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ЕКОНОМІЧНА НАУКА

Актуальність проблеми досліджень фінансових ри!

зиків підприємства не зменшується з часом і потребує

нових підходів з врахуванням диверсифікаційної діяль!
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FINANCIAL RISKS OF INVESTMENTS IN ENTERPRISES

Стаття містить результати дослідження особливостей фінансових ризиків інвестицій

на підприємствах. Автор розглядає процес побудови інвестиційної стратегії та механізму її

запровадження з акцентуванням уваги до нейтралізації інвестиційних ризиків. Система оцінки

ризиків побудована на традиційних метриках та проекції системи збалансованих показників

дозволяє гнучко управляти процесами нейтралізації ризиків у залежності від змін у зовнішньо#

му та внутрішньому середовищі.

Інвестиційна стратегія передбачає формування центрів виникнення та нейтралізації ризиків.

Ризик#менеджери разом з визначеними експертами визначають рівень можливих ризиків та

процедури їх нейтралізації. Нині одним з основних напрямів діяльності підприємств є інвести#

ційна діяльність, відповідно до якої підприємство повинно формувати власну інвестиційну стра#

тегію та враховувати фінансові ризики інвестицій. Запропоновані інструменти нейтралізації

інвестиційних ризиків дозволять одержати високі показники окупності інвестицій, нейтралізу#

вати ризики в умовах невизначеності зовнішнього середовища, сформувати ефективний порт#

фель інвестиційних проектів підприємства.

The article contains the results of the study features the financial risks of investments in

enterprises. The author examines the process of building an investment strategy and its

implementation mechanism with accent neutralization attention to investment risks. The system of

risk based on traditional metrics and projections balanced scorecard allows the flexibility to manage

processes neutralize risks depending on changes in the external and internal environment.

Investment strategy involves the formation of centers of origin and neutralizing risks. Risk managers

together with experts determine the level of certain risks and procedures for their neutralization.

Today one of the main businesses is investment activity, according to which the company must

generate their own investment strategy and take into account the financial risks of investments. The

instruments neutralize investment risk will obtain high rates of return on investment; neutralize risks

in an uncertain environment, to form an effective portfolio of investment projects of the company.

Ключові слова: фінансові ризики, інвестиції, інвестиційні проекти, інвестиційна діяльність, оцінка ри�
зиків, ризик�менеджер.
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ності підприємств, впливу зовнішнього та внутрішнього

середовища, кризових явищ у світовій та національній

економіці, динамічному розвитку ринкового простору.
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ЕКОНОМІЧНА НАУКА

Серед багатьох видів фінансових ризиків — ризики інве!

стиційної діяльності підприємства мають свої особли!

вості і можуть бути нейтралізовані ще на етапах плану!

вання інвестиційних проектів, вибору інвесторів, напря!

му інвестицій тощо.

АНАЛІЗ ПОПЕРЕДНІХ ДОСЛІДЖЕНЬ
Серед відомих вчених, які вивчали та досліджували

фінансові ризики можна відокремити статті таких авто!

рів як В.А. Абчук, І.А. Бланк, В.В. Вітлінський, Г.І, Ве!

ликоіваненко, Н.М. Внукова, Г.О. Партин, В.А. Черно!

ва, А.С. Шапкін, З.К. Шмігельська, І.С. Якось та інші.

Але динаміка змін у зовнішньому та внутрішньому се!

редовищі підприємства, потреба в активному викорис!

танні інвестицій свідчать про необхідність формування

ефективних механізмів нейтралізації інвестиційних ри!

зиків.

МЕТА ДОСЛІДЖЕННЯ
Метою дослідження виявлення особливостей інве!

стиційних ризиків на підприємстві та формування ме!

ханізмів їх нейтралізації.

ВИКЛАД ОСНОВНОГО МАТЕРІАЛУ
ДОСЛІДЖЕННЯ

Інвестиційні фінансові ризики відносяться до кате!

горії ризиків, на які впливають як зовнішні причини —

політичні умови, нестабільні економічні ситуації, банкі!

вська криза, високий рівень конкуренції — так і внут!

рішні причини — підвищення рівня витрат, відсутність

інвестиційної стратегії та системи контроллінгу на під!

приємстві та інші [1, c. 216]. Якщо розглядати інвестиц!

ійну діяльність та її стратегію в цілому, то можна відок!

ремити такі основні напрями діяльності з інвестиціями:

1. Інвестиційні депозити.

2. Інвестування в цінні папери.

3. Інвестування в інноваційні проекти.

4. Інвестування в нові технології.

5. Інвестування в навчання персоналу.

Кожен з представлених напрямів може бути роз!

глянутий детально та має свої види ризиків. Так, інвесту!

вання в банківські депозити характеризується депозит!

ним ризиком, який відображає неповернення депозит!

них вкладів і пов'язаний з невдалою оцінкою та вибо!

ром банку!партнера. Інфляційний ризик достатньо про!

гнозований, але в період кризи повинен щільно від!

слідковуватись.

Інвестування в цінні папери як правило розглядають

як ризик повної або часткової втрати вкладеного капі!

талу та очікуваного доходу та поділяють на два види —

систематичний (не диверсифікований) та несистематич!

ний (диверсифікований). Вплив на систематичні ризики

мають показники макроекономічної ситуації, рівня діло!

вої активності на фінансових ринках. Це характеризує

визначену групу цінних паперів в цілому. Аналогічно до

депозитних ризиків аналізують політичний, інфляційний,

процентний та валютний ризик. Крім того, серед групи

ризиків з цінними паперами акцентують увагу на проце!

дури моніторингу законодавчих змін для нейтралізації

ризику змін в законодавстві. До несистематичних ри!

зиків відносяться операційні, тимчасові, селективні ри!

зики та ризик ліквідності. Найбільш поширеними мето!

дами зниження та нейтралізації наведених ризиків є ди!

версифікація, хеджування та страхування.

Три подальших відокремлених видів інвестиційних

ризиків є подібними, і в першу чергу передбачають роз!

робку детальної інвестиційної стратегії та системи кон!

троллінгу її реалізації [2, с. 160; 3].

Складання інвестиційної стратегії розвитку підприє!

мства складається за такою схемою:

1. Серед головних цілей загальної стратегії розвит!

ку підприємства визначають ті, що потребують інвес!

тицій.

2. Якщо в загальній стратегії розвитку підприємства

є окрема проекція — інвестиції — то класифікують під

проекції цього напряму діяльності.

3. До кожного виду проекції аналізують різні види

ризику.

Загальним є ризик законодавчих змін. Аналізуючи

кожну підпроекцію, формують план заходів щодо управ!

ління кожним видом ризику. Управління ризиками —

комплекс заходів, що включають ідентифікацію, аналіз,

зниження і моніторинг ризиків, з метою зниження відхи!

лення фактичних показників реалізації інвестиційного

проекту від їх запланованих значень.

Відомо, що оцінку ризику здійснюють відповідно до

ймовірності фінансових втрат для учасників реалізації інве!

стиційного проекту або інвестиційної діяльності [4; 5].

Ризик визначається виходячи з наступного спів!

відношення:

R = F (Р, V),

де R — ризикова подія; Р — ймовірність її настан!

ня; V — важливість наслідків у разі настання ризикової

події.

Прикладом під проекцій ризиків можуть бути рівень

розвитку інфраструктури інвестиційного та інновацій!

ного ринків, віддаленість від ринку збуту, віддаленість

від інженерних мереж, платоспроможність замовника,

діловий ризик, ризик ліквідності, ризик непогашеного

боргу тощо.

Оцінка раціональності інвестиційного портфеля

підприємства здійснюється шляхом аналізу проекту та

прогнозування показників його окупності. Кожен з на!

прямів інвестицій аналізується окремо та оцінюється

щодо рівня ризику (визначається коефіцієнт ризику за

напрямом). Якщо на підприємстві існує розвинута

інформаційна система з елементами штучного інтелек!

ту [6], то в її середовищі буде сформована карта ри!

зиків інвестиційних напрямів та окремих проектів з ре!

комендованими заходами щодо їх нейтралізації. Таке

середовище дозволить сформувати комплексний підхід

до ризик!менеджменту [7; 8]. Відповідність інвестицій!

ної діяльності підприємства принципам ліквідності, при!

бутковості і безпеки (ризиковості) визначається спів!

відношенням сум інвестицій за різними напрямами, зва!

жених з урахуванням ризику кожного окремого проек!

ту.

Один з важливих етапів є ідентифікація ризиків, ре!

зультатом якого є таблиця виявлених ризиків та експер!

тна оцінка ймовірності їх настання. Перевагами експер!

тного аналізу ризиків є можливість комплексної оцінки

різних експертів в умовах невизначеності. Головний

недолік — труднощі з залученням незалежних експертів

та достовірність і суб'єктивність оцінок.
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Експерти, що залучаються для оцінки ризиків, по!

винні:

мати доступ до повної інформації про проект;

мати достатній рівень креативності мислення;

володіти необхідним рівнем знань в предметної об!

ласті;

бути вільними від особистих переваг щодо проекту;

мати можливість оцінювати велику кількість (більше

5!ти) ідентифікованих ризиків.

Ризики оцінюються експертами з погляду ймові!

рності настання ризикової події (в частках одиниці) і

небезпечності даного ризику для успішного завер!

шення проекту (за стобальною шкалою). Отримані ре!

зультати обробляються за спеціальними алгоритма!

ми [5].

Визначені ризики та їх кількісні показники (ваги) є

основою для формування карти нейтралізації ризиків.

Якщо ми працюємо з інвестиційним проектом, то весь

час його запровадження розбивається на проміжки, за

якими оцінюють визначені ризики. Одержані результа!

ти є основою для змін в інвестиційному проекті. Загаль!

на система контроллінгу містить окремий модуль оцін!

ки фінансових ризиків та, зокрема ризиків інвестицій!

ної діяльності з можливість здійснювати моніторинг

загальних ризиків та вірогідності настання ризикових

подій в кожному окремому проекті.

Ризик!менеджмент на підприємстві включає в себе

стратегію і тактику управління. Стратегія дозволяє скон!

центрувати зусилля на варіантах рішення. Завданням

тактики управління є вибір оптимального рішення і

найбільш прийнятних у даній господарській ситуації

методів і прийомів управління.

Об'єктом управління в ризик!менеджменті є ризик,

ризикові вкладення капіталу і економічні відносини між

господарюючими суб'єктами в процесі реалізації ризи!

ку. До цих економічних відносин відносяться відносини

між страхувальником і страховиком, позичальником і

кредитором, між підприємцями (партнерами, конкурен!

тами). Тобто, фінансові ризики, це, в першу чергу, інве!

стиційні ризики. У ризик!менеджменті отримання на!

дійної і достатньої в даних умовах інформації відіграє

головну роль, так як воно дозволяє прийняти конкрет!

не рішення по діях в умовах ризику. Будь!яке рішення

щодо ризикованих проектів грунтується на інформації,

яка повинна бути структурована та динамічно візуалі!

зуватись за допомогою інструментів інформаційного

середовища.

ВИСНОВКИ
Нині одним з основних напрямів діяльності під!

приємств є інвестиційна діяльність, відповідно до якої

підприємство повинно формувати власну інвестиційну

стратегію та враховувати фінансові ризики інвестицій.

Запропоновані інструменти нейтралізації інвестиційних

ризиків дозволять одержати високі показники окупності

інвестицій, нейтралізувати ризики в умовах невизначе!

ності зовнішнього середовища, сформувати ефектив!

ний портфель інвестиційних проектів підприємства.
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