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КОНЦЕПЦІЯ РИЗИКУ ІНВЕСТИЦІЙНОГО БІЗНЕС-ПРОЕКТУ 
 

Анотація. У статті розглянуто концепція ризику інвестиційного бізнес-проекту на основі методів кількіс-

ної оцінки. З позиції невизначеності економічного середовища представлено функцію корисності сприйняття 

ризику для інвестора та використано кумулятивні профілі ризику, які описують альтернативність інвестицій-

них бізнес-проектів для забезпечення обсягу поточної вартості чистого грошового потоку. Представлено мо-

дель сукупної ризик-компоненти інвестиційного бізнес-проекту в часовому періоді. 
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THE CONCEPT OF RISK OF INVESTMENT BUSINESS 

PROJECT 
 

Abstract. The concept of risk of investment business project on the basis of effective methods of quantitative assess-

ment is considered in the article. Multifunctionality of the concept «investment business project» defines its essence in 

two aspects: as a document and as a concrete action of the investor in the realization of their investment intentions. 

That is, it is a manifestation of the investment initiative of the entity, which involves investing in a particular object of 

real investment, aimed at realizing a deterministic in time for a particular investment objective and obtaining the 

planned concrete results. The degree of risk of investment business projects, which has the greatest activity among the 

subjects of investment activity, is substantiated. From the point of view of the uncertainty of the economic environment, 

the concept of the function of the usefulness of risk perception for the investor is defined. It is proved that the Monte 

Carlo simulation method, as a synthesis of sensitivity analysis and scenario analysis methods, allows to determine the 

optimal and most probable value for the existing statistical apparatus for assessing the variation of risk. Cumulative 

risk profiles have been used to describe the placement and crossings of alternative investment business projects in or-

der to identify the most attractive of them to provide the amount of current value of net cash flows. An aggregate ap-

proach to risk assessment of an investment business project that takes into account the beta method or the weighted 

average cost of capital method is summarized and ordered. The system of aggregate risk components of an investment 

business project is modulated with a certain probability of its action in time. 

 

Key words: investment risk, investment business project, risk assessment methods, result indicator, quantitative risk 

analysis. 

 

Постановка проблеми. Досвід кризової 

економіки показав об'єктивність підходу до 

інвестицій, який допускає необхідність ви-

користання науково обґрунтованих механіз-

мів управління, забезпечуючи максимальне 

врахування діючих ризиків, аналіз ефектив-

ності заходів реалізації і ухвалення оптима-

льних рішень при здійсненні інвестиційних 

бізнес-проектів. При цьому, зростання ризи-

ків інвестування утруднює вибір найдоступ-
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ніших і доцільних способів фінансування, 

визначає потребу у використанні нетривіа-

льних схем і механізмів реалізації ефектив-

них захисних заходів пов'язаних зі значними 

макроекономічними проблемами: інфляція, 

інвестиційна криза, бюджетний дефіцит, 

державний борг, демонетизація економіки, 

високі ризики і нестабільність, що швидко 

зростає. Крім того, моделі, що використову-

ються при оцінці ризиків інвестиційний біз-

нес-проектів, не дозволили банкам і підпри-

ємствам згладжувати негативні наслідки та-

ких економічних тенденцій. Саме тому тео-

ретичне обґрунтовування концепції ризику 

інвестиційних бізнес-проектів на засадах ме-

тодів кількісної оцінки є актуальним для віт-

чизняних підприємств. 

Аналіз останніх досліджень і публіка-

цій. Проблематика управління ризиками ін-

вестиційних бізнес-проектів присвячена в 

роботах багатьох вітчизняних та зарубіжних 

вчених: А.А. Пересади, В.Г. Федоренка, І.А. 

Бланка, А.В. Савчука, С.І. Шкарабана, З.В. 

Гуцайлюка , Б. Барнеса Сет, Г. Бірмана, М. 

Бромвіча, ЛДж. Гітмана, Дж. Доунса, Р.Н. 

Холта та інших. Водночас, в наукових дослі-

дженнях відсутня єдина концепція ризику 

інвестиційного бізнес-проекту як складової 

економічної безпеки підприємств, яка потре-

бує систематизації методів оцінки підвищен-

ня ефективності аналізу та прогнозування 

інвестиційної діяльності. 

Метою дослідження є визначення конце-

пції ризику інвестиційного бізнес-проекту на 

засадах ефективних методів кількісної оцін-

ки. 

Виклад основних результатів. Бізнес-

проект є організаційною формою реалізації 

процесу інвестування. У цьому понятті зосе-

реджені як стратегічне планування інвести-

ційної діяльності, так і практична реалізація 

щоденного оперативного керування. Багато-

функціональність поняття «інвестиційний 

бізнес-проект» визначає його сутність у двох 

аспектах: як документ і як конкретні дії інве-

стора щодо реалізації своїх інвестиційних 

намірів. Тобто, це є проявом інвестиційної 

ініціативи суб'єкта господарювання, яке пе-

редбачає вкладення капіталу в певний об'єкт 

реального інвестування, спрямованої на реа-

лізацію детермінованої в часі певної інвес-

тиційної мети і отримання запланованих 

конкретних результатів.  

Слід зазначити, що інвестиційний бізнес-

проект, як план дій інвестора в обраному на-

прямку, суттєво впливає на якість (тобто 

ефективність) інвестування. Причому розро-

бка інвестиційних бізнес-проектів здійснюється 

з урахуванням кількох важливих моментів, що 

становлять методичну основу проекту, а саме:  

– комплексність представлення процесу 

інвестування (маркетингові, організаційні, 

фінансові, виробничі, трудові, часові пара-

метри, які становлять єдину систему);  

– урахування зв’язку бізнес-проекту з зов-

нішніми умовами (стан економіки країни, ре-

гіональні, галузеві особливості проекту, сумі-

сність продукції проекту з поточним станом 

ринку, узгодженість з місцевою інженерною 

інфраструктурою, місцеві умови і співробіт-

ництво з органами влади, екологічна суміс-

ність, соціальна безконфліктність проекту, 

відповідність ситуації на місцевому ринку 

праці);  

– інтегрована оцінка ефективності бізнес-

проекту на основі співвідношення результа-

тів (зиску) і інвестиційних витрат проекту, 

соціального ефекту, наслідків для економіки 

країни в цілому (останнє стосується великих 

проектів);  

– урахування майбутньої невизначеності 

проекту і потенційних ризиків (проект на 

етапі прийняття рішення є лише прогнозом); 

– урахування альтернативних варіантів 

використання капіталу інвестора та відпові-

дної зміни вартості грошових потоків у часі, 

застосування методики приведення грошо-

вих потоків до єдиних умов обліку;  

– прагнення представити прогнозну модель 

бізнес-проекту з максимальною деталізацією і 

конкретизацією (у часі й у розрізі кожного 

етапу реалізації проекту);  

– урахування соціальних умов і наслідків 

реалізації бізнес-проекту як для власного пе-

рсоналу, так і для зовнішнього соціального 

середовища;  

–  урахування важливості управлінських 

аспектів бізнес-проекту на майбутнє;  

– бізнес-проект є організаційною формою 

реалізації процесу інвестування [29]. 

У зв’язку з цим виникає необхідність ви-

значення тих видів бізнес-проектів, які, з од-

ного боку, у найбільшій мірі відображають 

ризикованість стану економіки України і, з 
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іншого, – у найбільшій мірі вимагають за-

стосування спеціальних процедур ризик-

менеджменту (табл. 1). 

Таблиця 1  

Ступінь ризикованості інвестиційних бізнес-проектів, яка має 

найбільшу активність серед суб’єктів інвестиційної діяльності 
Критерій класифікації Вид бізнес-проектів   Ступінь ризикованості   

За об'єктами інвестуван-

ня  
Інжиніринговий бізнес-проект Висока 

За сферами впровадження 

1.  Фінансове оздоровлення діяльнос-

ті.  

2.  Розвиток нових напрямів підприє-

мницької діяльності (в перспективі) 

1. Висока;  

2. Дуже висока;   

За інвестиційними ціля-

ми 
Економічна мета 

1. Залежить від виду біз-

нес-проекту.  

2. Звичайно висока. 

Споживачі результатів   

1.  Для вітчизняних підприємств-

інвесторів. 

2.  Для іноземних інвесторів 

Залежить від проекту 

За типами розвитку  

підприємства   

Проекти, спрямовані на інтенсифі-

кацію виробничого процесу.   
Висока 

Вплив на виробництво 

продукції   

Спрямовані на інвестиції в основне 

виробництво 
Висока 

Необхідність складання 

бізнес-плану   
Бізнес-план обов'язковий Висока 

Джерело: побудовано автором за даними [4] 
 

З позиції різних суб’єктів інвестиційної ді-

яльності одна й та ж ситуація може мати різні 

оцінки ризику, які визначаються, насамперед, 

їх індивідуальним відношенням до ризику. 

Суб’єктивне сприйняття ризику позначається 

на зміні граничної корисності приросту очі-

куваних інвестиційних доходів (рис.1).  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Рис. 1. Функція корисності для інвесторів з різним характером  

сприйняття ризику 
Джерело: розроблено автором   
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«золоте правило інвестування»: чим більше 

ризик інвестування, тим вищою має бути до-

ходність бізнес-проекту. 

З позиції невизначеності економічного се-

редовища нами визначено сутність поняття 

«ризик інвестиційного бізнес-проекту» яке 

інтерпретується як кількісно оцінена з пози-

ції певного суб’єкта інвестиційної діяльності 

невизначеність, пов’язана з можливістю ви-

никнення в процесі реалізації інвестиційного 

бізнес-проекту несприятливих подій та їх на-

слідків у формі певних фінансових втрат 

(зниження доходів, зростання витрат, втрата 

прибутку тощо). Послабити негативну дію 

внутрішніх факторів невизначеності ефекти-

вності реалізації інвестиційного бізнес-

проекту можливо шляхом проведення всебі-

чної експертизи проекту, в процесі якої вияв-

ляються неточності в розрахунках окремих 

показників та здійснюються відповідні поп-

равки. 

Для визначення ризику інвестиційного бі-

знес-проекту, враховуючи характер та конк-

ретні умови його виконання з достатнім сту-

пенем впливу ризик-факторів використову-

ють метод імітаційного моделювання Монте-

Карло (Monte-Carlo Simulation), який є синте-

зом методів аналізу чутливості та аналізу 

сценаріїв на базі теорії ймовірності. Це скла-

дна методика, що має тільки комп’ютерну 

реалізацію із довільною вибіркою значень із 

сукупності змінних та ймовірності їх виник-

нення при обчисленні множини можливих 

NPV інвестиційного бізнес-проекту. Після 

великої кількості таких ітерацій (циклів роз-

рахунків) визначається найбільш ймовірне 

значення NPV та розподіл усіх її можливих 

значень, дозволяючи, таким чином, оцінити 

ризик, зумовлений реалізацією даного інвес-

тиційного бізнес-проекту за допомогою ста-

тистичного апарату оцінки варіації [3, с. 124]. 

З метою оцінки інвестиційної привабливо-

сті альтернативних інвестиційних бізнес-

проектів з врахуванням ризику, як правило, 

використовується кумулятивний профіль ри-

зику, на якому ризик бізнес-проекту опису-

ються розміщенням та нахилом відповідної 

кривої. При цьому необхідно орієнтуватись 

на такі правила прийняття рішень: 

-якщо кумулятивні профілі ризику двох 

альтернативних інвестиційних бізнес-

проектів не перетинаються в жодній точці, то 

необхідно обирати бізнес-проект, чий про-

філь ризику розташований праворуч; 

-якщо кумулятивні профілі ризику альтер-

нативних інвестиційних проектів перетина-

ються, то рішення залежить від схильності 

інвестора до ризику [8, с. 116]. 

Так, на рисунку 2 бізнес-проекти А та Б, 

кумулятивні профілі ризику яких розташова-

ні праворуч від кумулятивного профілю ри-

зику бізнес-проекту В, мають вищу інвести-

ційну привабливість порівняно з бізнес-

проектом В. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Рис. 2. Кумулятивні профілі ризику альтернативних інвестиційних  

бізнес-проектів 
Джерело: розроблено автором за даними [9]  
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Вибір між бізнес-проектами А та Б зале-

жить від схильності інвестора до ризику. 

Схильний до ризику інвестор обере бізнес-

проект А, який забезпечує одержання більшо-

го обсягу поточної вартості чистого грошово-

го потоку. Обережний інвестор надасть пере-

вагу бізнес-проекту Б, за яким максимальний 

розмір ризику (кумулятивна ймовірність) є 

нижчим. Крім того, кумулятивний профіль 

ризику бізнес-проекту В перетинається віссю 

ординат, тобто, для певної частини можливих 

сценаріїв розвитку подій він є збитковим. Ін-

дивідуальна оцінка інвестиційної привабли-

вості цього бізнес-проекту також залежить 

від схильності інвестора до ризику. Чим ви-

щою є схильність інвестора до ризику, тим 

більшим може бути припустиме для нього 

наближення точки перетину кумулятивного 

профілю ризику з віссю ординат до максима-

льної величини кумулятивної ймовірності. 

Проекти, кумулятивний профіль ризику яких 

повністю розташований ліворуч від вертика-

льної вісі, є збитковими для всіх можливих 

сценаріїв розвитку інвестиційного бізнес-

процесу [9, с. 87]. 

Більш поширеним підходом до визначен-

ня ризику інвестиційного бізнес-проекту є 

агрегований підхід, який враховує бета-

метод або метод середньозваженої вартості 

капіталу [4; 10; 11].  

Середньозважена вартість капіталу 

(Weighted Average Cost of Capital, WACC) 

формується як середня величина з необхідної 

прибутковості інвестицій за різними джере-

лами інвестиційних ресурсів, зважена за пи-

томою вагою кожного з них в загальній сумі 

інвестицій: 

              
=

+++=
m

j
djdjpsprppss EEEEWACC

1

)( ,                    (1) 

де djprps  ,,,  – питома вага від-

повідно простих акцій, привілейованих акцій, 

нерозподіленого чистого прибутку інвести-

ційного проекту та окремих складових пози-

кового капіталу (облігацій, кредитів тощо) в 

структурі джерел фінансування інвестицій, 

одн.; djpsps EEEE ,,,  – вартість залучення 

капіталу відповідно у формі простих акцій, 

привілейованих акцій, нерозподіленого чис-

того прибутку проекту реальних інвестицій та 

окремих складових позикового капіталу (об-

лігацій, кредитів тощо), %; m – кількість 

складових позикового капіталу. 

Величина норми дисконту залежить від 

природи капіталу. Для власного капіталу во-

на приймається на рівні депозитного відсот-

ка по вкладах. Щодо позикового капіталу 

норма дисконту є відповідною відсотковою 

ставкою. Величина відсоткової ставки зале-

жить від умов надання і терміну використан-

ня кредиту, ступеня ризику неодержання 

кредитором частки доходів к зв’язку з непла-

тоспроможністю позичальника, характеру 

заходу, який підлягає кредитуванню [2, с. 7]. 

Довгострокові кредити надають під нижчу 

відсоткову ставку, ніж короткострокові. Якщо 

в бізнес-проекті рівень ризику перевищує 

звичайний, то відсоткову ставку підвищують, 

оскільки кредитору необхідно одержати бі-

льший дохід, щоби компенсувати можливі 

втрати, пов’язані з ризиком. Більш ефективні 

інвестиційні бізнес-проекти можуть кредиту-

ватись під нижчу відсоткову ставку. Щодо 

позикового капіталу, то норму дисконту мо-

жна наближено прийняти на рівні усередне-

ної відсоткової ставки за довгостроковими 

банківськими кредитами. 

При виборі розміру безризикової норми 

дисконту необхідно орієнтуватися на ставки 

доходності тих інвестиційних інструментів, 

які найбільше задовольняють таким базовим 

ознакам безризиковості: визначеність, фіксо-

ваність і попередня відомість доходності; 

мінімальна вірогідність втрати коштів, що 

забезпечується системою гарантування вкла-

день; тривалість періоду обертання фінансо-

вого інструмента на ринку має бути близь-

кою до тривалості розрахункового періоду 

(життєвого циклу) інвестиційного проекту. 

Вибір безризикової ставки необхідно здій-

снювати з числа тих можливих безризикових 

об’єктів інвестування, які є реальними альте-

рнативами вкладання коштів, тобто доступ-

ними для даного інвестора в певний момент 

часу.  

У випадку застосування безризикової но-

рми дисконту інструментів, номінованих в 

іноземній валюті, їх доходність необхідно 

відкоригувати з метою врахування коливан-

ня курсу національної валюти за формулою: 
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                              1)1()1( −++= LEE FC ,                                    (2) 

де FCE – норма доходності, яка номіно-

вана в іноземній валюті, одн.; L  – середній 

прогнозний коефіцієнт приросту курсу наці-

ональної валюти до іноземної, визначений на 

основі статистичних досліджень та екстра-

поляції показників ретроспективного аналі-

зу, одн. 

 -коефіцієнт є вимірником систематич-

ного ризику інвестування, тобто ризику, 

який пов’язаний з впливом макроекономіч-

них факторів і є притаманним для фінансо-

вого ринку в цілому. В загальному випадку 

цей коефіцієнт визначається на основі дослі-

дження регресійної залежності між доходні-

стю акцій певного підприємства та загальної 

середньої доходності фондового ринку. 

Для обчислення величини  -коефіцієнту 

для підприємства можна застосовувати таку 

формулу: 

                           
2)(

)()(




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−−
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mmt
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rr

rrrr

 ,                                          (3) 

де tr  – доходність акцій (власного капіталу) 

підприємства в період t , одн. або%; r  – се-

реднє значення доходності акцій підприємс-

тва за період наявних статистичних спосте-

режень, одн. або %; mtr  – середня доход-

ність акцій на фінансовому ринку в період t , 

одн. або%; mr  – середнє значення середньої 

доходності акцій на фінансовому ринку за 

період наявних статистичних спостережень, 

одн. або %. 

Якщо 1= , то ризик інвестування в 

акції даного підприємства (проект) відпові-

дає середньому рівню ризику, що існує на 

фондовому ринку. При цьому доходність 

цінних паперів даного підприємства дорів-

нює середній доходності аналогічних цінних 

паперів на ринку. Якщо 1 , то ризик цін-

них паперів підприємства є вищим за серед-

ній ринковий, та, навпаки. Отже, чим вище 

чутливість аграрного бізнесу до ринку, тим 

більше буде її  -коефіцієнт. Підприємства з 

сезонним характером виробництва мають 

вищий рівень  -коефіцієнту.  

При застосуванні галузевих значень, 

якщо підприємство здійснює декілька видів 

діяльності, то його  -коефіцієнт доцільно 

визначати як середню величину з  -

коефіцієнтів цих видів діяльності, зважену за 

їх питомою вагою в обсягах реалізації. Якщо 

оцінюються інвестиції в малі та середні під-

приємства, для яких   не розраховується та 

ризик вкладання в які є вищим, то ставку до-

ходності рекомендується збільшувати в ме-

жах до 5%. 

Несистематичні ризики, зумовлені 

структурою джерел фінансування інвести-

ційного бізнес-проекту, можна врахувати в 

моделі САРМ шляхом застосування важіль-

ної   (Equity (Unlevered) Beta), тобто  -

коефіцієнта підприємства (проекту), що фі-

нансується із залученням позикового капіта-

лу. Вона визначається за такою формулою: 

                        







+=

ВК

ПК
L 1  ,                                             (4) 

де: L  – важільна  , одн.;   – -

коефіцієнт в умовах використання виключно 

власних джерел фінансування (коефіцієнт за 

акціями підприємства), одн.; ПК – позико-

вий капітал, грош. одн.; ВК  – власний капі-

тал, грош. одн. 

Премія за ринковий ризик (Risk 

Premium) формується як різниця між серед-

ньою ринковою та безризиковою доходніс-

тю, помножена на  -коефіцієнт підприємс-

тва (проекту реальних інвестицій). Провід-

ними аналітичними виданнями на підставі 

статистичних досліджень за період від 30 
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років та більше середня величина ринкової 

маржі (понадбезризикового доходу) оціню-

ється на рівні 3–5%. Проте, цей «розрив» між 

середньою ринковою та безризиковою дохо-

дністю не є однаковим на всіх фінансових 

ринках, оскільки він залежить від якісного 

складу (фінансової надійності) підприємств, 

акції яких розміщуються в лістингу [11]. 

Один з можливих варіантів розподілу понад-

безризикового інвестиційного доходу за різ-

ними типами фінансових ринків наведено в 

таблиці 2. 

 

Таблиця 2 

Понадбезризиковий інвестиційний дохід для різних фінансових ринків* 
Характеристика фінансових ринків 

fm rr −  

Ринки, що розвиваються, з високим політичним ризиком – 

Південна Америка, Східна Європа 
8,5% + GBR 

Ринки, що розвиваються – Мексика, Азія, крім Японії 7,5% + GBR 

Розвинуті ринки з широким лістингом – США, Японія, Ве-

ликобританія 
5,5% + GBR 

Розвинуті ринки з лімітованим лістингом – Західна Європа, 

крім Німеччини та Швейцарії 
(4,5% : 5,5%) + GBR 

Розвинуті ринки з лімітованим лістингом та стабільною 

економікою – Німеччина, Швейцарія 
(3,5% : 4%) + GBR 

* – GBR – рівень доходності облігацій державного казначейства США 

Джерело: розроблено автором за даними [9; 11]  
 

Необхідність застосування додаткових 

поправок на ризик для малих підприємств у 

розширеній моделі САРМ зумовлена висо-

кою ймовірністю їх неплатоспроможності. 

Розмір премії за таким ризиком становить до 

75% від розміру безризикової ставки. 

Розмір премії за ризик ненадійності учас-

ників проекту (окремих підприємств) визна-

чається експертами для кожного учасника 

проекту з урахуванням його функцій, зо-

бов’язань перед іншими учасниками і зо-

бов’язань інших учасників перед ними. В 

загальному випадку на її величину вплива-

ють такі фактори: обмеженість доступу до 

капіталу; структура власності та наявність 

обмежень щодо розпорядження активами; 

частка компанії на ринку; номенклатура та 

асортимент продукції; концентрація клієнтів, 

залежність від покупців та постачальників 

тощо. Зазвичай поправка на цей вид ризику 

не перевищує 5%. 

Необхідно зауважити, що коригування 

безризикової норми дисконту на кожний з 

виділених видів ризику не здійснюється, як-

що інвестиції застраховані на відповідний 

страховий випадок. Проте, при цьому витра-

ти інвестора збільшуються на розмір страхо-

вих платежів. Тобто, коли ризик адекватно 

враховується шляхом відповідного коригу-

вання надходжень і видатків грошових кош-

тів, не слід додатково вводити поправки на 

ризик в норму дисконту оскільки це призво-

дить до його подвійного обліку. 

У прогнозному періоді інвестиційного біз-

нес-проекту для оцінки рівня середньозваженої 

вартості капіталу доцільно використовувати 

трьохфакторну адитивну модель залежності 

проекту від показника безризикової ставки до-

ходності: 

     ПКВКf

fПКfВК

f FRFRr
ВКПК

rrПК

ВКПК

rrВК
rWACC ++=

+

−
+

+
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+=

)()(
 ,      (5) 

де: ВКr  – вартість власного капіталу, %; 

ПКr  – вартість позикового капіталу, %; 

ВКFR  – рівень ризику, пов’язаний з необ-

хідністю повного й своєчасного погашення 

фінансових витрат з обслуговування власно-

го капіталу (дивідендні платежі, втрачена 

вигода за альтернативними вкладеннями та 

ін.), у порівнянні з ціною залучення коштів 

при безризиковій ставці доходності, %; 

ПКFR  – рівень фінансового ризику за пози-

ковим капіталом, %. 
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Таким чином, ризик інвестиційного 

бізнес-проекту ( іпR ) – це система кількісних 

та якісних чинників, які представлені у ви-

гляді сукупної ризик-компоненти (загроз), 

індивідуальних для кожного учасника інвес-

тиційного бізнес-проекту. Ця система має 

наступний вигляд: 
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де, n – можлива кількість ризиків інвести-

ційного бізнес-проекту; m – кількість учас-

ників бізнес-проекту.  

Необхідно акцентувати увагу, що ризик 

інвестиційного бізнес-проекту є складною 

системою взаємозв'язків, які для кожного з 

учасників проекту визначаються у вигляді 

індивідуальної комбінації – ризик-

компоненти (табл. 3), тобто ризик i-го учас-

ника бізнес-проекту ( іR ) описаний за такою 

схемою: 

               iniiiiі RRRRRR ...,,,,, 4321= ,                                                    (7) 

Таблиця 3  

Сукупна ризик-компонента інвестиційного бізнес-проекту 

Види ризиків 

Інвестори 

Фінансові Коливання ринко-

вої кон'юнктури 

Коливання ділових 

циклів  

... nR  

Інвестор 1 R11 R12 R13 … R1n 

Інвестор 2 R21 R22 R23 … R2n 

Інвестор 3 R31 R32 R33 … R3n 

… … … … … … 

Інвестор m Rm1 Rm2 Rm3 … Rmn 

Джерело: розроблено автором  
 

Таким чином, система взаємозв’язку су-

купної ризик-компонети інвестиційного біз-

нес-проекту дозволяє одержати більш точне 

кількісне значення як ймовірності настання 

ризикових подій, так і можливих втрат (при-

бутків) зумовлених дією ризику. Кінцевий 

результат розрахунків суттєво залежить від 

якості вхідних даних, особливо від тих, що 

з`ясовуються експертним методом. Оскільки 

кожна ризик-компонента має певні ймовірні 

розбіжності в часі, то на практиці доцільно 

використовувати комбіновану сукупність 

альтернатив між кількісними та якісними 

методами оцінки ризику. Результати, отри-

мані різними методами, будуть різнитися та 

аналіз розходжень між ними дозволить дос-

лідити, які чинники ризику враховані в тому 

чи іншому методі.  

Аналізуючи дані розходження, можна то-

чно проаналізувати існуючі тенденції розви-

тку майбутніх подій з точки зору того чи ін-

шого підходу в оцінці ризику та підвищити 

точність даної оцінки. 

Висновки та перспективи подальших 

досліджень. Аналіз інвестиційного ризику є 

частиною комплексного аналізу інвестицій-

ного бізнес-проекту. Він є важливою складо-

вою для прийняття рішень щодо вибору най-

більш прийнятного з ряду альтернативних 

інвестиційних бізнес-проектів та рішень що-

до уникнення, зниження чи компенсації ри-

зику (можливих втрат від впливу чинників 

ризику) окремого проекту. Тому для побудо-

ви ефективної системи дій з нейтралізації 

або зниження ризиків необхідно виявляти 

об`єктивні та суб`єктивні чинники окремого 

ризику, ступінь їх впливу на рівень ризику. 

Вартість системи дії по зменшенню або уни-

кненню ризику повинна зіставлятись з коре-

ктною оцінкою можливих втрат, зумовлених 

дією ризику. 

Оскільки всі учасники інвестиційного біз-

нес-проекту зацікавлені у виключенні мож-

ливості повного його провалу, то в загаль-
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ному випадку вибір інвестиційного бізнес-

проекту є компромісом між намаганням 

отримати прибуток і врахуванням його реа-

лістичності. Умови економічної невизначе-

ності, в яких змушені діяти інвестори, спри-

чиняють вплив тих чи інших чинників ризи-

ку на їх майбутні прибутки. Під час прий-

няття рішень з питань щодо інвестиційної 

діяльності керівництво підприємств має 

обов’язково враховувати вплив усіх видів 

ризиків інвестиційних бізнес-проектів, оскі-

льки доходи чи збитки від проекту є величи-

нами випадковими, тобто невідомими на 

момент прийняття рішення про інвестуван-

ня. Тому однією з вагомих причин, яка стри-

мує збільшення зовнішніх джерел фінансу-

вання для здійснення інвестиційних бізнес-

проектів є високі ризики вкладання інвести-

ційних ресурсів, що можуть призвести до 

недоотримання запланованого прибутку чи 

втрати вкладених коштів. 

Інвестиційний бізнес-проект має вносити 

системність та організованість у процес інве-

стування. Він потрібний всім учасникам ін-

вестиційного процесу, оскільки тільки при 

його наявності існує предмет переговорів та 

ухвалення домовленостей між інвестором, 

його партнерами та майбутніми кредитора-

ми, він забезпечує можливість ефективної 

координації зусиль учасників проекту. Коор-

динуюча роль проекту, звичайно, поступово 

замінюється реальними укладеними догово-

рами між учасниками, тоді як план довго-

строкового характеру бізнес-проекту має 

значення аж до повної реалізації намірів ін-

вестора. Таким чином, його наявність дозво-

ляє досягти вищих результатів, ніж спонтан-

не необґрунтоване рішення, та істотно впли-

вати на якість інвестування. 
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