íå äî ñÿ ãíåí íÿ êëþ ÷î âè ìè ïî êàç íè êà ìè ðå çóëü òà òèâ -

íî ñò³ ð³ øåíü (ä³é) ïðî öå ñ³â ïåâ íèõ çíà ÷åíü, çà ïëà íî âà íèõ ñóá'ºê òà -

ìè ïðèé íÿò òÿ ð³ øåíü; à ô³ íàí ñî â³ ðè çè êè – ðè çè êè âòðàò ô³ íàí ñî -

âèõ ðå ñóð ñ³â â ðå çóëü òà ò³ âïëè âó ôàê òî ð³â ìàê ðîåêî íî ì³÷ íî ãî ð³â -

íÿ òà óïðà âë³íñü êèõ ð³ øåíü áåç ïî ñå ðåäíüî íà ï³ä ïðè ºì ñòâ³. Òà êèé

ï³ä õ³ä äî çâî ëÿº ðîç øè ðè òè ³ñ íóþ ÷³ ïî ãëÿ äè íà ñóò í³ñòü äîñ ë³ äæó -

âà íèõ ïî íÿòü øëÿ õîì âèç íà ÷åí íÿ ðè çè ê³â ç ïî çè ö³¿ ñóá'ºê òà ïðèé -

íÿò òÿ ð³ øåíü òà ðå çóëü òà òèâ íî ñò³ óïðà âë³íñü êèõ ð³ øåíü ó êîí òåê ñò³

ô³ íàí ñî âî ãî ìå íåä æìåí òó ï³ä ïðè ºì ñòâà â ö³ ëî ìó [9].

Ïî ÿâà çà îñòàí í³ ðî êè çíà÷ íî¿ ê³ëü êî ñò³ ðî á³ò ç òåî ð³¿ ðè çè êó

â³ò ÷èç íÿ íèõ ³ çà ðó á³æ íèõ åêî íî ì³ ñò³â íå çà áåç ïå ÷è ëà îä íîç -

íà÷ íî ãî òðàê òó âàí íÿ ñóò íî ñò³ ïî íÿò òÿ ô³ íàí ñî âî ãî ðè çè êó, ùî

çó ìî âè ëî íà ÿâ í³ñòü ð³ç íî ìà í³ò íèõ ðå êî ìåí äà ö³é ùî äî ïî ïå -

ðå äæåí íÿ ¿õ âè íè êíåí íÿ òà óïðà âë³í íÿ íè ìè. Ç³ øâèä êîþ çì³ -

íîþ åêî íî ì³÷ íî¿ ñè òóà ö³¿ â êðà ¿ í³ ³ êîí'þíê òó ð³ ô³ íàí ñî âî ãî ðèí -

êó, ðîç øè ðåí íÿì ñôå ðè ô³ íàí ñî âèõ â³ä íî ñèí, ïî ÿâîþ íî âèõ

äëÿ ãîñ ïî äàð ñü êî¿ ïðàê òè êè Óê ðà ¿ íè ô³ íàí ñî âèõ òåõ íî ëî ã³é ³ ³í -

ñòðó ìåí ò³â ïîâ'ÿçà íî çðî ñòàí íÿ ñòó ïå íÿ âïëè âó ô³ íàí ñî âèõ

ðè çè ê³â íà ðå çóëü òà òè ô³ íàí ñî âî¿ ä³ÿëü íî ñò³ ï³ä ïðè ºì ñòâà.

Ó öüî ìó çâ'ÿç êó ðè çèê ñë³ä îáîâ'ÿç êî âî ³äåí òè ô³ êó âà òè òà

ðîç ðàõî âó âà òè äî ìàê ñè ìàëü íî ïðè ïó ñòè ìî¿ ìå æ³. Ãî ëîâ íà

ìå òà ìå íåä æìåí òó ïðè öüî ìó – äî ìîã òè ñÿ, ùîá çà íàé ã³ð øî -

ãî ðîç êëà äó ñïðàâ ìî âà ìî ãëà éòè ò³ëü êè ïðî äå ÿ êå çìåí øåí -

íÿ ïðè áóò êó, àëå í³ â ÿêî ìó âè ïàä êó íå ïðî áàí êðóò ñòâî ï³ä -
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ïðè ºì ñòâà. Ó öüî ìó çâ'ÿç êó îñî áëè âó óâà ãó ñë³ä ïðè ä³ ëè òè ïî -

ñò³é íî ìó óäîñ êî íà ëåí íþ óïðà âë³í íÿ ðè çè êà ìè, îñî áëè âî ô³ -

íàí ñî âè ìè – êðå äèò íèì, ïðî öåíò íèì, âà ëþò íèì ðè çè êàì, ðè -

çè êîì óïó ùå íî¿ ô³ íàí ñî âî¿ âè ãî äè, ðè çè êîì íå ïëà òå æó àáî

íå ñâîº ÷à ñíî ãî ïëà òå æó êîí òðà ãåí ò³â çà íà äà í³ ïî ñëó ãè.

Äëÿ ìå íå äæå ð³â ï³ä ïðè ºì ñòâà îñî áëè âî âà æëè âå çíà ÷åí -

íÿ ìà þòü ðè çè êè, ïîâ'ÿçà í³ ç êó ï³ âåëü íîþ ñïðî ìîæ í³ ñòþ

ãðî øåé (³í ôëÿ ö³é í³, äå ôëÿ ö³é í³, âà ëþò í³, ðè çè êè ë³ê â³ä íî ñò³),

òà ðè çè êè, ïîâ'ÿçà í³ ç âêëà äåí íÿì êà ï³ òà ëó (³í âå ñòè ö³é í³ ðè -

çè êè, ùî âêëþ ÷à þòü: ðè çèê óïó ùå íî¿ âè ãî äè, ðè çèê çíè æåí -

íÿ ïðè áóò êî âî ñò³, ðè çèê ïðÿ ìèõ ô³ íàí ñî âèõ âòðàò) [4].

Âðàõî âóþ ÷è, ùî äæå ðå ëà ô³ íàí ñî âèõ ðè çè ê³â çíà õî äÿòü ñÿ

ÿê óñå ðå äè í³ îá'ºê òà äîñ ë³ äæåí íÿ, òàê ³ ïî çà íèì, âè ä³ ëÿ þòü

ñè ñòå ìè óïðà âë³í íÿ ÿê âíó òð³ø í³ ìè, òàê ³ çîâ í³ø í³ ìè ô³ íàí -

ñî âè ìè ðè çè êà ìè, ñïå ö³àëü íó ñè ñòå ìó, ùî º ï³ä ñè ñòå ìîþ

ñè ñòå ìè óïðà âë³í íÿ ô³ íàí ñà ìè.

Ñè ñòå ìó óïðà âë³í íÿ ðè çè êà ìè ³ ô³ íàí ñî âè ìè â³ä íî ñè íà ìè,

ùî âè íè êà þòü ó ïðî öå ñ³ öüî ãî óïðà âë³í íÿ ïðåä ñòà âëÿº ðè -

çèê–ìå íåä æìåíò. Ìå òî äè÷ íîþ îñ íî âîþ ÿêî ãî º ñó êóï í³ñòü

ìå òî ä³â ê³ëü ê³ñ íî ãî ³ ÿê³ñ íî ãî àíà ë³ çó ô³ íàí ñî âèõ ðè çè ê³â.

Îñî áëè âå çíà ÷åí íÿ äëÿ ï³ä ïðè ºì ñòâà ìàº ÿê³ñ íèé àíà ë³ç,

ÿêèé ïå ðåä áà ÷àº ³äåí òè ô³ êà ö³þ ðè çè ê³â, âèÿ âëåí íÿ äæå ðåë òà

ïðè ÷èí ¿õ âè íè êíåí íÿ, âñòà íî âëåí íÿ ïî òåí ö³é íèõ çîí ðè çè êó,

âèÿ âëåí íÿ ìî æëè âèõ âè ãîä òà íå ãà òèâ íèõ íàñ ë³ä ê³â [10].

Óïðà âë³í íÿ ðè çè êà ìè ñïðÿ ìî âà íå íà òå, ùîá íà â³òü íà

ìå æ³ êðè çè ìî æëè âî áó ëî çà ä³ÿ òè òà ê³ óïðà âë³íñü ê³ òà ô³ íàí -

ñî â³ ìå õà í³ç ìè, ÿê³ á äî çâî ëè ëè ïî äî ëà òè íà ÿâ í³ ñêëàä íî ù³ ç

íàé ìåí øè ìè äëÿ ï³ä ïðè ºì ñòâà âòðà òà ìè. Â ìå æàõ óïðà -

âë³í íÿ ðè çè êà ìè âè êî ðè ñòî âó þòü ïå ðå âàæ íî ò³ óïðà âë³íñü ê³

³í ñòðó ìåí òè, ÿê³ ñïðèÿ þòü ïî ïå ðå äæåí íþ ìî æëè âèõ óñêëàä -

íåíü çà îïå ðà òèâ íî ãî âè ð³ øåí íÿ ïî òî÷ íèõ ïðî áëåì ï³ä ïðè -

ºì ñòâà. Ãî ëîâ íèì â óïðà âë³í í³ ðè çè êà ìè º øâèä êà ³ ä³ º âà

ðå àê ö³ÿ íà ñóò òº â³ çì³ íè çîâ í³ø íüî ãî ñå ðå äî âè ùà çà äî ïî -

ìî ãîþ çàâ ÷à ñíî ðîç ðî áëå íèõ àëü òåð íà òèâ íèõ âà ð³ àí ò³â [4].

Çä³é ñíþ þòü óïðà âë³í íÿ ðè çè êà ìè, âè êî ðè ñòî âóþ ÷è ïåâ í³

åòà ïè òà ìî äå ë³. Âè ä³ ëÿ þòü òà ê³ åòà ïè, ÿê: 1) ³äåí òè ô³ êà ö³ÿ

äæå ðå ëà ðè çè êó; 2) âè á³ð ïî êàç íè ê³â òà ìå òî ä³â îö³ íþ âàí íÿ

ðè çè êó; 3) ì³ í³ ì³ çà ö³ÿ ðè çè ê³â; 4) ìî í³ òî ðèíã ðè çè ê³â [5].

Äî îñ íîâ íèõ ìî äå ëåé îö³ íþ âàí íÿ ðè çè ê³â â³ä íî ñÿòü:

1. Êî âà ð³à ö³é íó ìî äåëü (va ri an ce–co va ri an ce (VCV)), â ÿê³é

ïðè ïó ñêà ºòü ñÿ, ùî ôàê òî ðè ðè çè êó º çàâ æäè íîð ìàëü íî

ðîç ïî ä³ ëå í³ ³ ùî çì³ íà âàð òî ñò³ ïîðò ôå ëþ º ë³ í³é íî çàë åæ -

íîþ â³ä óñ ³õ ôàê òî ð³â ðè çè êó.

2. ²ñ òî ðè÷ íî ãî ìî äå ëþ âàí íÿ (his to ri cal si mu la tion). Òóò

ïðè ïó ñêà ºòü ñÿ, ùî ïðè áó òîê, ÿêèé äà þòü àê òè âè, â ìàé áóò -

íüî ìó áó äóòü çà äî âîëü íÿ òè òà êî ìó æ ðîç ïî ä³ ëó, ÿêèé âî íè

ìà ëè â ìè íó ëî ìó (his to ri cal mar ket da ta);

3. Ìî äå ëþ âàí íÿ ìå òî äîì Ìîí òå–Êàð ëî.

Â îö³í ö³ ðè çè ê³â íàé ÷à ñò³ øå âè êî ðè ñòî âó þòü VAR–ìî äåëü

îö³í êè ðè çè êó, ÿêó õà ðàê òå ðè çóº òðè ïà ðà ìå òðè: 1) ÷à ñî âèé

ãî ðè çîíò, âå ëè ÷è íà ÿêî ãî çàë åæèòü â³ä êîí êðåò íî¿ ñè òóà ö³¿;

2) ð³ âåíü äî â³ ðè (con fi den ce le vel) – ð³ âåíü äî ïó ñòè ìî ãî ðè -

çè êó; 3) áà çî âà âà ëþ òà, â ÿê³é îá ÷è ñëþ ºòü ñÿ ïî êàç íèê [7].

Öþ ìî äåëü íà ïðàê òè ö³, ï³ ñëÿ Ìàð êî â³ öà, ïåð øè ìè âè êî -

ðè ñòà ëè ïðà ö³â íè êè â³ äî ìî ãî ³í âå ñòè ö³é íî ãî áàí êó J.P. Mor -

gan. Ïî ÿñíþ ºòü ñÿ öå òèì, ùî VAR – ïðî ñòà òà ³í òó ¿ òèâ íî ðî -

çó ì³ ëà êîí öåï ö³ÿ, ïðî òå îá ÷è ñëåí íÿ, ÿê³ ïðè öüî ìó äî âî -

äèòü ñÿ âè êî íó âà òè – äî âî ë³ ñêëàä íà ñòà òè ñòè÷ íà ïðî áëå ìà.

Íå çàë åæ íî â³ä òî ãî, ùî ³ñ íóþ ÷³ ìî äå ë³ äëÿ îá ÷è ñëåí íÿ VAR

âè êî ðè ñòî âó þòü ð³ç í³ ìå òî äî ëî ã³¿, âñ³ âî íè ìà þòü ñï³ëü íó

ñòðóê òó ðó, äëÿ ÿêî¿ õà ðàê òåð íè ìè º òà ê³ åòà ïè:

– ðèí êî âà ïå ðåî ö³í êà (Mark–to–mar ket) ïîðò ôå ëÿ

– âèç íà ÷åí íÿ ðîç ïî ä³ ëó ïðè áóò êó ïîðò ôå ëþ

– îá ÷è ñëåí íÿ VAR ïîðò ôå ëÿ [9].

Ñë³ä ï³ä êðå ñëè òè, ùî êî âà ð³à ö³é íèé (va ri an ce–co va ri an ce)

ìå òîä º ºäè íèì, ÿêèé äàº çìî ãó îò ðè ìà òè îö³í êó VAR ó çàì -

êíó òî ìó âè ãëÿ ä³. Îñ ê³ëü êè ö³ íè àê òè â³â ³ â³ä ïî â³ä íî ¿õ â³ä íî -

øåí íÿ íå ìî æóòü áó òè â³ä'ºì íè ìè, òî ÿê äî õ³ä í³ñòü «rt» ìîæ -

íà ïðèé íÿ òè ëî ãà ðèô ì³÷ í³ ïðè ðî ñòè.

ßê ùî ëî ãà ðèô ìè â³ä íî øåí íÿ ö³í ðîç ïî ä³ ëå í³ íîð ìàëü íî,

òî ä³ ñà ì³, â³ä íî øåí íÿ áó äóòü ï³ä ïî ðÿä êî âó âà òèñü ëî ãíîð -

ìàëü íî ìó ðîç ïî ä³ ëó [5]. Íà ïðàê òè ö³ ÷à ñòî çà ì³ñòü ëî ãà ðèô -

ì³÷ íèõ ïðè ðî ñò³â âè êî ðè ñòî âó þòü çâè ÷àé í³ â³ä ñîò êî â³ çì³ íè

ö³í, îñ ê³ëü êè, ÿê ìîæ íà ïå ðå êî íà òèñü øëÿ õîì ðîç êëà äó â ðÿä

Òåé ëî ðà, äëÿ äî ñòàò íüî ìà ëèõ APt = (Ð, – Pt – ²) ö³ âå ëè ÷è íè

ìîæ íà ââà æà òè åê â³ âà ëåíò íè ìè

Ïðè ïó ùåí íÿ ïðî íîð ìàëü íèé çàêîí ðîç ïî ä³ ëó çì³í ôàê òî -

ð³â ðè çè êó çíà÷ íî ïî ëåã øóº çíà õî äæåí íÿ âå ëè ÷è íè VAR, îñ -

ê³ëü êè â öüî ìó âè ïàä êó ðîç ïî ä³ë äî õîä íî ñòåé ³í ñòðó ìåí ò³â, ÿê³

º ë³ í³é íè ìè êîì á³ íà ö³ÿ ìè ôàê òî ð³â ðè çè êó, òà êîæ áó äå íîð -

ìàëü íèì. Öÿ âà æëè âà âëà ñòè â³ñòü áó äå ñïðàâ äæó âà òè ñÿ äëÿ

áóäü–ÿêî ãî ïîðò ôå ëþ, ñêëà äå íî ãî ³ç ³í ñòðó ìåí ò³â ç ë³ í³é íè ìè

ö³ íî âè ìè âëà ñòè âî ñòÿ ìè, ÿê íà ïðè êëàä, àê ö³é ÷è âà ëþò.

Äëÿ âèç íà ÷åí íÿ âå ëè ÷è íè VAR, ÿêå âè êî ðè ñòî âó ºòü ñÿ â êî -

âà ð³à ö³é íî ìó ìå òî ä³, ðîç ãëÿ íå ìî ³í ñòðó ìåíò, ÿêèé ñêëà äà ºòü ñÿ

³ç ºäè íî ãî àê òè âó. Î÷å âèä íî, ùî ðîç ì³ð ïðè áóò êó àáî çáèò êó çà

òà êîþ ³í âå ñòè ö³é íîþ ïî çè ö³ ºþ áó äå äî ð³â íþ âà òè çì³ í³ ö³ íè

öüî ãî àê òè âó çà öåé äåíü. Òî ä³ íàé ìåíø î÷³ êó âà íà ö³ íà íà ñòóï -

íî ãî äíÿ ³ç çà äà íîþ éìî â³ð í³ ñòþ (1– ) áó äå äî ð³â íþ âà òè

Ñòàí äàðò íå â³ä õè ëåí íÿ äî õîä íî ñò³ ìî æå áó òè îö³ íå íèì ÿê çà

îá ìå æå íîþ âè á³ð êîþ ö³í (³ñ òî ðè÷ íèé ìå òîä ñïî ñòå ðå æåíü), òàê

³ ç âè êî ðè ñòàí íÿì ìå òî ä³â ïðîã íî çó âàí íÿ [6]. Ïî ïó ëÿð íèì òà

ïî ð³â íÿ íî ïðî ñòèì ó âè êî ðè ñòàí í³ º åê ñïî íåí ö³àëü íå çãëà äæó -

âàí íÿ ç ïà ðà ìå òðîì X, ÿêå âè êî ðè ñòà íî ó ñè ñòå ì³ Ris kMet rics

Âå ëè ÷è íà VAR â³ äîá ðà æàº íå ö³ íó (÷è âàð ò³ñòü) ÿê òà êó, à ¿¿

íàé á³ëüø î÷³ êó âà íó çì³ íó çà îäèí äåíü:
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Íà ïðàê òè ö³ âå ëè ÷è íó äëÿ çðó÷ íî ñò³ 

çà ì³ íþ þòü íà ¿¿ íà áëè æå íå çíà ÷åí íÿ – , áî E[rt] íà ïå -

ð³îä â îäèí äåíü ïðè áëèç íî äî ð³â íþº 1. Çíàê «–» òà êîæ îïó -

ñêà þòü ³ âè êî ðè ñòî âó þòü àá ñî ëþò íå çíà ÷åí íÿ VAR [8].

Íà îñ íî â³ ðîç ãëÿ íó òèõ âè ùå òåî ðå òè÷ íèõ (ìå òî äè÷ íèõ) ï³ä -

õî ä³â îö³ íè ìî ðè çèê íå ïëà òå æó àáî íå ñâîº ÷à ñíî ãî ïëà òå æó

íå ïî ãà øåí íÿ äå á³ òîð ñü êî¿ çà áîð ãî âà íî ñò³ êîí òðà ãåí ò³â çà íà -

äà í³ ïî ñëó ãè âè êî ðè ñòàâ øè åêñ ïåðò í³ îö³í êè. Äîñ ë³ äè ìî äå á³ -

òîð ñü êó çà áîð ãî âà í³ñòü íà ô³ð ì³ ÒÎÂ «Ëþê ñòåê ñ³ êà», ÿêà çàé -

ìà ºòü ñÿ ïðî äà æåì òåê ñòèëü íî¿ ïðî äóê ö³¿. Ìå òîþ äîñ ë³ äæåí íÿ

º âèç íà ÷åí íÿ ñè ñòå ìè îö³í êè ðè çè êó íå ïëà òå æó êî ðåñ ïîí äåí -

ò³â, ùî ïî ñëó æèòü îñ íî âîþ äëÿ óïðà âë³í íÿ ðè çè êà ìè. Âðàõî -

âóº ìî, ùî óìî âè íà äàí íÿ òî âàð íî ãî êðå äè òó ÒÎÂ «Ëþê ñòåê ñ³ -

êà» õà ðàê òå ðè çó âà ëèñü òà êèì: êîí òðà ãåí òàì, ç ÿêè ìè ï³ä ïðè -

ºì ñòâî ðà í³ øå íå ìà ëî ä³ ëî âèõ â³ä íî ñèí, ïî ñëó ãè ç â³ä ñòðî÷ -

êîþ ïëà òå æó íå íà äà þòü ñÿ, à äëÿ ïî ñò³é íèõ êîí òðà ãåí ò³â, ìàº

ì³ñ öå âà ð³ àíò ðå à ë³ çà ö³¿ ç â³ä ñòðî÷ êîþ ïëà òå æó (òåð ì³ íîì äî

30 äí³â), ùî çóìî âëþº âè íè êíåí íÿ ðè çè êó íå ñâîº ÷à ñíèõ ïëà -

òå æ³â, ÿêèé íåîáõ³ä íî îö³ íþ âà òè ³ ì³ í³ ì³ çó âà òè. Ââà æà ºìî, ùî

ïðè îö³í ö³ ðè çè ê³â íå ïëà òå æó äî êîí òðà ãåí ò³â, ç ÿêè ìè âæå

ñêëà ëèñü ïåâ í³ â³ä íî ñè íè ³ äî òèõ, ç ÿêè ìè ï³ä ïðè ºì ñòâî âïåð -

øå âñòó ïàº â ä³ ëî âèé êîí òàêò ñë³ä âè êî ðè ñòî âó âà òè äè ôå ðåí -

ö³ éî âà íèé ï³ä õ³ä. Ðîç ðà õóí êè ÒÎÂ «Ëþê ñòåê ñ³ êà» ç ìà ãà çè íîì

ÒÎÂ «Äî ìàø í³é äîá ðî áóò» ó 2013 ðî ö³ ïðåä ñòà âëå í³ â òàáë. 1.

ßê ñâ³ä ÷àòü äà í³, íà âå äå í³ â òàáë. 1, ìà ãà çèí «Äî ìàø í³é

äîá ðî áóò» ìàâ ñå ðåä íþ ÷à ñòî òó íå ñâîº ÷à ñíèõ ïëà òå æ³â ñå ðåä

êîí òðà ãåí ò³â ÒÎÂ «Ëþê ñòåê ñ³ êà». Ìà ãà çèí çðî áèâ 41 çà êóï êó

â ÒÎÂ «Ëþê ñòåê ñ³ êà», ç ÿêèõ ëè øå çà òðè îïå ðà ö³¿ íå çì³ã â÷à -

ñíî ðîç ðàõ óâà òè ñÿ. Â³ä ñòðî÷ êà ïëà òå æó ïî äâîõ îïå ðà ö³ÿõ

ñòà íî âè ëà 30 äí³â, à ïî òðå ò³é – 32 äí³. Çà ãàëü íà ñó ìà íåñ -

ïëà ÷å íèõ â÷à ñíî ïëà òå æ³â ñòà íî âè ëà 17 070 ãðí., ùî ñòà íî -

âèòü 54 ÷à ñòè íó â³ä âñüî ãî îá ñÿ ãó îïå ðà ö³é ïî ìà ãà çè íó çà ð³ê.

Ñôîð ìóº ìî ñè ñòå ìó îö³í êè ðè çè êó íå ïëà òå æó ³ ïëàí ð³ -

øåíü çàë åæ íî â³ä âå ëè ÷è íè ðè çè êó. Ï³ä êðå ñëè ìî, ùî ï³ä -

ïðè ºì ñòâó ÒÎÂ «Ëþê ñòåê ñ³ êà» äëÿ îö³í êè ðè çè ê³â íå ïëà òå æó

íåîáõ³ä íî âðàõî âó âà òè òðè ôàê òî ðè, ÿê³, íà íàø ïî ãëÿä, ÷è -

íÿòü íàé á³ëü øèé âïëèâ íà ð³ âåíü ðè çè êó:

1) ïî òî÷ íèé ô³ íàí ñî âèé ñòàí êîí òðà ãåí òà;

2) óñ ï³ø íèé äîñ â³ä ðî áî òè â ìè íó ëî ìó ç êîí òðà ãåí òîì

(ñâîº ÷à ñí³ñòü òà ïîâ íî òà ñïëà òè áîð ã³â);

3) ä³ ëî âà ðå ïó òà ö³ÿ êîí òðà ãåí òà, ïðîã íîç êîí'þíê òó ðè

ðèí êó, íà ÿêî ìó â³í ä³º, éî ãî ïåðñ ïåê òè âè òà ìî æëè âî ñò³ íà

öüî ìó ðèí êó.

Ìî äåëü îö³í êè ôàê òî ð³â ðè çè êó íå ïëà òå æó ïðåä ñòà âè ìî â

òàáë. 2.

Îö³í êà ð³â íÿ âïëè âó ôàê òî ð³â íà ð³ âåíü ðè çè êó ïðî âî äè -

ëà ñÿ åêñ ïåðò íèì ìå òî äîì çà 100–áàëü íîþ øêà ëîþ (d äà -

íî ìó âè ïàä êó åêñ ïåð òîì âè ñòó ïèâ äè ðåê òîð ÒÎÂ «Ëþê ñòåê -

ñ³ êà»). ×èì âè ùèì º ð³ âåíü âïëè âó îêðå ìî ãî ôàê òî ðó íà ð³ -

âåíü ðè çè êó íå ïëà òå æó, òèì âè ùîþ º îö³í êà öüî ãî ôàê òî ðà.

Íà ñòóï íèì åòà ïîì â ìî äå ë³ îö³í êè ð³â íÿ ðè çè ê³â º îö³í êà

ïî òåí ö³é íî ãî êîí òðà ãåí òó çà öè ìè ôàê òî ðà ìè. Îö³í êà ïðî -

âî äè ëà ñÿ òà êèì æå ÷è íîì, ÿê ³ îö³í êà çíà ÷è ìî ñò³ ôàê òî ð³â,

òîá òî åêñ ïåðò íèì ìå òî äîì çà 100–áàëü íîþ øêà ëîþ. Ïðè

öüî ìó ââà æà òè ìå ìî, ùî ÷èì âè ùèì º çíà ÷åí íÿ îö³ íå íî ãî

ôàê òî ðó äëÿ ïî òåí ö³é íî ãî êîí òðà ãåí òó, òèì ã³ð øèì ââà æà -

ºòü ñÿ éî ãî ñòàí ³ òèì á³ëü øèì º ð³ âåíü ðè çè êó (çàç íà ÷è ìî,

ùî äëÿ òèõ êîí òðà ãåí ò³â, ç ÿêè ìè íå ìàº ³ñ òî ð³¿ âçà º ìî â³ä íî -

ñèí ó ìè íó ëî ìó ïå ð³î ä³, ìè ïðî ïî íóº ìî áðà òè çíà ÷åí íÿ äðó -

ãî ãî ôàê òî ðó íà ð³â í³ 95, òîá òî áëèçü êèì äî êðè òè÷ íî ãî).

Íà ñòóï íèì åòà ïîì ó ìî äå ë³ º îäåð æàí íÿ ³í òå ãðî âà íî¿ îö³í -

êè ð³â íÿ ðè çè êó íå ïëà òå æ³â äëÿ ïî òåí ö³é íî ãî êîí òðà ãåí òó.

²í òå ãðàëü íà îö³í êà ðè çè êó êîí òðà ãåí òó ïî ñó êóï íî ñò³ ôàê -

òî ð³â âèç íà ÷à ºòü ñÿ çà òà êîþ ôîð ìó ëîþ:

R – ³í òå ãðàëü íà îö³í êà ðè çè êó;

fi – åêñ ïåðò íà îö³í êà êîí òðà ãåí òó ïî ³–ìó ôàê òî ð³;

n³ – íîð ìî âà íå çíà ÷åí íÿ (âà ãà) ³–ãî ôàê òî ðà.

Íîð ìî âà íå çíà ÷åí íÿ ³–ãî ôàê òî ðà âèç íà ÷à ºòü ñÿ çà òà êîþ

ôîð ìó ëîþ:

¹
ï/ï

Ôàê òî ðè, ùî âïëè âà þòü íà ð³ âåíü ðè çè êó
Ð³ âåíü âïëè âó ôàê òî ð³â (çà

100–áàëü íîþ øêà ëîþ îö³ íþ âàí íÿ)
1 Ïî òî÷ íèé ô³ íàí ñî âèé ñòàí êîí òðà ãåí òó 90

2
Óñ ï³ø íèé äîñ â³ä ìè íó ëî¿ ðî áî òè ç êîí òðà ãåí òîì (ñâîº ÷à ñí³ñòü òà ïîâ íî òà
ñïëà òè áîð ã³â) 

65

3
Â³ äî ì³ñòü ³ìå í³ êîí òðà ãåí òó, éî ãî ä³ ëî âà ðå ïó òà ö³ÿ, ïðîã íîç êîí'þíê òó ðè 
ðèí êó, íà ÿêî ìó â³í ä³º, éî ãî ïåðñ ïåê òè âè òà ìî æëè âî ñò³ íà öüî ìó ðèí êó

80

Ïî êàç íè êè Çíà ÷åí íÿ ïî êàç íè ê³â
Ê³ëü ê³ñòü íà äà íèõ ïî ñëóã çà ð³ê 41
Ñå ðåä íÿ âàð ò³ñòü îä í³ º¿ ïî ñëó ãè 22334 ãðí.
Ê³ëü ê³ñòü íå ñâîº ÷à ñíèõ ïëà òå æ³â çà ð³ê 3
Ñå ðåä íÿ âàð ò³ñòü íå ñâîº ÷à ñíî ãî ïëà òå æó 5690 ãðí.
Ñå ðåä í³é òåð ì³í â³ä ñòðî÷ êè ïëà òå æó 30 äí³â
Ñå ðåä í³é òåð ì³í çàò ðèì êè ïëà òå æó 2 äí³
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v³ – âà ãî âå çíà ÷åí íÿ ³–ão ôàê òî ðà çà 100–áàëü íîþ øêà ëîþ.

Âèç íà ÷è ìî, ÿêèì ÷è íîì ï³ä ïðè ºì ñòâî ìî æå âè êî ðè ñòî âó -

âà òè îò ðè ìà í³ ðå çóëü òà òè â ïðàê òè÷ í³é ä³ÿëü íî ñò³. Ïåðø çà

âñå ï³ä êðå ñëè ìî, ùî îò ðè ìà íå çíà ÷åí íÿ ³í òå ãðàëü íî ãî ïî -

êàç íè êà ð³â íÿ ðè çè êó íå ïëà òå æó (çàâ äÿ êè íîð ìó âàí íþ çàâ -

æäè çíà õî äèòü ñÿ â ìå æàõ â³ä 0 äî 100) ñâ³ä ÷èòü ïðî ³ñ íóþ -

÷èé ð³ âåíü ðè çè êó ïðè âçà º ìî â³ä íî ñè íàõ ç êîí òðà ãåí òîì.

×èì âè ùå îò ðè ìà íå çíà ÷åí íÿ ïî êàç íè êà, òèì âè ùèì º ð³ -

âåíü ðè çè êó. Äëÿ çà ñòî ñî âó âàí íÿ ðå çóëü òà ò³â ìî äå ë³ ó ïðàê -

òè÷ í³é ä³ÿëü íî ñò³ íåîáõ³ä íî ñôîð ìó âà òè øêà ëó îö³ íîê ð³â íÿ

ðè çè êó çàë åæ íî â³ä çíà ÷åí íÿ ³í òå ãðàëü íî ãî ïî êàç íè êà. Íà

íà øó äóì êó, äî ö³ëü íîþ áó äå òà êà øêà ëà (òàáë. 3).

Äà ë³ íåîáõ³ä íî ñôîð ìó âà òè ñè ñòå ìó ïðèé íÿò òÿ ð³ øåíü

ùî äî ïðî âå äåí íÿ îïå ðà ö³é ç öèì êîí òðà ãåí òîì çàë åæ íî â³ä

ð³â íÿ âèç íà ÷å íî ãî ðè çè êó. Ïðî ïî íóº ìî çà ñòîñ óâà òè òà êó

ñè ñòå ìó (òàáë. 4).

Òå ïåð ïðî ³ ëþ ñòðóº ìî ðå çóëü òà òè ìî äå ë³ ïî óïðà âë³í íþ

ðè çè êà ìè íå ïëà òå æ³â íà ïðè êëà ä³ êîì ïà í³¿ òî ãî æ òà êè ÒÎÂ

«Äî ìàø í³é äîá ðî áóò». Ó òàáë. 5 ïðåä ñòà âëå íà åêñ ïåðò íà

îö³í êà ôàê òî ð³â ðè çè êó.

Ðîç ðà õó íîê íîð ìî âà íèõ çíà ÷åíü îö³ íîê ôàê òî ð³â ïðåä -

ñòà âëå íèé íèæ ÷å:

Íîð ìî âà íå çíà ÷åí íÿ ôàê òî ðà 1 = 90/(90+95+80) = 0,3396.

Íîð ìî âà íå çíà ÷åí íÿ ôàê òî ðà 2 = 95/(90+95+80) = 0,3585.

Íîð ìî âà íå çíà ÷åí íÿ ôàê òî ðà 3 = 80/(90+95+80) = 0,3019.

Îö³ íè ìî ÒÎÂ «Äî ìàø í³é äîá ðî áóò» çà îêðå ìè ìè ôàê òî -

ðà ìè òà âèç íà ÷è ìî ³í òå ãðàëü íèé ð³ âåíü ðè çè êó (òàáë. 6).

Çâà æå íå çíà ÷åí íÿ ôàê òî ðó ðîç ðà õî âà íî çà òà êîþ ôîð ìó ëîþ:

Ç = Î*ÍÇ,

äå Ç – çâà æå íå çíà ÷åí íÿ ôàê òî ðà; Î – åêñ ïåðò íà îö³í êà

ôàê òî ðà; ÍÇ – íîð ìî âà íå çíà ÷åí íÿ ôàê òî ðà.

Íà îñ íî â³ âêà çà íî¿ ôîð ìó ëè çà âè êî ðè ñòàí íÿ ïðàê òè÷ íèõ

äà íèõ ï³ä ïðè ºì ñòâà ðîç ðà õî âà í³ çíà ÷åí íÿ âêà çà íèõ ôàê òî -

ð³â áó äóòü õà ðàê òå ðè çó âà òè ñÿ:

Çâà æå íå çíà ÷åí íÿ ôàê òî ðà 1 = 40*0,3396 = 13,584.

Çâà æå íå çíà ÷åí íÿ ôàê òî ðà 2 = 50*0,3585 = 17,925.

Çâà æå íå çíà ÷åí íÿ ôàê òî ðà 3 = 25*0,3019 = 7,548.

Îò æå, ïðî âå äå í³ ðîç ðà õóí êè ñâ³ä ÷àòü, ùî ð³ âåíü ðè çè êó íå -

ïëà òå æó (äå á³ òîð ñü êî¿ çà áîð ãî âà íî ñò³) äëÿ öüî ãî êîí òðà ãåí òà

äî ïó ñòè ìèé. Ââà æà ºìî, ùî òà êà ñè ñòå ìà îö³í êè ðè çè ê³â íå -

ïëà òå æ³â íà ï³ä ïðè ºì ñòâ³ òà ïðèé íÿò òÿ íà ¿¿ îñ íî â³ ð³ øåíü ìî -

æå áó òè äî ñèòü åôåê òèâ íèì çà ñî áîì ïî çà ïî á³ ãàí íþ ðè çè ê³â,

äî çâî ëèòü ï³ä ïðè ºì ñòâó êîí òðî ëþ âà òè ïðî öåñ ðîç ðà õóí ê³â ç

ïàðò íå ðà ìè ³ çìåí øèòü ð³ âåíü ðè çè êó íå ïëà òå æ³â.

Äëÿ ï³ä ïðè ºì ñòâà íåîáõ³ä íî çàâ æäè îö³ íþ âà òè ìàê ñè -

ìàëü íó âå ëè ÷è íó äå á³ òîð ñü êî¿ çà áîð ãî âà íî ñò³ (VAR).

Îö³í êà ðè çè êó íå ïëà òå æó åêñ ïåðò íèì ìå òî äîì º äî ñèòü

ðîç ïîâ ñþ äæå íîþ ÷å ðåç ïðî ñòî òó îá ÷è ñëåí íÿ ³ âè êî ðè ñòàí íÿ.

Ðà çîì ³ç òèì âî íà º ñóá'ºê òèâ íîþ ³ äó æå çàë åæèòü â³ä åêñ ïåð -

ò³â, ÿê³ ¿¿ âè âî äÿòü. Ðîç ãëÿ íå ìî îö³í êó ìàê ñè ìàëü íî ãî ðîç ì³ ðó

äå á³ òîð ñü êî¿ çà áîð ãî âà íî ñò³ ç éìî â³ð í³ ñòþ 99%, òîá òî VAR.

Äà íà îö³í êà â³ä äçåð êà ëþº âå ëè ÷è íó äå á³ òîð ñü êî¿ çà áîð ãî âà -

íî ñò³ â ê³í ö³ êâàð òà ëó, ÿêó ô³ð ìà áó äå ìà òè ïðè íàé á³ëüø ïå -

ñè ì³ ñòè÷ íèõ ïðîã íî çàõ. Äå á³ òîð ñü êà çà áîð ãî âà í³ñòü ïðèç âî -

äèòü äî çìåí øåí íÿ ðå àëü íèõ êîø ò³â, ÿêè ìè ìî æå ðîç ïî ðÿä -

æà òè ñÿ ï³ä ïðè ºì ñòâî. Òà êà ³í ôîð ìà ö³ÿ ïî ï³ä ïðè ºì ñòâó äî -

çâî ëÿº îá ÷è ñëè òè êî å ô³ ö³ ºíò îáåð òàí íÿ äå á³ òîð ñü êî¿ çà áîð -

ãî âà íî ñò³ òà ñêî ðè ãó âà òè óìî âè ðå à ë³ çà ö³¿ òî âà ðó.

Äëÿ îá ÷è ñëåí íÿ äå á³ òîð ñü êî¿ çà áîð ãî âà íî ñò³ çà îö³í êîþ

VAR áó ëè âè êî ðè ñòà í³ äà í³ ÒÎÂ «Ëþê òåê ñè êà» çà 6,5 ðî êó ç

ïå ð³î äîì â îäèí êâàð òàë. ²í ôîð ìà ö³é íà áà çà äîñ ë³ äæåí íÿ

ïðåä ñòà âëå íà â òàáë. 7.

¹ ôàê òî ðó ï/ï Îö³í êà ôàê òî ð³â Çâà æå íå çíà ÷åí íÿ ôàê òî ðó
1 40 13,584
2 50 17,925
3 25 7,548

²í òå ãðàëü íèé ïî êàç íèê 39,057

¹ ôàê òî ðà ï/ï Îö³í êà ôàê òî ð³â
1 90
2 95
3 80

Ð³ âåíü ðè çè êó Ð³ øåí íÿ
Íèçü êèé Ìî æëè âå ïî ñòà ÷àí íÿ òî âà ðó íà äî ñòàò íüî âå ëè êó ñó ìó ç ïîâ íèì òåð ì³ íîì â³ä ñòðî÷ êè ïëà òå æó
Äî ïó ñòè ìèé Ìî æëè âå ïî ñòà ÷àí íÿ òî âà ðó íà íå âå ëè êó ñó ìó ç ïîâ íèì òåð ì³ íîì â³ä ñòðî÷ êè ïëà òå æó
Âè ñî êèé Ìî æëè âå ïî ñòà ÷àí íÿ òî âà ðó íà íå âå ëè êó ñó ìó ç óð³ çà íèì òåð ì³ íîì â³ä ñòðî÷ êè ïëà òå æó (1 òèæ äåíü)
Êðè òè÷ íèé Ïî ñòà ÷àí íÿ òî âà ðó áåç 100% ïå ðå äî ïëà òè íå çä³é ñíþ ºòü ñÿ í³ â ÿêî ìó ðà ç³

Çíà ÷åí íÿ ïî êàç íè êà Ð³ âåíü ðè çè êó
0–25 Íèçü êèé 

26–50 Äî ïó ñòè ìèé 
51–75 Âè ñî êèé 

76–100 Êðè òè÷ íèé
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Òàáëèöÿ 3. Øêàëà ð³âí³â ðèçèêó

Òàáëèöÿ 4. Ïðèéíÿòòÿ ð³øåíü

Òàáëèöÿ 5. Îö³íêà ôàêòîð³â ðèçèêó íåïëàòåæó

Òàáëèöÿ 6. Îö³íêà ðèçèêó íåïëàòåæó ÒÎÂ «Äîìàøí³é äîáðîáóò»



Ìî ìåíò

1 –9,90578
2 9,225643
3 –0,03445
4 –0,56067
5 –0,11133
6 2,377565
7 –10,8968
8 7,090077
9 0,653626
10 0,267021
11 –8,01072
12 7,639642
13 –7,63964
14 8,429236
15 –1,33136
16 –7,09788
17 9,198369
18 –0,72429
19 –8,47408
20 7,549609
21 –7,54961
22 9,128696
23 1,585748
24 –10,7144
25 7,608672

ÑÎÖ²ÀËÜÍÎ–ÒÐÓÄÎÂ² ÏÐÎÁËÅÌÈ

Âè êî ðè ñòî âóþ ÷è ðà í³ øå ðîç ãëÿ íó òó òåî ð³þ (çà ì³ñòü ö³ íè

àê ö³¿ â³çü ìå ìî âå ëè ÷è íó äå á³ òîð ñü êî¿ çà áîð ãî âà íî ñò³) òà îá -

÷è ñëè ìî VAR çà ôîð ìó ëîþ:

Ð³ê Êâàð òàë Âå ëè ÷è íà äå á³ òîð ñü êî¿ çà áîð ãî âà íî ñò³, ãðí. (Pt)

2006

1 êâàð òàë 20046
2 êâàð òàë 0
3 êâàð òàë 10154,2
4 êâàð òàë 9810,3

2007

1 êâàð òàë 5600
2 êâàð òàë 5010
3 êâàð òàë 54000,9
4 êâàð òàë 0

2008

1 êâàð òàë 1200
2 êâàð òàë 2307
3 êâàð òàë 3013,1
4 êâàð òàë 0

2009

1 êâàð òàë 2079
2 êâàð òàë 0
3 êâàð òàë 4579
4 êâàð òàë 1209,4

2010

1 êâàð òàë 0
2 êâàð òàë 9881
3 êâàð òàë 4789
4 êâàð òàë 0

2011

1 êâàð òàë 1900
2 êâàð òàë 0
3 êâàð òàë 9216
4 êâàð òàë 45001,2

2012
1 êâàð òàë 0
2 êâàð òàë 2015,6
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Òàáëèöÿ 7. ²íôîðìàö³éíà áàçà äîñë³äæåííÿ



ÑÎÖ²ÀËÜÍÎ–ÒÐÓÄÎÂ² ÏÐÎÁËÅÌÈ

Îñ ê³ëü êè Pt ó íà âå äå í³é âè ùå òåî ð³¿ ïðåä ñòà âëÿº ö³ íó ö³í -

íî ãî ïà ïå ðó, à âî íà íå ìî æå äî ð³â íþ âà òè 0, à â íàñ çó ñòð³ -

÷à þòü ñÿ 0, òî äëÿ êî ðåêò íî ãî îö³ íþ âàí íÿ íå âòðà ÷à þ ÷è çà -

ãàëü íèõ âè ìîã çà ì³ íè ìî 0 íà 1.

rt – öå âè ïàä êî âà âå ëè ÷è íà, ùî º ïî ä³á íîþ íà íîð ìàëü íèé

ðîç ïî ä³ë, áî ÷èì äà ë³ â³ä 0, òèì ìåí øå çíà ÷åíü ïî òðà ïëÿº â

³í òåð âà ëè. Âèç íà ÷è ìî ñå ðåä íº àðèô ìå òè÷ íå, äèñ ïåð ñ³þ ³

ñòàí äàðò íå â³ä õè ëåí íÿ.

Íå õàé = 0,8 – òîá òî âî ëà òèëü í³ñòü íå çì³ íèòü ñâ³é õà ðàê òåð.

òî ä³ .

Îò æå, ìàê ñè ìàëü íà âå ëè ÷è íà äå á³ òîð ñü êî¿ çà áîð ãî âà íî ñò³

íà ê³ íåöü òðåòüî ãî êâàð òà ëó 2012 ðî êó ç éìî â³ð í³ ñòþ 99%

ñòà íî âè òè ìå 267 360,47 ãðí. ×è ñòà âè ðó÷ êà â³ä ðå à ë³ çà ö³¿ çà

äðó ãèé êâàð òàë ñòà íî âèòü 5 236 913 ãðí. Êîì ïà í³ÿ ïëà íóº

çá³ëü øè òè îá ñÿã ïðî äà æó íà 10%, îò æå ïðîã íî çî âà íà âè ðó÷ -

êà çà 3 êâàð òàë ñòà íî âè ëà 5 760 604,3 ãðí. Çâ³ä ñè:

Îñ ê³ëü êè êî å ô³ ö³ ºíò á³ëü øå 18, ð³ âåíü äå á³ òîð ñü êî¿ çà áîð -

ãî âà íî ñò³ º çà äî â³ëü íèì äëÿ ï³ä ïðè ºì ñòâà. Çà ïðî ïî íî âà í³

ìå òî äè÷ í³ ï³ä õî äè äî âèç íà ÷åí íÿ ìàê ñè ìàëü íî¿ äå á³ òîð ñü êî¿

çà áîð ãî âà íî ñò³ äî çâî ëÿ þòü çðî áè òè âèñ íîâ êè.

Âèñ íîâ êè

Ñè ñòå ìà ðèí êî âèõ â³ä íî ñèí îá'ºê òèâ íî çóìî âëþº ³ñ íó âàí íÿ

ðè çè êó â óñ ³õ ñôå ðàõ ãîñ ïî äàð ñü êî¿ ä³ÿëü íî ñò³. Ðèí êî âå ñå ðå -

äî âè ùå âíî ñèòü ó ä³ÿëü í³ñòü ï³ä ïðè ºìñòâ åëå ìåí òè íå âèç íà -

÷å íî ñò³ ³ ïî øè ðþº «àñîð òè ìåíò» ðè çè êî âèõ ñè òóà ö³é, ÿê³ âè -

íè êà þòü çà íà ÿâ íî ñò³ êîí êðåò íèõ óìîâ òà îá ñòà âèí.

• Ðè çè êî â³ ñè òóà ö³¿ ôîð ìó þòü óìî âè äëÿ ³ñ íó âàí íÿ ³ ðå à ë³ -

çà ö³¿ åêî íî ì³÷ íî ãî ðè çè êó, ç ÿêèì ó ïðî öå ñ³ ñâîº¿ ä³ÿëü íî ñò³

ç³ø òîâ õó þòü ñÿ ïðàê òè÷ íî âñ³ ï³ä ïðè ºì ñòâà.

• Â³ä ñóò í³ñòü ïîâ íî¿ ³í ôîð ìà ö³¿, ³ñ íó âàí íÿ ïðî òè ä³ þ ÷èõ òåí -

äåí ö³é, åëå ìåí òè âè ïàä êî âî ñò³ òà ³í ø³ íî â³ åêî íî ì³÷ í³ óìî âè

ãîñ ïî äà ðþ âàí íÿ çóìî âëþ þòü âàæ êî ïðîã íî çî âà í³ñòü ïðî öå ñó

óïðà âë³í íÿ, îñ ê³ëü êè á³ëü ø³ñòü óïðà âë³íñü êèõ ð³ øåíü ï³ä ïðè ºì -

ñòâà ïðèé ìà ºòü ñÿ â óìî âàõ íå âèç íà ÷å íî ñò³ òà åêî íî ì³÷ íî ãî

ðè çè êó. Ïðè îç íà ÷å íèõ îá ñòà âè íàõ ï³ä ïðè ºì ñòâàì ïîò ð³á íî íå

óíè êà òè ðè çè êó, à âì³ òè ïðà âèëü íî îö³ íþ âà òè éî ãî ñòó ï³íü ³

áåç ïî ñå ðåäíüî óïðà âëÿ òè íèì ç ìå òîþ îá ìå æåí íÿ. Ï³ä ïðè ºì -

ñòâàì íåîáõ³ä íî ñâîº ÷à ñíî âðàõî âó âà òè ÷èí íè êè ðè çè êó ïðè

ïðèé íÿò ò³ óïðà âë³íñü êèõ ð³ øåíü, êâà ë³ ô³ êî âà íà îð ãà í³ çà ö³ÿ

ïðî öå ñó óïðà âë³í íÿ ðè çè êî âîþ ñè òóà ö³ºþ, ùî ñïðÿ ìî âà íà íà

çà áåç ïå ÷åí íÿ àäàï òà ö³¿ ä³ÿëü íî ñò³ ï³ä ïðè ºì ñòâà äî ì³í ëè âèõ

óìîâ çîâ í³ø íüî ãî òà âíó òð³ø íüî ãî ñå ðå äî âè ùà. Ñòðà òå ã³ÿ

óïðà âë³í íÿ ðè çè êî âîþ ñè òóà ö³ºþ çàë åæèòü â³ä ñïå öè ô³÷ íèõ

ðè çè ê³â, ÿê³ ìî æóòü âè íè êà òè â ïðî öå ñ³ ä³ÿëü íî ñò³ ï³ä ïðè ºì -

ñòâà, ìî æëè âî ñò³ ïðà âèëü íî îö³ íè òè êîí êðåò íó ðè çè êî âó ñè -

òóà ö³þ, çíàé òè îï òè ìàëü íèé âà ð³ àíò âè õî äó ç íå¿, âðàõî âóþ ÷è

íà ÿâ í³ ó ðîç ïî ðÿ äæåí í³ ï³ä ïðè ºì ñòâà ðå ñóð ñè.

• Ó ðå çóëü òà ò³ ïðî âå äå íî ãî äîñ ë³ äæåí íÿ äå á³ òîð ñü êî¿ çà áîð -

ãî âà íî ñò³ ìîæ íà çðî áè òè âèñ íî âîê, ùî ìàê ñè ìàëü íà âå ëè ÷è íà

äå á³ òîð ñü êî¿ çà áîð ãî âà íî ñò³ çà òðå ò³é êâàð òàë 2012 ðî êó ç ð³â -

íåì äî ñòî â³ð íî ñò³ 99% ñòà íî âèòü 267 360,47 ãðí., ùî ñòà íî -

âèòü 21,54 ÷à ñòè íó â³ä âè ðó÷ êè. Äà íèé ð³ âåíü äå á³ òîð ñü êî¿ çà -

áîð ãî âà íî ñò³ º äî ïó ñòè ìèì äëÿ ñòà á³ëü íî ãî ô³ íàí ñî âî ãî ñòà íó

ï³ä ïðè ºì ñòâà, õî ÷à âî ëà òèëü í³ñòü äà íî ãî ïî êàç íè êà º íå ìà ëîþ.

Çà äî ïî ìî ãîþ ³í òå ãðî âà íî¿ îö³í êè ðè çè êó íå ïëà òå æó ³

øêà ëè, ïî áó äî âà íî¿ çà äî ïî ìî ãîþ åêñ ïåðò íèõ îö³ íîê ìîæ íà

çìåí øè òè âî ëà òèëü í³ñòü äå á³ òîð ñü êî¿ çà áîð ãî âà íî ñò³, íå

äî ïó ñêàþ ÷è ó äå ÿ êèõ âè ïàä êàõ ïîì'ÿê øåí íÿ óìîâ ïðî äà æó.

Ô³ íàí ñî âèé ñòàí ï³ä ïðè ºì ñòâà ó òðåòüî ìó êâàð òà ë³ 2013

ðî êó íå çì³ íèòü ñÿ ÷å ðåç ðè çèê äå á³ òîð ñü êî¿ çà áîð ãî âà íî ñò³,

àëå ó á³ëüø äîâ ãîñ òðî êî âèõ ïðîã íî çàõ ÷å ðåç âè ñî êèé ð³ âåíü

âî ëà òèëü íî ñò³ äà íà òåí äåí ö³ÿ ìî æå çì³ íè òè ñÿ. Îò æå, âè êî -

ðè ñòî âóþ ÷è ìå òîä îö³í êè ðè çè êó íå ïëà òå æó (íå ïî ãà øåí íÿ

äå á³ òîð ñü êî¿ çà áîð ãî âà íî ñò³) ïî êîæ íî ìó êîí òðà ãåí òó, ï³ä -

ïðè ºì ñòâî çìåí øèòü âî ëà òèëü í³ñòü ³ çà áåç ïå ÷èòü âè ùó

ñòà á³ëü í³ñòü ñâî ãî ôóíê ö³î íó âàí íÿ.
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