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У статті розкрито основні принципи управління інвести-
ційними ризиками: ризик в межах власного капіталу, оп-
тимізація терміну вкладення капіталу, мінімізація ризи-
ків, облік наслідків ризику. Надана характеристика ме-
тодам оцінки ефективності ризику (загальної та порівня-
льної). Проведено аналіз особливостей виникнення інвес-
тиційних ризиків на підприємстві, як внутрішніх так і зо-
внішніх. Обґрунтовано економічні передумови фінансових 
ризиків інвестування та розкрито підходи до   діагности-
ки ризиків з метою розробки заходів щодо їх мінімізації на 
підприємстві  в  умовах  реформування.   
Ключові слова: ризики, інвестиційні ризики, фінансові ри-
зики,управління інвестиційними процесами, методи оцін-
ки ризиків. 

 
 
Постановка проблеми. В структурі механізму 

управління інвестиційними процесами на підприєм-
стві вагома роль відводиться системі регулювання 
ризиків, що супроводжують інвестиційну діяльність. 
Система управління ризиками як складова механіз-
му інвестування на підприємстві ґрунтується на ви-
значенні передумов формування інвестиційних ри-
зиків, що полягають у встановленні взаємозв’язку 
між елементами інвестиційного процесу. Управлін-
ня ризиками має відбуватися з урахуванням засад 
макроекономічного розвитку та особливостей дина-
мізації його економічних циклів. 

Аналіз попередніх публікацій. Питання теорії і 
практики управління ризиками при інвестуванні ви-
кликають значний інтерес наукової громади, так во-
ни розглянуті в роботах вітчизняних і зарубіжних 
вчених: І. О. Бланка [1], В. В. Вітлінського [2], 
Л.І. Донець [3], В. В.  Ковалева [4], В.В. Жихарєвої 
[5], Д.Ван Хорна [6, 7], Пола Кругмана [8], Ф. Фабо-
цці  [9]та багатьох інших . 

Виконані розробки в цієї області заслуговують 
позитивної оцінки. Разом з тим треба зазначити, що 
відчувається нагальна потреба в обґрунтуванні 
практичних рекомендацій до оцінки ризиків в сис-
темі управління інвестиційними процесами на підп-
риємстві.  

Метою статті є аналіз існуючих підходів до 
оцінки ризиків в системі управління інвестиційними 
процесами на підприємстві з метою визначення на-
прямів їх оптимізації. 

Виклад основного матеріалу. Ризик при інвес-
туванні повністю ліквідувати неможливо. Тому, од-
на із головних задач управління інвестиційними ри-
зиками являється їх перепрофілюванням під кон'юн-
ктуру ринку та у відповідності  із загальним станом і 
тенденціями розвитку економіки. 

Прогнозування ризиків з високим ступенем ві-
рогідності дозволить вже на стадії стратегічного 
планування інвестиційної діяльності закласти меха-
нізми протидії ним та звести наслідки впливу ризи-
ку до мінімуму. Таким чином, наявність і прояв ри-
зиків, супроводжуючих процес інвестування, явля-
ється фактором, який обумовлює розвиток системи 
ризик-менеджменту на підприємстві.  

Ризик-менежджмент представляє собою систе-
му управління ризиками на підприємстві, що перед-
бачає використання сукупності методів та інструме-
нтів, спрямованих на розпізнання (ідентифікацію) 
ризиків, оцінку ймовірності виникнення, профілак-
тику та страхування, прогнозний розрахунок розмі-
ру фінансових втрат внаслідок неможливості ніве-
лювання. Під час фінансової діяльності ризик-
менеджмент здійснюється у відповідності з політи-
кою та тактикою управління фінансовими ризиками 
[1]. 

Під управлінням ризиками розуміють сукуп-
ність методів і прийомів, які дозволяють в певній 
степені прогнозувати настання ризику і застосову-
вати заходи до його мінімізації [3]. Управління ри-
зиками зумовлює наявність суб'єктів і об'єктів 
управління. Суб'єкти – це фінансові менеджери та 
інші спеціалісти по інвестуванню, а об'єкти – це ри-
зики і економічні відносини, які виникають в проце-
сі інвестиційної діяльності, як відносини між креди-
торами і позичальниками, відносини між партнера-
ми, відносини між страхувальниками і страховими 
компаніями і т.д. [5].  
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До основних принципів управління ризиками 
можна віднести, по-перше - ризик в межах власного 
капіталу, по-друге – оптимізація терміну вкладення 
капіталу, по-третє – мінімізація ризиків, по-четверте 
– облік наслідків ризику [3, 5]. 

Рівень ризику при інвестуванні на підприємстві 
достатньо великий і залежить від циклічного харак-
теру кон’юнктури ринку, політики держави, конку-
рентних факторів, рівня цін та ін. В умовах макрое-
кономічної нестабільності суб’єкти інвестиційної 
діяльності повинні враховувати максимальну кіль-
кість факторів, які зроблять процес інвестування не-
ефектним. 

Інвестиційна діяльність супроводжується впли-
вом зовнішніх і внутрішніх факторів ризику, дії 
яких можуть провокувати неотримання очікуваного 
ефекту від інвестиційного проекту. Зовні неперед-
бачувані ризики викрити з абсолютною точністю 
неможна, їх прогноз ускладнений, а спричинені во-
ни можуть бути, по-перше, зміною політичного уст-
рою, грошовими реформами, державними законода-
вчими актами в області оподаткування, ціноутво-
рення, експорту-імпорту, землекористуванням та ін.; 
по-друге, форс - мажорними ризиками, до яких мо-
жна віднести природні катастрофи, аварії, які вини-
кли під дією екологічних і соціальних факторів, вій-
ни, революції, банкрутства і як наслідок недофінан-
сування інвестиційних проектів.  

До внутрішніх, передбачуваних ризиками від-
носяться, перед усім, ринковий ризик, дія якого про-
являється в зниженні можливості купувати сирі, ма-
теріали, паливо в зв’язку із збільшенням цін на них, 
в збільшенні цін на техніку і обладнання, в посилен-
ні конкуренції, в зміні споживацької орієнтації.  

До внутрішніх ризиків можна віднести плано-
во-фінансові, техніко-технологічні і організаційно-
управлінські. Планово-фінансові пов’язані з невико-
нанням плану робіт, плану погашення кредиту, не-
цільовими зайвими затратами. Техніко-технологічні 
ризики, пов’язані з помилками в проектно-смітній 
документації,погіршенням якості продукції та пос-
луг, збитком в результаті порушення технологічного 
режиму, зміною технологій. Організаційно-
управлінські ризики – це ризики пов'язані з плану-
ванням інвестицій: інформаційний, маркетинговий, 
ризик помилкового вибору об’єкта інвестування, 
помилкового вибору схеми кредитування і кредито-
ра, а також це ризик, який виникає  при експлуатації 
об'єкта інвестування. 

Після ідентифікації наступає етап оцінки ризи-
ку, оскільки після його виміру і кількісної оцінки 
необхідно прийняти рішення про доцільність інвес-
тування. Із-за наявності чисельних форм проявлення 
ризиків, проблема їх оцінки і вибору відповідних 
методів оцінки дуже складна і багатоетапна.  

При аналізі та оцінці використовуються показ-
ники загальної і порівняльної ефективності. Загаль-
на ефективність визначається виходячи із кінцевих 
результатів впровадження нової техніки: дохід від 

реалізації продукції, соціальні, фінансові, екологічні 
результати. 

Показники комерційної ефективності відобра-
жають безпосередньо фінансові наслідки від впро-
вадження конкретного інвестиційного проекту і ви-
значаються відношенням фінансових затрат і ре-
зультатів по відношенню до заданої норми доходно-
сті. Ефектом виступає грошовий потік  – як різниця 
між притоком та відтоком  грошових засобів при 
здійсненні інвестиційного проекту. Додатково мож-
на оцінити термін погашення заборгованості при 
кредитному фінансуванні інвестиційного проекту. 

При розрахунку загальної ефективності від ін-
вестицій може використовуватися соціальна диско-
нтна ставка, наприклад – облікова ставка НБУ, а при 
визначенні комерційної ефективності – комерційна. 
При цьому її мінімальна величина лежить на рівні 
середньої ставки по депозитам комерційних банків. 

Найчастіше при оцінці ефективності від інвес-
тиційних проектів використовують метод приведе-
ної вартості, передбачений розрахунок інтегрально-
го економічного ефекту від проекту. Показник чис-
того приведеного доходу визначає цілісність реалі-
зації проекту. При його позитивному значенні про-
ект, як правило, приймається. 

Інвестор самостійно, орієнтуючись на заданий 
рівень рентабельності, призводить потік і відтік 
грошових засобів до справжнього моменту часу за 
допомогою заданого коефіцієнта дисконтування. 

Цілям уникнення і мінімізації ризиків є насту-
пний етап - управління ризиками, який обумовлю-
ється на застосуванні методів диверсифікації і стра-
хування. Диверсифікація, як процес розподілу інвес-
тицій між різними об'єктами інвестування, передба-
чає два способи управління ризиками – активний і 
пасивний.  

Активне управління передбачає прогнозування 
розміру можливого прибутку від реалізації різних 
інвестиційних проектів. Пасивне управління перед-
бачає побудову економічного відношення на інвес-
тиційному ринку із заздалегідь визначеним, мініма-
льним рівнем ризику. Страхування ризиків виража-
ється в передачі частини ризиків страховій компанії 
і використанні при цьому основних способів страху-
вання: майнове, від нещасних випадків і від втрати 
прибутку. 

Наступний  етап управління ризиками при ін-
вестуванні передбачає проведення моніторингу ри-
зиків. Моніторинг як систематичний огляд і розроб-
ка інформації, проводиться з метою покращення 
процесу прийняття рішень. Важливо, щоб при про-
веденні моніторингу дотримувався принцип співс-
тавності результатів,  для чого застосовують єдину 
методику і використовують її через рівні проміжки 
часу. Ефективності моніторингу будуть залежати від 
якості системних показників ризику та їх чутливості 
до зовнішніх і внутрішніх факторів, які будуть 
впливати на інвестиційний проект.  

Висновки. Проведений аналіз особливостей 
формування інвестиційних ризиків на підприємстві 
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підтверджує особливо ключову роль в такому про-
цесі макроекономічних передумов. Систематизація 
та обґрунтування економічних передумов форму-
вання фінансових ризиків при інвестуванні та діаг-
ностика засобів їх мінімізації в умовах реформуван-
ня дає можливість через цілеспрямоване державне 
регулювання створювати умови для підвищення ін-
вестиційної привабливості підприємства. 

Подальші дослідження передбачають розкриття 
механізму формування інвестиційної стратегії підп-
риємства. 
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Чебанова О.П. Риски в системе управления инве-

стиционными процессами на предприятии.  
В статье раскрыты основные принципы управления 

инвестиционными рисками: риск в пределах собственного 
капитала, оптимизация срока вложения капитала, мини-
мизация рисков, учет последствий риска. Дана характе-
ристика методам оценки эффективности риска (общей и 
сравнительной). Проведен анализ особенностей возникно-
вения инвестиционных рисков на предприятии, как внут-
ренних так и внешних. Обоснованы экономические пред-
посылки финансовых рисков инвестирования и раскрыты 
подходы к диагностике рисков с целью разработки мер по 
их минимизации на предприятии в условиях реформирова-
ния.  

Ключевые слова: риски, инвестиционные риски, фи-
нансовые риски,управление инвестиционными процессами, 
методы оценки рисков. 

 
Chebanova О.Р. Risks in the management of invest-

ment processes in the enterprise. 
In the article the basic principles of investment risk 

management: risk within equity, optimization of investment 
term of capital, minimization of risks, the consequences of risk 
are discovered. The characteristic of the methods of evaluat-
ing the effectiveness of risk (General and comparative) is giv-
en. Provided the analysis of the characteristics of the emer-
gence of investment risks in the enterprise, both internal and 
external. Justified economic background financial risks of in-
vesting and reveals approaches to diagnosis risks in order to 
develop measures for their minimization in the enterprise in 
the conditions of reforming.  

Keywords: risks, investment risks, financial risks, man-
agement of investment processes, risk assessment methods. 
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