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У статті досліджено теоретичні аспекти управління фінансовими ризиками підприємств та запропоновано 
практичні заходи щодо розробки стратегії управління фінансовими ризиками. Для оцінки фінансових ризиків 
та їх класифікації використано системний підхід. Запропонована класифікація ризиків підприємства. Запро-
поновано методичний підхід до оцінки фінансових ризиків, згідно якого система оцінки фінансових ризиків 
складається з підсистем, компонентів та елементів. Системне дослідження стратегії управління фінансовими 
ризиками дозволило запропонувати методику оцінки втраченої вигоди при інвестиційному проектуванні. Роз-
роблено механізм управління фінансовими ризиками підприємства як інтегрованої багаторівневої системи, 
що є комплексом елементів, яка призначена для регулювання ризиків у певній сфері діяльності господарю-
ючого суб'єкта. Запропонована процедура формування стратегії управління фінансовими ризиками підпри-
ємства. Зазначено, що при управлінні ризиком необхідно враховувати галузеву приналежність підприємства 
та застосовувати комплексний стратегічний підхід.

Ключові слова: системний підхід, ризики, фінансові ризики, класифікація ризиків, система оцінки  
фінансових ризиків, механізм управління фінансовими ризиками, процедура розробки стратегії управління 
фінансовими ризиками.

The article examines the theoretical aspects of managing financial risks of enterprises and provides practical 
approaches to developing a strategy for managing financial risks. To assess financial risks and classify them using a 
systematic approach. The classification of business risks has been established. A methodical approach to assessing 
financial risks has been proposed, whereby the system for assessing financial risks consists of subsystems, 
components and elements. The financial risk assessment system has three subsystems: a subsystem of clear 
methods for assessing financial risk, a subsystem of complex methods for assessing financial risk and a resulting 
subsystem for assessing financial risk directly from business activities. Systematic monitoring of the financial 
risk management strategy made it possible to establish a method for assessing the profit spent in an investment 
project. This methodology includes the following stages: researching methods for assessing the financial risk of 
investment activity of an enterprise; establishment of economic and statistical methods for assessing the financial 
risk of investment activity of an enterprise; establishment of expert methods for assessing the level of financial risk 
of an investment project; distribution of the profit spent on the investment project. The mechanism for managing 
the financial risks of an enterprise has been developed as an integrated financial system, which has a complex of 
elements designed to regulate risks in the entire sphere of activity of government entities ta. The structure of the 
mechanism is divided into: information security mechanism; submechanism for monitoring risk management; sub-
mechanism for modeling risk management; submechanism of praise decision. A detailed procedure for developing 
a financial risk management strategy is given. The procedure for formulating a strategy for managing the financial 
risks of an enterprise has been established. It is stated that when managing a risk, it is necessary to embrace 
Galuzev’s affiliation with the enterprise and establish a comprehensive strategic approach, which can consist of the 
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following stages: identification of risk factors; development of approaches to risk management; organization of the 
risk management structure.

Keywords: systemic approach, risks, financial risks, risk classification, financial risk assessment system, 
financial risk management mechanism, financial risk management strategy development procedure.

Постановка проблеми. Ринкова еконо-
міка зумовлює необхідність розробки нових 
критеріїв оцінки діяльності підприємств та 
вироблення альтернативних управлінських 
рішень. Розширення прав підприємств у сфері 
прийняття рішень збільшує кількість варіантів 
конкретного використання виробничих факто-
рів підприємства.

 Це призводить до посилення відповідаль-
ності підприємства за наслідки прийнятого 
рішення, що пов'язане із підвищенням фінан-
сового ризику. Звідси випливає необхідність 
попереднього обліку фактору ризику під час 
прийняття рішень із метою отримання фінан-
сової вигоди. Зі збільшенням рівня ризику 
зростає як розмір очікуваного додаткового 
доходу (прибутку), так і величина можливих 
втрат прибутку.

З метою забезпечення перспективної 
діяльності підприємства, формування еко-
номічно стійкого бізнесу у довгостроковому 
періоді необхідна така реорганізація системи 
управління бізнесом, яка дозволить врахову-
вати та раціональним чином контролювати 
фактор ризику. 

Особливу увагу слід приділити фінансовим 
ризикам. Українськім підприємствам в умовах 
сучасних викликів та ризиків необхідно вико-
ристовувати принципи та методи управління 
фінансовими ризиками з метою забезпечення 
ефективності функціонування системи управ-
ління підприємством загалом. Це й зумовлює 
актуальність теми дослідження.

Актуальність дослідження визначається 
необхідністю розробки стратегії управління 
фінансовими ризиками, спрямованої на під-
вищення стійкості та прибутковості діяльності 
підприємства в умовах нестабільного бізнесу.

Аналіз останніх досліджень і публі-
кацій. Проблеми теорії та практики управ-
ління фінансовим ризиком на підприємстві 
досліджувалися у багатьох наукових пра-
цях вітчизняних та зарубіжних вчених, таких 
як І. О. Бланк, В. В. Вітлінський, М. І. Диба, 
П. А. Золін, М. Г. Лапуста, А. М. Поддєрьогін, 
О. В. Таран, Р. Н. Холт, В. Дольде та інших.

Однак у більшості наукових праць не вра-
ховується достатньою мірою положення, що 
стосуються регулювання фінансових ризиків 
при використанні стратегічного підходу.

Метою статті є дослідження теоретичних 
аспектів управління фінансовими ризиками 
підприємств та вироблення практичних захо-
дів щодо розробки стратегії управління фінан-
совими ризиками.

Виклад основного матеріалу дослі-
дження. Фінансові ризики, як правило, відо-
бражають ймовірність економічної шкоди 
(фінансових втрат), яку може зазнати підпри-
ємство, яке здійснює свою діяльність в умовах 
нестабільного середовища. Фінансові ризики 
насамперед пов'язані зі змінами на фінансо-
вому ринку та змінами в економіці. Це можуть 
бути зміни процентних ставок, валютних кур-
сів, зміни в діяльності галузі або конкретного 
позичальника [1].

Для оцінки фінансових ризиків та їх класи-
фікації доцільно використовувати системний 
підхід. Відмінна риса якого полягає в забез-
печенні упорядкування процесу дослідження 
за всіма напрямками діяльності підприємства 
та запропонованими стратегіям. 

Системний підхід до оцінки фінансових 
ризиків покликаний через аналіз та синтез 
систем оцінки найбільш точно оцінити рівні 
фінансового ризику з урахуванням особли-
востей управління ним.

Як уже зазначалося, зміст ризику харак-
теризується ймовірністю економічної шкоди, 
яку може зазнати підприємство, здійсню-
ючи свою діяльність в умовах нестабільного 
бізнесу. Ризиком потрібно керувати, тобто 
використовувати різні заходи, що дозволя-
ють певною мірою прогнозувати настання 
ризикової події та визначати шляхи зниження  
ступеня ризику.

Ефективність організації управління ризи-
ком багато в чому визначається його кла-
сифікацією. Під класифікацією ризиків слід 
розуміти їх розподіл на окремі групи за пев-
ними ознаками задля досягнення поставле-
ної мети. Науково обґрунтована класифікація 
ризиків дозволяє чітко визначити місце кож-
ного ризику у їхній загальній системі.

Вона створює можливості для ефективного 
застосування відповідних методів та прийомів 
управління ризиком. Кожному ризику відпові-
дає власний прийом управління. Класифіка-
цію ризиків та їх вплив на невизначеність гос-
подарських ситуацій відображає рис. 1. 
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Запропонована класифікація ризиків, 
а також вивчення ключових джерел та фак-
торів ризику, форм прояву ризику та його 
можливих негативних наслідків дозволили 
виявити особливості управління фінансовими 
ризиками, способи зниження, прийоми та 
обмеження.

На основі системного підходу запропоно-
вано таку структуру системи оцінки фінансо-
вих ризиків підприємства, яка забезпечить 
масштабне дослідження фінансових ризиків 
(рис. 2). 

Система має ієрархічну структуру з силь-
ними зв'язками. Основна мета створення 
такої системи полягає у забезпеченні всебіч-
ної, достовірної та оперативної оцінки фінан-
сових ризиків.

Для зручності вивчення і вдосконалення 
системи виконано її декомпозицію, тобто роз-
членування на групи елементів, об'єднаних 
певною ознакою (підсистеми). Вона склада-
ється з підсистем, компонентів та елементів. 

Запропонований системний підхід до 
оцінки фінансового ризику дозволяє ком- 
плексно враховувати фактор фінансового 

ризику діяльності підприємства. У складі сис-
теми оцінки фінансового ризику виділено три 
підсистеми: підсистема якісних методів оцінки 
фінансового ризику, підсистема кількісних 
методів оцінки фінансового ризику та резуль-
туюча підсистема оцінки фінансового ризику 
за напрямками діяльності підприємства.

 При оцінці рівня фінансового ризику 
доцільно зробити акцент на підсистему, яка 
дає можливість визначити ймовірність втрат 
за трьома напрямками грошових потоків 
і дозволяє впорядкувати застосування кількіс-
них та якісних методів оцінки ризику.

Як правило, аналіз фінансового ризику на 
підприємстві необхідно здійснювати за трьома 
напрямками функціонування підприємства: 
фінансовим, операційним і інвестиційним [3]. 

Дослідження стратегії управління фінан-
совими ризиками дозволило запропонувати 
методику оцінки втраченої вигоди при інвес-
тиційному проектуванні. 

Ця методика включає чотири етапи: 
– дослідження методів визначення фі- 

нансового ризику інвестиційної діяльності  
підприємства; 

Рис. 1. Класифікація ризиків підприємств та їх вплив на невизначеність господарських ситуацій
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– застосування економіко-статистичних 
методів оцінки фінансового ризику інвестицій-
ної діяльності підприємства; 

– застосування експертних методів оцінки 
рівня фінансового ризику інвестиційного про-
ектування; 

– мрозрахунок втраченої вигоди за інвес-
тиційним проектом.

Вони мають здійснюватися послідовно 
й у остаточному підсумку забезпечити комп-
лексну оцінку фінансового ризику інвестицій-
ної діяльності. 

Рис. 2. Методичний підхід до оцінки фінансових ризиків
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Серед відомих методів визначення фінан-
сового ризику інвестиційної діяльності підпри-
ємства, що ґрунтуються на облікових оцінках 
є метод розрахунку періоду окупності інвес-
тицій та метод визначення рентабельності 
інвестицій, які є найбільш точними та дозво-
ляють об’єктивно оцінити фінансові ризики 
при інвестиційному проектуванні. 

Основою проведення оцінки рівня фінан-
сового ризику є застосування економіко-
статистичних методів оцінки фінансового 
ризику інвестиційної діяльності підприємства. 
До основних розрахункових показників на 
даному етапі відносяться: рівень фінансо-
вого ризику, дисперсія, середньоквадратичне 
(стандартне) відхилення, коефіцієнт варіації, 
бета-коефіцієнт. 

Експертні методи оцінки рівня фінансового 
ризику інвестиційного проектування застосо-
вується у тому випадку, коли на підприємстві 
відсутні необхідні інформативні дані для здій-
снення розрахунків економіко-статистичними 
методами. Ці методи базуються на опиту-
ванні кваліфікованих спеціалістів (страхових, 
фінансових, інвестиційних менеджерів відпо-
відних спеціалізованих компаній) з подаль-
шою математичною обробкою результатів 
цього опитування [2].

Розрахунок втраченої вигоди за інвестицій-
ним проектом полягає у дослідженні інвести-
ційних проектів та визначення величини втра-
ченої вигоди у процесі їх реалізації. Втрачена 
вигода виникає в результаті затримки реалі-
зації будь-якої операції, затримки введення 
нового товару на ринок, а також у разі збіль-
шення терміну окупності. 

Запропонована методика передбачає 
також визначення ризику додаткових витрат, 
пов'язаних з реалізацією проекту при виник-
ненні помилки на певному етапі реалізації 
проекту. 

Механізм управління фінансовими ризи-
ками підприємства  – це інтегрована багато-
рівнева система, що є комплексом елементів, 
призначена для регулювання ризиків у певній 
сфері діяльності господарюючого суб'єкта 
(рис. 3). 

Структуру механізму запропоновано поді-
ляти на чотири складові:

– підмеханізм інформаційного забезпе-
чення; 

– підмеханізм моніторингу управління 
ризиками; 

– підмеханізм моделювання управління 
ризиками; 

– підмеханізм ухвалення рішення. 

Кожен компонент має характерні ознаки та 
властивості, спрямовані на досягнення підце-
лей і робить свій внесок у вирішення спільної 
задачі. 

Підмеханізми складаються із компонентів, 
а компоненти з елементів. 

Функціонування підмеханізмів багато 
в чому залежить від організації взаємозв'язку 
між їх компонентами та елементами. 

Так підмеханізм інформаційного забезпе-
чення має основним завданням збір даних 
та відсіювання недостовірної інформації. Він 
представлений трьома компонентами: полі-
тико-демографічною інформацією; інформа-
цією про ринкове середовище; інформацією 
щодо поведінки споживачів.

 Збір інформації можна проводити з вико-
ристанням анкетування споживачів, а для 
отримання політико-демографічної інформа-
ції необхідно використовувати офіційні дже-
рела [4].

Підмеханізм моніторингу управління ризи-
ками допомагає структурувати достовірну 
інформацію, розрахувати показники, за допо-
могою яких можна зробити висновки, побу-
дувати економічну модель та ухвалити своє-
часне рішення. 

Така інформація складається із трьох ком-
понентів: статистичні показники; імовірнісні 
показники; аналітичні показники.

Підмеханізм моделювання управління 
ризиками має на меті використовуючи модель 
оптимізації рівня ризику та прибутковості 
діяльності з урахуванням даних анкетування 
виявити залежність попиту від ціни та якісну 
залежність прибутку від ціни.

Компонентами цієї підсистеми є функція 
попиту та функція прибутку. Точка перетину 
цих двох функцій і буде тією ціною, за якою 
необхідно продавати новий товар, щоб міні-
мізувати втрати у разі відсутності попиту, 
а різниця між максимумом функції прибутку 
та точкою перетину буде своєрідним запасом 
у разі підвищення ціни, якщо на товар скла-
деться підвищений попит [5].

Підмеханізм прийняття рішення пов'язаний 
з безпосереднім прийняттям рішення і є важ-
ливим для визначення усіх прийнятних варі-
антів рішення задачі та обрання найбільш 
оптимального.

Для спрощення вибору правильного 
рішення пропонується складати матрицю 
рішень, в якій можна враховати всі можливі 
альтернативні варіанти рішень.

Під процедурою розробки стратегії управ-
ління фінансовими ризиками розуміється 
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процес формування конкретних напрямів 
та способів використання коштів для досяг-
нення цілей регулювання рівня ризику в умо-
вах невизначеності господарських ситуацій 
[8] (рис. 4).

При управлінні ризиком необхідно врахо-
вувати галузеву приналежність підприємства 
та застосовувати комплексний стратегічний 
підхід, який має складатися з таких етапів: 

– виявлення ризикових факторів;
– розробка заходів з управління ризиком;
– організація структури управління ризи-

ками.

Щодо виявлення ризикових факторів, 
властивих даному підприємству, то насампе-
ред, необхідно виявити властиві даному під-
приємству ризики і розробити підходи їхньої 
кількісної оцінки (методи і дані на яких будуть 
ґрунтуватися вироблені аналітичні розра-
хунки) [7].

Розробка заходів щодо управління ризи-
ком – передбачає розробку процедури вну-
трішнього контролю для кожного типу ризику, 
що включає як оцінку ефективності управ-
ління ризиком, так і контроль дотримання про-
цедур на різних етапах, наприклад перевірку 

Рис. 3. Механізм управління фінансовими ризиками підприємства

Механізм управління фінансовими 
ризиками  

Підмеханізм 
інформаційного 
забезпечення 

Політико-демографічна  
інформація 

Інформація про ринкове 
середовище 

Інформація щодо споживчої 
поведінки 

Підмеханізм 
моніторингу 
управління 
ризиками 

Статистичні показники 

Ймовірнісні показники 

Аналітичні показники 

Підмеханізм 
моделювання 

управління 
ризиками 

Функція прибутку 

Функція попиту 

Підмеханізм 
прийняття 
рішення 

Компонент забезпечення 

Компонент регулювання 

Компонент контролю 

Інформаційні потоки 

Зовнішне середовище: 

- стан економіки;
- військово-політичний 

стан;
- науково-технічний 

стан;
- інфляційні процеси;
- інвестиційна 

державна політика;
- соціально-культурні 

фактори;
- екологічний стан;
- інше 
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дотримання встановлених лімітів або моніто-
ринг чутливості до ризику [7]. 

Організація структури управління ризи-
ками передбачає визначення відповідального 
за моніторингом та контролем ризиків, їх оці-
нок, підготовки звітності тощо.

Основну роль при цьому грає чітке роз-
межування відповідальності, і навіть поділ 
обов'язків. 

Стратегія управління ризиком включає 
правила, на основі яких приймаються ризи-
кові рішення та способи вибору їх варіанта. 
У рамках розробленої стратегії має бути роз-
роблена шкала коефіцієнта ризику, у якій 
можуть бути виділено основні рівні. Така 
шкала будується починаючи від умовно-без-
ризикової зони і закінчуючи зоною підвище-
ного ризику [6]. 

При розробленні стратегії розвитку бізнесу 
підприємства на основі вдосконалення управ-
ління фінансовими ризиками запропоновано 
п'ять функціональних сфер: маркетинг, вироб-
ництво, фінанси, персонал і ризики.

Відповідно до цього, ґрунтуючись на про-
ведених дослідженнях, запропоновано вико-
ристовувати комбіновану стратегію сталого 
розвитку бізнесу в умовах сучасних викликів 
та криз.

Висновки. 1. Зміст фінансового ризику 
можна визначити, як стан, що відображає ймо-
вірність економічної шкоди, яку може зазнати 
підприємство, здійснюючи свою діяльність 
в умовах нестабільного бізнесу.

2. Під класифікацією ризиків підприємства, 
слід розуміти їх розподіл на окремі групи за 
певними ознаками задля досягнення постав-
лених цілей. Запропонована класифікація 
ризиків дозволяє визначити місце кожного 
ризику в їхній загальній системі. Вона створює 
можливості для ефективного застосування 
відповідних методів та прийомів управління 
ризиком. Кожному ризику відповідає власний 
прийом управління. Відповідно до класифіка-
ції ризиків підприємства виділено десять кла-
сифікаційних ознак, які дозволяють виявити 
основні категорії ризику за певною ознакою. 

Рис. 4. Процедура формування стратегії управління фінансовими ризиками підприємства
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управління фінансовими ризиками 

Перевірка ефективності стратегії 
управління фінансовими ризиками 
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3. Запропоновано використовувати сис-
темний підхід до оцінки фінансових ризиків, 
спрямований на забезпечення та впорядку-
вання процесу дослідження за всіма напрям-
ками діяльності підприємства.

4. Рекомендована система оцінки фінан-
сового ризику дозволяє комплексно врахову-
вати фактор фінансового ризику діяльності 
підприємства.

5. Запропоновано методику оцінки втра-
ченої вигоди при інвестиційному проекту-
ванні, яка дозволяє оцінити рівень фінан-
сового ризику під час бізнес-планування. 
Дана методика включає чотири етапи, 
які повинні здійснюватися послідовно 
і в кінцевому підсумку забезпечити комплек-
сну оцінку фінансового ризику інвестиційної  
діяльності.
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