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Гіржева О.М., Бірченко Н.О. Методи фінансування ризику діяльності підприємства. 
В статті розкрито роль ризику в діяльності підприємств, обґрунтовано необхідність управління ними. 

Узагальнені методи управління ризиками (уникнення, прийняття, передача та зниження ризику). 
Сформульовано основні методи фінансування ризику, а саме попереднє, поточне та наступне фінансування, 
розкрито їх сутність та умови застосування. Розкрито джерела фінансування заходів з управління ризиками. 
Запропоновано використання комплексного підходу в фінансуванні ризику підприємства, основою якого є метод 
Хаустона. Наголошено, що вартість підприємства є основним критерієм прийняття рішення про доцільність 
використання різних методів фінансування ризику.  
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Постановка проблеми у загальному 
вигляді. Зміни зовнішнього середовища, 
обумовлені трансформаційними процесами 
в економіці країни і світу в цілому, 
призводять до нестабільності 
функціонування підприємств, і як наслідок, 
стає актуальною проблема управління 
ризиками. 

Управління ризиками на 
підприємствах представляє собою систему 
регулювання економічних, фінансових та 
інших відносин, що виникають в умовах 
невизначеності. Невизначеність є підставою 
для появи ризику. Так, у разі 
цілеспрямованих дій людини в умовах 
невизначеності, виникає потенційна 
можливість (ризик) настання подій, які не 
дозволять досягти поставлених цілей. Зміни 
зовнішнього середовища вимагають 
постійного оновлення системи управління 
підприємства. Категорія ризику займає при 
цьому одне з провідних місць.  

Управління ризиками підприємства 
спрямовано не тільки на виявлення будь-
яких ризиків, а й на управління 
можливостями підприємства, що, в свою 
чергу, формує і зберігає його вартість на 
ринку. 

В основі управління ризиками лежить 
фінансування ризику, що передбачає пошук 
і мобілізацію грошових ресурсів для 
здійснення превентивних заходів і 
запобігання збиткам при настанні 
несприятливих подій. Саме тому особливого 
значення набувають методи фінансування 
ризику та умови їх використання.  

Аналіз останніх досліджень і 
публікацій. Проблемам управління 
ризиками присвячені праці як вітчизняних, 

так й іноземних вчених. Велику увагу цим 
питанням надавали В.В. Вітлінський, 
Г.І. Великоиваненко, В.М. Гранатуров, 
О.Б. Шевчук, С.М. Клименко, О.С. Дуброва, 
І.О. Крюкова, А.О. Старостіна, 
В.А. Кравченко, І.Т. Балабанов, І.А. Бланк, 
В. Лоуренс, П. Мур та і багато інших [1-10]. 
При всій важливості проведених досліджень, 
це питання залишається актуальним, 
оскільки окремі аспекти управління 
ризиками підприємств ще недостатньо 
вивчені, не знайшли практичного втілення, 
а, отже, вимагають поглибленого 
дослідження. 

Формулювання цілей статті. Мета 
статті полягає у дослідженні методів 
фінансування ризику діяльності 
підприємств.  

Виклад основного матеріалу 
дослідження. Класичні методи управління 
ризиками включають їх уникнення, 
прийняття, передачу та зниження ризику.  

І.О. Крюкова до методів управління 
ризиками відносить уникнення ризику 
(відмова від здійснення фінансових 
операцій, відмова від контрагентів); 
передача ризику (самострахування; 
страхування; розподіл ризиків між 
учасниками інвестиційних проектів; 
факторингові та форфейтингові операції); 
утримання ризику (диверсифікація , 
лімітування , хеджування) [4]. 

В сучасних умовах відмову від ризику 
використовують тільки в тому випадку, коли 
прогнозовані збитки від його реалізації 
мають катастрофічний характер і несуть 
суттєву небезпеку для діяльності 
підприємства. Ризик – подія випадкова, тому 
всі інші методи припускають його наявність, 
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а вибір способу управління залежить від 
двох показників: ймовірності його настання і 
фінансової величини його прояву. 

Методи фінансування ризику умовно 
можна розділити на:  

– попереднє фінансування (до настання 
події);  

– витрати на компенсацію збитків при 
збереженні ризиків (наступне фінансування, 
тобто після настання події);  

– адміністративні витрати на управління 
ризиком (поточне фінансування). 

При попередньому фінансуванні 
ризику направлення частини коштів 
підприємства на організацію резервних 
фондів або сплату страхових внесків 
здійснюється до того, як відбудуться 
непередбачені події.  

Фінансування після настання подій 
виникає, як необхідність підприємства 
оплатити збитки, що виникли. При 
страхуванні воно оплачує тільки 
незастраховані ризики. В інших випадках 
компенсація збитків буде відбуватися або з 
резервних фондів, або з інших фондів 
підприємства.  

Поточне фінансування ризику 
складається з адміністративних витрат на 
забезпечення роботи ризик-менеджерів, 
організацію моніторингу несприятливих 
подій та ситуацій і поточних витрат на 
компенсацію збитків, впровадження і 
підтримка комп’ютерних баз даних, оплату 
роботи експертів, що виконують певні види 
робіт, оцінку, консалтинг і т.п. Поточне 
фінансування доцільно рівномірно 
розподілити по фінансовим періодам і 
враховувати при аналізі ефективності з 
урахуванням коефіцієнтів дисконтування. 

Джерела фінансування заходів з 
управління ризиками підприємства 
розрізняють в залежності від вибраного 
методу. Виділяють наступні основні 
джерела:  

– кошти, що обліковуються у складі 
собівартості продукції; 

– власні кошти підприємств, в тому числі, 
статутний фонд і резерви, що формуються з 
прибутку; 

– фонди самострахування 
– зовнішні джерела – кредити, дотації і 

позики; 
– страхові фонди [8]. 

Перші три джерела формуються за 
рахунок коштів самого суб’єкта 
господарювання, відносяться до засобів 
самострахування і представляють процедуру 
стримування або прийняття ризику. Останні 

два передбачають використання 
зовнішнього капіталу і відносяться до методу 
«передачі ризику».  

У кожного з підходів до фінансування 
ризику є свої переваги і недоліки. Методи, 
які стосуються способу самострахування, 
застосовуються щодо ризиків, вірогідність і 
величина збитків по яких не перевищують 
граничного значення, визначеного на етапі 
оцінки ризику. В цьому випадку всі фонди 
знаходяться в управлінні у суб’єкта, тому 
дохід від їх використання збільшується в 
його користь, а також відсутня необхідність 
вирішувати питання щодо врегулювання 
збитків і організації фінансування зі 
сторонніми підприємствами та 
організаціями. Разом з тим, катастрофічні 
збитки, в тому числі отримані шляхом 
додавання декількох очікуваних, все ж 
можуть мати місце, що призведе до ліквідації 
страхового фонду і навіть змусить 
підприємство припинити свою діяльність. 
До того ж необхідність «тримати під 
контролем» загальний рівень ризику змушує 
підприємство проводити додаткові 
організаційні витрати, формувати 
спеціальний штат, який займається цими 
питаннями, який, в свою чергу, обмежений в 
інформації для прогнозування майбутніх 
витрат по відшкодуванню збитків через 
недостатню базу даних.  

Використання сторонніх джерел 
фінансування ризику пов’язано умовами 
договору з кредиторами.  

Серед усіх способів передачі ризику 
страхування є найбільш популярним 
методом управління ризиком в усьому світі. 
В цілому переваги використання 
страхування, як механізму управління 
ризиком, полягають у наступному:  

– залучення страхового капіталу для 
компенсації збитків підприємства дозволяє 
забезпечити гарантоване джерело грошових 
коштів для компенсації збитків 
страхувальника в разі виникнення 
несприятливих подій;  

– зниження невизначеності у фінансовому 
плануванні діяльності підприємства 
дозволяє забезпечити вивільнення коштів, 
які повинні були б резервуватися в фонді 
ризику для покриття непередбачених 
збитків, а тепер можуть бути використані 
для отримання доходу при інвестуванні у 
виробництво; 

– вивільнення грошових коштів для більш 
ефективного використання за допомогою 
заміни невідомих витрат на компенсацію 
збитків в майбутньому певними витратами 
на сплату страхової премії;  
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– скорочення витрат на управління 
ризиком шляхом використання досвіду 
страхових експертів для оцінки і управління 
ризиком. 

Разом з тим, використання механізму 
страхування як фінансового інструменту для 
покриття ризику ніколи не може 
забезпечити повну компенсацію всіх збитків. 
Це пов’язано з індивідуалізацією того чи 
іншого об’єкту страхування, оцінка ризиків 
для якого може становити суттєву проблему 
навіть для самого досвідченого страховика. 
Побоюючись отримати збиток від таких 
угод, страхова компанія буде намагатися 
компенсувати цей недолік розміром тарифу, 
величина якого буде неприйнятна для 
потенційного страхувальника.  

Основним фактором, що впливає на 
вибір методу управління ризиком, для будь-
якого господарюючого суб’єкта є вартість 
фінансування ризику або витрати, пов’язані 
з його усуненням. Так, згідно з методом 
Хаустона звернення суб’єкта 
господарювання до страхової компанії буде 
йому вигідним, за умови, що страхова премія 
не перевищить величину очікуваного збитку 
з урахуванням прибутковості резервного 
фонду в разі самострахування [3]: 
 

,
r1
irочLp




  
 

де Р – страхова премія; Lоч – середній 
очікуваний збиток; F – розмір резервного 
фонду при самострахуванні; r – середня 
рентабельність працюючих активів; і – 
середня рентабельність активів фонду 
ризику. 

При цьому вартість підприємства, 
тобто його чисті активи при використанні 
страхування повинні перевищувати 
аналогічний показник в разі 
самострахування. 

Однак, як було зазначено раніше, 
страхування ніколи не може забезпечити 

повну компенсацію збитку суб’єкта 
господарювання, тому частина ризику 
залишається на відповідальності у 
страхувальника. У зв’язку з цим, для 
прийняття рішення про фінансування 
ризику можна скористатися моделлю 
змішаного фінансування, що передбачає як 
передачу ризику, так і збереження його 
частини. Тоді, вартість підприємства на 
кінець розрахункового періоду Sкп при 
використанні цих методів буде визначатися 
як: 
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де Sпп – вартість підприємства на початок 
розрахункового періоду; P – страхова премія; 
W – страхове відшкодування в разі настання 
застрахованого ризику; L – збиток, що не 
покривається страхуванням; F – розмір 
резервного фонду при самострахуванні; r – 
середня рентабельність працюючих активів; 
i – середня рентабельність активів фонду 
ризику.  

Очевидно, що при перевищенні 
збитку, який не покривається страхуванням 
величиною страхового відшкодування, 
розподіл фінансових ресурсів на покриття 
ризику було визначено не вірно, що знижує 
вартість підприємства. Для надійності 
прийняття рішення суб’єкт господарювання 
повинен визначити можливість передачі 
більшої величини ризику на страхування, а 
потім оцінити можливість прийняти на себе 
ризик, який залишився, що виражається у 
величині очікуваного збитку.  

Таким чином, вартість є основним 
критерієм прийняття рішення про 
доцільність використання різних методів 
фінансування ризику. Для отримання 
повної картини можна скористатися 
методом попарного порівняння результатів 
використання кожного методу і на основі 
застосування обраного критерію прийняти 
рішення про програму управління ризиком. 
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Аннотация. 
Гиржева О.Н., Бирченко Н.А. Методы финансирования риска деятельности предприятия. 
В статье раскрыта роль риска в деятельности предприятий, обоснована необходимость управления ими. 

Обобщены методы управления рисками (избегание, принятие, передача и снижение риска). Сформулированы 
основные методы финансирования риска, а именно предварительное, текущее и следующее финансирование, 
раскрыто их сущность и условия применения. Раскрыто источники финансирования мероприятий по 
управлению рисками. Предложено использование комплексного подхода в финансировании риска предприятия, 
основой которого является метод Хаустона. Отмечено, что стоимость предприятия является основным 
критерием принятия решения о целесообразности использования различных методов финансирования риска. 

Ключевые слова: риск, управление рисками, методы управления рисками, финансирование рисков, 
методы финансирования рисков. 
 

Abstract. 
Girzheva O., Birchenko N. Methods of financing the enterprise risk. 
The article reveals the role of risk in the activity of enterprises, the necessity of the risk management on enterprises 

is substantiated. There have been generalized risk management methods (avoidance, acceptance, transfer and risk 
reduction). The main methods of financing the risk (such as the preliminary, current and next financing) are formulated, 
their essence and conditions of application are disclosed. Sources of funding for risk management measures are disclosed. 
The use of complex approach in risk financing of the enterprise, the basis of which is the Houston method, is proposed. It 
is emphasized that the cost of an enterprise is the main criterion for making a decision on the appropriateness of using 
different methods of financing the risk. 

Keywords: risk, risk management, risk management methods, risk financing, risk financing methods. 
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