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Анотація. У статті досліджено сутність і природу фінансових ризиків, проведена їхня класифікація. 
Розглянуто особливості управління фінансовими ризиками і основні методи управління ними. 
Визначено шляхи компенсації ризиків. Доведено, що об'єктивною зовнішньої основою ризику є такі 
недосконалості ринку як зовнішні ефекти діяльності підприємств і неповнота інформації про зовнішнє 
середовище функціонування підприємства, а об'єктивної внутрішньої основою ризику – цільова функція 
підприємства по максимізації прибутку в умовах конкуренції. Встановлено, що для компенсації 
недосконалостей ринку господарюючі суб'єкти повинні розробляти стратегію, яка поєднуватиме 
заповнення відсутньої інформації та нейтралізацію або мінімізацію зовнішніх ефектів, яка тактично 
реалізується в програмах управління фінансовими ризиками. 
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Вступ 

Сучасний етап розвитку міжнародної фінан-
сової спільноти висуває проблему управління 
ризиками до найбільш пріоритетних. Особ-
лива увага приділяється завданню управлін-
ня консолідованим фінансовим ризиком, що 
пояснюється нестабільністю економічної си-
туації в країні та постійною зміною 
кон’юнктури фінансового ринку. Саме тому 
обрана тематика дослідження є достатньо 
актуальною, так як вибір правильного мето-
ду управління фінансовим ризиком дозво-
лить підприємству не тільки передбачити 
можливість його настання, а й мінімізувати 
наслідки впливу. 

Серед дослідників-теоретиків, які зробили 
реальний внесок у розвиток теорії ризику, 
можна виділити таких вчених, як 
А. Маршал [1], А. Пигу [2], Дж. Кейнс [3], 
Ф. Найт [4], Дж. Ньюман и О. Моргенштерн [5]. 

Дослідженням особливостей фінансових ри-
зиків та методів управління ними присвячені 
праці вітчизняних вчених-економістів: 
О. Землячової і Л. Савочки [7], О. Жихора і 
Ю. Балясної [8], М. Диби [9], В. Черкасова [6]. 

Метою даної статті є визначення сутності по-
няття фінансовий ризик та узагальнення ме-
тодів управління фінансовими ризиками. 

 

Результати дослідження 

Вирішення фінансових завдань завжди су-
проводжується ризиком, який викликає у 
будь-якого підприємця цілком зрозуміле від-
чуття неминучої загрози і потребу в оцінці 
ступеню ризику та прийняття заходів щодо 
його елімінування, зниження чи страхування.  

Поняття ризику асоціюється з усвідомленням 
небезпеки, загрози, ненадійності, невизначе-
ності, невпевненості, випадковості, збитку. В 
найбільш загальному вигляді під ризиком 
розуміють вірогідність виникнення збитків 
або недоотримання прибутків в порівнянні з 
прогнозованим варіантом, тобто це ситуати-
вна характеристика діяльності, що склада-
ється з невизначеності її результату і можли-
вих кроків, за допомогою яких її можна опти-
мізувати [7]. 

Об’єктивна основа фінансового ризику пояс-
нюється невизначеністю зовнішнього сере-
довища, до якого підприємство має адаптува-
тись систематично. Сама ж невизначеність 
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формується під впливом непередбачуваності 
поведінки елементів зовнішнього середови-
ща, ймовірність дій яких оцінити точно до-
сить важко. Суб’єктивна основа фінансового 
ризику формується людиною на основі існу-
ючих альтернатив вибору можливого ре-
зультату під впливом особистісних критеріїв 
та компетенцій. 

Фінансовий ризик – це ймовірність виник-
нення непередбачених фінансових втрат у 
ситуації невизначеності умов фінансової дія-
льності підприємства [7]. Фінансовий ризик є 
результатом вибору його власниками або 
менеджерами альтернативного фінансового 
рішення, спрямованого на досягнення бажа-
ного цільового результату фінансової діяль-
ності при вірогідності настання економічного 
збитку (фінансових втрат) через невизначе-
ність умов його реалізації [7].  

Визначення фінансового ризику різняться 
залежно від сфери виникнення та виду дія-
льності суб’єкта підприємництва. Фінансовий 
ризик виникає під час фінансової діяльності 
чи виконання фінансових угод. До фінансових 
ризиків належать: валютні, інфляційні, де-
фляційні, ліквідності, інвестиційні.  

Для успішної діяльності підприємствам не 
обхідно здійснювати управління ризиками. 
Управління ризиками передбачає прогнозу-
вання можливості настання потенційно ри-
зикової події, а тому дає можливість вчасно 
вжити заходів із запобігання або зниження 
ступеня наслідків від ризику, який не можна 
локалізувати. Управління фінансовими ризи-
ками можна зобразити наступним чином 
(рис. 1). 
 

 

Рисунок 1 – Етапи управління фінансовими 
ризиками 

Механізм управління фінансовими ризиками 
полягає передусім в оцінці фактора ризику, 
його рівня, з метою розробки системи заходів 
щодо мінімізації негативних наслідків. В сис-
темі методів управління фінансовими ризи-
ками вагоме значення відіграють внутрішні 
механізми їх нейтралізації, до яких відносять 
методи та заходи мінімізації негативних 
впливів наслідків ризиків, що обираються і 
здійснюються в межах самого підприємства.  

При аналізі ризику зазвичай використову-
ються припущення: 
- втрати від ризику незалежні один від одно-
го; 
- втрата за одним напрямком діяльності не 
обов'язково збільшує ймовірність втрати за 
іншим, за винятком форс-мажорних обста-
вин; 
- максимально можливий збиток не повинен 
перевищувати фінансових можливостей уча-
сника.  

Фінансові ризики мають три основні способи 
їх оцінки: 
- за допомогою фундаментальних показників; 
- за допомогою порівняльної оцінки макрое-
кономічних та фінансових мультиплікаторів; 
- за допомогою ринкових показників приваб-
ливості сектору за вільними грошовими по-
токами, дивідендної доходності, технічним 
індикаторам. 

Використання в системі управління ризика-
ми фінансових нормативів допомагає мінімі-
зувати фінансові ризики. Ці нормативи (об-
меження для мінімізації ризику) можуть сто-
суватися граничного розміру позикових кош-
тів, мінімального розміру високоліквідних 
активів, максимального розміру депозиту, 
який можна розмістити в одному банку та ін. 
Нормативні обмеження для різних підпри-
ємств будуть різними. 

Завданням керівництва підприємства є зни-
ження ступеня ризику. Для цього використо-
вуються різні способи: диверсифікація, стра-
хування, лімітування, резервування коштів 
на покриття непередбачених витрат, розпо-
діл ризику, отримання більшої інформації 
про майбутній вибір і результати.  

Управління фінансовими ризиками на шля-
хом їх мінімізації передбачає процес розробки 
та реалізації управлінських фінансових рі-
шень для зменшення або нівелювання поте-
нційних негативних наслідків. Мінімізація 
фінансових ризиків може здійснюватись ме-
тодами наведеними в табл. 1.  

Ідентифікація фінансових ризиків 

Формування інформаційної бази 

Оцінка рівня фінансового ризику 

Прийняття ризикових рішень 

Нейтралізація можливих негативних впливів 
від фінансових ризиків 

Моніторинг і контроль фінансових ризиків 
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Таблиця 1 – Методи мінімізації ризиків в 
управлінні фінансовою діяльністю 

Назва методу Характеристика 

Локалізація 
ризиків 

Розмежування системи прав 
та відповідальності таким 
чином, щоб наслідки 
ризикових ситуацій не 
впливали на реалізацію 
управлінських рішень 

Мінімізації 
ризиків або 
утримання 
ризику у межах 
прийнятного 

Визначення мінімальних 
розмірів високоліквідних 
активів підприємства, 
встановлення граничного 
розміру позикових коштів у 
господарському обігу; 
встановлення 
максимального розміру 
депозитного вкладу, 
розміщеного в одному банку; 
лімітування концентрації 
ризиків; отримання від 
контрагентів певних 
гарантій при наданні 
комерційних кредитів та 
позик 

Розсіювання 
ризиків 

Здійснюється шляхом 
диверсифікації напрямків 
діяльності підприємства 

Ухилення від 
ризиків 

Відмова від співпраці з 
ненадійними партнерами, 
відмова від роботи над 
ризиковими проектами, 
пошук гарантів. 

 

Лімітування фінансових ризиків здійснюєть-
ся шляхом установлення відповідних фінан-
сових нормативів, тобто верхньої межі кош-
тів чи ресурсів, за окремими напрямами фі-
нансової діяльності з метою фіксації можли-
вих фінансових втрат на допустимому для 
підприємства рівні. 

Хеджування як метод зниження фінансових 
ризиків представляє собою страхування ри-
зиків від несприятливих змін цін на будь-які 
товарно-матеріальні цінності по контрактах і 
комерційних операціях, що передбачають по-
стачання (продажі) товарів в майбутніх пері-
одах [8]. Хеджування фінансових ризиків пе-
редбачає зменшення ймовірності їх виник-
нення за допомогою деривативів або похід-
них цінних паперів таких як ф’ючерси, опціо-

ни, свопи. Механізм хеджування полягає в 
проведенні протилежних фінансових опера-
цій з ф’ючерсними контрактами та опціонами 
на товарній і фондовій біржах. 

Варто зазначити, що хеджування є достатньо 
складним процесом мінімізації ризиків, оскі-
льки вимагає надійного прогнозування 
кон’юнктури ринку та розуміння законів йо-
го функціонування. Відмовитись від викори-
стання хеджування варто в наступних випад-
ках: 
- підприємство не знає про можливі ризики 
або можливості зменшення цих ризиків; 
- обмінні курси чи процентні ставки будуть 
залишатися незмінними або змінюватися на 
її користь.  

Диверсифікація підприємницької діяльності 
полягає в розподіленні зусиль і капіталовк-
ладень між різними видами діяльності, які не 
пов’язані один з одним та виражатися в фор-
мах, що представлені на рис. 2. 

Диверсифікація може здійснюватись за таки-
ми напрямками [9]:  
- вертикальну – розподіл ресурсів між абсо-
лютно різними, несхожими видами діяльнос-
ті; 
- горизонтальну диверсифікацію – розподіл 
ресурсів між різними підприємствами схожо-
го профілю діяльності.  

Диверсифікація дозволяє знизити виробничі, 
комерційні та інвестиційні ризики. На прак-
тиці диверсифікація може не тільки зменшу-
вати, але і збільшувати ризики. Збільшення 
ризиків відбувається у випадку, коли підпри-
ємець вкладає гроші в область діяльності, в 
якій його знання та управлінські здібності 
обмежені. 

Страхування фінансових ризиків є досить по-
пулярним методом управління ризиками в 
розвинених країнах, в той же час даний метод 
є одним із найбільш складних та проблемних 
видів страхування. Фінансові ризики є 
об’єктом майнового страхування. У відповід-
ності до закону України «Про страхування» 
страхування фінансових ризиків відноситься 
до добровільного страхування. Варто зазна-
чити, що на сьогодні, чіткого визначення та 
класифікації фінансових ризиків у законодав-
стві України немає. 
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Рисунок 2 – Форми диверсифікації фінансових ризиків 

 
Сутність страхування фінансових ризиків по-
лягає в захисті майнових інтересів підприєм-
ства при настанні страхової події (страхового 
випадку) спеціальними страховими компані-
ями (страховиками) за рахунок грошових фо-
ндів, що формуються ними шляхом одержан-
ня від страхувальника страхових премій 
(страхових внесків) [9]. 

До страхування фінансових ризиків відно-
ситься: 
- страхування біржових та валютних ризиків; 
- страхування кредитних ризиків; 
- страхування ризику неплатежу; 
- страхування інвестиційного ризику; 
- втрата прибутку внаслідок перерв у вироб-
ництві; 
- страхування інвестиційного ризику; 
- страхування недоотримання прибутку;  
- страхування на випадок зниження обумов-
леного рівня рентабельності; 
- страхування ризику засновника. 

Передача ризику поєднується із зовнішнім 
страхуванням, та здійснюється за певними 
напрямами: передача ризику шляхом укла-
дання договору факторингу, договору пору-
чительства, біржових угод тощо.  

Факторинг включає комплекс послуг, що на-
даються клієнту спеціалізованою компанією 
в обмін на уступку дебіторської заборговано-

сті. Завдяки факторингу, після поставки то-
вару (надання послуг) продавець негайно 
отримує в формі авансу значну частину від 
суми дебіторської заборгованості, що виник-
ла (до 95%), не чекаючи на платіж від покуп-
ця. 

Найбільш розповсюдженими в практиці фі-
нансового управління методами компенсації 
ризиків є:  
- резервування частини фінансових ресурсів 
для забезпечення подолання негативних фі-
нансових наслідків; 
- впровадження «премії за ризик» та системи 
штрафних санкцій; 
- введення стратегічного планування; 
- впровадження дієвої системи маркетингу; 
- лобіювання законопроектів, нейтралізую-
чих або компенсуючих чинників ймовірних 
ризиків; 
- емісія конвертованих привілейованих акцій; 
- боротьба з промислово-економічним шпи-
гунством; 
- створення асоціацій, фондів взаємної підт-
римки та допомоги. 

 

Висновки 

Механізм страхування для підприємства до-
цільно використовувати за будь-якої ймовір-
ності збитку, за умови, що розмір збитку се-

Форми диверсифікації фінансових ризиків 
Результат: 

Диверсифікація видів фінансової 
діяльності 

Отримання прибутку від 
альтернативних фінансових операціях 

Диверсифікація валютного портфеля Використання різних валют при 
зовнішньоекономічних операціях 

Диверсифікація депозитного 
портфеля 

Використання різних банків для 
розміщення депозитів 

Диверсифікація кредитного 
портфеля 

Залучення різних покупців продукції, 
послуг підприємства 

Диверсифікація портфеля цінних 
паперів 

Зниження несистематичного ризику 
портфеля 

Диверсифікація програми реального 
інвестування 

Включення різних інвестиційних 
проектів 
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редній або значний. У випадку, коли розмір 
збитку малий, страхування недоцільно. Якщо 
виходити з того, що великі фінансові потоки 
характерні здебільшого для великих і серед-
ніх підприємств, то можна зробити висновок 
про необхідність страхового захисту, в першу 
чергу, великих і середніх підприємств (оскі-
льки для таких підприємств не властивий 
малий збиток). Ефективність самострахуван-
ня знижується в міру збільшення прибутко-
вості підприємства і зростає зі збільшенням 
прибутковості ліквідних високонадійних ін-
вестицій. 

Проведений порівняльний аналіз методів мі-
німізації і нейтралізації фінансових ризиків 
показам наявність достатньої кількості ін-
струментів управління фінансовими ризика-
ми (уникнення ризиків або відмову від них, 
прийняття ризиків на себе, запобігання збит-
ків і т. ін.).  

Отже, управління фінансовими ризиками пі-
дприємства основується на передбаченні та 

нейтралізації їх негативних наслідків. Для ус-
пішної діяльності підприємствам необхідно 
враховувати чинники ризику при прийнятті 
управлінських рішення, основуючись на ме-
тодах управління ризиками. Для ефективного 
управління фінансовими ризиками і ризика-
ми взагалі необхідно спиратися на наукові 
розробки, вміло комбінувати відомі методи і 
застосовувати їх в щоденній роботі. Основне 
завдання побудови системи полягає в тому, 
щоб система управління фінансовими ризи-
ками була простою, прозорою, практичною і 
відповідала стратегічним цілям підприємст-
ва.  

Напрямки подальшого розвитку досліджень 
в цій області пов’язані з розробкою методич-
них рекомендацій щодо управління фінансо-
вими ризиками з урахуванням класифікацій-
них ознак та галузевої належності підприємс-
тва. 
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