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Постановка проблеми у загальному вигля-
ді та її зв’язок із важливими науковими 

чи практичними завданнями. Фінансово-еконо-
мічну діяльність підприємства супроводжують 
постійні ризики, які пов’язані з втратою очіку-
ваного доходу та збитків в наслідок інфляцій-
них чинників, зростання облікових ставок банку, 
зниження вартості цінних паперів та інших. Для 
упередження або мінімізації фінансових ризиків 
необхідно їх ідентифікувати, виявляти, розрахо-
вувати ймовірність настання, тобто здійснювати 
ефективне управління.

Аналіз останніх досліджень і публікацій, 
в яких започатковано розв’язання даної про-
блеми. Дослідженням наслідків фінансових ри-
зиків та методів управління ними присвячені 
праці вітчизняних вчених-економістів: Ю. Баляс-
ної, М. Диби, О. Жихора, О. Землячової, Н. Корж, 
Л. Савочки та ін.

Зокрема, Л. Савочка розглядає класифіка-
цію фінансових ризиків та методи їх знижен-
ня, а Ю. Балясна – методи їх нейтралізації на 
підприємстві. Проте в умовах ринкової економі-
ки система управління фінансовими процесами 
та ризиками на підприємстві потребує подаль-
шого дослідження та вдосконалення.

Метою даної статті є визначення сутності по-
няття фінансовий ризик та узагальнення мето-
дів управління фінансовими ризиками в умовах 
ринкової економіки.

Виклад основного матеріалу дослідження. Під 
ризиком у фінансово-господарській діяльності 
підприємств розуміють ймовірність виникнення 
збитків, втрат або недоотримання прибутку порів-
няно з прогнозним варіантом. Особливість фінан-
сових ризиків полягає в тому, що вони є наслід-
ком взаємовідносин між суб’єктами ризику, тобто 
виникають через людський фактор і не мають 
природних стабілізаторів рівня ризику. А відтак, 
вони мають небезпечну властивість – постійно 
змінюватись, не підлягають узагальненню, є суто 
індивідуальними, тощо. Тому особливого значення 
набуває необхідність їх класифікувати, ідентифі-
кувати, виміряти та управляти ними.

Під фінансовим ризиком підприємства розу-
міється ймовірність виникнення несприятливих 
фінансових наслідків у формі втрати доходу чи 
капіталу у ситуації невизначеності умов здій-
снення його фінансової діяльності [7, с. 60].

Фінансовий ризик є результатом вибору його 
власниками або менеджерами альтернативного 
фінансового рішення, спрямованого на досягнен-

ня бажаного цільового результату фінансової ді-
яльності при вірогідності настання економічного 
збитку (фінансових втрат) через невизначеність 
умов його реалізації [7, с. 60].

Визначення фінансового ризику різняться за-
лежно від сфери виникнення та виду діяльнос-
ті суб’єкта підприємництва. Фінансовий ризик 
виникає під час фінансової діяльності чи вико-
нання фінансових угод. До фінансових ризиків 
належать: валютні, інфляційні, дефляційні, лік-
відності, інвестиційні.

Фінансові ризики, зазвичай, розглядають 
з різних позицій: по-перше, як небезпеку мож-
ливої втрати фінансових ресурсів, по-друге, як 
небезпеку недоотримання очікуваних доходів, 
по-третє, як необхідність отримання більшого 
обсягу прибутку, що пов’язаний з більшим ри-
зиком. Отже, фінансові ризики певною мірою на-
лежать до групи спекулятивних, які в результаті 
виникнення можуть призвести як до втрат, так 
і сприяти винагороді [4, с. 51].

До основних видів фінансових ризиків підпри-
ємства належать: ризик зниження фінансової 
стійкості, ризик неплатоспроможності, інвести-
ційний, відсотковий, валютний, депозитний, кре-
дитний, податковий та ін. За джерелами виник-
нення всі види фінансових ризиків поділяють на 
дві основні групи: систематичні (ринкові ризики) 
та несистематичні (специфічні ризики). Класифі-
кація фінансових ризиків є поділом їх на конкрет-
ні групи за певними ознаками. Вона дозволяє ви-
значити місце кожного виду в загальній системі 
фінансових ризиків, а також створює можливість 
для ефективної оцінки і управління ними.

Для успішної діяльності підприємствам необ-
хідно здійснювати управління ризиками. Осно-
вна мета управління фінансовими ризиками – 
мінімізація пов’язаних з ними фінансових втрат. 
Головними завданнями управління фінансови-
ми ризиками є оптимізація структури капіталу 
(співвідношення між власними та позичковими 
джерелами формування фінансових ресурсів) 
та оптимізація портфеля боргових зобов’язань. 
Процес управління фінансовими ризиками мож-
на зобразити наступним чином (рис. 1).

Варто сказати, що при аналізі ризику зазви-
чай використовуються припущення:

– втрати від ризику незалежні один від од-
ного;

– втрата за одним напрямком діяльності не
обов’язково збільшує ймовірність втрати за ін-
шим, за винятком форс-мажорних обставин;
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– максимально можливий збиток не повинен

перевищувати фінансових можливостей учасника.

Рис. 1. Етапи процесу управління фінансовими 
ризиками [6, с. 12]

Фінансові ризики мають три основні способи 
їх оцінки:

– за допомогою фундаментальних показників;
– за допомогою порівняльної оцінки макро-

економічних та фінансових мультиплікаторів;
– за допомогою ринкових показників при-

вабливості сектору за вільними грошовими по-
токами, дивідендної доходності, технічним ін-
дикаторам.

Найбільш поширеною і складною стратегією 
управління фінансовими ризиками є політика їх 
зниження або скорочення ймовірності та величи-
ни фінансових ризиків.

До основних методів нейтралізації ризиків 
слід віднести [3, с. 146]:

– формування відповідних резервів;
– диверсифікація ризиків;
– лімітування;
– хеджування;
– страхування ризиків страховими компаніями.
Мінімізація (зменшення) ризиків здійснюєть-

ся шляхом диверсифікації, лімітування і хеджу-
вання [2, с. 622].

Диверсифікація підприємницької діяльності 
полягає в розподіленні зусиль і капіталовкладень 
між різними видами діяльності, які не пов’язані 
один з одним. Основні форми диверсифікації фі-
нансових ризиків зображено на рис. 2.

Диверсифікація може здійснюватися за таки-
ми напрямками [1, с. 45]:

– вертикальну диверсифікацію. Сутність такої
диверсифікації полягає у тому, що підприємство 
починає виробляти нові товари, які в техноло-
гічному та/або маркетинговому аспекті пов’язані 
з існуючими товарами. Класичним прикладом 
вертикальної диверсифікації є американська 
компанія «Zinger», яка в один із періодів своєї 
діяльності здійснювала весь цикл виробництва – 
від добування й оброблення первинної сировини 
до випуску швейних машинок;

– горизонтальну диверсифікацію. Такий вид
диверсифікації передбачає випуск підприєм-
ством нових товарів, які технологічно не пов’язані 
з існуючими, але призначені для існуючих клієн-
тів підприємства. Так, наприклад, турфірма, що 
займалася продажем путівок розширює свою ді-
яльність до забезпечення відпочинку для турис-
тів, тобто вступає в готельний бізнес.

Лімітування фінансових ризиків здійснюєть-
ся шляхом установлення відповідних фінансових 
нормативів, тобто верхньої межі коштів чи ре-
сурсів, за окремими напрямами фінансової ді-
яльності з метою фіксації можливих фінансових 
втрат на допустимому для підприємства рівні.

Хеджування – це використання фінансових 
інструментів, які дозволяють уникнути або об-
межити ризик фінансових операцій у результаті 
несприятливих змін курсів валют, цін на товари, 
відсоткових ставок у майбутньому за допомогою 
купівлі або продажу термінових контрактів.

На практиці використовуються два види хе-
джування: на підвищення і на зниження. Хеджу-
вання на підвищення означає укладення угоди 
на купівлю термінових контрактів або опціонів, 
які дозволяють встановити купівельну ціну ак-
тиву набагато раніше, ніж був придбаний реаль-
ний актив, страхуючи тим самим ризик можли-
вого підвищення вартості активу в майбутньому. 
Хеджування на зниження є укладанням угоди на 
продаж термінових контрактів або опціонів, що 
дозволяють встановити продажну ціну активу 
заздалегідь, страхуючи тим самим ризик мож-
ливого зниження вартості активу в майбутньому.

Резервування є формою попереднього акуму-
лювання фінансових ресурсів, призначених для 
компенсації збитку від прояву ризиків.

Важливу роль в управлінні фінансовими ри-
зиками на підприємстві відіграє механізм ней-
тралізації ризиків. Основна його перевага по-

лягає в тому, що високий 
ступінь альтернативнос-
ті прийнятих рішень за-
лежить як від здійснення 
фінансової діяльності так 
і фінансових можливостей 
підприємства, а це, в свою 
чергу, може бути передмо-
вою проведення процедур 
зовнішнього та внутрішньо-
го страхування.

Сутність страхування 
фінансових ризиків полягає 
в захисті майнових інтересів 
підприємства при настан-
ні страхової події (страхо-
вого випадку) спеціальни-
ми страховими компаніями 
(страховиками) за рахунок Рис. 2. Форми диверсифікації фінансових ризиків підприємства [6, с. 14]
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грошових фондів, що формуються ними шляхом 
одержання від страхувальника страхових премій 
(страхових внесків) [5, с. 151].

Група заходів для внутрішнього страхування 
фінансових ризиків передбачає формування під-
приємством певного страхового фонду і покли-
кана забезпечити нейтралізацію їх негативних 
наслідків у процесі економічного розвитку підпри-
ємства. В системі вищезазначених заходів можна 
відокремити три основних напрямки проведення 
внутрішнього страхування фінансових ризиків:

– у разі перевищення середнього ринкового
рівня ризику (розрахунок і стягнення з контр-
агента додаткового доходу, який визначається як 
премія за ризик і зростає пропорційно зростанню 
рівня ризику по фінансових операціях);

– у разі порушення контрагентами своїх 
зобов’язань (розрахунок і включення до умов контр-
актів з контрагентами фінансових санкцій (штрафів, 
пені, неустойок), рівень яких повинен в повній мірі 
компенсувати фінансові втрати підприємства);

– у разі негативних фінансових наслідків гос-
подарювання (резервування частини фінансових 
ресурсів задля компенсації фінансових втрат 
підприємства в зв’язку з недоодержанням роз-
рахованого доходу, інформацією зниженням вар-
тості грошей тощо).

Сутність зовнішнього страхування фінансових 
ризиків полягає у перерозподілі таких ризиків 
(а відповідно, і фінансових втрат по них) серед 
інших господарюючих суб’єктів: партнерів, стра-

хових компаній тощо. На сьогодні на страховому 
ринку існує великий перелік послуг, що нада-
ються страховими компаніями щодо усунення 
(мінімізації) фінансового ризику. Серед основних 
слід відокремити:

– страхування кредитних ризиків (товарних,
експортних тощо);

– страхування інноваційних ризиків;
– страхування депозитних ризиків;
– страхування відповідальності;
– страхування ризиків на випадок недосяг-

нення планового рівня рентабельності тощо.
В процесі зовнішнього страхування фінансо-

ві ризики перекладаються на страхову компанію 
або повністю або частково. Таким чином зовнішнє 
страхування дозволяє перерозподілити фінансо-
ві ризики (а відповідно, і фінансових втрати по 
них) серед інших господарюючих суб’єктів: парт-
нерів, страхових компаній тощо.

Висновки з даного дослідження і перспективи 
подальшого розвитку в цьому напрямку. В сучас-
них ринкових умовах ризик – це неодмінний атри-
бут діяльності підприємства. Управління ризиками 
включає аналіз можливих варіантів, які характер-
ні при різній кількісній оцінці ризику і можливих 
варіацій його видів та ідентифікацію можливих 
факторів що впливають на загальний рівень фі-
нансового ризику, а також ранжування їх за важ-
ливістю. Такий підхід забезпечує своєчасне реагу-
вання на ризикові фактори та дозволяє оперативно 
корегувати стратегією ведення бізнесу.
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УПРАВЛЕНИЕ ФИНАНСОВЫМИ РИСКАМИ ПРЕДПРИЯТИЯ 
В УСЛОВИЯХ РЫНОЧНОЙ ЭКОНОМИКИ

Аннотация
В статье исследована сущность финансовых рисков, проведена их классификация. Определены этапы 
процесса управления финансовыми рисками на предприятиях. Указано способы их оценки и методы 
управления финансовыми рисками.
Ключевые слова: риск, финансовый риск, оценка финансовых рисков, управление рисками, миними-
зация рисков, хеджирование, страхование, лимитирование, диверсификация.
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MANAGEMENT OF THE FINANCIAL RISKS OF THE ENTERPRISE 
IN THE CONDITIONS OF THE MARKET ECONOMY

Summary
The essence of financial risks is investigated in the article, their classification is carried out. The stages of 
the process of managing financial risks at enterprises are determined. The methods of their estimation and 
methods of management of financial risks are indicated.
Keywords: risk, financial risk, financial risk assessment, risk management, risk minimization, hedging, 
insurance, limitation, diversification.


