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ПЕРЕДМОВА

В умовах економічної нестабільності, яка характерна для рин-
кового середовища, постійно виникає потреба у швидкому при-
йнятті науково обґрунтованих рішень щодо підвищення резуль-
тативності діяльності суб’єктів господарювання. Радикальні
зміни в зовнішньому та внутрішньому середовищі функціону-
вання підприємств, що відбуваються в останні роки, потребують
використання, поряд з традиційними, нових підходів і засобів
розв’язання проблем обґрунтування господарських рішень для
забезпечення сталого економічного розвитку. У цьому контексті
вагомим чинником формування базису таких рішень є ґрунтовна
фахова підготовка спеціалістів і керівників підприємств, яка вра-
ховує сучасну практику господарювання.

Курс «Обґрунтування господарських рішень та оцінка ризи-
ків» є нормативною навчальною дисципліною для студентів, які
навчаються за освітньо-професійною програмою бакалавра з на-
пряму «Економіка підприємства». У навчально-методичному по-
сібнику:

 розглянуто комплекс питань організації самостійного ви-
вчення дисципліни «Обґрунтування господарських рішень та
оцінка ризиків»;

 наведено приклади для розв’язання практичних задач, конт-
ролю рівня засвоєння знань студентами.

У першому розділі «Навчальна програма» подано мету й за-
вдання дисципліни «Обґрунтування господарських рішень та оцін-
ка ризиків», тематичний план, його розподіл на години за формами
навчання та видами занять, розгорнуту програму дисципліни.

У другому розділі «Методичні вказівки та навчальні завдання
до тем дисциплін» подано основний зміст програмних питань. З
кожної теми наведено методичні поради, плани практичних за-
нять, питання та літературу для поглибленого вивчення теми, тер-
мінологічний словник, навчальні завдання, завдання для перевір-
ки знань, приклади розв’язання практичних задач.
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У третьому розділі «Система поточного модульного контро-
лю» наведено завдання для блочно-модульного контролю знань
за різними рівнями засвоєння навчального матеріалу, матеріали
контрольної роботи, передбаченої у навчальному плані для сту-
дентів заочної форми навчання, розкриваються основні вимоги
до отриманого рівня знань, критерії оцінювання знань під час пі-
дсумкового контролю.

Навчально-методичний посібник призначено для студентів
економічних спеціальностей вузів, які вивчають дисципліну «Об-
ґрунтування господарських рішень та оцінка ризиків».

Навчально-методичний посібник підготовлено викладачами ка-
федри економіки підприємств Київського національного економіч-
ного університету у складі авторів С. М. Клименко, О. С. Дуброви.
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РОЗДІЛ 1
НАВЧАЛЬНА ПРОГРАМА

Навчальна програма є обов’язковим нормативним докумен-
том, який визначає мету й завдання дисципліни, регламентує її
структуру та зміст, послідовність та організаційні форми вивчен-
ня матеріалу, розподіл навчального часу за формами занять і за-
соби поточного й підсумкового контролю.

Навчальна дисципліна «Обґрунтування господарських рішень
та оцінка ризиків» вивчається згідно з навчальним планом підго-
товки фахівців освітньо-кваліфікаційного рівня «спеціаліст» за
спеціальністю «Економіка підприємства» усіх форм навчання.

Мета навчальної дисципліни — ознайомити слухачів з тех-
нологією прийняття рішень, основами сучасної економічної ри-
зикології та на основі набутої систематизованої інформації сфор-
мувати комплексну систему знань і практичних навичок щодо
обґрунтування господарських рішень із різним ступенем неви-
значеності та ризику.

Предмет навчальної дисципліни — відносини та зв’язки еле-
ментів господарських рішень, що виникають у процесі проекту-
вання, освоєння, виготовлення та реалізації продукції на підпри-
ємстві, наукові концепції, відповідні підходи та інструментарій з
ризикології, методологія щодо розроблення та прийняття раціо-
нальних господарських рішень.

Після вивчення курсу «Обґрунтування господарських рішень
та оцінка ризиків» студенти повинні знати:

 основні поняття й категорії обґрунтування господарських
рішень та оцінки підприємницьких ризиків;

 сучасні методи й моделі розроблення, обґрунтування та
прийняття господарських рішень;

 основні принципи й підходи до обґрунтування господарсь-
ких рішень в умовах невизначеності та ризику;

 методичні основи кількісного та якісного аналізу підприєм-
ницьких ризиків;

6

 теоретичні аспекти ризик-менеджменту та напрями регулю-
вання підприємницьких ризиків.

Після вивчення курсу «Обґрунтування господарських рішень
та оцінка ризику» студенти повинні вміти:

 визначати оптимальні форми подання та реалізації госпо-
дарських рішень;

 розробляти й обґрунтовувати господарські рішення на осно-
ві комплексу методів і моделей, системи показників економічно-
го обґрунтування рішень;

 обґрунтовувати вибір оптимального господарського рішення
в умовах невизначеності та ризику;

 аналізувати ефективність інвестиційних і фінансових рі-
шень;

 здійснювати ідентифікацію, аналіз та оцінювання ризику,
використовуючи комп’ютерну техніку та програмно-математичні
комплекси;

 визначати напрями та методи регулювання господарських
ризиків на підприємстві.

Досягненню мети й вирішенню завдань курсу підпорядкована
логіка його викладання, яка наведена в навчально-тематичному
плані. Програмні теми дисципліни є обов’язковими для вивчення
кожним студентом незалежно від форми навчання.

РОЗПОДІЛ НАВЧАЛЬНОГО ЧАСУ
ЗА ФОРМАМИ НАВЧАННЯ ТА ВИДАМИ ЗАНЯТЬ

Вид занять

Форма навчання

денна вечірня заочна

Усього 144 144 144

У тому числі:

лекції 22 10 14

практичні заняття 32 8 4

індивідуальна робота 22 23 23

самостійна робота 65 100 100

Best books Ageofbook.com

http://ageofbook.com


7

ТЕМАТИЧНИЙ ПЛАН ДИСЦИПЛІНИ «ОБҐРУНТУВАННЯ ГОСПОДАРСЬКИХ РІШЕНЬ ТА ОЦІНКА РИЗИКУ»

Назва теми

Кількість годин

Денна форма навчання Вечірня форма навчання Заочна форма навчання
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 (П

, Л
)
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С
 (П

, Л
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С
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ї

С
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, Л
)

ІК
Р

С
РС

Вступ
Частина І. Господарські рішення в різ-
них сферах підприємницької діяльності
Тема 1. Сутнісна характеристика господар-
ських рішень

2 2 2 6 1 1 2 12 1 — 2 12

Тема 2. Особливості прийняття рішень гос-
подарської діяльності 2 2 2 6 1 1 2 12 1 — 2 12

Тема 3. Методичні основи розроблення та об-
ґрунтування господарських рішень 2 4 2 8 1 1 4 14 2 1 4 14

Частина ІІ. Ризик і невизначеність під час
обґрунтування господарських рішень
Тема 4. Невизначеність як першопричина ри-
зику підприємницької діяльності

4 6 2 10 1 1 3 12 2 1 3 12

Тема 5. Підприємницькі ризики та їх вплив
на прийняття господарських рішень 2 4 2 8 1 1 2 10 2 — 2 10

Тема 6. Обґрунтування інвестиційних і фі-
нансових рішень 4 4 4 10 1 1 3 12 2 1 3 12

Тема 7. Оцінювання підприємницьких ризиків 4 6 6 10 2 1 4 14 2 1 4 14
Тема 8. Основи ризик-менеджменту 2 4 2 7 1 1 3 14 2 — 3 14
Разом 108 22 32 22 65 10 8 23 100 14 4 23 100
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ЗМІСТ ДИСЦИПЛІНИ ЗА ТЕМАМИ

ВСТУП

Об’єктивна необхідність вивчення курсу «Обґрунту-
вання господарських рішень і оцінка ризику». Головна ме-
та вивчення та значення курсу для підготовки економістів
високої кваліфікації конкретного фахового спрямування.
Структура й логіка курсу. Змістова характеристика курсу.
Особливості викладання курсу.

Частина І. Господарські рішення
в різних сферах підприємницької діяльності

Тема 1. Сутнісна характеристика господарських рішень

1.1. Поняття господарських рішень та їхні ознаки. Сутність
господарських рішень. Класифікація господарських рішень. Ви-
моги до господарських рішень та умови їх досягнення.

1.2. Способи формалізації та реалізації господарських рішень.
Визначення оптимальних форм подання та реалізації господарсь-
ких рішень.

1.3. Якість та ефективність господарських рішень. Основні
параметри та показники якісного рішення. Умови забезпечення
якості господарського рішення. Види ефективності господарсь-
ких рішень. Умови та перешкоди прийняття ефективного рішен-
ня. Принципи оцінювання ефективності господарських рішень.

Тема 2. Особливості прийняття рішень
господарської діяльності

2.1. Необхідність прийняття господарських рішень. Процес
прийняття рішень та його елементи. Етапи та процедури процесу
прийняття рішень. Стилі прийняття рішень. Основні способи
прийняття рішень.
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2.2. Корисні структурні схеми для прийняття рішень. Методи,
що використовуються для формалізації моделей прийняття гос-
подарських рішень.

2.3. Характер прийняття господарських рішень. Класична, пове-
дінкова та ірраціональна моделі прийняття рішень. Основні чинни-
ки, що впливають на прийняття рішення. Умови прийняття госпо-
дарських рішень залежно від ступеня визначеності інформації.
Ранжирування умов прийняття рішень. Контроль за процесом ви-
конання господарських рішень. Характеристика видів контролю.

2.4. Закони й закономірності, що впливають на прийняття рі-
шень. Загальні закони управління людиною. Закон інерційності
людських систем. Закони зв’язку з зовнішнім середовищем. Со-
ціально-психологічні та біопсихічні закони.

Тема 3. Методичні основи розроблення
та обґрунтування господарських рішень

3.1. Методи розроблення господарських рішень. Аналітичні,
статистичні та математичні методи. Експертні методи та межі їх
застосування. Види експертних оцінок. Сутність евристичного
програмування та його різновиди. Евристичні методи групової та
індивідуальної роботи. Ділові й організаційно-діяльнісні ігри.
Метод сценаріїв. Сутність і види методу «дерево цілей».

3.2. Обґрунтування господарських рішень. Методичні основи
обґрунтування господарських рішень. Підходи до обґрунтування
й вибору господарських рішень. Комплексний підхід до обґрун-
тування господарських рішень.

3.3. Прогнозування та аналіз господарських рішень. Основні зав-
дання прогнозування. Головні принципи прогнозування господарських
рішень. Сутність та принципи аналізу господарських рішень. Методи
аналізу господарських рішень та їхній інструментарій. Сфери застосу-
вання методів та інструментів прийняття господарських рішень.

Частина ІІ. Ризик і невизначеність
під час обґрунтування господарських рішень

Тема 4. Невизначеність як першопричина ризику
підприємницької діяльності

4.1. Особливості функціонування підприємств за умов неви-
значеності. Сутність невизначеності та основні причини її появи.
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Видова класифікація невизначеності. Урахування чинника неви-
значеності в управлінні підприємством і засоби її зниження.

4.2. Критерії (правила) обґрунтування господарських рішень в
умовах невизначеності та їхня характеристика. Матриця прибут-
ків і матриця витрат, особливості їхньої побудови.

4.3. Теорія корисності в системі процесів прийняття рішень.
Аксіоми раціональної поведінки. Лотерея, її детермінований ек-
вівалент, премія за ризик та страхова сума. Умови схильності, не-
схильності, байдужості до ризику. Приклади функцій корисності.
Методика побудови функції корисності.

Тема 5. Підприємницькі ризики та їх вплив
на прийняття господарських рішень

5.1. Ризик у діяльності суб’єкта господарювання. Сутнісна хара-
ктеристика ризику. Ризик як економічна категорія. Ризик і невизна-
ченість. Основні риси підприємницького ризику. Чинники впливу
на ступінь ризику. Функції ризику в підприємницькій діяльності.

5.2. Класифікація підприємницьких ризиків. Характеристика
підприємницьких ризиків за сферою їхнього походження та сту-
пенем впливу на результати діяльності підприємств.

5.3. Обґрунтування господарських рішень в умовах ризику.
Характеристика критеріїв прийняття рішень за умов ризику.

5.4. Особливості прийняття рішень у конфліктних ситуаціях.
Сутність теорії ігор. Система понять теорії ігор. Чиста та змішана
стратегії.

Тема 6. Обґрунтування інвестиційних
і фінансових рішень

6.1. Інвестиційні рішення та критерій ефективності їх прийн-
яття. Критерії обґрунтування рішень під час прийняття (вибору)
інвестиційного проекту. Врахування ризику при обґрунтуванні
ставки дисконтування. Коефіцієнт систематичного ризику. Опці-
онний критерій прийняття рішень. Систематичний ризик і очіку-
вана дохідність компанії.

6.2. Сутність фінансових рішень. Портфелі Г. Марковіца і
Р. Гобіна. Теорія оптимального портфеля. Формування оптималь-
ного портфеля з обмеженої кількості цінних паперів.
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Тема 7. Оцінювання підприємницьких ризиків

7.1. Сутність кількісного та якісного аналізу підприємницько-
го ризику.

7.2. Якісний аналіз підприємницьких ризиків. Характеристика
основних зон ризику. Причини виникнення основних видів гос-
подарських ризиків.

Сутність політичних ризиків та їхній вплив на поведінку
суб’єктів господарювання. Оцінювання ступеня політичного ри-
зику за методикою Всесвітнього Банку.

Соціальні ризики як наслідок соціального напруження, їх пе-
редбачення та вплив на діяльність підприємств.

Характеристика адміністративно-законодавчих ризиків. Ризики,
що виникають у результаті невирішеності проблем щодо забезпе-
чення прав власності, та причини їх виникнення. Сутність подат-
кових ризиків та їх урахування в підприємницькій діяльності.

Виробничі ризики. Джерела ризиків НДДКР, безпосередньо
виробничих і постачальницьких ризиків. Причини та різновиди
транспортних ризиків.

Комерційні ризики. Джерела виникнення безпосередньо реалі-
заційних ризиків; ризиків взаємодії з контрагентами та партнера-
ми в процесі організації продажу продукції (послуг); ризиків не-
передбаченої конкуренції.

Фінансові ризики. Причини виникнення ризиків, пов’язаних з
укладенням капіталу (інвестиційні ризики); ризиків незабезпечення
господарської діяльності необхідним фінансуванням; ризиків,
пов’язаних з купівельною спроможністю грошей; ризиків неперед-
бачення витрат і перевищення кошторису витрат на виробництво.

7.3. Кількісний аналіз підприємницьких ризиків. Імовірні
втрати у процесі здійснення підприємницької діяльності. Ступінь
ризику. Система показників абсолютного та відносного вимірю-
вання ризику. Крива ризику та процес її побудови.

Методи кількісного оцінювання ризиків. Переваги й недоліки
основних методів кількісного оцінювання підприємницьких ри-
зиків. Методи оцінювання ризикованості інвестиційних проектів.
Переваги й недоліки методів кількісного оцінювання ризику ін-
вестиційних проектів. Аналіз варіабельності прибутку.

Тема 8. Основи ризик-менеджменту

8.1. Необхідність управління ризиками господарської діяльно-
сті. Сутність ризик-менеджменту. Структурна схема ризик-
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менеджменту. Функції керованої та керуючої підсистем управ-
ління ризиками. Відділ з управління підприємницькими ризика-
ми. Процес управління ризиками господарської діяльності на пі-
дприємстві та характеристика його етапів.

8.2. Основні напрями й методи впливу на ступінь ризику гос-
подарювання. Уникнення та компенсація ризику. Збереження та
передавання ризику. Хеджування та страхування ризиків. Методи
зниження ступеня ризику. Характеристика диверсифікації діяль-
ності підприємства. Модуль «імовірність виникнення втрат/рівень
збитків» для пошуку рішення щодо оптимізації ступеня ризику.

Важливими етапами засвоєння змісту дисципліни «Обґрунту-
вання господарських рішень та оцінка ризиків», що потребують
значних затрат часу, є:

 організація індивідуальної роботи (для студентів денної фо-
рми навчання);

 самостійна робота студентів усіх форм навчання.
Для студентів денної форми навчання планується до 22 год

індивідуальної роботи, яка затрачається на консультації з викла-
дачем, ліквідацію заборгованості з окремих тем дисципліни, на-
писання й захист рефератів.

Самостійна робота студентів неодмінно передбачає:
 конспектування текстів лекцій; укладання; виконання прак-

тичних завдань;
 оперативне ознайомлення зі змінами нормативно-правової

бази, сучасними літературними джерелами з питань обґрунту-
вання господарських рішень та оцінювання ризиків;

 підготовку й виконання завдань до блочно-модульного кон-
тролю;

 підготовку доповіді за обраною темою (крім студентів-
заочників);

 підготовку до підсумкового контролю (іспиту).
Дисципліна «Обґрунтування господарських рішень та оцінка

ризику» вивчається у другому триместрі з 20 по 31 тиждень (20—
21 тиждень — аудиторні заняття; 30—31 тиждень — екзамена-
ційна сесія).

Після ознайомлення з тематичним планом та основними про-
грамними питаннями дисципліни можна переходити до самос-
тійного вивчення кожної теми.

Особливу увага доцільно приділити розгляду методичних по-
рад до вивчення кожної теми, засвоєнню основних категорій і
понять, формуванню практичних навичок.
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ГРАФІК САМОСТІЙНОЇ РОБОТИ СТУДЕНТА З ВИВЧЕННЯ ПРОГРАМНОГО МАТЕРІАЛУ КУРСУ
«ОБҐРУНТУВАННЯ ГОСПОДАРСЬКИХ РІШЕНЬ ТА ОЦІНКА РИЗИКІВ» (ДЕННА ФОРМА НАВЧАННЯ)

№
з/п Теми курсу

Навчальні тижні
Кількість

годин
20 21 22 23 24 25 26 27 28 29 30 31

1

Частина І. Господар-
ські рішення в різних
сферах підприємниць-
кої діяльності
Тема 1. Сутнісна харак-
теристика господарсь-
ких рішень

6
6

(вечір. — 8,
заоч. — 10)

2
Тема 2. Особливості
прийняття рішень гос-
подарської діяльності

5
5

(вечір. — 8,
заоч. — 10)

3
Тема 3. Методичні ос-
нови розроблення та
обґрунтування госпо-
дарських рішень

5
5

(вечір. — 8,
заоч. — 12)

4

Частина ІІ. Ризик та
невизначеність під час
обґрунтування госпо-
дарських рішень
Тема 4. Невизначеність
як першопричина ри-
зику підприємницької
діяльності

8
8

(вечір. — 10,
заоч. — 14)

13

14

Закінчення графіка

№
з/п Теми курсу

Навчальні тижні
Кількість

годин
20 21 22 23 24 25 26 27 28 29 30 31

5
Тема 5. Підприємницькі
ризики та їх вплив на
прийняття господарсь-
ких рішень

6
6

(вечір. — 10,
заоч. — 12)

6
Тема 6. Обґрунтування
інвестиційних і фінан-
сових рішень

6
6

(вечір. — 8,
заоч. — 12)

7
Тема 7. Оцінювання
підприємницьких ри-
зиків

8
8

(вечір. — 12),
заоч. — 14)

8 Тема 8. Основи ризик-
менеджменту 6

6
(вечір. — 8,
заоч. — 12)

Разом: 6 5 5 8 6 6 8 6
50

(вечір. — 72,
заоч. — 96)

14
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РОЗДІЛ 2
МЕТОДИЧНІ ВКАЗІВКИ ТА НАВЧАЛЬНІ ЗАВДАННЯ

ДО ТЕМ ДИСЦИПЛІНИ

Після ознайомлення з основними питаннями навчальної
програми, прослуховування лекційного матеріалу з кожної те-
ми розпочинається безпосередня самостійна робота з вивчення
дисципліни «Обґрунтування господарських рішень та оцінка
ризику».

Для її правильної організації пропонується така послідовність
вивчення матеріалів блоку навчально-методичного забезпечення:

 ознайомлення з основними методичними порадами до ви-
вчення змісту кожної теми;

 розгляд програмних питань і питань для поглибленого ви-
вчення теми;

 вивчення основних термінів, що розкривають зміст кожної
теми;

 виконання навчальних завдань і завдань для перевірки знань.

Тема 1. Сутнісна характеристика
господарських рішень

1.1. Методичні поради до вивчення теми

Вивчення теми доцільно розпочати з розгляду змістової харак-
теристики господарських рішень (ГР) як результату аналізу, про-
гнозування, оптимізації, економічного обґрунтування та вибору
альтернативи із сукупності варіантів досягнення конкретної мети
підприємства. Передусім необхідно розглянути елементи та озна-
ки ГР, потім перейти до вивчення їхньої організаційної, економіч-
ної, соціальної та технологічної сутності. Важливо звернути ува-
гу на основні вимог до ГР: своєчасність прийняття, потреба у
встановленні механізму реалізації, оптимальність, можливість
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реалізації, гнучкість, можливість верифікації та контролю вико-
нання, оригінальність і змістовність.

Іншим проблемним питанням є різноманітність рішень, що
приймаються в господарській практиці. Необхідність класифіка-
ції зумовлена потребою у визначеності термінологічного апарату,
виборі оптимальних методів прийняття й обґрунтування рішень.
Особливу увагу студентам варто звернути на види рішень за сту-
пенем невизначеності та сферою дії.

Особи, які приймають певне ГР, повинні визначити оптимальні
форми його розроблення та реалізації. Студентам необхідно засво-
їти сутність форм розроблення (акт, акцепт, бюлетень, декларація,
договір, закон, заява, кодекс, модель, наказ, норма, постанова, роз-
порядження, указівка тощо) та реалізації рішень, прийнятих
суб’єктом господарювання (ділова бесіда, засідання, інформацій-
ний лист, методика, навчання, нарада, порада, рекомендаційний
лист і т. ін.). Вивчаючи цей аспект, студенти мають розглянути
найпоширеніші поєднання форм розроблення та реалізації ГР.

ГР має бути оптимальним, ефективним і результативним. Оп-
тимальність ГР — властивість бути найкращим, відповідно до
критерію (системи критеріїв) оптимальності. Ефективним є рі-
шення, що приводить до потрібних і дієвих результатів. Резуль-
тативним можна назвати рішення, реалізація якого приводить до
остаточних результатів.

Високий рівень конкурентного середовища змушує кожного
керівника, осіб, які приймають рішення, звернути увагу на якість
та ефективність прийняття рішення. Студентам варто розглянути
параметри якісного ГР, звернути увагу на показники якості рі-
шення та умови її забезпечення. Наступний крок — вивчення
сутності та видів такого критерію доцільності реалізації ГР, як
ефективність. Проблемним питанням є також визначення умов
прийняття ефективного рішення та окреслення чинників, що пе-
решкоджають цьому.

Вирішальним моментом розгляду теми має стати визначення
студентами ролі ГР у підвищенні ефективності діяльності суб’єктів
господарювання. При цьому варто звернути увагу на багато фактор-
ність кожного окремого ГР та його комплексний характер.

1.2. План семінарського заняття

1. Господарські рішення та їх види.
2. Способи формалізації та реалізації господарських рішень.
3. Якість та ефективність господарських рішень.
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Питання для самоперевірки

1. Якими ознаками характеризується рішення?
2. Назвіть види господарських рішень за декількома класифі-

каційними ознаками.
3. Вкажіть оптимальні сполучення форм розроблення та реалі-

зації господарських рішень.
4. У чому полягає ефективність і якість господарських рішень?
5. Назвіть принципи оцінки ефективності господарських рішень.

Питання для поглибленого вивчення теми

1. Що являє собою поняття «рішення»? Які існують тракту-
вання поняття «рішення»?

2. Яке з відомих трактувань, на вашу думку, найправильніше?
Чому?

3. Життєвий цикл господарського рішення.
4. Якісні методи оцінювання ефективності ГР.
5. Кількісні методи оцінювання ефективності господарських

рішень і межі їх застосування.

Література
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1.3. Термінологічний словник

Види ефективності господарських рішень: технологічна, соціаль-
на, економічна, організаційна, психологічна, правова, етична, екологіч-
на, політична.

Господарське рішення (ГР) — результат аналізу, прогнозування,
оптимізації економічного обґрунтування та вибору альтернативи із су-
купності варіантів досягнення конкретної мети підприємства.

Ефективне рішення — рішення, що приводить до потрібних і діє-
вих результатів.

Ефективність ГР — ресурсна результативність, отримана в ре-
зультаті розроблення, прийняття та реалізації рішення на підприємстві.

Оптимальність ГР — властивість ГР бути найкращим відповідно
до критерію (системи критеріїв) оптимальності.

Результативне рішення — рішення, реалізація якого приводить до
підсумкових результатів.

Форми розробки ГР: указ, закон, наказ, розпорядження, указівка,
акт, протокол, інструкція, договір, угода, план, контракт, оферта, ак-
цепт, положення, правила, модель.

Форми реалізації ГР: приписання, переконання, роз’яснення, при-
мус, настанова, повідомлення, ділова бесіда, особистий приклад, на-
вчання, порада, ділові ігри (тренінги), наради, засідання, звіт, ділове
слово.

Якість ГР визначається сукупністю параметрів рішення, що задоволь-
няє конкретного споживача (групу споживачів) та забезпечує реаль-
ність його реалізації.

1.4. Навчальні завдання

Теми доповідей

1. Роль господарських рішень у підвищенні ефективності функ-
ціонування суб’єктів економічної діяльності.

2. Методичні основи оцінювання ефективності ГР.
3. Напрями підвищення ефективності ГР.

Питання для дискусій

1. Як впливають різні види рішень на ефективність функціо-
нування підприємств?

2. Які ви знаєте види рішень, що залежать від індивідуальних
рис осіб, котрі приймають рішення?
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3. У чому полягає організаційна сутність прийнятих рішень?
4. Поясніть, коли рішення необхідно погоджувати всередині

організації, а коли — ні, та наведіть відповідні приклади.
5. Обґрунтуйте, до якого виду можна віднести рішення щодо:

купівлі акцій; купівлі державних казначейських зобов’язань; на-
дання чергової відпустки працівникам; будівництва нового заво-
ду; направлення працівника на підвищення кваліфікації; надання
комерційного кредиту; розробки інвестиційного проекту і розроб-
ки інноваційного продукту.

1.5. Завдання для перевірки знань

Тести
1. Яке визначення рішення в загальному вигляді?
a) будь-який результат розумової діяльності людини;
b) дії керівників у межах своїх функцій;
c) розпорядження керівників, підкріплені колективом.

2. Класифікація ГР за прогнозованою ефективністю:
a) неординарні;
b) професіональні;
c) ординарні;
d) асинергічні;
e) нестандартні.

3. За ступенем обов’язковості виконання ГР бувають:
a) жорсткі;
b) директивні;
c) колегіальні;
d) орієнтуючі;
e) рекомендаційні.

4. Економічна сутність має прояв у тому, що:
a) для розроблення та реалізації рішення підприємство повин-

но мати: необхідний персонал; документи, які регламентують по-
вноваження, права, обов’язки та відповідальність працівників і
самого підприємства;

b) для розроблення й реалізації будь-якого рішення потрібні
фінансові, матеріальні та інші витрати;

c) у можливості забезпечення персоналу, що здійснює розроб-
лення та реалізацію рішень, необхідними технічними, інформа-
ційними ресурсами.
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5. Ефективне рішення — це:
a) найкраще рішення відповідно до критерію (системи крите-

ріїв) оптимальності;
b) рішення, реалізація якого приводить до остаточних резуль-

татів;
c) рішення, що приводить до потрібних і дієвих результатів.

6. Яке з наведених визначень підходить до форми підготовки
ГР «Акт»?

a) рішення широкого кола державних і суспільних організа-
цій; може мати міжнародний характер;

b) рішення щодо прийняття пропозицій про закладення угод
на запропонованих в оферті умовах;

c) рішення керівника щодо короткого ознайомлення підлеглих
з подіями, які мають суспільне значення.

7. Визначте основні параметри якості ГР:
a) повнота вирішення поставленого завдання;
b) своєчасність рішення;
c) гнучкість рішення;
d) наукова обґрунтованість рішення;
e) оптимальність рішення.

8. Яке з наведених визначень підходить до форми підготовки
ГР «Угода»?

a) рішення, що віддзеркалюють будь-які події;
b) рішення керівника, який не наділений адміністративними фун-

кціями щодо питань технології, організації праці та техніки безпеки;
c) рішення, яке формує загальну позитивну інфраструктуру

будь-якої діяльності.

9. Соціальна ефективність за РГР (розробка господарських рі-
шень) — це:

a) ринкова вартість ГР, поділена на сумарні витрати на розро-
бку господарських рішень;

b) факт досягнення мети ГР за найменших витрат у результаті
більш вдалих дій персоналу;

c) факт досягнення мети ГР у плані задоволення соціальних
потреб за коротший час для більшої кількості робітників.

10. Назвіть основну вимогу до ГР.
a) ГР має відповідати чинному законодавству та статутним

документам організації;
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b) ГР повинно мати чітку цільову спрямованість;
c) ГР повинно мати параметри для зовнішнього та внутріш-

нього контролю.

Тема 2. Особливості прийняття рішень
господарської діяльності

2.1. Методичні поради до вивчення теми

Вивчення теми «Особливості прийняття рішень господарської
діяльності» варто розпочати з розгляду питань, що стосуються
процесу прийняття рішень. Передусім доцільно з’ясувати сут-
ність його елементів: мети, суб’єкта, який приймає рішення, аль-
тернативних варіантів рішення, умов, результатів і критеріїв.

Процес прийняття рішень передбачає формування та викорис-
тання певного алгоритму. У посібнику подано найповніший пе-
релік етапів і процедур прийняття рішень. Необхідну обґрунто-
ваність і надійність певного рішення дає можливість забезпечити
виконання певних процедур на етапах постановки завдання ви-
рішити проблему; розроблення варіантів рішення; вибору рішен-
ня; організації виконання рішення та його оцінювання. Студен-
там варто докладно розглянути процедури на таких етапах, як
розроблення варіантів і вибір остаточного рішення.

Важливим моментом під час вивчення теми є розгляд стилів
прийняття рішень залежно від способу мислення та терпимості
до двозначності. Поєднання цих двох вимірів дає можливість
сформувати чотири стилі у прийнятті рішень: директивний, ана-
літичний, концептуальний і біхевіоральний.

Наступним кроком є ознайомлення зі способами прийняття
рішень. На практиці рішення може приймати сам керівник, після
консультації з іншими, або група (керівник при цьому є одним зі
членів групи). Студенти мають докладніше розглянути третій
спосіб прийняття рішення, його переваги та недоліки.

Важливим напрямом навчального дослідження є розгляд кори-
сних структурних схем (моделей) для прийняття рішень і відпові-
дних їм методів формалізації. У цілому, для формалізації кожної
моделі прийняття ГР використовується певна сукупність методів,
серед яких найчастіше застосовуються: алгоритм рішення, діаг-
рама у вигляді риб’ячого скелета (метод Ішікави), блок-схема
(блок-діаграма), процес складання карт «ґрунтовка», уявні схеми,
метод АВС, кольорове кодування.
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Найбільшу увагу під час вивчення тематичного матеріалу не-
обхідно приділити характеру й умовам прийняття ГР. Процес
прийняття рішення на стратегічному та оперативному рівні може
мати інтуїтивний, інсайтний, заснований на судженнях, або раці-
ональний характер. Оскільки рішення приймають люди, то їхній
характер багато в чому має на собі відбиток особистості мене-
джера, який приймає рішення. У зв’язку з цим розрізняють урів-
новажені, імпульсивні, інертні, ризиковані та обережні рішення.
Під час прийняття й обґрунтування рішень варто враховувати ло-
гіку, інтуїцію та досвід як три сторони трикутника.

У теорії управління відокремлюють також три основні моделі
прийняття рішень — класичну, поведінкову та ірраціональну, з
характеристикою яких студентам варто ознайомитися. Основни-
ми чинниками безпосередньої ситуації, що впливає на прийняття
рішення, є: значущість рішення; тиск часу; умови, в яких діє осо-
ба, яка приймає рішення. Залежно від ступеня визначеності інфор-
мації, існують такі умови прийняття ГР: визначеності, невизна-
ченості, ризику. На цьому етапі вивчення теми доцільно
докладно розглянути умови, що створюють визначеність, неви-
значеність і ризик.

2.2. План семінарського заняття

1. Процес прийняття господарських рішень.
2. Основні моделі та засоби прийняття рішень.
3. Характер та умови прийняття господарських рішень.
4. Закони та закономірності, що впливають на прийняття рі-

шень.

Питання для самоперевірки

1. Вкажіть основні елементи, етапи та процедури процесу
прийняття рішень.

2. Охарактеризуйте засоби прийняття господарських рішень.
3. Опишіть характер рішень, що приймаються на стратегічних

і оперативних рівнях.
4. У чому полягають відмінності вибору господарських рішень

за умов визначеності, невизначеності та ризику?
5. Наведіть приклади рішень із практики управління, що

приймаються в умовах ризику, визначеності та невизначеності.
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Питання для поглибленого вивчення теми

1. Етапи прийняття та реалізації господарського рішення.
2. Особливості виявлення й вбору альтернатив у процесі при-

йняття господарських рішень.
3. Контроль реалізації господарського рішення та його види.
4. Вплив особистісних якостей людини на розроблення та

прийняття ГР.
5. Групові рішення та правила більшості.
6. Прийняття рішень в умовах визначеності.
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2.3. Термінологічний словник

Етапи процесу прийняття рішень: постановка задачі розв’язання
проблеми; розроблення варіантів рішення; вибір рішення; організація
виконання рішення та його оцінювання.

Закон — стійкі відносини між об’єктами та явищами, яким прита-
манні необхідність, загальність і повторюваність.
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Засоби прийняття ГР: алгоритм рішення, діаграма у вигляді
риб’ячого скелета (метод Ішікави), блок-схема (блок-діаграма), процес
складання карт («ґрунтовка»), уявні схеми, метод АВС, кольорове
кодування.

Корисні структурні схеми для прийняття рішень: модель сміттє-
вого контейнера, раціонально-дедуктивна модель, науковий менедж-
мент, редукціонізм, тотальне управління якістю, теорія хаосу, теорія ігор.

Моделі прийняття рішень: класична, поведінкова та ірраціональна.
Прийняття рішення — вибір однієї з двох альтернатив або одного

з кількох варіантів, що мають місце.
Стилі прийняття рішень: директивний, аналітичний, концептуаль-

ний та біхевіоральний.
Технологія прийняття рішень — сукупність методів і засобів пе-

ретворення початкових матеріальних ресурсів, інформації та інших
компонентів «входу» системи в товар та інші компоненти її «виходу».

Характер прийняття ГР: інтуїтивний, інсайтний заснований на
судженнях, раціональний.

2.4. Навчальні завдання

Теми доповідей

1. Проблеми процесу розроблення рішення.
2. Місце і роль творчості під час прийняття господарського

рішення.
3. Психологічні аспекти прийняття рішень.
4. Моделі прийняття групових рішень.
5. Роль інформації в процесі прийняття рішень.

Питання для дискусій

1. Що слугує джерелом появи нових проблем на підприємстві
в результаті прийняття рішень?

2. Сформулюйте чинники, які позитивно або негативно впли-
вають на процес вибору, прийняття та реалізації рішень.

3. Чим пояснюється необхідність знання особою, яка приймає
рішення, законів і закономірностей, що впливають на процес
прийняття рішень?

4. Сформулюйте чинники, які позитивно або негативно впли-
вають на процес вибору, прийняття й реалізації рішень.

5. Обґрунтуйте, яка модель прийняття рішень найчастіше викорис-
товується: брокером на біржі, капітаном корабля, вченим, підприєм-
цем, керівником низового рівня. Який характер мають їхні рішення?
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2.5. Завдання для перевірки знань

Тести

1. Імпульс для прийняття певного ГР — це:
a) бажання підвищити ефективність функціонування підпри-

ємства;
b) необхідність ліквідувати конкретну господарську проблему;
c) зменшення актуальності або повне розв’язання конкретної

господарської проблеми;
d) усі відповіді помилкові.

2. Етап «Постановка задачі розв’язання проблеми» передбачає
виконання таких процедур:

a) розроблення можливих варіантів рішення;
b) збирання необхідної інформації;
c) формулювання вимог, обмежень;
d) опис проблемної ситуації.

3. Етап «Вибір рішення» передбачає виконання таких процедур:
a) розроблення можливих варіантів рішення;
b) визначення критеріїв вибору;
c) формулювання вимог, обмежень;
d) оцінювання розв’язання проблеми та виникнення нової ситуації.

4. Збирання необхідної інформації — це процедура, що відбу-
вається на етапі:

a) «Постановка задачі розв’язання проблеми»;
b) «Розроблення варіантів рішення»;
c) «Вибір рішення».

5. Метод прийняття рішень, що характеризується незначною
терпимістю до двозначності та раціональним способом мислення,
репрезентує:

a) аналітичний стиль;
b) директивний стиль;
c) концептуальний стиль;
d) біхевіоральний стиль.

6. Особи з аналітичним способом мислення:
a) діють логічно й ефективно, переважно приймаючи швидкі

рішення, що зосереджуються на короткому часовому періоді;
b) мислять інтуїтивно, але відзначаються низькою терпимістю;
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c) зосереджують увагу переважно на довготерміновому аспек-
ті й часто шукають рішення творчого характеру;

d) ретельно досліджують численні альтернативні варіанти.

7. Модель, яка ґрунтується на передбаченні, що рішення
приймаються ще до того, як досліджуються альтернативи, — це:

a) класична модель;
b) ірраціональна модель;
c) синоптична модель;
d) поведінкова модель.

8. Редукціонізм — це:
a) процес зіткнення різноманітних проблем, рішень, завдань;
b) науковий рух, який ґрунтується на переконанні, що про-

блему можна звести до найменшого її компонента і, зрозумівши
його, віднайти логіку у всій цілісності;

c) модель прийняття рішень, яка хоч опосередковано, але передбачає,
що в керівника є можливість передбачити наслідки прийнятих рішень.

9. Репрезентувати багато різних компонентів складної проб-
леми, інструментів для передавання складних ідей іншим доціль-
но за допомогою:

a) алгоритму;
b) уявних схем;
c) блок-схем;
d) «ґрунтовки».

10. Рішення, що приймаються за умови ґрунтовного оцінюван-
ня, критичного підходу до справи й характеризуються браком
новизни й оригінальності, — це:

a) інертні рішення;
b) раціональні рішення;
c) урівноважені рішення;
d) обережні рішення.

Задачі

Приклади задач

Задача 2.1. Групове прийняття рішень [10]. Група з трьох рі-
вноправних компаньйонів оцінює три альтернативні рішення за
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трибальною системою: краще рішення — 3 бали, середнє — 2, гір-
ше — 1 бал (табл. 2.1).

Таблиця 2.1
РАНЖИРУВАННЯ АЛЬТЕРНАТИВ

Варіанти рішення
Оцінки в балах

1-ша особа 2-га особа 3-тя особа

А 1 2 3 1

А 2 1 1 3

А 3 3 2 2

Необхідно знайти таке групове рішення, за якого відхилення
між вибором групи й індивідуальними рішеннями буде най-
меншим.

Розв’язання

Для того щоб мінімізувати наявні відхилення рішень членів
групи від групового рішення, будується матриця розбіжностей
результатів рішень (табл. 2.2). При цьому спочатку передбачаєть-
ся вибір групою однієї з альтернатив, а потім оцінюються розбіж-
ності між груповим й індивідуальним рішеннями. Так, якщо гру-
пове рішення відповідає альтернативі 1a (оцінка — 3 бали), то
розбіжності між думкою колективу й індивідуальним вибором 1-ї
особи дорівнює 1, якщо ж група зупинилася на варіанті 2a (3 ба-
ли), то розбіжність між нею і 1-ю особою становитиме 2 бали, і т. д.

Таблиця 2.2
МАТРИЦЯ РОЗБІЖНОСТЕЙ ІНДИВІДУАЛЬНИХ І ГРУПОВИХ РІШЕНЬ

Варіанти рішення
Оцінки в балах Максимальні

розбіжності1-ша особа 2-га особа 3-тя особа

А 1 1 0 2 2

А 2 2 2 0 2

А 3 0 1 1 1

Далі в рядках для кожної альтернативи знаходять максимальні
розбіжності, а потім з цих максимальних розбіжностей — най-

28

менш, у цьому випадку — 1 бал. Цій розбіжності відповідає аль-
тернатива 3a , яка й визнається кращим рішенням.

За такої стратегії вибору можна стверджувати, що в разі прийнят-
тя групою рішення 3a для будь-якої особи розбіжність його рішення
з рішенням групи залишається мінімальною й не перевищує 1 бала.

Задача 2.2. Прийняття рішень в умовах визначеності. Компа-
нія розглядає можливості виходу на нові ринки для продажу ялинко-
вих іграшок. Під час вирішення питання про нові регіони збуту не-
обхідно враховувати кліматичні, релігійні та інші чинники, оскільки
ялинкові іграшки можна продавати лише в тих країнах, де існує зви-
чай прикрашати святкову ялинку перед Новим роком і Різдвом.

Крім обов’язкових умов, потрібно врахувати такі цільові кри-
терії: 1) кількість населення; 2) рівень грошових доходів насе-
лення; 3) рівень конкуренції; 4) квоти й митні бар’єри.

Припустимо, що з допомогою опитування експертів було ви-
значено такі вагові коефіцієнти: 1q (кількість населення) — 0,3;

2q (рівень грошові доходи) — 0,3; 3q (рівень конкуренції) — 0,3;
4q (митні бар’єри) — 0,1.

Ураховуючи те, що компанія традиційно працювала в країнах
Східної Європи, з допомогою кластерного аналізу було визначе-
но нові ринки збуту: «Захід», «Північ», «Центр».

Експерти визначили також бальні оцінки для всіх альтернатив
(ринків збуту) за цільовими критеріями. Визначити оптимальний
ринок збуту для компанії.

Розв’язання

У результаті порівняння загальних оцінок з урахуванням усіх
цільових критеріїв (табл. 2.3) найпривабливішим для компанії
виявився західний ринок збуту (максимальна оцінка — 7,5).

Таблиця 2.3
ОЦІНЮВАННЯ АЛЬТЕРНАТИВНИХ РИНКІВ ЗБУТУ В УМОВАХ

ВИЗНАЧЕНОГО СТАНУ ЗОВНІШНЬОГО СЕРЕДОВИЩА

Альтер-
нативи

(ринки збуту)

Чисельність
населення Грошові доходи Рівень

конкуренції
Митні

бар’єри Оцінка

q1 W1 W1  q1 q2 W2 W2  q2 q3 W3 W3  q3 q4 W4 W4  q3 ijij qW 
«Захід» 0,3 8 2,4 0,3 10 3,0 0,2 6 1,2 0,2 3 0,6 7,2

«Північ» 0,3 4 1,2 0,3 9 2,7 0,2 5 1,0 0,2 6 1,2 6,1

«Центр» 0,3 6 1,8 0,3 6 1,8 0,2 10 2,0 0,2 4 0,8 6,4
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Задачі для розв’язання
на практичних заняттях

Задача 2.3. [10]. Групі з трьох рівноправних компаньйонів не-
обхідно прийняти загальне рішення, обравши його з чотирьох мож-
ливих альтернативних варіантів. Кожен член групи по-різному оці-
нює можливі рішення. У табл. 2.4 наведено оцінку компаньйонів на
підставі надання рішенням різних рангів. До того ж, що нижче
ранг, то більша перевага. Знайдіть оптимальне групове рішення.

Таблиця 2.4
РАНЖИРУВАННЯ МОЖЛИВИХ АЛЬТЕРНАТИВ

Особа, яка приймає рішення
Ранги

1-й 2-й 3-й 4-й

1-ша А 3 А 4 А 2 А 1
2-га А 3 А 2 А 1 А 4
3-тя А 1 А 2 А 4 А 3

Задача 2.4 [37]. Інвестиційна компанія «Капітал» розглядає
різні проекти будівництва головного офісу. Рішення приймається
з урахуванням таких цільових критеріїв: вартість (ваговий коефі-
цієнт — 0,5); територіальне розміщення, тобто середня відстань
від філій і представництв компанії (ваговий коефіцієнт — 0,3);
корисна площа (ваговий коефіцієнт — 0,2).

Таблиця 2.5
РАНЖИРУВАННЯ МОЖЛИВИХ АЛЬТЕРНАТИВ

Варіанти
Прогнозовані показники

Вартість, млн грн Розташування, км Корисна площа, м2

Варіант 1 16 8 1000
Варіант 2 12 4 800
Варіант 3 20 10 1200
Варіант 4 18 9 1200

Визначте оптимальний варіант будівництва. Результати аналі-
зу оформіть у вигляді таблиці, напишіть висновки.
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Тема 3. Методичні основи розроблення
та обґрунтування господарських рішень

3.1. Методичні поради до вивчення теми

Розпочинаючи вивчення теми, необхідно зазначити, що вирі-
шальну роль у прийнятті рішень відіграють: підготовка, методи
та прийоми їх обґрунтування. Провідна роль належить також ке-
рівнику як особі, що приймає рішення (ОПР).

Наукова обґрунтованість рішень та їхня оптимальність зале-
жать, з одного боку, від методів, які використовуються у процесі
розроблення рішень, а з іншого — від рівня знань і ступеня воло-
діння законами розвитку суспільства й управління. Тому потріб-
но знати сутність і механізм прояву процесу обґрунтування рі-
шень, а також ті умови, за яких вони починають діяти.

Першим важливим моментом під час наукового дослідження є
розгляд методів розроблення господарських рішень — набору за-
ходів організаційного, технологічного, економічного, правового
та соціального характеру, спрямованого на формування ГР. Най-
поширенішими методами розроблення ГР є аналітичні, статистич-
ні методи, методи математичного програмування, евристичні, ек-
спертні методи, методи сценаріїв, метод «дерева рішень».

Другим проблемним питанням є вибір оптимальних методів і
підходів до обґрунтування ГР. Обґрунтування господарських рі-
шень — це підкріплення переконливими доказами відповідності
передбачуваного рішення заданим критеріям і реально наявним
обмеженням. Студентам варто детально ознайомитися з процеду-
рою вибору методів для обґрунтування конкретних ГР, яка має
охоплювати: аналіз господарського завдання щодо його змісту,
можливості формалізації; вибір методів для пошуку оптимального
варіанта рішення; визначення правил і умов застосування методів,
які обрано. Методи обґрунтування рішення, як правило, викорис-
товуються комплексно, що зумовлено наявністю формальних і не-
формальних чинників, які створюють ситуацію. Можливо виокре-
мити три підходи до обґрунтування й вибору рішень: концепція
математичного вибору рішень (нормативний підхід); якісно-
предметна концепція (дескриптивний підхід); комплексна (зміша-
на) концепція рішень, яка заслуговує особливої уваги студентів.

Іншим важливим моментом має стати вивчення особливостей
прогнозування господарських рішень. Мета прогнозування —
зробити зрозумілим процес розроблення рішення; допомогти ви-
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явити базові тенденції в досліджуваній сфері; визначити основні
критичні зони, врахувати ризики стрибкоподібних змін; запропо-
нувати варіанти стратегій досягнення мети управління. Основні
завдання прогнозування: визначення проходження процесу зміни
об’єкта прогнозування протягом майбутнього періоду; обґрунту-
вання економічної доцільності розроблення ГР, враховуючи ная-
вні ресурси і пріоритети. Студентам варто також ознайомитися з
принципами прогнозування та звернути увагу на комплекс мето-
дів і прийомів прогнозування.

Четвертим питанням, яке потребує докладного вивчення, є ме-
тоди аналізу господарських рішень. Його доцільно розпочати з
розгляду принципів аналізу ГР і правил забезпечення порівняння
альтернативних варіантів цих рішень. Сукупність методів аналізу
така: метод порівняння, індексний, балансовий, ланцюговий ме-
тоди, метод елімінування та ін. Практичне впровадження цих ме-
тодів забезпечується такими інструментами аналізу, як: зведення
та групування, абсолютні та відносні величини, динамічні ряди,
суцільні та вибіркові дослідження, деталізація та узагальнення.
Студентам варто звернути увагу на сфери застосування методів
та інструментів аналізу ГР.

3.2. План семінарського заняття

1. Методи розроблення рішень господарської діяльності.
2. Обґрунтування господарських рішень.
3. Прогнозування та аналіз господарських рішень.

Питання для самоперевірки

1. Подайте графічно класифікацію методів розроблення ГР.
2. Чому методи називають аналітичними? Яка сфера їх засто-

сування?
3. Який базис статистичних методів?
4. Яка потреба застосування математичних методів під час

прийняття рішень?
5. Що таке експертні оцінки? Які умови застосування експерт-

них методів? Який склад (кількісно-якісний) експертів, на вашу
думку, буде найраціональнішим?

6. Який порядок проведення експертизи? Чим є результати ек-
спертизи — керівництво до дії ОПР чи додаткова інформація?
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7. Які особливості побудови евристичних методів? Коли доціль-
но застосовувати евристичне програмування?

8. Для яких класів задач використовуються евристичні методи?
9. Опишіть можливості й особливості застосування методів:

«мозкової атаки»; «мозкового штурму» основних питань; вільних
асоціацій; інверсії; особистої аналогії; номінальної групи; синек-
тики; 635; Дельфі; індивідуальних методів роботи.

10. Яка загальна ідея й умови ефективного застосування методу
сценаріїв?

11. Наведіть технологію графічної побудови «дерева рішень».
12. Як реалізується метод «мозкового штурму»?
13. У чому суть методу синектики?
14. Схарактеризуйте можливості та сферу застосування: функ-

ціонально-вартісного аналізу; методу аналізу ієрархій; організа-
ційно-діяльнісних ігор.

15. Коли, під час вирішення яких завдань доцільно застосовува-
ти інтуїтивні методи?

16. Які вимоги висувають до методів, що використовуються під
час обґрунтування ГР?

Питання для поглибленого вивчення теми

1. Сучасні підходи до обґрунтування господарських рішень.
2. Фінансування реалізації ГР. Джерела фінансування госпо-

дарських рішень та їх оптимізація.
3. Математичні методи аналізу господарських рішень.
4. Методи дослідження операцій.
5. Системний аналіз та сфера його застосування.
6. Особливості морфологічного аналізу під час прийняття рішень.
7. Основні методи прогнозування ГР.
8. Багатокритеріальні завдання вибору рішень.
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12. Економічний аналіз: Навч. посіб. / М. А. Болюх, В. З. Бурчевсь-
кий, М. І. Горбатюк; За ред. акад. НАНУ, проф. М. Г. Чумаченка. — К.:
КНЕУ, 2001. — 540 с.

13. Юхимчук С. В., Азарова А. О. Математичні моделі ринку для сис-
тем підтримки прийняття рішень: Монографія. — Вінниця: УНІВЕР-
СУМ. — Вінниця, 2003. — 88 с.

3.3. Термінологічний словник
Аналітичний метод — цілеспрямована організація прийомів, спосо-

бів і дій людини, що дає можливість розкласти складний об’єкт на елемен-
ти, дослідити їх, а отримані результати об’єднати за допомогою іншого ло-
гічного прийому — синтезу цілого, збагаченого новими знаннями.

Ділові ігри — один з евристичних методів прийняття ГР; імітаційне
моделювання реальних ситуацій, для виконання якого кожен учасник
отримує певну роль.

Евристичне програмування — методи виконання завдань, що спи-
раються на досвід прийняття рішень.

Інструментарій методів аналізу: зведення та групування; абсолют-
ні та відносні величини; середні величини; динамічні ряди; суцільні та
вибіркові дослідження; деталізація та узагальнення.

Метод «дерева рішень» — метод, що ґрунтується на аналізі графіч-
них зображень зв’язків основних і наступних варіантів ГР за основними
результатами кожного рішення й очікуваної ефективності.

Метод експертних оцінок — метод, який полягає в раціональній
організації проведення експертами аналізу проблеми з кількісним оці-
нюванням суджень і обробленням їх результатів.

Метод сценаріїв — набір прогнозів щодо кожного розглянутого
рішення стосовно його реалізації, а також можливих позитивних і нега-
тивних наслідків.
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Методи аналізу ГР: метод порівняння; індексний метод; балансо-
вий метод; метод ланцюгових підстановок; графічний метод; фактор-
ний аналіз; функціонально-вартісний аналіз; матричні методи.

Методи розроблення ГР — набір заходів організаційного, техноло-
гічного, економічного, правового та соціального характеру, спрямова-
ний на формування ГР.

Організаційно-діяльнісні ігри (ОДІ) — спеціальний засіб і метод ви-
рішення унікальних завдань, обґрунтування прийняття найскладніших
ГР, що є досить універсальною й ефективною формою організації, роз-
витку та дослідження колективної розумової діяльності, методологіч-
ного мислення.

3.4. Навчальні завдання

Теми доповідей

1. Моделі та методи обґрунтування рішень.
2. Сучасні тенденції використання інформаційних технологій

у процесі обґрунтування ГР.
3. Обґрунтування й оцінювання варіантів ГР.
4. Система забезпечення реалізації рішень та її формування на

підприємстві.
5. Зарубіжний досвід розроблення й обґрунтування ГР.
6. Особливості експертного прогнозування.

Питання для дискусій

1. Вплив специфіки підприємства на розроблення й обґрунту-
вання господарських рішень.

2. Особливості розроблення та обґрунтування ГР на малих пі-
дприємствах.

3. Які вимоги висувають до методів, що використовуються під
час обґрунтування ГР?

4. Охарактеризуйте можливості та сфери застосування функ-
ціонально-вартісного аналізу й організаційно-діяльнісних ігор.

5. Під час вирішення яких завдань доцільно застосовувати ін-
туїтивні методи?

6. Наведіть приклад конфліктної ситуації двох суб’єктів гос-
подарювання, які конкурують на ринку збуту продукції. За допо-
могою яких математичних методів (або з використанням яких
моделей) можливо розв’язати цю ситуацію?
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7. Сформулюйте необхідні й бажані критерії відбору оптималь-
ного варіанта рішення для таких випадків: купівля акцій; прове-
дення природоохоронних заходів; придбання нового обладнання;
перевезення вантажів; перевезення пасажирів; вступ до навчаль-
ного закладу.

3.5. Завдання для перевірки знань

Тести

1. Колективними методами експертної оцінки є:
a) інтерв’ю;
b) експертні методи, що ґрунтуються на роботі спеціальних

комісій;
c) аналітичні експертні оцінки.

2. Який з методів аналізу господарських рішень дає змогу відо-
кремити вплив одного чинника на узагальнюючі показники вироб-
ничо-господарської діяльності, включаючи дію інших чинників?

a) ланцюговий метод;
b) балансовий метод;
c) метод порівняння;
d) індексний метод;
e) метод елімінування.

3. На використанні інформації про минулий позитивний досвід
організації (низки інших організацій) у певній сфері діяльності
ґрунтуються:

a) статистичні методи;
b) аналітичні методи;
c) математичні методи.

4. Теорія гри ефективно реалізується за умови, що:
a) ситуації мають подібний характер або повторюються;
b) у процесі прийняття рішень беруть участь кілька осіб з різ-

ними предметами заінтересованості;
c) рішення розраховані на широке коло споживачів.

5. Експертний метод реалізації ГР ефективно використовуєть-
ся за умови, коли:

a) ситуації мають подібний характер або повторюються;
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b) у процесі прийняття рішень беруть участь кілька осіб з різ-
ними предметами заінтересованості;

c) рішення розраховані на широке коло споживачів.

6. Різновидами евристичних методів групової роботи є:
a) метод Меттчета;
b) метод Дельфі;
c) очікування натхнення;
d) метод синектики.

7. Спеціальний засіб та метод вирішення унікальних завдань, об-
ґрунтування прийняття найскладніших ГР, що є досить універсаль-
ною ефективною формою організації, розвитку та дослідження ко-
лективної розумової діяльності, методологічного мислення, — це:

a) організаційно-діяльнісні ігри;
b) ділові ігри;
c) евристичне програмування.

8. Рекомендаційний етап функціонально-вартісного аналізу
передбачає:

a) пошук рішень щодо поліпшення функціонування об’єкта
управління;

b) створення макета або моделі модернізованого об’єкта
управління;

c) складання техніко-економічного опису обраного варіанта
об’єкта управління.

9. Поведінкову теорію прийняття рішень, яка має яскраво ви-
ражений пояснювальний характер (тобто як фактично прийма-
ються рішення), але не визначає характер (якими мають бути рі-
шення), покладено в основу:

a) концепції математичного вибору рішень (нормативного пі-
дходу);

b) якісно-предметної концепції (дескриптивного підходу);
c) комплексної (змішаної) концепції рішень.

10. Для узагальненої характеристики масових, якісно однорід-
них економічних явищ, показників, процесів використовуються:

a) динамічні ряди;
b) абсолютні величини;
c) відносні величини;
d) середні величини;
e) узагальнення.
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Задачі

Приклади задач

Задача 3.1. Цілочисельне лінійне програмування. На підпри-
ємство, розміщене в пункті А, потрібно доставляти на автобусах
72 працівників, що мешкають поза межами пункту А. З них 42
працівники доставляються з пункту С, 20 — з пункту В, 6 —
з пунктів, розташованих між С і В, і 4 — з пунктів, розміщених
між В і А. Транспортне агентство, що обслуговує перевезення,
має у своєму розпорядженні автобуси двох типів на 35 і 50 місць.
На проїзні квитки агентство встановило ціни (табл. 3.1).

Таблиця 3.1
ВИХІДНІ ДАНІ ДЛЯ ЗАДАЧІ 3.1

Тип автобуса
Ціни на білети, грн

ВА СА СВ

35 місць 39,0 54,0 45,0

50 місць 50,5 68,0 75,5

Потрібно визначити, автобуси якого типу використовувати на
кожній ділянці шляху, щоб сумарні витрати підприємства, яке
оплачує проїзд працівників, були мінімальними.

Розв’язання

Уведемо такі позначення для змінних, які відповідають кількос-
ті автобусів, що потрібно для кожної ділянки шляху (табл. 3.2).

Таблиця 3.2
ПОЗНАЧЕННЯ ЗМІННИХ ДЛЯ ЗАДАЧІ 3.1

Тип автобуса
Ділянка шляху

ВА СА СВ

35 місць 1x 1y 1z
50 місць 2x 2y 2z
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З урахуванням цих позначень завдання цілочисельного ліній-
ного програмування запишеться так:

;57685,50455439 222111 zyxzyxL 

;4850503535 2211  zyzx

;7250503535 2211  yxyx

;01 x ;01 y ;01 z ;02 x ;02 y .02 z

Тут співвідношенням із табл. 3.1 визначається цільова фун-
кція, що виражає сумарні витрати, які потрібно мінімізувати;
б) виражаються обмеження, що випливають із необхідності об-
слуговувати транспортними засобами 48 працівників (42 —
з пункту С і В та 6 — з пунктів між С і В); в) обмеження на кіль-
кість автобусів, які мають забезпечити доставку всіх 72 праців-
ників у пункт А.

Розв’язуючи цю задачу з використанням надбудови Excel По-
шук рішень, одержимо, що цільова функція матиме мінімальне
значення 107min L за .0;0;1;0;0;1 222111  zxyzyx

Задачі для розв’язання
на практичних заняттях

Задача 3.2 [10]. Завдання оптимального використання ре-
сурсу (лінійне програмування). Підприємство може виготовляти
чотири види продукції П-1, П-2, П-3, П-4. Збут будь-якого її об-
сягу забезпечено. Підприємство користується протягом кварталу
трудовими ресурсами в 100 людино-змін, напівфабрикатами ма-
сою 260 кг, верстатним устаткуванням у 370 станко-змін. Норми
витрати ресурсів і прибуток від одиниці кожного виду продукції
подано в табл. 3.3.

Визначте план випуску продукції, максимальний прибуток;
розв’яжіть задачу з вимогами комплектації, щоб кількість оди-
ниць третьої продукції була втричі більшою, ніж кількість оди-
ниць першої; з’ясуйте оптимальний асортимент за додаткових
умов: першого продукту випускати не менш як 25 од., третього
— не більш як 30, а другого і четвертого — у відношенні 1:13.
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Таблиця 3.3
ВИХІДНІ ДАНІ ДЛЯ РОЗВ’ЯЗАННЯ ЗАДАЧІ 3.2

Ресурси
Продукція

Обсяг ресурсів
П-1 П-2 П-3 П-4

Трудові ресурси, людино-змін 2,5 2,5 2 1,5 100

Напівфабрикати, кг 4 10 4 6 260

Станочне обладнання,
станко-змін 8 7 4 10 370

Прибуток від одиниці продук-
ції, тис. грн 40 50 100 80

Zmax
План випуску Х1 Х2 Х3 Х4

Задача 3.3 [37]. На дуополістичному ринку хімічної промислово-
сті два конкуренти — компанії «Хімко» і «Метко» — намагають-
ся випередити один одного нарощуванням виробничих потуж-
ностей. Кожна з компаній може побудувати новий завод з
виробництва хімічних добрив. Невідомо, яка з двох компаній
першою прийме рішення про будівництво, але рішення в будь-
якому разі прийматимуть послідовно. Припустимо, що першою
рішення про будівництво приймає компанія «Хімко». Довгостро-
ковою стратегічною метою кожної компанії є максимізація при-
бутку, тому для порівняння віддачі від інвестицій візьмемо показ-
ник чистої приведеної вартості — NPV. Якщо жодна компанія не
розпочне будівництво нового заводу, значення NPV для кожної з
них дорівнюватиме 100 млн грн

Якщо компанія «Хімко» побудує новий завод, а «Метко» — ні,
величини NPV для цих компаній становитимуть 125 і 80 млн грн
відповідно. У разі, коли «Хімко» вирішить не будувати завод,
а «Метко» — будувати, ситуація протилежна: NPV дорівнюватиме
80 і 115 млн грн відповідно. Якщо обидві компанії побудують нові
заводи, результат буде невтішним: для «Хімко» величина NPV
становитиме лише 75 млн грн, а для «Метко» — 70 млн грн.

Визначте, хто має перевагу під час вибору стратегії розши-
рення тоді, коли перший крок робить компанія «Хімко»; чому в
разі будівництва нових заводів одночасно компанії «Хімко» і
«Метко» отримують гірші результати, ніж в інших трьох випад-
ках; обидві компанії могли б збільшити NVP одночасно?
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Задача 3.4 [10]. Завдання про вибір оптимальних техно-
логій (лінійне програмування). Підприємство може вести ро-
боти трьома технологічними способами. Витрата ресурсів за
одиницю часу за відповідної технології та продуктивність
кожної технології в гривнях за одиницю часу наведено в
табл. 3.4.

Таблиця 3.4
ВИХІДНІ ДАНІ ДЛЯ РОЗВ’ЯЗАННЯ ЗАДАЧІ 3.4

Ресурси

Продукція

Обсяг ресурсів

П-1 П-2 П-3 П-4

Трудові ресурси, людино-змін 2,5 2,5 2 1,5 100

Сировина, т 4 10 4 6 260

Електроенергія, кВт  год 8 7 4 10 370

Виробництво технологічного
способу 40 50 100 80

Zmax
План використання техноло-
гічних способів Х1 Х2 Х3 Х4

Визначте інтенсивність використання кожного технологічного
способу.

Тема 4. Невизначеність
як першопричина ризику

підприємницької діяльності

4.1. Методичні поради до вивчення теми

Розпочинати вивчення цієї теми слід зі з’ясування поняття неви-
значеності та особливостей функціонування підприємств в її умо-
вах. Невизначеність — це об’єктивна неможливість отримати абсо-
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лютне знання про об’єктивні і суб’єктивні чинники функціонуван-
ня системи, неоднозначність параметрів системи. Існування неви-
значеності зумовлено сукупністю причин, проте усунути її немож-
ливо, оскільки вона є елементом об'єктивної дійсності. Розкривши
сутність невизначеності та джерела її появи, необхідно перейти до
розгляду її видів за такими класифікаційними ознаками: залежно
від засобів визначення ймовірності; за ступенем імовірності на-
стання подій; за об’єктом невизначеності. Розрізняють статиcтичну
і нестатистичну невизначеність; повну та часткову невизначеність,
повну визначеність; людську, технічну та соціальну невизначе-
ність. Докладніше необхідно ознайомитися з видами невизначенос-
ті за ступенем імовірності настання подій.

Другий блок питань стосується особливостей прийняття рі-
шень в умовах невизначеності, яка є їхнім невід’ємним атрибу-
том. Варто зазначити, що для вибору оптимальної стратегії в си-
туації невизначеності використовують кілька критеріїв: Вальда,
максімакса, Гурвіца, Севіджа. Розпочати вивчення цього про-
блемного питання потрібно з розгляду особливостей побудови
статичної ігрової моделі, яка використовується для прийняття
рішень в умовах невизначеності та ризику. У загальному вигляді
модель задається у вигляді матриці, рядки якої — це можливі
альтернативні рішення, а стовпчики — стани системи (середо-
вища). Потім необхідно дослідити й визначити змістову харак-
теристику кожного з критеріїв, звернувши увагу на особливості
їх використання.

Одним із найважливіших питань під час розгляду теми є тео-
рія корисності в системі процесів прийняття ГР. Корисність ви-
ражає ступінь задоволення суб’єкта (особи) від споживання това-
ру або виконання будь-якої дії. Вивчаючи питання цього напря-
му, варто насамперед розкрити сутність понять корисності та її
функції, розглянути аксіоми раціональної поведінки, зрозуміти
зміст лотереї та її детермінованого еквівалента.

Далі потрібно перейти до визначення умов схильності, несхиль-
ності та байдужості особи, яка приймає рішення, до ри-
зику. Умова схильності до ризику набуває такого вигляду:

))(())(( xUMxMU  , тобто корисність очікуваного доходу менша,
ніж очікувана корисність. Умова байдужості до ризику набуває
такого вигляду: ))(())(( xUMxMU  . Умова несхильності до ризи-
ку набуває такого вигляду: ))(())(( xUMxMU  , тобто, корисність
сподіваного доходу більша, ніж очікувана корисність. При цьому
варто звернути увагу на розмір премії за ризик за різних умов
схильності.
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Як було зазначено на початку вивчення блоку питань, по-
в’язаних з теорією корисності, для завдань прийняття рішень в
умовах ризику та невизначеності принцип оптимальності вибору
часто описується за допомогою функції корисності. У межах цього
аспекту насамперед слід розглянути можливі варіанти функцій ко-
рисності. Потім слід ознайомитися з методикою побудови функції
корисності для будь-якого економічного показника.

4.2. План семінарського заняття

1. Сутність і види невизначеності.
2. Критерії прийняття рішень в умовах невизначеності.
3. Теорія корисності в системі процесів прийняття рішень.

Питання для самоперевірки

1. Розкрийте зміст та основні причини появи невизначеності.
2. Схарактеризуйте види невизначеності та наведіть приклади.
3. У чому полягає зміст критеріїв Вальда та Гурвіца?
4. Сформулюйте принципи максімакса й мінімакса та поясніть

на прикладі їх сутність.
5. Сутність корисності.
6. Чим відрізняється корисність від середньої очікуваної корис-

ності?
7. Охарактеризуйте просту і складену лотерею.
8. Дайте визначення функції корисності та наведіть її прикла-

ди. Сформулюйте основну властивість функції корисності.

Питання для поглибленого вивчення теми

1. Проблема невизначеності в межах сучасної економічної теорії.
2. Вибір рішення з використанням критерію Ходжа—Лемана.
3. Оптимальність за Парето.
4. Аксіоми раціональної поведінки за Дж. Нейманом та О. Мор-

генштерном.
5. Напрями зниження невизначеності в господарській діяльнос-

ті підприємства.
6. Графіки функцій корисності.
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4.3. Термінологічний словник

Корисність — ступінь задоволення суб’єкта (особи) від споживан-
ня товару або виконання будь-якої дії.

Критерії (правила) обґрунтування ГР в умовах невизначеності:
Вальда, максімакса, Гурвіца, Севіджа.

Невизначеність — об’єктивна неможливість отримання абсолют-
ного знання про об’єктивні і суб’єктивні чинники функціонування сис-
теми, неоднозначність параметрів системи.

Функція корисності — деяка функція U(x), визначена на множині
переваг, якщо вона монотонна, тобто з того, що Х<У випливає
U(Х)<U(Y).
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4.3. Навчальні завдання

Теми доповідей

1. Невизначеність як джерело виникнення підприємницьких
ризиків.

2. Особливості функціонування підприємств в умовах неви-
значеності.

3. Критерії оптимальності за умов повної невизначеності.
4. Застосування теорії корисності під час прийняття рішень.
5. Теорія корисності і страхування.

Питання для дискусій

1. Чи завжди невизначеність є негативним явищем для
суб’єкта господарювання? Обґрунтуйте відповідь.

2. Як за допомогою поняття лотереї визначити різне ставлення
до ризику?

3. Які ви знаєте завдання фінансово-економічного характеру,
розв’язувані за допомогою теорії корисності?

4.5. Завдання для перевірки знань

Тести

1. За якою формулою за рівнем імовірності випадання подій
можна розрахувати повну невизначеність?

a) Lim Pi = 0;
b) Lim Pi = 1;
c) 0 < Lim Pi < 1.

2. Які розрізняють типи невизначеності залежно від засобів
визначення ймовірності?

a) об’єктивна;
b) статична;
c) суб’єктивна;
d) нестатична;
e) випадкова.

3. За ступенем імовірності настання подій розрізняють:
a) об’єктивну невизначеність;
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b) повну визначеність;
c) повну невизначеність;
d) суб’єктивну невизначеність;
e) часткову невизначеність.

4. Невизначеність як можливість відхилення результату від
очікуваного (або середнього) значення як в меншу, так і в більшу
сторону, — це:

a) «спекулятивна» невизначеність;
b) «чиста» невизначеність.

5. Яка з наведених нижче причин сприяє виникненню неви-
значеності під час реалізації ГР в організації?

a) брак повної та достовірної інформації;
b) поганий настрій керівника під час розроблення ГР;
c) несправність комп’ютера.

6. Критерій песиміста, що орієнтується на кращий з гірших
результатів, вважається фундаментальним критерієм. Йдеться
про:

a) критерій Гурвіца;
b) критерій Вальда;
c) критерій Севіджа.

7. Використання критерію є доцільним тільки за умови дос-
татньої фінансової стабільності підприємства, коли є впевне-
ність, що випадковий збиток не призведе до повного краху.
Ідеться про:

a) критерій Гурвіца;
b) критерій Вальда;
c) критерій Севіджа.

8. Це правило називають ще правилом оптимізму—песимізму.
Йдеться про:

a) правило Гурвіца;
b) правило максимін;
c) правило мінімакс.

9. Умова, за якої корисність очікуваного доходу менша, очіку-
ванна корисність — це умова:

a) схильності до ризику;
b) несхильності до ризику;
c) байдужості до ризику.
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10. Взаємозв’язок ризику з функціями корисності визначається
поняттям

a) «страхова сума»;
b)«детермінований еквівалент лотереї»;
c) «премія за ризик».

Задачі

Приклади задач

Задача 4.1. Обґрунтування рішень в умовах ризику та не-
визначеності. Пекарня випікає хліб на продаж до магазинів.
Собівартість однієї булки становить 0,30 грн. Її продають за
0,7 грн.

Попит на добу, од. 10 12 14 16 18

Частота 5 10 15 15 5

Якщо булку виготовлено, але не продано, то додаткові збитки
становлять 0,20 грн за одиницю. Зробити висновок, скільки випі-
кати продукції за кожним правилом.

Розв’язання

Для кожного з можливих значень існує найкраща альтерна-
тива з погляду ймовірних прибутків (табл. 4.1). Відхилення від
цих альтернатив призводить до зменшення прибутків через під-
вищення пропозицій над попитом або неповного задоволення
попиту.

Підприємству треба визначити, яку кількість продукції варто
випустити, щоб отримати найбільший прибуток. Рішення зале-
жить від ситуації на ринку, тобто від конкретної кількості спожи-
вачів. Конкретна кількість споживачів наперед невідома й може
бути п’яти варіантів: S1,S2, S3, S4, S5. Є можливими п’ять варіантів
випуску продукції підприємством: А1, А2, А3, А4, А5. Кожній парі,
що залежить від стану середовища — Sj та варіанта рішення — Ai,
відповідає значення функціонала оцінювання — V(Ai,Sj), що ха-
рактеризує результат дій (табл. 4.1).
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Таблиця 4.1
ПРИБУТОК ВІД РЕАЛІЗАЦІЇ (МАТРИЦЯ ПРИБУТКІВ), тис. грн.

Варіанти рішень,
Аi

Можливий попит, Sj

10 12 14 16 18

10 (0,7 – 0,3) · 10 = 4,0 (0,7 – 0,3) · 10 = 4,0 4,0 4,0 4,0

12 0,7 · 10 – 0,3 · 12 –
– 2 · 0,2 = 3,0 (0,7 – 0,3) · 12 = 4,8 4,8 4,8 4,8

14 0,7 · 10 – 0,3 · 14 –
– 4 · 0,2 = 2,0

0,7 · 12 – 0,3 · 14 –
– 2 · 0,2 = 3,8 (0,7 – 0,3) · 14 = 5,6 5,6 5,6

16 1,0 2,8 4,6 (0,7 – 0,3) · 16 = 6,4 6,4
18 0,0 1,8 3,6 5,4 (0,7 – 0,3) · 18 = 7,2

Імовірність 0,1 0,2 0,3 0,3 0,1

Таблиця 4.2
ВИБІР ОПТИМАЛЬНОГО РІШЕННЯ ЗА КРИТЕРІЄМ БАЙЄСА

Варіанти
рішень,

Аi

Можливий попит, Sj   jji PSAV ,   jjii PSAV ,max
10 12 14 16 18

10 4,0 4,0 4,0 4,0 4,0 4,0 · 0,1 + 4,0 · 0,2 + 4,0 · 0,3 + 4, 0 · 0,3+4,0 · 0,1 = 4

12 3,0 4,8 4,8 4,8 4,8 3,0 · 0,1 + 4,8 · 0,2 + 4,8 · 0,3 + 4, 8 · 0,3 +  4,8 · 0,1 = 4,62
14 2,0 3,8 5,6 5,6 5,6 4,88 А3

16 1,0 2,8 4,6 6,4 6,4 4,60
18 0,0 1,8 3,6 5,4 7,2 3,78

Імовір-
ність 0,1 0,2 0,3 0,3 0,1 Х

47 47

48

Потрібно знайти оптимальну альтернативу випуску продукції
з погляду максимізації прибутку за допомогою критеріїв Байєса
за умов відомих імовірностей станів, Лапласа, Вальда, Севіджа за
умов повної невизначеності та критерій Гурвіца.

Оптимальну альтернативу за критерієм Байєса можна обчи-
слювати за такими формулами:

для F  jjiii PSAVA  ),(max* ; (4.1)

для F  jjiii PSAVA  ),(min* . (4.2)

Ми знаходимо оптимальну альтернативу випуску продукції з
погляду максимізації прибутків, тобто функціонал оцінювання
має позитивний інгредієнт — ,F тому використовуватимемо ві-
дповідні формули (розрахунки наведено в табл. 4.2).

За критерієм Байєса оптимальним буде альтернативне рішення
А3, оскільки воно передбачає максимальний очікуваний прибуток.

Критерій Лапласа характеризується невідомим розподілом
імовірностей на множині станів середовища та ґрунтується на
принципі «недостатнього обґрунтування», який означає: якщо не-
має даних для того, щоб вважати один зі станів середовища ймовір-
нішим, то ймовірності станів середовища треба вважати рівними.

Оптимальну альтернативу за критерієм Лапласа можна знайти
за формулами

для F








 


n

j
jiii SAVnA

1

* ),(/1max ; (4.3)

для F








 


n

j
jiii SAVnA

1

* ),(/1min . (4.4)

За критерієм Лапласа оптимальним буде альтернативне рі-
шення А3.

Розрахунки наведено в табл. 4.3.
Критерій Вальда вважається най обережнішим із критеріїв.

Оптимальне альтернативне рішення за критерієм Вальда визна-
чається так:

для F  ),(minmax*
jijii SAVA  ; (4.5)

для F  ),(maxmin*
jijii SAVA  . (4.6)

Розрахунки за критерієм Вальда наведено в табл. 4.4.
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Таблиця 4.3
ВИБІР ОПТИМАЛЬНОГО РІШЕННЯ ЗА КРИТЕРІЄМ ЛАПЛАСА

Варіант
рішень,

Аі

Можливий попит, Sj

 


n

j
ji SAVnl

1
,/  












n

j
ji SAVn

1
1 ,\1max

10 12 14 16 18

10 4,0 4,0 4,0 4,0 4,0 1/5 · (4,0 + 4,0 + 4,0 + 4,0 + 4,0) = 4

12 3,0 4,8 4,8 4,8 4,8 1/5 · (3,0 + 4,8 + 4,8 + 4,8 + 4,8) = 4,4

14 2,0 3,8 5,6 5,6 5,6 1/5 · (2,0 + 3,8 + 5,6 + 5,6 + 5,6) = 4,5 А3

16 1,0 2,8 4,6 6,4 6,4 1/5 · (1,0 + 2,8 +4,6 + 6,4 + 6,4) = 4,2

18 0,0 1,8 3,6 5,4 7,2 1/5 · (0,0 + 1,8 + 3,6 + 5,4 + 7,2) = 3,6
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Таблиця 4.4
ВИБІР ОПТИМАЛЬНОГО РІШЕННЯ ЗА КРИТЕРІЄМ ВАЛЬДА

Варіанти
рішень,

Аi

Можливий попит, Sj

  jij SAVmin   jiji SAVminmax

10 12 14 16 18

10 4,0 4,0 4,0 4,0 4,0 4,0 1A

12 3,0 4,8 4,8 4,8 4,8 3,0

14 2,0 3,8 5,6 5,6 5,6 2,0

16 1,0 2,8 4,6 6,4 6,4 1,0

18 0,0 1,8 3,6 5,4 7,2 0,0

За критерієм Вальда оптимальним буде альтернативне рішення А1.
Для того щоб застосувати критерій Севіджа, потрібно побу-

дувати матрицю ризику як лінійне перетворення функціонала
оцінювання.

Для побудови матриці ризику використовують такі формули:

для F+     jijiiij SAVSAVR ,,max  ; (4.7)

для F  ),(min)(*
jiijiij SAVSAVR  . (4.8)

Результати формування матриці ризику наведено в табл. 4.5.
Тепер можна застосувати критерій Севіджа до матриці ризику за

формулою

 ijjii RA maxmin*  . (4.9)

Розрахунки результатів за критерієм Севіджа наведено в табл. 4.6.
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Таблиця 4.5
МАТРИЦЯ РИЗИКУ, тис. грн

Варіанти
рішень,

Аi

Матриця прибутків (V(Ai,Sj)) Матриця ризику (Rij)

10 12 14 16 18 10 12 14 16 18

10 4,0 4,0 4,0 4,0 4,0 4,0 – 4,0 = 0,0 4,8 – 4,0 = 0,8 5,6 – 4,0 = 1,6 6,4 – 4,0 = 2,4 7,2 – 4,0 = 3,2

12 3,0 4,8 4,8 4,8 4,8 4,0 – 3,0 = 1,0 0,0 0,8 1,6 2,4

14 2,0 3,8 5,6 5,6 5,6 4,0 – 2,0 = 2,0 1,0 0,0 0,8 1,6

16 1,0 2,8 4,6 6,4 6,4 4,0 – 1,0 = 3,0 2,0 1,0 0,0 0,8

18 0,0 1,8 3,6 5,4 7,2 4,0 – 0,0 = 4,0 3,0 2,0 1,0 0,0
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Таблиця 4.6
ВИБІР ОПТИМАЛЬНОГО РІШЕННЯ ЗА КРИТЕРІЄМ СЕВІДЖА

Варіанти
рішень,

Аi

Можливі втрати, Rij

maxj {Rij} mini maxj {Rij}

10 12 14 16 18

10 0,0 0,8 1,6 2,4 3,2 3,2

12 1,0 0,0 0,8 1,6 2,4 2,4

14 2,0 1,0 0,0 0,8 1,6 2,0 А3

16 3,0 2,0 1,0 0,0 0,8 3,0

18 4,0 3,0 2,0 1,0 0,0 4,0

За критерієм Севіджа оптимальним буде альтернативне рі-
шення А3, оскільки його реалізація передбачає мінімальні втрати.

Критерій Гурвіца дає змогу встановити баланс між випадка-
ми крайнього оптимізму та крайнього песимізму за допомогою
коефіцієнта оптимізму , який визначається від 0 до 1 та показує
ступінь схильності людини, що приймає рішення, до оптимізму
або песимізму. Якщо  = 1, то це свідчить про крайній оптимізм,
якщо  = 0 — крайній песимізм. За умовою задачі  = 0,6.

Оптимальну альтернативу за критерієм компромісу Гурвіца
можна знаходити за формулами:

для      ;,–,max jijiiij SAVSAVRF  (4.10)

для     .,min–*
jiiji SAVSAVRF

ij
 (4.11)

Оптимальним рішенням за критерієм Гурвіца буде альтерна-
тивне рішення А5.

Висновок: Розрахунок за більшістю поданих критеріїв, опти-
мальним є виробництво продукції згідно з альтернативним варіан-
том А3.
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Таблиця 4.7
ВИБІР ОПТИМАЛЬНОГО РІШЕННЯ ЗА КРИТЕРІЄМ КОМПРОМІСУ ГУРВІЦА

Варіанти
рішень, Аi

Матриця прибутків (V(Ai,Sj))
max j

{V (Ai,Sj)}
min j

{V (Ai,Sj)}
 · max j{V (Ai,Sj)} +

+ (1 – )min j{V (Ai,Sj)}
maxi{ · max j{V (Ai,Sj)} +
+ (1 – )min j{V (Ai,Sj)}}

10 12 14 16 18

10 4,0 4,0 4,0 4,0 4,0 4,0 4,0 0,6 · 4,0 + 0,4 · 4,0 = 4

12 3,0 4,8 4,8 4,8 4,8 4,8 3,0 2,88 + 1,2 = 4,08

14 2,0 3,8 5,6 5,6 5,6 5,6 2,0 4,16

16 1,0 2,8 4,6 6,4 6,4 6,4 1,0 4,24

18 0,0 1,8 3,6 5,4 7,2 7,2 0,0 4,32 А5
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Задача 4.2 [58]. Оцінювання корисності доходу. Припустимо, ви
заощадили 5000 грн, щоб наступного року придбати меблі. Знайомий
бізнесмен пропонує вам укласти гроші в його бізнес. У разі невдачі
ви втрачаєте 5000 грн і можливість купити меблі. У разі успіху через
рік ви одержуєте 30 000 грн. Фахівець із маркетингу оцінює ймовір-
ність успіху в 0,3. Альтернативний варіант — покласти гроші в банк
під 9 % річних без жодного ризику. Яке рішення ви приймете?

Розв’язання

Спочатку скористаємося критерієм максимізації доходу. Пе-
реоцінимо доходи за допомогою оцінок корисності, а потім за-
стосуємо правило максимізації очікуваної корисності.

За грошовою шкалою інвестування коштів у бізнес дає найбіль-
ший очікуваний дохід. Тому використання цього правила тягне за
собою ризик у розрахунку на більший прибуток. Проте цей вибір
не можна вважати оптимальним, тому що в разі втрати грошей ку-
півля меблів залишиться лише мрією.

Таблиця 4.8
ДОХОДИ ВІД АЛЬТЕРНАТИВНИХ ВАРІАНТІВ

Можливі результати
Можливі альтернативи:

вкласти 5000 грн. Імовірність
бізнес банк

Успіх у бізнесі 30 000 5450 0,3
Невдача в бізнесі 0 5450 0,7
Очікуваний дохід, грн 9000 5450 Х

Рішення Обираємо на основі
максимізації доходу

Шкала корисності для цього прикладу має такий вигляд:
 0 — найменший дохід — 0 грн;
 100 — найбільший дохід — 30 000 грн, тобто

0)0( U та .100)00030( U

На практиці неважливо, як буде градуйована шкала корисності —
від 0 до 100 або від 0 до 1, має значення лише домірність.

Для доходу 5450 грн не потрібна оцінка корисності, варто тіль-
ки визначити, якою має бути ймовірність P доходу 5450 грн, як-
що ви вважаєте його настільки ж привабливим, наскільки й дохід
30 000 грн з імовірністю ,P і 0 з імовірністю ).1( P
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Припустімо, для вас достатня ймовірність щонайменше 60 %
успіху, тобто 6,0P , тоді корисність 5450 грн:

.601006,0100)5450(  PU
У табл. 4.9 наведено оцінки корисності.

Таблиця 4.9
ТАБЛИЦЯ КОРИСНОСТІ

Можливі
результати

Можливі альтернативи: вкласти 5000 грн у
Імовірність

бізнес банк

Успіх у бізнесі 100 60 0,3
Невдача в бізнесі 0 60 0,7
Очікуваний дохід, грн 30 60 Х

Рішення Обираємо через найбільшу
очікувану корисність

Вкладення грошей у банк — рішення з найбільшою очікува-
ною корисністю, однак це прямо протилежно вибору, зробленому
на основі критерію очікуваного доходу, через урахування ризику,
пов’язаного з можливим результатом бізнесу. Для того щоб оці-
нити цей ризик, накреслимо графік, що враховує оцінки корисно-
сті й доходи. Зробити це можна, проставивши значення )0(U та

)100(U і з’єднавши їх прямою лінією.

Корисність

Дохід, тис. грн10 20 30

20

40

60

80

100

Рис. 4.1. Графік корисності
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Якщо оцінка корисності 5450 грн перебуває вище цієї лінії, то
особа, яка приймає рішення, належить до тих, хто уникає ризику,
якщо нижче, то навпаки.

Задача 4.3. 6. Проста і складена лотереї.
Маємо два результати. Розглянемо дві прості лотереї

L1 = (0,2; 0,8) та L2 = (0,3; 0,7) і складену лотерею (L1 0,4; L2 0,6).
Якій простій лотереї еквівалентна складена?

Розв’язання

За аксіомою послідовності ця складена лотерея еквівалентна
простій L = (0,4 · 0,2 + 0,6 · 0,3; 0,4 · 0,8 + 0,6 · 0,7) = (0,26; 0,74).

Задача 4.4. Припустімо, що початковий капітал особи, яка
приймає рішення, становить 4 дол., а її функція корисності
грошей — .)( xxU  Їй пропонують лотерею, у якій можливі
виграш 12 дол. з імовірністю 0,5 і нейтральний результат з імо-
вірністю 0,5. Чи слід особі, яка приймає рішення, брати участь
у лотереї? Скільки їй можна заплатити за право брати участь у
лотереї?

Розв’язання

Корисність 4 дол. для особи, яка приймає рішення, Дорів-
нює 24)4( U . Корисність її капіталу після виграшу 12 дол. дорі-
внює 416)124( U . Після виграшу 0 дол. — 24)4( U . Се-
редня очікувана корисність становить 325,045,0)( UM . Вона
більша за початкову, це означає, що треба брати участь у лотереї.

Визначимо плату за право участі в лотереї )(x з рівняння
0,5 · (4 – х + 12) + 0,5 · (4 – х) = 2, де х = 8.

Висновок: Плата за право участі в лотереї становить 8 дол.

Задача 4.5 6. За умовами контракту можливі два варіанти
дій, що ведуть до різних результатів (табл. 4.10). Проранжирува-
ти ці дії, заповнивши таблицю за: математичним сподіванням,
середньоквадратичним відхиленням; коефіцієнтом варіації; очі-
куваною корисністю, побудувавши функцію корисності на відріз-
ку [ – 20; 40].
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Розв’язання

Таблиця 4.10
ДАНІ ДЛЯ ЗАДАЧІ 4.5

Варіанти Виграші, їхні ймовірності
та корисності М (х)  (х) KVAR (x) M (U(x))

1

Величина
виграшів – 20 0 10 40

12 21,35 1,78 0,44Імовірність
виграшів 0,2 0,1 0,4 0,3

Корисність
виграшів 0 0,2 0,3 1

2

Величина
виграшів – 10 10 20 40

12 14 1,17 0,36Імовірність
виграшів 0,2 0,4 0,3 0,1

Корисність
виграшів 0,1 0,3 0,4 1

Нехай функції корисності (ризикова поведінка) мають такий
вигляд (табл. 4.11).

Таблиця 4.11
ТАБЛИЧНЕ ЗНАЧЕННЯ ФУНКЦІЇ КОРИСНОСТІ ДЛЯ ЗАДАЧІ 4.5

х – 20 – 10 0 10 20 40

U (x) 0 0,1 0,2 0,3 0,4 1

Обчислимо очікувані корисності:
M(U(x)) = 0,2 · 0 + 0,1 · 0,2 + 0,4 · 0,3 + 0,3 · 1 = 0,44;

M(U(x)) = 0,2 · 0,1 + 0,4 · 0,3 + 0,3 · 0,4 + 0,1 · 1 = 0,36.
Висновок: За математичним сподіванням контракти рівно-

сильні, за середньоквадратичним відхиленням й коефіцієнтом ва-
ріації вигідніший другий варіант. Проте відповідно до принципу
Неймана — Моргенштерна особі, яка приймає рішення, варто
обрати перший контракт, тому що він має більшу очікувану ко-
рисність.
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Задачі для розв’язання
на практичних заняттях

Задача 4.6. Відділ маркетингу пропонує компанії дані про
очікуваний попит на програмні продукти за трьох варіантів ціни
(табл. 4.12).

Таблиця 4.12
ПОПИТ НА ПРОГРАМНІ ПРОДУКТИ, тис. грн

Очікуваний обсяг продажу
Можлива ціна за одиницю, грн

8,00 8,60 8,80

Найкращий з можливого 16 000 14 000 12 500

Найбільш імовірний 14 000 12 500 12 000

Найгірший з можливого 10 000 8000 6000

Імовірність найкращого та найгіршого попиту — 0,25. Пос-
тійні витрати на виробництво — 40 000 грн на рік, змінні витрати
— 4 грн за одиницю.

Побудуйте платіжну матрицю доходів і визначте, за якою ці-
ною випускати продукцію компанією за допомогою таких крите-
ріїв, як математичне сподівання, дисперсія, середньоквадратичне
відхилення й коефіцієнт варіації; критерії Байєса, Вальда, Лапла-
са, Севіджа та Гурвіца.

Якщо людина, яка приймає рішення про випуск продукції, має
таку шкалу корисності доходу, то який варіант вона обере? Роз-
рахуйте її премію за ризик.

Корисність доходу 0 10 20 35 60 100

Прибуток, тис. грн 0 5 10 15 20 25

Задача 4.7. Адміністрація театру вирішує, скільки потрібно
замовити програмок для вистав. Вартість замовлення — 200 грн
плюс 0,3 грн за одиницю. Програмки продаються по 0,6 грн за
одиницю, і до того ж дохід від реклами становить додатково
300 грн. З минулого досвіду відвідування театру:

Відвідування, осіб 4000 4500 5000 5500 6000

Імовірність 0,1 0,3 0,3 0,2 0,1
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Очікується, що 40 % відвідувачів купують програмки. Побу-
дуйте платіжну матрицю доходів і визначте, яку кількість продук-
ції необхідно замовити театру за допомогою таких критеріїв, як
математичне сподівання, дисперсія, середньоквадратичне відхи-
лення й коефіцієнт варіації. Зробіть висновок щодо кількості про-
дукції, що випускається, використовуючи критерії Байєса, Вальда,
Лапласа, Севіджа та Гурвіца.

Якщо людина, яка приймає рішення про випуск продукції, має
таку шкалу корисності доходу, то який варіант вона обере? Роз-
рахуйте її премію за ризик.

Корисність доходу 0 10 20 35 60 100

Прибуток, тис. грн 400 500 600 700 800 900

Задача 4.8 6. Розгляньте лотереї з двома результатами
L1 = (0,4; 0,6) та L2 = (0,3; 0,7) і складену лотерею (L1, 0,2, L2 = 0,8).
Якій простій лотереї еквівалентна складена?

Задача 4.9. Припустимо, що початковий капітал особи, яка
приймає рішення, становить 1200 дол., а її функція корисності
грошей 2)( xxU  . Їй пропонують лотерею, у якій можливі виграш
2000 дол. з імовірністю 0,3 і нейтральний результат з імовірністю
0,7. Чи слід брати участь у лотереї? Скільки можна заплатити за
право брати участь у лотереї?

Задача 4.10. Розглянемо два варіанти вкладень 1000 грн. За
першим варіантом можна отримати 10 % прибутку на вкладені
кошти без будь-якого ризику. За другим варіантом можна або по-
двоїти капітал, або втратити його. Сторонній експерт вважає, що
ймовірність успіху другого варіанта становить 0,3.

Таблиця 4.13
ДОХІД ЗА ОДИН РІК, грн

Можливі
результати

Можливі варіанти інвестування 1000 грн

Варіант 1 Варіант 2

Успіх 1100 2000

Невдача 1100 0
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Рішення приймають дві різні людини: студентка, для якої
1000 грн — останні гроші; бізнесмен, який володіє капіталом у
500 000 грн.

Визначте варіант вкладання коштів студенткою та бізнесме-
ном; побудуйте два графіки корисності й визначте за ними став-
лення до ризику студентки та бізнесмена; розрахуйте корисність
доходів для кожного.

Задача 4.11. Функція корисності деякої особи має вигляд
U (x) = 0,2х2. Обчисліть очікуваний виграш, детермінований екві-
валент та премію за ризик для цієї особи, що бере участь у лоте-
реї L (4; 0,5; 12). Побудуйте функцію корисності, зробіть висно-
вок щодо схильності або несхильності цієї особи до ризику. Чи
візьме особа участь у лотереї, аби гарантовано отримати х = 8?

Задачі для самостійного розв’язання

Задача 4.12. Компанія випускає безалкогольний напій і розли-
ває його в 40-літрові бочки. Змінні витрати на виробництво 1 л на-
пою 0,7 грн, ціна продажу — 1,50 грн. Компанія передбачає, що
внаслідок перевищення пропозиції над попитом з метою реалізації
продукції компанія буде змушена знизити ціну на 0,30 грн. За
останні 50 тижнів попит на продукцію розподілився так:

Попит на бочки на тиждень, шт 3 4 5 6 7

Імовірність попиту 0,1 0,2 0,3 0,2 0,2

Побудуйте платіжну матрицю доходів і визначите, яку кіль-
кість продукції має випускати компанія, за допомогою таких кри-
теріїв, як математичне сподівання, дисперсія, середньоквадрати-
чне відхилення і коефіцієнт варіації. Зробіть висновок щодо
кількості продукції, призначеної для випуску, використовуючи
критерії Байєса, Вальда, Лапласа, Севіджа та Гурвіца.

Якщо людина, яка приймає рішення про випуск продукції, має
таку шкалу корисності доходу, то який варіант вона обере? Роз-
рахуйте її премію за ризик.

Корисність доходу 0 10 20 35 60 100

Прибуток, грн 0 50 100 150 200 250
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Задача 4.13. Видавець звернувся у відділ маркетингу, щоб ви-
значити попит, що очікується на книгу. Дослідження відділу ма-
ркетингу показали:

Попит на книгу на три роки,
кількість примірників 2000 3000 4000 5000

Імовірність 0,1 0,5 0,2 0,2

Прибуток від реалізації однієї книги становить 10 грн. Як-
що книга не продається, збитки дорівнюють 4 грн за одиницю.
Якщо видавець не задовольняє попит, збитки становлять 2 грн
за одиницю.

Побудуйте платіжну матрицю доходів і визначте, яку кіль-
кість продукції має випускати компанія, за допомогою таких кри-
теріїв, як математичне сподівання, дисперсія, середньоквадрати-
чне відхилення й коефіцієнт варіації. Зробіть висновок щодо
кількості продукції, що випускається, використовуючи критерії
Байєса, Вальда, Лапласа, Севіджа та Гурвіца.

Якщо людина, яка приймає рішення про випуск продукції, має
таку шкалу корисності доходу, то який варіант вона обере? Роз-
рахуйте її премію за ризик.

Корисність доходу 0 10 20 35 65 100

Прибуток, тис. грн 0 10 20 30 40 50

Задача 4.14 [37]. Компанія «Білий сніг» наступного року пе-
редбачає кілька варіантів отримання доходів і понесення витрат,
млн грн: варіант 1: доходи [100, 120], витрати [80, 110]; варіант 2:
доходи [80, 100], витрати [70, 100]; варіант 3: доходи [100, 110],
витрати [90, 120]; варіант 4: доходи [80, 120], витрати [90, 100].

Визначте оптимальний варіант з погляду критеріїв крайнього
оптимізму та крайньої обережності, критеріїв Вальда, Севіджа й
Гурвіца (за  = 0,4). Розрахунки оформіть у вигляді таблиць,
сформулюйте висновки.

Задача 4.15. Можливі два варіанти дій, що ведуть до різних
результатів. Проранжируйте ці дії, за: математичним сподіван-
ням; дисперсією; за коефіцієнтом варіації; за сподіваною корис-
ністю. Побудуйте функції корисності.
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Таблиця 4.14
ДАНІ ДЛЯ ЗАДАЧІ 4.15

Варіанти Виграші, їхні ймовірності й корисності

1

Величина
виграшів – 20 10 65 80

Імовірність
виграшів 0,1 0,2 0,3 0,4

Корисність
виграшів 0 0,3 0,5 1

2

Величина
виграшів – 30 20 30 50

Імовірність
виграшів 0,2 0,3 0,4 0,1

Корисність
виграшів 0,1 0,3 0,5 0,2

Задача 4.16. Особа має зростаючу функцію корисності вигля-
ду U(x) = 0,02х2  0 і повинна обрати нове місце роботи з двох
альтернативних варіантів. У першому випадку її невизначений
дохід може становити 1000 тис. грн з імовірністю 0,5 або
3000 грн з тією самою ймовірністю. У другому місці їй пропону-
ють безризиковий дохід 2000 грн. Яке місце роботи доцільно об-
рати цій особі?

Задача 4.17. Функція корисності певної особи визначається
логарифмічною залежністю ln)( WU (W). Вона може з однако-
вими шансами виграти і програти 100 грн. Скільки особа готова
буде заплатити, щоб уникнути ризику, якщо поточний рівень її
добробуту дорівнює 1 тис. грн?

Задача 4.18. Особа, яка приймає рішення про випуск продук-
ції, має таку шкалу корисності доходу:

Корисність доходу 0 10 20 35 60 100
Дохід, тис. грн 0 50 100 150 200 250

Зробіть висновок щодо схильності або несхильності цієї особи
до ризику. Прогнозується, що на ринку можуть виникнути дві си-
туації стосовно попиту на цей вид продукції: у першій ситуації
дохід становить 70 тис. грн з імовірністю 0,75 або 210 тис. грн, а
в другій — гарантовано 140 тис. грн. Який варіант обере ця особа
за критеріями очікуваного доходу та очікуваної корисності? Роз-
рахуйте її премію за ризик.
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Задача 4.19. Власник підприємства постає перед ситуацією,
коли з імовірністю 10 % пожежа може знищити все його майно,
з імовірністю 10 % — зменшити його нерухомість до 10 тис. грн,
з імовірністю 80 % вогонь не завдасть йому шкоди й вартість йо-
го майна залишиться рівною 20 тис. грн. Яку максимальну суму
він готовий заплатити за страховку, якщо його функція корисно-
сті має логарифмічний вигляд ln)( WU (W), а страхові виплати
становлять 20 тис. грн для першого випадку і 10 тис. грн — для
другого?

Задача 4.20. Нехай функція корисності бізнесмена має такий
вигляд: ххU 210)(  , де х — грошовий виграш. Бізнесмен може
вкласти в будівництво магазину 25 тис. грн і вважає, що з імовір-
ністю 0,5 він дістане прибуток у 32 тис. грн, а з імовірністю 0,5
утратить увесь свій капітал. Визначте, чи варто здійснювати інве-
стування проекту; якщо буде зроблене інвестування, то яка очі-
кувана корисність цього заходу?

Задача 4.21. Бізнесмен під час своєї відпустки бажає зробити
навколосвітню подорож, що коштує 10 000 дол. Корисність подо-
рожі можна оцінити кількістю грошей, витрачених на відпочи-
нок )(x . Функція корисності виражається залежністю ln)( xU (x).
Визначте:

 якщо існує 25 %-ва ймовірність утратити під час подорожі
1000 дол., то яка очікувана корисність навколосвітньої подорожі?

 яка максимальна грошова сума, що її бізнесмен готовий за-
платити за страховку від утрати 1000 дол.?

Індивідуальна робота 4.1

Прийняття рішень в умовах
невизначеності та ризику

Підприємство має визначити випуск виробництва деякого ви-
ду продукції так, щоб задовольнити потребу споживачів протя-
гом визначеного часу. Конкретна кількість споживачів невідома,
але очікується, що вона може становити одне з п’яти значень:
1000, 2000, 3000, 4000, 5000. Для кожного з цих значень існує
п’ять відповідних альтернативних рішень. Для кожного з можли-
вих значень існує найкраща альтернатива з погляду можливих
прибутків. Відхилення від цих альтернатив призводить до змен-
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шених прибутків через пропозиції на попит або неповного задо-
волення попиту. Відповідно до цього можливі додаткові витрати
через незадоволення попиту — 1 грн за одиницю й витрати через
перевищення пропозиції на попитом — 2 грн за одиницю.

Потрібно знайти оптимальну альтернативу випуску продукції
з погляду максимізації прибутків за допомогою критеріїв: Байєса
(за умов, що ймовірності виникнення попиту відповідно станови-
тимуть 0,1; 0,2; 0,3; 0,25; 0,15); Лапласа, Вальда, Севіджа за умов
повної невизначеності і Гурвіца з коефіцієнтом оптимізму 0,6.

Варіант задається двома цифрами: перша — варіант визначен-
ня ціни одиниці продукції, друга — змінних витрат на одиницю
продукції (табл. 4.15).

Таблиця 4.15
ВАРІАНТИ ДЛЯ ЗАВДАННЯ

Варіант Ціна одиниці
продукції, грн

Змінні витрати на одиницю
продукції, грн

1 22 12
2 23 12
3 24 11
4 25 13
5 26 12
6 27 12
7 28 16
8 29 13
9 30 13
10 31 17

Індивідуальна робота 4.2

Теорія корисності для прийняття
рішень в умовах ризику

Завдання 4.2.1

Особа, функцію корисності якої зображено на рис. 4.2, має кі-
лька альтернативних варіантів інвестиційної діяльності. Перший
пов’язаний зі стабільним доходом — А1 грн, другий — з ризиком:
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або мати дохід А2 грн, або дохід А3 грн з альтернативною ймовірніс-
тю 0,5, третій — з ризиком мати дохід А4 грн з імовірністю 0,5 або не
мати жодного доходу (табл. 4.16). Який варіант обрати особі?
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Дохід, грн

Корисність

Рис. 4.2. Функція корисності особи, яка приймає рішення

Таблиця 4.16
ДАНІ ДЛЯ ВИЗНАЧЕННЯ ВАРІАНТІВ ЗАВДАННЯ

Варіант А1 А2 А3 А4

1 250 420 190 500

2 280 400 300 500

3 200 100 300 420

4 280 220 400 500

5 200 120 300 450

6 220 150 420 500

7 300 100 400 450

8 250 200 350 450

9 240 130 320 400

10 260 220 350 500

11 320 400 450 500

12 220 180 300 420
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Завдання 4.2.2
Відомо, що головною метою функціонування ремонтної служ-

би на підприємстві є утримання виробничого обладнання та тра-
нспорту в робочому стані за мінімальних витратах на проведення
профілактичних ремонтів та аварійних робіт.

Під час розроблення програми, пов’язаної з підвищенням ефе-
ктивності роботи ремонтної служби, одними з найcкладніших за-
вдань є вибір показника оцінювання ефективності та продуктив-
ності праці, на підставі якого можна оцінити діяльність служби
до й після реалізації програми.

Іноді використовують методику, яка дає можливість оцінити
ефективність ремонтної служби, обрати альтернативний варіант
рішення з урахуванням ризику і визначити послідовність дій, по-
трібних для підвищення ефективності роботи ремонтної служби.
Ця методика передбачає використання експертних процедур і те-
орію корисності на будь-якому підприємстві.

Маємо групу експертів із семи осіб, яка приблизно оцінила стан
роботи обладнання на підприємстві. З усієї кількості пропонова-
них показників під час експертизи було відібрано 5 найістотніших
за їхньої питомою вагою в загальній сумі оцінок (табл. 4.17).

Таблиця 4.17

Показники
Оцінки експертів Сума

оцінок

1-й 2-й 3-й 4-й 5-й 6-й 7-й

1. Середня експлуатаційна го-
товність обладнання (час робо-
ти / [час роботи + простої]), %

5 5 4 1 4 2 5 26

2. Питома вага збоїв обладнан-
ня (кількість збоїв / кількість
виконаних робіт), %

3 5 4 5 3 4 3 27

3. Ефективність витрат на ре-
монт [витрати на незапланова-
ний ремонт + збитки від прос-
тоїв oбладнання] / балансова
вартість обладнання), %

5 5 3 1 5 3 2 24

4. Середній час ліквідації збоїв,
год 5 2 2 2 2 2 2 17

5. Середній час простоїв облад-
нання, год 1 4 3 3 4 1 1 17

Разом 111
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Отримано вибіркові значення функції корисності для кожного з
цих показників (табл. 4.18).

Таблиця 4.18
ВИБІРКОВІ ЗНАЧЕННЯ ФУНКЦІЇ КОРИСНОСТІ

Корисність середньої експлуатаційної готовності обладнання

Значення показника 80 85 90 95 97 100

Корисність 0,00 0,36 0,53 0,75 0,92 1,00

Корисність питомої ваги збоїв обладнання

Значення показника 0 3 5 8 9 10

Корисність 1,00 0,82 0,65 0,50 0,21 0,00

Корисність ефективності витрат на ремонт

Значення показника 0 8 10 12 13 15

Корисність 1,0 0,7 0,6 0,4 0,2 0,0

Корисність середнього часу ліквідації збоїв

Значення показника 0,5 1,0 1,5 2,0 3,0 4,0

Корисність 1,00 0,75 0,50 0,35 0,15 0,00

Корисність середнього часу простоїв обладнання

Значення показника 0,00 0,50 0,75 1,00 1,50 2,00

Корисність 1,0 0,9 0,8 0,6 0,4 0,0

Установлено, що ефективна робота ремонтної служби підпри-
ємства з допущеним рівнем ризику забезпечується за умови, що
загальний рівень корисності не менше за 0,75. У табл. 4.19 за варі-
антами подано фактичні значення показників діяльності ремонт-
ної служби за певний час.

Потрібно прийняти рішення, яке враховує припустимий рівень
ризику, щодо ефективності роботи ремонтної служби та дійти
висновку стосовно необхідності вживання заходів, спрямованих
на її поліпшення. Варіант задається однією цифрою з табл. 4.19,
де подано фактичні значення показників ефективної роботи об-
ладнання на підприємстві.

68

Таблиця 4.19

ФАКТИЧНІ ЗНАЧЕННЯ ПОКАЗНИКІВ РЕМОНТНОЇ
СЛУЖБИ ЗА ВАРІАНТАМИ

Варіант
Середня експлу-
атаційна готов-

ність облад-
нання, %

Питома вага
збоїв облад-

нання, %

Ефективність
витрат

на ремонт, %

Середній час
ліквідації збоїв

обладнання,
год

Середній
час простоїв
обладнання,

год

1 90 4 6,5 2,5 0,8

2 85 5 8,5 3 0,5

3 85 6 7 3 1

4 95 4,5 8 2 0,2

5 90 3 9 3 0,5

6 95 4,5 6 1,5 1,5

7 92 6 7,5 2,5 1

8 85 4 8 3 0,5

9 95 5,5 9 2 1

10 90 4,5 8,5 2,5 0,5

11 95 5 5 1 0,4

12 90 6 6 1 1

Рекомендації до виконання роботи:
1. Спочатку потрібно знайти аналітичні рівняння функцій ко-

рисності кожного показника ефективності роботи обладнання у
вигляді функцій прямої лінії xbaxU )( за допомогою методу
найменших квадратів, де x — значення відповідного показника.

2. Підставивши в аналітичні функції корисності значення по-
казників за своїм варіантом, можна розрахувати значення корис-
ності для кожного фактичного значення відповідного показника
ефективності.

3. Знайти вагові коефіцієнти (суб’єктивні ймовірності) корис-
ності оцінюваних показників на підставі інформації, поданої в
табл. 4.17.

4. Використовуючи середньозважену формулу функції корис-
ності щодо всіх п’яти показників ефективності роботи обладнан-
ня, розрахувати фактичний рівень корисності (за своїм варіантом
з табл. 4.19) та дійти висновку, чи задовільна робота ремонтної
служби із заданим рівнем ризику.
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Тема 5. Підприємницькі ризики
та їх вплив на прийняття

господарських рішень

5.1. Методичні поради до вивчення теми

З попередньої теми зрозуміло, що з розвитком ринкових від-
носин підприємницька діяльність здійснюється в умовах зроста-
ючої невизначеності, яка змушує підприємця брати на себе пев-
ний ризик. Господарський ризик — це специфічна характе-
ристика діяльності, пов’язана з подоланням невизначеності в
господарській ситуації, в якій не виключена ймовірність виник-
нення непередбачуваних наслідків (можливого відхилення від
стратегічних цілей, бажаного результату; утрати суб’єктом гос-
подарювання частини своїх прибутків тощо).

Вивчення теми «Підприємницькі ризики та їх вплив на прийн-
яття господарських рішень» необхідно починати з розгляду пи-
тань, що стосуються характеристики теорій ризику, наукових по-
глядів на проблему ризику, підходів до визначення даного
поняття. На цьому етапі необхідно також зрозуміти, як співвідно-
сяться між собою поняття «ризик» і «невизначеність».

Значну увагу необхідно приділити понятійно-категоріальному
апарату теорії ризику, засвоївши, що є об’єктом, суб’єктом, дже-
релами й чинниками появи, умовами існування ризику. Особливо
варто звернути увагу на те, що ризику, як одній з найскладніших
категорій, пов’язаних з результативністю господарської діяльнос-
ті, притаманні такі риси: імовірнісна природа; економічна приро-
да; альтернативність; невизначеність результатів; коливання рів-
ня ризику; постійність. Для глибшого розуміння природи під-
приємницького ризику необхідним є розгляд зв’язку ризику та
прибутку, оскільки проблема зв’язків цих категорій — одна з ос-
новних у виробничо-господарській діяльності підприємств.

Наступним кроком є детальніше ознайомлення з чинниками
ризику — умовами, що можуть викликати та спричинити неви-
значеність результатів під час здійснення господарської діяльнос-
ті. Основними критеріями визначення чинників підприємницько-
го ризику є: джерело виникнення (зовнішні та внутрішні факто-
ри); ступінь впливу (чинники прямої та непрямої дії) залежно від
сфер господарської діяльності підприємства. Доцільно також роз-
глянути та зрозуміти сутність функцій ризику: інноваційної, регу-
лятивної, захисної, компенсуючої, соціально-економічної та ана-
літичної.
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Наступним питанням, яке потребує засвоєння під час вивчення
цієї теми, є класифікація ризиків. Варто зазначити, що науково об-
ґрунтована класифікація ризику дає змогу чітко визначити місце
конкретного виду ризику в їхній загальній системі та створює мож-
ливості для ефективного застосування відповідних методів, прийо-
мів управління ризиком. В економічній літературі пропонуються
різноманітні способи класифікації ризиків, але не існує однознач-
ного підходу до відокремлення певних класифікаційних ознак.

Розкривши сутність теорії ризику, необхідно перейти до ви-
вчення важливіших питань. На цьому етапі необхідно засвоїти
особливості обґрунтування рішень в умовах ризику за допомо-
гою критеріїв прийняття рішень і теорії ігор.

Критерії обґрунтування ГР в умовах ризику використовуються
за умов відомих імовірностей несприятливих наслідків певних
подій, які можна визначити на підставі або статистичних даних,
або експертних оцінок. Варто докладно розглянути сутність і по-
рядок визначення таких критеріїв: математичного сподівання, се-
реднього значення та стандартного відхилення, критеріїв Байєса,
Бернуллі, Лапласа й Гурвіца.

Завершальним етапом у вивченні теми є розгляд основ теорії
ігор. Як розділ дослідження операцій теорія ігор — це теорія ма-
тематичних моделей прийняття оптимальних рішень в умовах
конфлікту кількох сторін, що мають різні (протилежні) інтереси.
Вивчаючи це питання, акцент потрібно зробити на засвоєнні сис-
теми понять теорії ігор, побудові платіжної матриці, визначенні
особливостей застосування чистої та змішаної стратегій, розу-
мінні меж використання аналітичного інструментарію теорії ігор.

5.2. План семінарського заняття

1. Характеристика ризику як економічної категорії.
2. Класифікація підприємницьких ризиків.
3. Обґрунтування господарських рішень в умовах ризику.
3.1. Критерії прийняття рішень за умов ризику.
3.2. Прийняття ГР у конфліктних ситуаціях.

Питання для самоперевірки

1. Сформулюйте основні наукові погляди розуміння категорії
ризику.

2. Розкрийте сутність ризику як економічної категорії. Пояс-
ніть взаємозв’язок ризику і прибутку.
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3. Назвіть відомі вам класифікації ризику. Що покладено в ос-
нову кожного виду класифікації? Які ще види класифікації ризи-
ку ви могли б запропонувати?

4. Сформулюйте основні джерела та чинники підприємниць-
кого ризику.

5. Назвіть основні ризики зовнішньоекономічній діяльності та
причини їх появи.

6. Визначте умови оптимальності альтернатив за різними кри-
теріями прийняття рішень в умовах ризиків.

7. Як здійснюється прийняття рішень за допомогою дисперсії
та стандартного відхилення?

8. Охарактеризуйте термінологічний апарат теорії ігор.
9. Змішана стратегія та умови її застосування.

Питання для поглибленого вивчення теми

1. Основні етапи розвитку західної теорії ризику.
2. Сутність і причини виникнення галузевих ризиків. Наведіть

приклади відомих вам проявів галузевих ризиків.
3. Країнні ризики (ризики економічної діяльності в окремій

країні).
4. Порівняльна оцінка варіантів рішень з урахуванням ризиків.
5. Вибір рішення з використанням критерію Гермейєра.
6. Графічна інтерпретація критеріїв прийняття рішень.
7. Використання теорії ігор у практиці управління.
8. Графоаналітичний спосіб пошуку оптимального рішення за

конфліктної ситуації.
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5.3. Термінологічний словник

Адміністративно-законодавчі ризики — ризики, що справляють
вплив на діяльність суб’єктів господарювання й виникають унаслідок
адміністративних і законодавчих змін.

Виробничі ризики — ризики, що виникають у процесі науково-
дослідних та дослідно-конструкторських робіт (НДДКР), виробництва,
реалізації та післяреалізаційного обслуговування продукції (послуг).

Господарський ризик — специфічна характеристика діяльності,
пов’язана з подоланням невизначеності в господарській ситуації, в якій
не виключена ймовірність виникнення непередбачуваних наслідків
(можливого відхилення від цілей, бажаного результату; утрати суб’єк-
том господарювання частини своїх прибутків тощо).

Конфліктна ситуація — ситуація, у якій стикаються інтереси двох
чи більше сторін, що мають суперечливі цілі, причому виграш кожної зі
сторін залежить від того, як поводитимуться інші.

Критерії (правила) обґрунтування ГР в умовах ризику: правило
Байєса (критерій математичного сподівання); критерій середнього
значення і стандартного відхилення; критерії Бернуллі, Лапласа й
Гурвіца.

Політичний ризик передбачає ймовірність можливого негативного
впливу на діяльність суб’єктів господарювання з боку держави через
проведення нею політичного курсу розвитку країни.

Реалізаційні (маркетингові, комерційні) ризики — ризики,
пов’язані з імовірністю виникнення втрат під час збуту продукції (пос-
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луг), у процесі взаємодії з контрагентами та партнерами з метою орга-
нізації продажу.

Теорія ігор — математичний апарат для вибору стратегії в конфлікт-
ній ситуації, мета якого — сформувати рекомендації щодо розумної по-
ведінки учасників конфлікту, тобто визначити оптимальну стратегію
кожному з них.

Фінансові ризики — ризики, що передбачають імовірність виник-
нення втрат фінансових ресурсів у зв’язку з непередбаченими змінами в
обсягах, дохідності, вартості капіталу, структурі активів і пасивів.

Функції ризику: інноваційна, регулятивна, захисна, компенсуюча,
соціально-економічна й аналітична.

Чинники ризику — умови, які можуть викликати та спричинити не-
визначеність результатів під час здійснення господарської діяльності.

5.4. Навчальні завдання

Теми доповідей

1. Вплив господарських ризиків на результати діяльності підп-
риємства.

2. Вплив політичних та соціально-адміністративних ризиків на
поведінку суб’єктів господарювання. Можливі способи враху-
вання цих ризиків у розвитку підприємства.

3. Аналіз галузевих ризиків на прикладі конкретної галузі.
4. Основні методи знаходження оптимальних стратегій у тео-

рії ігор.

Питання для дискусій

1. Чому необхідно врахувати ризики під час здійснення підп-
риємницької діяльності, обґрунтування ГР?

2. Зробіть критичний аналіз різних визначень ризику. Яке з
них, на вашу думку, найбільше віддзеркалює суть ризику?

3. Наведіть приклади ризикових ситуацій як у побутовій, так і
у виробничій сферах.

4. Які ризики зовнішньоекономічної діяльності, на вашу дум-
ку, найнебезпечніші для суб’єктів підприємницької діяльності
України?

5. Охарактеризуйте й назвіть причини, що зумовлюють ризики
форс-мажорних обставин. Чи однакові ці ризики для різних ви-
робництв і територій? Наведіть приклади відомих вам проявів
ризиків форс-мажорних обставин.
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6. Наведіть приклади відомих вам проявів податкових ризиків
в Україні.

7. Охарактеризуйте й назвіть причини, що зумовлюють еколо-
гічні ризики. Наведіть приклади відомих вам проявів екологічних
ризиків на рівні підприємства, регіону, держави, у світовому ма-
сштабі.

8. Назвіть основні функції ризику як у житті окремої людини,
так і в діяльності сучасного підприємства.

9. Чи можуть нести втрати від ризику державні підприємства,
що функціонують у ринковій економіці? Поясніть, яка різниця
між державними підприємствами, що працюють в умовах команд-
но-планової та ринкової економіки, з погляду можливості ризику-
вати в процесі своєї діяльності.

10. Як за виглядом платіжної матриці виявити збиткові стра-
тегії?

11. Чим теорія ігор відрізняється від реальних конфліктних си-
туацій?

Ситуації

Ситуація 5.1. Які ризики, на вашу думку, найхарактерніші
для діяльності [6]:

 фірми, що займається збутом;
 підприємства, що виробляє продукти харчування;
 посередницької фірми;
 підприємства сфери послуг.

Ситуація 5.2. Поміркуйте, які ризики зовнішньоекономіч-
ної діяльності найхарактерніші для підприємств металургійної
промисловості; підприємств харчової промисловості; фірми,
що займаються збутом на зовнішні ринки, приватного універ-
ситету?

Ситуація 5.3 [46]. Фірма з двох можливих варіантів уклала
кошти в проект А, розраховуючи одержати з часом дивіденди в
розмірі 9 %. Укладення коштів у проект Б забезпечило б диві-
денди на рівні 8 %. Фактичний розмір дивідендів за проектом
А — 7 %, а за проектом Б — 10 %. Назвіть види та джерела ри-
зику фірми.

Ситуація 5.4. Вітчизняна фірма підписала з іноземним підп-
риємством два контракти: на імпорт товарів у національній ва-
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люті; на експорт товарів у валюті іноземного партнера (доларах).
Станом на день реалізації контрактів (проведення експортно-
імпортних операцій) курс національної валюти, можливо, змі-
ниться. Визначте вид і джерела ризику.

5.5. Завдання для перевірки знань

Тести

1. Згідно з класичною теорією ризик — це:
a) імовірність понесення збитків і втрати від обраного рішен-

ня та стратегії діяльності;
b) імовірність відхилення від поставлених цілей;
c) усі відповіді правильні.

2. Ризик — це:
a) імовірність недоотримання прибутку в результаті здійснен-

ня певних дій, операцій;
b) джерело отримання додаткового підприємницького прибутку;
c) імовірність втрати ресурсів чи понесення збитку в резуль-

таті здійснення певних дій, операцій;
d) усі відповіді правильні.

3. Така риса ризику, як невизначеність результатів, проявля-
ється в тому, що:

a) ступінь господарського ризику істотно варіює під впливом
чинника часу, численних об’єктивних і суб’єктивних факторів,
які перебувають у постійній динаміці;

b) очікуваний рівень ризику може коливатися в певному діа-
пазоні, і його наслідком можуть бути як негативні, так і позитив-
ні результати;

c) повне усунення ризику неможливе внаслідок об’єктивно-
суб’єктивної природи цієї категорії, динамічності ступеня ризику
тощо.

4. Чинниками ризику непрямого впливу є:
a) податкова система;
b) непередбачені дії органів місцевого та державного самов-

рядування;
c) економічна ситуація в країні та галузі;
d) ринкова кон’юнктура.
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5. У сфері обігу діяльність підприємства може піддатися дії
таких чинників ризику, як:

a) збої в роботі служб, що забезпечують безперебійне функці-
онування основного і допоміжного виробництва;

b) перебої енергопостачання; подовження, порівняно із запла-
нованими, термінів ремонту устаткування;

c) порушення підприємствами погоджених графіків постачан-
ня сировини;

d) усі відповіді помилкові.

6. На рівні прийняття стратегічних управлінських рішень відо-
кремлюють такі внутрішні чинники ризику:

a) хибний вибір чи неадекватне формулювання цілей підпри-
ємства;

b) недостатня якість управління підприємством;
c) помилковий прогноз розвитку зовнішнього господарського

середовища в довгостроковій перспективі тощо.

7. Дія соціально-економічної функції проявляється в тому, що:
a) в умовах неповної інформації без належного врахування за-

кономірностей розвитку явища ризик може стати виявом авантю-
ризму, суб’єктивізму;

b) ризик забезпечує компенсуючий успіх — додатковий, порів-
няно з плановим, прибуток у разі успішного результату (реалізації
шансу);

c) у процесі ринкової діяльності ризик і конкуренція дають
змогу відокремити соціальні групи ефективних власників.

8. За сферою походження розрізняють такі види ризику:
a) інвестиційний;
b) виробничий;
c) адміністративно-законодавчий;
d) ризики галузевого походження;
e) демографічний.

9. Критерій Лапласа:
a) передбачає оцінну функцію, яка перебуває між поглядами

крайнього оптимізму та крайнього песимізму;
b)дає змогу відокремити кращий варіант тоді, коли жодна з

умов не має істотної переваги;
c) оцінює розсіювання значень критерію (обраного параметра)

щодо його середнього прогнозованого значення математичного
сподівання.
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10. Антагоністичною грою є:
a) гра, яка складається тільки з випадкових ходів;
b) гра, яка передбачає нескінченну кількість ходів;
c) гра, в якій кожен гравець виграє за рахунок інших;
d) парна гра з нульовою сумою.

Задачі

Приклади задач

Задача 5.1. Прийняття рішень в умовах ризику. Фірма за-
ймається поставками лісу. Довжина маршруту — 500 км. Собівар-
тість 1 м3 лісу — 120 грн, ціна реалізації — 200 грн за 1 м3. Зале-
жно від місткості транспортних засобів фірма може здійснювати
поставки партіями по 10, 15, 20, 25, 30 м3 лісу. Ціна реалізації
може коливатися залежно від того, на скільки днів запізнюється
постачання: без запізнення — 200 грн/м3; на 1 день — 190 грн/м3;
на 2 дні — 180 грн/м3; на 3 дні — 160 грн/м3; на 4 дні — 150
грн/м3.

Підприємство несе витрати на доставку на місце прибуття за-
лежно від обсягу вантажу: 10 м3 — 0,8 грн/км · 500 км = 400 грн;
15, 20, 25 м3 — 1 грн/км · 500 км = 500 грн; 30 м3 —
1,5 грн/км · 500 км = 750 грн.

Крім цього, підприємство втрачає 50 грн за кожний простро-
чений день.

На основі статистичних даних щодо аналізу попередніх ситу-
ацій фірма може оцінити ймовірності прибуття товару в строк та-
ким способом: 1P (без запізнення) = 0,3; 2P (запізнюється на
1 день) = 0,3; 3P (запізнюється на 2 дні) = 0,2; 4P ( запізнюється
на 3 дні) = 0,1; 5P (запізнюється на 4 дні) = 0,1.

Фірма отримала замовлення на поставку. Потрібно визначити
оптимальну стратегію фірми.

Розв’язання

Складемо платіжну матрицю за різних термінів прибуття то-
вару (табл. 5.1). Стратегії фірми будуть визначатися різним обся-
гом поставок лісу (Аі), станом зовнішнього середовища — ціною
товару, яку позначимо через (Sj).
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Таблиця 5.1
ПЛАТІЖНА МАТРИЦЯ ДЛЯ ЗАДАЧІ 5.1, грн

А Ціна 1S 2S 3S 4S 5S

200 190 180 160 150

A1 10
10 · (200 – 120) –

– 400 = 400
10 · (190 –120) –

– 400 – 50 · 1 = 250 100 – 150 – 300

А2 15
15 · (200 – 120) –

– 500 = 700 500 300 – 50 – 250

A3 20 1100 850 600 150 – 100

A4 25 1500 1200 900 350 50

A5 30 1650 1300 950 300 – 50

Зробимо аналіз платіжної матриці на відкидання очевидно не-
вигідних стратегій. У підсумку ця матриця набуде такого вигляду
(табл. 5.2).

Таблиця 5.2
СПРОЩЕНА ПЛАТІЖНА МАТРИЦЯ

А Ціна 1S 2S 3S 4S 5S

200 190 180 160 150

А4 25 1500 1200 900 350 50
А5 30 1650 1300 950 300 – 50

Отже, фірмі варто вибирати тільки зі стратегій А4 і А5. Усі інші
стратегії відкинуті через те, що вони, очевидно, не вигідні порів-
няно з обраними стратегіями.

Оцінимо стратегії за допомогою критеріїв Байєса (середньок-
вадратичне відхилення).

Оптимальну альтернативу за критерієм Байєса визначаємо за
такими формулами:

для F  jjiii PSAVA  ),(max* ; (5.1)

для F  jjiii PSAVA  ),(min* . (5.2)

Ми знаходимо оптимальну альтернативу випуску продукції з
погляду максимізації прибутків, тобто функціонал оцінювання
має додатний інгредієнт — F . Використовуватимемо відповідні
формули (розрахунки подано в табл. 5.3).
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Таблиця 5.3
ВИБІР ОПТИМАЛЬНОГО РІШЕННЯ ЗА КРИТЕРІЄМ БАЙЄСА

А Обсяг

1S 2S 3S 4S 5S

V (Ai, Sj) · Pj maxi{V (Ai,Sj) · Pj}

200 190 180 160 150

А4 25 1500 1200 900 350 50 1500 · 0,3 + 1200 · 0,3 + 900 · 0,2 +
+ 350 · 0,1 + 50 · 0,1 = 1030

А5 30 1650 1300 950 300 – 50 1650 · 0,3 + 1300 · 0,3 + 950 · 0,2 +
+ 300 · 0,1 + ( – 50) · 0,1 = 1100 5A

Таблиця 5.4
ВИЗНАЧЕННЯ ОПТИМАЛЬНОЇ ПАРТІЇ ПОСТАВКИ

А Обсяг

1S 2S 3S 4S 5S
Середньоквадратичне

відхилення, i
Коефіцієнт варіації

iiiVAR MK /
200 190 180 160 150

4A 25 1500 1200 900 350 50 534 51,8

5A 30 1650 1300 950 300 – 50 627 57,0

Імовірність 0,3 0,3 0,2 0,1 0,1 Х Х
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Як бачимо з табл. 5.3, відповідно до критерію Байєса оптималь-
ною є п’ята стратегія, за якої середній виграш фірми максимальний.

Розрахуємо інші показники кількісного оцінювання ризиків:
середньоквадратичне відхилення та коефіцієнт варіації (табл. 5.4).

Висновок: Найбільший середній виграш можна отримати за умо-
ви поставки партій по 30 м3. Однак менше відхилення від очікувано-
го результату та менший ризик (51,8 %) має четверта стратегія (А4),
згідно з якою необхідно поставляти партії по 25 м3. За А5 ризик не-
отримання очікуваного прибутку в розмірі 627 грн становить 57 %.

Задача 5.2. Прийняття рішень з використанням теорії
ігор. Вибрати оптимальний режим роботи нової системи, що
складається з двох підсистем типів 1A і 2A . Відомі виграші від
упровадження кожного типу залежно від зовнішніх умов, якщо
порівняти зі старою системою. У разі використання типів підсис-
тем 1A і 2A залежно від характеру розв’язуваних задач 1B і 2B
(довгострокові і короткострокові) буде різний ефект. Передбача-
ється, що максимальний виграш відповідає найбільшому значен-
ню критерію ефекту від зміни підсистем старого покоління на
новітні підсистеми 1A і 2A . У табл. 5.5 подано платіжну матрицю
гри, де 1A і 2A — стратегії керівника; 1B і 2B — стратегії, що
віддзеркалюють характер розв’язуваних на ЕОМ задач. Необхід-
но знайти оптимальну змішану стратегію керівника.

Таблиця 5.5
ПЛАТІЖНА МАТРИЦЯ ДЛЯ ЗАДАЧІ 5.2

B1 B2 1

A1 0,3 0,8 0,3
A2 0,7 0,4 0,4

i 0,7 0,8

Розв’язання

Запишемо умови в прийнятних індексах:
а11 = 0,3; а12 = 0,8; а21 = 0,7; а22 = 0,4.

Визначимо верхню й нижню ціни гри:

  ;3,08,0;3,0min1 
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  ;4,04,0;7,0min2 

  ;7,07,0;3,0max1 

  .8,04,0;8,0max2 

Як бачимо, одержано гру без сідлової точки, тому що

  ;4,04,0;3,0max 

  ;7,08,0;7,0min 

0,4  0,7;   .

Висновок: Оскільки сідлової точки немає, застосування чис-
тих стратегій не приводить до оптимального результату.

Його можливо знайти шляхом використання змішаних страте-
гій 6.

Задачі для розв’язання
на практичних заняттях

Задача 5.3. Фірма планує розвиток економічної діяльності,
який можливий за шістьома стратегіями. Зовнішньоекономічні
умови, що впливатимуть на показники ефективності кожної стра-
тегії, мають певні ймовірності настання. Виграші за реалізації кож-
ної стратегії та ймовірності настання умов наведено в табл. 5.6.

Таблиця 5.6
ДАНІ ДЛЯ РОЗВ’ЯЗАННЯ ЗАДАЧІ 5.3

S 1 2 3 4 5

S1 18 4 23 9 3

S2 12 21 15 33 47

S3 36 6 4 40 3

S4 15 14 10 30 5

S5 42 27 17 42 40

S6 8 9 37 7 12

Pj 0,66 0,13 0,02 0,09 0,1
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Визначте середню ефективність кожної стратегії; дайте кількіс-
ну оцінку ризикованості кожної стратегії на підставі показників
варіації: дисперсії, стандартного відхилення, коефіцієнта варіації,
семі-варіації, семі-квадратичного відхилення, коефіцієнта ризику;
розрахуйте критерії Бернуллі, Лапласа й Гурвіца; проаналізуйте
всі кількісні характеристики ефективності та ризикованості рішень
і зробіть загальні висновки.

Задача 5.4 [6]. Фірма є виробником молочної продукції. Один
із продуктів — вершкове масло — постачається на зовнішній ри-
нок у ящиках. Витрати на виробництво одного ящика дорівню-
ють 260 грн, на транспортування його замовнику — 50 грн. Фір-
ма продає кожен ящик за ціною 540 грн. Якщо ящик з продук-
цією не продається протягом місяця, то фірма не одержує доходу.

Адміністратор має вирішити, яку кількість ящиків масла варто
виробляти протягом місяця за умови, що попит на масло, вира-
жений у кількості ящиків, планується 50, 60, 70, 80 і 90 ящиків, а
відповідні ймовірності попиту дорівнюють 0,1; 0,15; 0,2; 0,35;
0,2. Зробіть прогноз щодо найкращої стратегії адміністратора.

Задача 5.5. Підприємець володіє двома видами товарів А1, А2,
які він прагне реалізувати на ринку, де можливий продаж конку-
рентом аналогічних товарів — В1, і В2 відповідно. Підприємцю
невідомо, який вид товарів продаватиме на ринку конкурент, а
конкуренту — які товари реалізовуватиме підприємець.

Підприємець має у своєму розпорядженні дані про те, яка
ймовірність продати той чи інший товар за наявності на ринку
товарів конкурента. Ці дані утворять матрицю гри (табл. 5.7).

Таблиця 5.7
МАТРИЦЯ ГРИ ДЛЯ ЗАДАЧІ 5.5

Підприємець
Конкурент

1
В1 В2

А1 0,5 0,4 0,4

А2 0,2 0,9 0,2

і 0,5 0,9 Х

Дайте підприємцю рекомендації з раціонального вибору виду
товарів для просування їх на ринок в умовах конкуренції, за яко-
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го забезпечується одержання можливого найкращого результату —
найбільшої ймовірності продажу, що б не починав конкурент.

Задача 5.6 [6]. Спростіть платіжну матрицю, подану в табл. 5.8.

Таблиця 5.8
ПЛАТІЖНА МАТРИЦЯ ДЛЯ ЗАДАЧІ 5.6

Стратегії гравців В1 В2 В3 В4

А1 10 20 55 25

А2 20 50 60 33

А3 25 125 200 66

А4 12 45 58 30

А5 105 160 150 60

А6 15 110 140 57

Задача 5.7. Перевірте платіжну матрицю, наведену в табл. 5.9,
на наявність сідлової точки. У разі потреби розв’яжіть задачу
шляхом використання змішаних стратегій.

Таблиця 5.9
ПЛАТІЖНА МАТРИЦЯ ДЛЯ ЗАДАЧІ 5.7

2 3 1 4

4 2 3 1

Задачі для самостійного розв’язання

Задача 5.8 [58]. Видавництво планує випустити підручник з
економіки. Відділ маркетингу визначив, що середній імовірний
обсяг продажу становитиме 10 000. З імовірністю 50 % можна
сказати, що обсяг продажу коливатиметься в межах від 8 до
12 тис. примірників.

Книжка продаватиметься по 10 грн за примірник, відрахуван-
ня авторові становитимуть 10 % доходу, а капітальні витрати на
видання й маркетинг книги — 25 тис. грн. За використання наяв-
них друкованих верстатів змінні витрати дорівнюватимуть 4 грн
на одну книгу, але видавництво може орендувати спеціальне об-
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ладнання за 15 тис. грн, що знизить змінні витрати до 2,5 грн на
одну книгу.

Необхідно:
 показати, що стандартне відхилення ймовірного обсягу про-

дажу  приблизно дорівнює 3000;
 порівнюючи очікувані прибутки, вирішити, чи потрібно ви-

давництву орендувати спеціальне обладнання;
 використовуючи нормальний розподіл, показати, що до про-

дажу книг такий розподіл можна буде застосувати:

Продаж, тис. пр. 0 — 5 5 — 8 8 — 10 10 — 12 12 — 15 15 — 20

Імовірність,
частки 0,05 0,20 0,25 0,25 0,20 0,05

З огляду на те, що фактичні обсяги продажу можуть виявити-
ся тільки в середині інтервалу кожної з груп, визначте очікувану
вартість достовірної інформації та поясніть її економічний зміст.

Задача 5.9. Генеральний директор компанії повинен виріши-
ти, скільки ящиків продукції доцільно експортувати за кордон
протягом місяця. Імовірності того, що попит на продукцію протя-
гом місяця буде 5, 6, 7 або 8 ящиків, дорівнюють відповідно 0,2;
0,3; 0,4; 0,1.

Витрати на виробництво одного ящика становлять 450 грн.
Компанія продає кожен ящик за ціною 950 грн. Якщо продукція
не реалізовується протягом місяця, то вона псується; внаслідок
цього компанія отримує збиток — 200 грн за 1 ящик. Скільки
ящиків варто експортувати протягом місяця?

Задача 5.10. При великому магазині побутової техніки плану-
ється відкрити пункт передпродажного обслуговування й гаран-
тійного ремонту побутової техніки. Обсяг роботи пункту обслу-
говування оцінюється як великий, середній і малий. Відповідно
до цього магазин може обладнати великий, середній і малий за
розмірами та штатом пункт обслуговування. Спеціальна фірма
готова надати інформацію про те, чи буде ринок сприятливим
для магазину. Її послуги коштуватимуть магазину 10 тис. грн.
Якщо ринок буде сприятливим, то великий пункт обслуговування
принесе прибуток 300 тис. грн, середній — 120 тис. грн і ма-
лий — 50 тис. грн. Доповніть задачу додатковою інформацією
для того, щоб відповісти на запитання, який за розміром пункт
обслуговування варто створити при магазині.
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Задача 5.11. Придумайте самостійно задачу та розв’яжіть її за
допомогою критеріїв Байєса, Лапласа, Вальда, Севіджа й Гурвіца.

Задача 5.12. Перевірте платіжну матрицю, подану в табл. 5.10,
на наявність сідлової точки.

Таблиця 5.10
ПЛАТІЖНА МАТРИЦЯ ДЛЯ ЗАДАЧІ 5.12

– 100 200 400 – 40 500
300 800 – 90 50 100
400 300 180 100 150
600 200 800 60 40

Задача 5.13 23. Для платіжної матриці, заданої табл. 5.11,
знайти розв’язок гри, використовуючи графічний метод.

Таблиця 5.11
ПЛАТІЖНА МАТРИЦЯ ДЛЯ ЗАДАЧІ 5.13

4 3
2 4
0 5

– 1 6

Задача 5.14. У табл. 5.12 наведено дані про кількість ціни на
паливо, необхідне взимку. Ймовірність зими: м’якої — 0,25; зви-
чайної — 0,45; холодної — 0,30.

Таблиця 5.12

Зима Кількість вугілля Середня ціна

м’яка 5 10

звичайна 7 15

холодна 10 20

Влітку ціна палива — 9 дол./т. У вас є місце для збереження
запасу палива до 6 т, заготовленого влітку. Якщо буде потрібно
взимку докупити недостатню кількість палива, покупка за зимо-
вими цінами. Передбачається, що все паливо, яке збережеться до
кінця зими, за літо зіпсується. Скільки палива купувати взимку?

86

Задача 5.15. Відомі варіанти стратегій реалізації товарів —
А1, А2, А3.

В1 і В2 — умови, які в майбутньому можуть відбутися з пев-
ною ймовірністю — Р1 = 0,2 або Р2 = 0,8.

Оцінки варіантів рішень надані у вигляді балів матриці (табл. 5.13).

Таблиця 5.13
ПЛАТІЖНА МАТРИЦЯ ДЛЯ ЗАДАЧІ 5.13

Варіанти В1 В2

А1 5 1

А2 4 3

А3 4 4

Необхідно прийняти рішення щодо вибору кращої стратегії, ви-
користавши: критерій Байєса і теорію ігор.

Індивідуальна робота 5.1

Складання розподілу ймовірностей
та розрахунок основних кількісних

показників ризику 97

Фірма планує розпочати виробництво нового товару. За розра-
хунками, ціна одиниці продукції становитиме Р грн, змінні витра-
ти на одиницю — V грн, постійні витрати за кошторисом на рік —
F тис. грн, очікуваний обсяг реалізації за планової ціни — Q тис.
од. на рік. У основний та оборотний капітал укладено 1 тис. грн.
Норма віддачі на інвестиції для фірми N % річних; норма податку
на прибуток — 25 %.

Скласти розподіл імовірностей чистого прибутку й розрахува-
ти основні кількісні показники ризику (імовірність прямих збит-
ків, імовірність неотримання цільового прибутку за дискретним
розподілом імовірностей чистого прибутку; математичне споді-
вання втрат в абсолютному й відносному виразі; середньоквадра-
тичне відхилення та варіацію прибутку; імовірність прямих збит-
ків та імовірність неотримання цільового прибутку за непе-
рервним розподілом імовірностей чистого прибутку). Вихідні
дані подано в табл. 5.14.
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Таблиця 5.14
ПОКАЗНИКИ ДЛЯ РОЗРАХУНКУ ЗАДАЧ

Варіант Р Значення показників, необхідні для виконання розрахунків І N

1 40 V = 24
Р = 0,5

V = 28
р = 0,5

F = 600
р = 0,1

F = 000
р = 0,8

F = 1400
р = 0,1 Q = 100 5000 12

2 15 V = 8
Р = 0,3

V = 10
р = 0,5

V = 12
р = 0,2

F = 1500
р = 0,4

F = 1800
р = 0,6 Q = 500 15 000 8

3 50 V = 30
Р = 0,5

V = 35
р = 0,5 F = 1000 Q = 50

р = 0,1
Q = 100
р = 0,8

Q = 150
р = 0,1 9000 10

4 45 V = 25 F = 1500
р = 0,4

F = 2500
р = 0,6

Q =100
р = 0,1

Q = 150
р =0,8

Q = 200
р = 0,1 8500 12

5 35 V = 20
Р = 0,7

V = 25
р = 0,3

F = 1000
р = 0,1

F = 2000
р = 0,3

F = 3000
р = 0,3 Q = 200 9000 15

6 30 V = 17
Р = 0,2

V = 20
р = 0,5

V = 25
р = 0,3

F = 1500
р = 0,8

F = 1800
р = 0,2 Q = 300 12 000 10

7 40 V = 22
Р = 0,8

V = 26
р = 0,2 F = 1600 Q = 100

р = 0,15
Q = 150
р = 0,7

Q = 200
р = 0,15 8000 15

8 25 V = 10 F = 1500
р = 0,7

F = 2500
р = 0,3

Q = 160
р = 0,3

Q = 180
р = 0,4

Q = 200
р = 0,3 700 15

9 50 V = 30
Р = 0,4

V = 35
р = 0,6

F = 1000
р = 0,6

F = 1400
р = 0,3

F = 1800
р = 0,1 Q = 100 8000 12

10 25 V = 13
р = 0,6

V = 15
р = 0,3

V = 18
р = 0,1

F = 1200
р = 0,5

F = 1600
р = 0,5 Q = 200 800 8
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Методичні поради до виконання
індивідуальної роботи 5.1

Вихідні дані можуть бути, наприклад, такими, як подано у
табл. 5.15.

Таблиця 5.15
ПОКАЗНИКИ ДЛЯ РОЗРАХУНКУ ЗАДАЧ

Р Значення показників, необхідні для виконання розрахунків І N

30 V = 15
Р = 0,6

V = 20
Р = 0,4 F = 2200 Q = 200

Р = 0,25
Q = 250
Р = 0,5

Q = 300
Р = 0,25 10 000 12

1. Складемо розподіл імовірностей чистого прибутку. При-
буток від реалізації (П) розраховується за формулою

.)(П FQVР  (5.3)

Після сплати 25 % податку в розпорядженні підприємства за-
лишається чистий прибуток у розмірі 75 % прибутку від реалізації.
У разі виникнення збитків податок на прибуток не сплачується.

Таблиця 5.16
РОЗРАХУНОК ЧИСТИХ ПРИБУТКІВ ТА ЙМОВІРНОСТЕЙ

Обсяг 1. V =15 (Р = 0,6) 2. V = 20 (Р = 0,4)

1. Q =
200

(Р = 0,25)

П1 = (30 – 15) · 200 – 2200 =
= 800;

чистий прибуток:
800 · 0,75 = 600 (тис. грн);

Р1 = 0,25 · 0,6 = 0,15

П1 = (30 – 20) · 200 – 2200 =
= – 200;

чистий збиток:
– 200 (тис. грн);

(Р1 = 0,25 · 0,4 = 0,1)

2. Q =
250

(Р = 0,5)

П1 = (30 – 15) · 250 – 2200 =
= 1550;

чистий прибуток:
1500 · 0,75 = 1125 (тис. грн);

Р1 = 0,5 – 0,6 = 0,3

П1 = (30 – 20) · 250 – 2200 =
= 300;

чистий прибуток:
300 · 0,75 = 225 (тис. грн);

(Р1 = 0,5 · 0,4 = 0,2)

3. Q =
300

(Р = 0,25)

П1 = (30 – 15) · 300
– 2200 = 2300;

чистий прибуток:
2300 · 0,75 = 1725 (тис. грн);

Р1 = 0,25 · 0,6 = 0,15

П1 = (30 – 20) · 200 – 2200 =
= 800;

чистий прибуток:
800 · 0,75 = 600 (тис. грн);

Р1 = 0,25 · 0,4 = 0,1

З чотирьох показників, необхідних для розрахунку прибутку від
реалізації, у кожному варіанті два є випадковими, тобто можуть
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набувати кількох значень (з певними ймовірностями) залежно від
виробництва та реалізації. У нашому прикладі це змінні витрати на
одиницю продукції V (два значення) та обсяг реалізації Q (три зна-
чення). Для складання розподілу ймовірностей необхідно перебра-
ти всі можливі комбінації значень випадкових чинників і розраху-
вати відповідні прибутки та їхні ймовірності (табл. 5.16).

Упорядковуємо отримані чисті прибутки за зростанням і зано-
симо до табл. 5.17 з відповідними ймовірностями (третій рядок
«Втрати» поки що залишається вільним; його буде заповнено
трохи пізніше).

Таблиця 5.17
РОЗПОДІЛ ІМОВІРНОСТЕЙ ЧИСТОГО ПРИБУТКУ

Прибуток, хj, тис. грн – 200 225 600 600 1125 1725

Імовірність, )( jxP 0,1 0,2 0,1 0,15 0,3 0,15

Втрати, jB , тис. грн 1400 975 600 600 75 – 525

2. Розрахуємо цільовий прибуток на інвестиції Х:

1200
100
1200010

100


NIX (тис. грн).

Утрати (третій рядок табл. 5.17) визначаємо за співвідношенням

jj xXB  , (5.4)

наприклад, jB =1200 – ( – 200) = 1400 тис. грн. Від’ємні втрати
(наприклад, – 525) є виграшем і жодної загрози для фірми не ста-
новлять.

3. Визначимо ймовірність прямих збитків за дискретним
розподілом.

Це сумарна ймовірність усіх від’ємних прибутків, не врахо-
вуючи ймовірність нульового прибутку:

  1,0
0


оч

jзб xPP .

За даними табл. 5.18 встановлюємо відповідний рейтинг ризику.
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Таблиця 5.18
РОЗПОДІЛ ІМОВІРНОСТЕЙ ЧИСТОГО ПРИБУТКУ

Імовірність Рейтинг Імовірність Рейтинг

0,00 Ризику немає 0,50 – 0,60 Високий ризик

0,01 – 0,09 Дуже низький ризик 0,61 – 0,80 Дуже високий ризик

0,10 – 0,24 Низький ризик 0,81 – 0,99 Украй високий ризик

0,25 – 0,49 Середній ризик 1,00 Гарантовані втрати

У нашому прикладі ризик прямих збитків є низьким.

4. Обчислимо ймовірність неотримання цільового прибут-
ку на інвестиції.

Це сумарна ймовірність усіх додатних значень утрат, не вра-
ховуючи ймовірність нульових втрат:

  .85,03,015,01,02,01,0зб  
Xч

j
о

xPP

Отже, рейтинг (за табл. 5.15) — ризик неотримання цільового
прибутку вкрай високий.

5. Визначимо математичне сподівання втрат в абсолют-
ному виразі:

   

).грнтис.(5,507753,060015,0
6001,09752,014001,0




 


j
Xч

ja BxPBM
о

6. Розрахуємо математичне сподівання втрат у відносному
виразі:

    .%29,421200/1005,507/100  ХВМBM ав

7. Обчислимо математичне сподівання чистого прибутку:
 

 
.)грнтис.(25,771172515,0

11253,060015,06001,02252,0200–1,0

)П(
1

Ч







j
j

j xхPM
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8. Визначимо середньоквадратичне відхилення чистого
прибутку:

     .)грнтис.(83,552Пσ
1

Ч  


J

j
jj MxxP

9. Розрахуємо варіацію прибутку:

  .%68,7125,771/10083,552100
П
σ

Ч


M

V

10. Уточнимо ймовірність прямих збитків за неперервним
розподілом.

Для цього нормуємо нульове значення чистого прибутку за
співвідношенням:

  .4,1–
83,552

25,7710
σ

П0 Ч
зб 







МZ

Отже, точка нульового прибутку міститься на 1,4 середньок-
вадратичного відхилення ліворуч стосовно математичного споді-
вання чистого прибутку. За таблицею нормального розподілу
(дод. 1) знаходимо ймовірність того, що випадковий чистий при-
буток буде меншим за нульове значення:

      .079,0921,0–14,1–14,1–збзб  РРZРР

Тож, за табл. 5.18 рейтинг — ризик прямих збитків, дуже низький.

11. Уточнимо ймовірність неотримання цільового прибутку
за неперервним розподілом.

Для цього нормуємо цільове значення чистого прибутку за
співвідношенням:

  .78,0
83,552

25,7711200
σ

ПЧ
зб 







МXZ

Отже, точка цільового прибутку міститься на 0,78 середньок-
вадратичного відхилення праворуч стосовно математичного спо-
дівання чистого прибутку. За таблицею нормального розподілу
(дод. 1) знаходимо ймовірність того, що випадковий чистий при-
буток виявиться меншим за нульове значення:

    .782,078,0втвт  РZРР
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Тож за табл. 5.18 рейтинг — ризик недоотримання чистого
прибутку — дуже високий.

У цілому випуск нового товару здається досить ризикованим
заходом. Хоча ймовірність збитків незначна, проте дуже ймовір-
но, що звичайний рівень прибутку на інвестиції не буде забезпе-
чено. Проте робити остаточні висновки щодо доцільності участі в
розглядуваному проекті ще зарано. Потрібно знати, з яким спів-
відношенням ризику й доходу зазвичай має справу фірма та чи є
це співвідношення для нового проекту гіршим (кращим) порівня-
но зі звичайним.

Індивідуальна робота 5.2
Прийняття рішень у конфліктних ситуаціях

У сторони A є дві стратегії розвитку фірми — 1A і .2A У сто-
рони В — три: 1В , ,2В .3В Відомі ймовірнісні виграші сторін за
використанні тієї чи іншої стратегії.

Платіжна матриця (наприклад, для сторони А) набуде такого
вигляду:

2322212

1312111

321

aaaA
aaaA
BBB

(5.5)

Необхідно знайти змішану (чи чисту) стратегію, у сфері якої ле-
жить оптимальне рішення гри. Вихідні дані наведено в табл. 5.19.

Таблиця 5.19
ВАРІАНТИ ЗАВДАНЬ

Варіант 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10

11a 0,2 0,0 0,2 0,2 0,1 0,0 0,2 0,3 0,2 0,1

12a 0,5 0,3 0,7 0,5 0,8 0,4 0,8 0,0 0,9 0,0

13a 0,8 0,9 0,5 0,9 0,4 0,8 0,0 0,9 0,4 0,9

21a 0,1 0,6 0,6 0,7 0,3 0,1 0,1 0,8 0,3 0,6

22a 0,9 0,1 0,1 0,0 0,9 0,9 0,9 0,4 0,8 0,2

23a 0,6 0,8 0,8 0,1 0,5 0,5 0,6 0,1 0,5 0,5
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Тема 6. Обґрунтування інвестиційних
і фінансових рішень

6.1. Методичні поради до вивчення теми

Розпочати вивчення теми «Обґрунтування інвестиційних і фі-
нансових рішень» варто з виокремлення сукупності термінів та їх
тлумачення. Так, інвестиційні рішення — рішення щодо вкладен-
ня (інвестування) коштів в активи у визначений момент часу з ме-
тою одержання прибутку в майбутньому. Інвестиційний проект —
план (програма) заходів, пов’язаних зі здійсненням капітальних
вкладень з метою їх подальшого відшкодування й отримання
прибутку. Потім студенти повинні перейти до розгляду критеріїв
обґрунтування рішень під час прийняття (вибору) інвестиційного
проекту, якими є: чистий приведений дохід, індекс прибутковості,
термін окупності, внутрішній коефіцієнт рентабельності. Необ-
хідно засвоїти, що критерій NPV з урахуванням ризику можна ви-
значити розрахунком еквівалентного грошового потоку чи кори-
гуванням ставки дисконтування з урахуванням чинника ризику.

Далі слід ознайомитися з методами обґрунтування ставки
дисконтування з урахуванням ризику. Найпоширенішим у
практиці закордонних фірм методом обґрунтування ставки
дисконтування є визначення середньозваженої ціни капіталу
підприємства (Weighted Average Cost of Capital — WACC).
Коефіцієнт необхідної дохідності охоплює безризикову став-
ку та премію за ризик, які визначаються загальноекономічни-
ми умовами, станом ринку, інвестиційними й фінансовими
рішеннями компанії; фінансовими потребами для інвестицій-
ного проекту.

У межах вивчення цього питання доцільно ознайомитися й з
іншою моделлю, що дає змогу більшою мірою врахувати ризик
під час обґрунтування ставки дисконтування, — моделлю визна-
чення ціни капітальних активів (Capital Asset Pricing Model —
САРМ). Відповідно до моделі САРМ очікувана норма прибутко-
вості акції компанії (ціна акціонерного капіталу) розраховується
як сума вільної від ризику норми прибутковості і відповідної ри-
зикової премії, що визначається ринком.

Важливим моментом під час вивчення особливостей при-
йняття інвестиційних рішень є розуміння понять сподіваної до-
хідності компанії, систематичного ризику, опціонного критерію
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прийняття рішень. Варто зазначити, що оцінкою систематично-
го, ринкового ризику є коефіцієнт , на характеристики якого
студентам неодмінно треба звернути увагу.

Фінансові рішення — це рішення щодо визначення обсягу та
структури коштів, що інвестуються (власних і позикових), забез-
печення поточного фінансування наявних коротко- і довгостроко-
вих активів (структура власних засобів, позикових засобів, поєд-
нання коротко- та довгострокових джерел). Під час вивчення
блоку питань, пов’язаних з прийняттям фінансових рішень в умо-
вах ризику, значну увагу слід приділити розгляду теорії оптималь-
ного портфеля. Вона пов’язана із проблемою вибору ефективного
портфеля, який максимізує очікувану дохідність за певного, при-
йнятного для інвестора, рівня ризику. Студенти мають зрозуміти
основні ідеї «портфельної теорії», сутність портфеля мінімального
ризику й портфеля максимальної ефективності. Необхідно засвої-
ти, що ризикованість одного активу вимірюється дисперсією або
середньоквадратичним відхиленням доходів за цим активом, а ри-
зик портфеля — дисперсією або середньоквадратичним відхилен-
ням доходів портфеля. Важливо також ретельно розглянути поря-
док формування оптимального портфеля з обмеженої кількості
цінних паперів.

6.2. План семінарського заняття

1. Проектний ризик і прийняття інвестиційних рішень.
2. Прийняття фінансових рішень за умов ризику.

Питання для самоперевірки

1. Що слугує основною прийняття інвестиційних рішень?
2. Охарактеризуйте критерії обґрунтування інвестиційного

проекту.
3. Вкажіть способи визначення критерію NPV з урахуванням

ризику.
4. Які критерії використовуються під час прийняття фінансо-

вих рішень?
5. Назвіть методи обґрунтування ставки дисконтування з ура-

хуванням ризику.
6. Сутність моделі визначення ціни капітальних активів САРМ.
7. Назвіть основні положення теорії оптимального портфеля.
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8. Назвіть принципи Г. Марковіца і Р. Тобіна постановки за-
вдань формування оптимальних портфелів цінних паперів.

9. Розкрийте особливості формування оптимального портфеля
з обмеженої кількості цінних паперів.

Питання для поглибленого вивчення теми

1. Чинники ризику, що враховуються під час оцінювання кое-
фіцієнта .

2. Метод кумулятивної побудови ставки дисконту.
3. Використання теорії опціонів для оцінювання ризикових ін-

вестицій.
4. Урахування країнних ризиків під час оцінювання інвести-

ційних проектів.
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6.3. Термінологічний словник

Диверсифікація — процес розподілу інвестованих коштів між різними
об’єктами вкладення, безпосередньо не пов’язаними між собою.
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Інвестиційні рішення — рішення щодо вкладення (інвестування) кош-
тів в активи у певний момент часу з метою одержання прибутку в майбут-
ньому.

Теорія оптимального портфеля — теорія, пов’язана з проблемою ви-
бору ефективного портфеля, який максимізує очікувану дохідність за пев-
ного, прийнятного для інвестора, рівня ризику.

Фінансові рішення — рішення щодо визначення обсягу та структури
коштів, що інвестуються (власних і позикових), забезпечення поточного
фінансування наявних коротко- і довгострокових активів (структура влас-
них засобів, позикових засобів, поєднання коротко- та довгострокових
джерел).

6.4. Навчальні завдання

Теми доповідей

1. Методи оцінювання ставки дисконту, їхні переваги та недо-
ліки.

2. Критерії порівняльної оцінки інвестиційних проектів з ура-
хуванням ризику.

3. Оцінювання чинника ризику в інвестиційних розрахунках.
4. Структури портфеля ризикових цінних паперів.

Питання для дискусій

1. Що, на вашу думку, розуміється під ризиком вкладання ко-
штів в інвестиційний проект?

2. Як ризик впливає на величину коефіцієнта дисконтування?
3. Чим визначається можливість зниження ризику в процесі

диверсифікації в умовах класичної теорії вибору портфеля?

6.5. Завдання для перевірки знань

Тести

1. Інвестиційні рішення — це:
a) рішення щодо визначення обсягу та структури коштів, що

інвестуються (власних і позикових);
b) рішення щодо вкладення (інвестування) коштів в активи в

певний момент часу з метою одержання прибутку в майбутньому;
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c) акти діяльності особи, яка приймає рішення, з обґрунтова-
ного вкладення фінансових і реальних (матеріальних та нематері-
альних) інвестицій;

d) усі відповіді правильні.

2. Граничну величину ставки дисконту, вище якої проект стає
збитковим, віддзеркалює такий показник, як:

a) індекс прибутковості;
b) внутрішня норма окупності;
c) коефіцієнт дисконтування;
d) внутрішній коефіцієнт рентабельності.

3. Розрахунок майбутнього фінансового результату за певний
період часу називають:

a) приведенням майбутнього грошового потоку до результату
цього періоду;

b) дисконтуванням;
c) усі відповіді правильні.

4. Якщо значення систематичного ризику дорівнює 1, то:
a) норма прибутку даної акції досить помірковано реагує на

зміни, які відбуваються на ринку цінних паперів;
b) норма прибутку даного цінного папера ніяк не реагує на

зміни на ринку;
c) норма прибутку даної акції значною мірою залежить від

змін, що відбуваються на ринку;
d) усі відповіді помилкові.

5. Фінансові рішення — це:
a) рішення щодо визначення обсягу та структури коштів, що

інвестуються (власних і позикових);
b) рішення щодо вкладення коштів в активи в певний момент

часу з метою одержання прибутку в майбутньому;
c) акти діяльності особи, яка приймає рішення, з обґрунтова-

ного вкладення фінансових та реальних (матеріальних та немате-
ріальних) інвестицій;

d) забезпечення поточного фінансування наявних коротко- і
довгострокових активів (структура власних засобів, позикових
засобів, поєднання коротко- та довгострокових джерел).

6. Найризикованішим портфелем є:
a) портфель облігацій;
b) портфель акцій;
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c) портфель акцій і ОВДП;
d) усі відповіді помилкові.

7. Батьком сучасної «портфельної теорії», яка стосується ме-
тодів збалансування ризиків та економічної вигоди під час вибо-
ру ризикованих інвестицій, є:

a) Р. Тобін;
b) Г. Марковіц;
c) А. Маршалл.

8. У реальності портфелі Г. Марковіца та Р. Тобіна — абстра-
кції, тому що:

a) для кожного папера, що обертається на ринку, неможливо
вірогідно знати ні його дохідність, ні середньоквадратичне від-
хилення;

b) інвестор не може повторити структуру ринку через розра-
хункову мізерність часток багатьох видів акцій, необхідних для
його складу;

c) усі відповіді помилкові.

9. Статистична міра взаємодії двох випадкових змінних — це:
a) дисперсія;
b) середньоквадратичне відхилення;
c) коваріація.

10. Чи може середньозважена ціна капіталу підприємства ви-
користовуватися як ставка дисконту?

a) так;
b) ні;
c) так, але за певних умов.

Задачі

Приклади задач

Задача 6.1. Показники роботи підприємства за останні 12 кон-
трольованих періодів подано в табл. 6.1.

Потрібно оцінити стабільність роботи підприємства порівняно
з ефективністю роботи галузі в цілому.
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Таблиця 6.1
ПОКАЗНИКИ РОБОТИ ФІРМИ ДЛЯ ЗАДАЧІ 6.1

Номер періоду 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12

Ефективність
цінних паперів
підприємства,
Ri, %

21 20 19 17 20 17 19 20 8 10 9 20

Ефективність
ринку цінних
паперів, R, %

20 20 21 15 19 17 18 19 9 11 9 20

Розв’язання

Аналіз проведемо на основі розрахунку коефіцієнта чутливос-
ті , що визначається за формулою

,2
R

RRi
V

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;73,19;5,16;67,16 2  Ri RR

де R — загальноринковий середній рівень ефективності ринку ЦП;
Ri — ефективність ЦП підприємства;

RRi
V — коваріація величин;

2
R — дисперсія загальноринкового середнього рівня ефекти-

вності.
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Висновок: Отже, 1 . Це свідчить про те, що підприємство
працює менш стабільно, ніж ринок у цілому.

Задача 6.2 [6]. Є два види цінних паперів: ризикові з ефектив-
ністю 0,6 і r = 4 і безризикові з ефективністю 0,2. Інвестор має
110 грн. Потрібно визначити структуру портфеля із заданими

100

ефективностями: 0; 0,2; 0,4; 0,6; 1; 2; 11; 110. При цьому вказати:
ефективності портфеля в частках і відсотках; гроші, які передба-
чається одержати в результаті цих фінансових операцій; структу-
ру портфеля в частках і гривнях p (ризик, обчислений як серед-
ньоквадратичне відхилення).

Розв’язання
У цій задачі мають однозначні розв’язки, що визначаються

формулами:
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де mp — ефективність портфеля;
х1 — частка ризикових ЦП;
х2 — частка безризикових ЦП.
Результати обчислень наведено в табл. 6.2.
Пояснимо шосту ситуацію. Нехай є 110 грн У борг береться

350 грн під 20 % річних. Отже, маємо 450 грн, які вкладаємо під
60 %. Тобто 450 · (1 + 0,6) = 720. Після того, як віддається кредит,
залишається 300 (720 – (350 + 0,2 · 350)).

Ефективність фінансової операції дорівнює:
(300 – 110):110 = 1,72, або 172 %.

З табл. 6.2 бачимо, що зі зростанням ефективності зростає й
ризик, обчислений як середньоквадратичне відхилення від очіку-
ваного результату ).( p

Задачі для розв’язання
на практичних заняттях

Задача 6.3. Інвестиційна компанія, що має рівень систематич-
ного ризику 1,4, бажає впровадити в дію новий інвестиційний
проект, рівень систематичного ризику якого — 1,75. Планується,
що новий інвестиційний проект у загальній структурі капіталу
компанії займе 20 %. Безризикова ставка — 9 %, середня дохід-
ність ринку — 19 %.

Визначте, якою має бути очікувана дохідність цієї компанії до
та після впровадження нового проекту, якою повинна бути необ-
хідна дохідність нового інвестиційного проекту? Побудуйте лі-
нію надійності ринку компанії. Про що вона свідчить?

Best books Ageofbook.com

http://ageofbook.com


57

Таблиця 6.2
РЕЗУЛЬТАТИ РОЗРАХУНКІВ ЗАДАЧІ 6.2

№
з/п Вкладення

Ефективність
портфеля, mp

Очікуваний
виграш

Структура портфеля

Ризик
p

частки %
частки грн

0,6 0,2 0,6 0,2

1 100 0,0 0 100 – 0,5 1,5 – 50 150 2

2 100 0,2 20 120 0,0 1,0 0 100 0

3 100 0,4 40 140 0,5 0,5 50 50 2

4 100 0,6 60 160 1,0 0,0 100 0 4

5 100 1,0 100 200 2,0 – 1,0 200 – 100 8

6 100 2,0 200 300 4,5 – 3,5 450 – 350 18

7 100 10,0 1000 1010 24,5 – 23,5 2 450 – 2350 98

8 100 100,0 10 000 10 100 249,5 – 248,5 24 950 – 24 850 998
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Задача 6.4. Велика фірма вирішує питання про продаж однієї
зі своїх філій, яку було придбано 10 років тому за 500 тис. грн і
яка протягом перших п’яти років приносила дохід у розмірі
700 тис. грн на рік; протягом наступних п’яти років виробничі та
інші можливості філії зовсім не використовувалися фірмою, а ви-
трати на її утримання становили 15 000 грн на рік.

Пропонується продаж цієї філії за 1 млн грн за умови, що в
країні функціонування, згідно з чинним законодавством, 50 %
виторгу має бути продано державі за курсом, який на 30 % мен-
ший, ніж ринковий. Якщо 1 млн грн не задовольняє фірму, ви-
значте мінімальну ціну продажу. Протягом останніх 10 років де-
позитна ставка для суб’єктів підприємницької діяльності в
комерційних банках становила 10 %.

Задача 6.5. Складіть портфель цінних паперів для даних, на-
ведених у табл. 6.3

Таблиця 6.3
МАТЕМАТИЧНЕ СПОДІВАННЯ ТА КОВАРІАЦІЯ ЦІННИХ ПАПЕРІВ

Математичне сподівання Коваріація

і mj Vij І ІІ ІІІ

І 11 І 8 1 – 2

ІІ 5 ІІ 1 2 – 1

ІІІ 3 ІІІ – 2 – 1 1

Необхідно:
 знайти структуру оптимального портфеля й відповідний ри-

зик за умови очікуваної ефективності портфеля pm = 8 %;
 визначити оптимальну структуру ризикової частини порт-

феля за умови, що є безризикові цінні папери з ефективністю
3 %; визначити його ефективність і ризик;

 знайти оптимальний розподіл капіталовкладень, ефективність
оптимального портфеля й ризик, якщо їх сума становить 11 000 грн,
з яких третину треба вкласти в безризикові цінні папери.
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Задача 6.6 [6]. Є два види цінних паперів: ризикові з ефектив-
ністю 0,6 і rσ = 2 і безризикові з ефективністю 0,3. Інвестор має
1100 грн. Визначте структуру портфеля із заданими ефективнос-
тями 0,4 і 110; ефективність портфелів у частках і процентах; кіль-
кість грошей, які передбачається одержати в результаті цих фінан-
сових операцій; структуру портфелів у частках і гривнях; .σ p

Задачі для самостійного розв’язання

Задача 6.7. Для деякої інвестиційної компанії відомо, що рі-
вень її систематичного ризику — 1,25. Визначте необхідну до-
хідність цієї компанії, якщо вона не використовує позикові кош-
ти. Відомо, що безризикова ставка — 8 %, середня дохідність
ринку — 14,5 %.

Побудуйте лінію надійності ринку цієї компанії. Про що вона
свідчить?

Задача 6.8. Інвестор обирає один із двох проектів. Очікувані
значення грошових потоків за кожним з них задано в табл. 6.4.

Таблиця 6.4
ОЧІКУВАНІ ЗНАЧЕННЯ ГРОШОВИХ ПОТОКІВ

Роки Проект А Проект В

1 – 300 000 – 300 000

2 100 000 200 000

3 200 000 200 000

4 200 000 200 000

5 300 000 300 000

6 300 000 400 000

Визначте, який із проектів обрати, якщо норма дисконту з ура-
хуванням ризику та інфляції становить 15 %. Обчисліть показ-
ники ефективності обох проектів з урахуванням ризику та інфля-
ції. Зробіть відповідні висновки.
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Задача 6.9. П’ять інвестиційних альтернатив мають такі зна-
чення NPV і середньоквадратичні відхилення (табл. 6.5).

Таблиця 6.5
ЗНАЧЕННЯ NPV І СЕРЕДНЬОКВАДРАТИЧНІ ВІДХИЛЕННЯ

Проект Очікуване значення NPV, тис. грн Середньоквадратичне відхилення

A 1000 200

B 3000 300

С 3000 400

D 5000 700

E 10 000 900

Проранжируйте 5 альтернатив від низького до високого рівня
ризику. Якщо ви обираєте між проектами В і С, чи потрібно ви-
користовувати коефіцієнт варіації? Чому?

Задача 6.10. Інвестор аналізує рішення про купівлю одного з
двох невеликих торговельних центрів А і В. Очікувані щорічні
грошові потоки за кожним з них наведено в табл. 6.6.

Таблиця 6.6
СПОДІВАНІ ЗНАЧЕННЯ ГРОШОВИХ ПОТОКІВ

А В

Щорічний грошовий потік,
тис. грн Імовірність Щорічний грошовий

потік, тис. грн Імовірність

10 0,1 20 0,1

30 0,2 30 0,3

40 0,3 35 0,4

50 0,3 50 0,2

60 0,1

Визначте сподіване значення щорічного грошового потоку для
кожного торговельного центра. Який коефіцієнт варіації для кож-
ного торговельного центру, про що він свідчить? Який торговель-
ний центр має більший ризик?
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Задача 6.11. Визначте, чи є доцільним для підприємства продаж
виробничої площі за ціною 250 000 тис. грн за умови, що її було
придбано на початку 2003 р. за 180 000 тис. грн. При цьому коефіці-
єнт дисконтування грошового потоку в 2003 — 2004 рр. становить
10 %; на 2005 — 2008 рр. він прогнозується в розмірі 5 %. Якщо ціна
не задовольняє фірму, то визначте мінімальну ціну продажу. Якщо
задовольняє, то встановіть перевищення прибутку над запланованим.

Задача 6.12. Оцініть інвестиційні проекти за критерієм най-
меншого ризику величини і відхилень рентабельності. Дані для
задачі наведено в табл. 6.7.

Таблиця 6.7
ДАНІ ДЛЯ ЗАДАЧІ 6.12

Проект Проект А Проект Б

Рентабельність, % 20 30 35 15 30 20 40 10

Кількість років 2 1 2 3 1 4 2 1

Задача 6.13. Обґрунтуйте ГР щодо доцільності проведення
техніко-технологічних заходів на підприємстві, які дадуть змогу
підвищити продуктивність праці робітників на 3 % на другий рік
після їх впровадження, якщо виробнича програма протягом по-
передніх років є незмінною і становить 1 млн од. продукції на
рік. Ціна реалізації одиниці продукції — 20 грн; загальна сума
інвестування — 500 000 грн.

Підвищення продуктивності праці відбувається у третьому
кварталі другого року, а структура інвестицій розподіляється так:
1-й квартал першого року — 20 % від загальної суми інвестицій;
2-й квартал — 20 %; 3-й квартал — 10 %; 4-й квартал — 10 %; 1-й
квартал другого року — 30 %; 2-й квартал — 10 %. Інвестиції
здійснюються на початку кожного кварталу. Загальна ефектив-
ність інвестицій на підприємстві дорівнює 30 %.

Задача 6.14. Існують 4 варіанти інвестування проекту вартіс-
тю 100 000 дол. США терміном на один рік (табл. 6.8):

 річні векселі Казначейства США, за якими гарантовано 8 %
доходу; векселі випускаються на один рік, тобто через рік їх усі
буде викуплено, що гарантовано державою;

 облігації корпорації з 9 %-м доходом і терміном позики на
10 років, але фірма продасть облігації наприкінці першого року,
тобто процент буде відомий наприкінці року;
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 проект 1, який пропонує чисті витрати в 100 000 дол. США,
нульові надходження протягом року й виплати наприкінці року,
що залежатимуть від стану економіки;

 проект 2, вартість якого 100 000 дол. США, передбачає та-
кож залежність виплат від стану економіки.

Визначте очікуваний дохід і ризик для чотирьох варіантів ін-
вестування.

Таблиця 6.8
ВИХІДНІ ДАНІ ДЛЯ ЗАДАЧІ 6.14

Стан економіки Імовірність,
частка

Норма дохідності за інвестиціями, %

Векселі Облігації Проект 1 Проект 2

Глибокий спад 0,05 8,00 12,0 – 3 – 2
Невеликий спад 0,2 8,00 10,0 6,0 9,0
Середнє зростання 0,5 8,00 9,0 11,0 12,0
Невеликий підйом 0,2 8,00 8,5 14,0 15,0
Потужний підйом 0,05 8,00 8,0 19,0 26,0

Індивідуальна робота 6
Структура проектного ризику

Компанія, яка спеціалізується на випуску м’ясних консервів,
розглядає два інвестиційні проекти, кожен з яких передбачає ви-
пуск нових видів консервів. Дані про очікувані доходи цих інвес-
тиційних проектів за роками подано в табл. 6.9.

Таблиця 6.9
ОЧІКУВАНІ ДОХОДИ, тис. грн

Роки Проект 1 Проект 2

1 50 000 30 000
2 50 000 40 000
3 50 000 50 000
4 50 000 60 000
5 50 000

Початкові вкладення капіталу в проекти складаються з двох час-
тин: 65 % фінансується за рахунок позики банку з річною ставкою
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12 % і решта — завдяки інвестором через передплату звичайних ак-
цій. Загальна вартість капіталовкладень, рівень систематичного ри-
зику проекту та рівень систематичного ризику компанії до впрова-
дження проекту визначаються за варіантом з табл. 6.10. Безризикова
ставка доходу — 10 %, середньоринкова дохідність — 15 %.

Потрібно:
 розрахувати критерії оцінювання проектів (чистий приведе-

ний дохід, строк окупності проекту та індекс прибутковості, вра-
ховуючи структуру капіталу та рівень ризику проектів);

 оцінити, який із запропонованих проектів привабливіший
для впровадження;

 визначити, як зміниться рівень систематичного ризику та
очікуваної дохідності компанії після впровадження проекту, як-
що керівництво компанії 30 % власного капіталу вкладе в новий
проект, а решту — у наявні проекти компанії;

 побудувати графік залежності систематичного ризику та не-
обхідної дохідності компанії, зробити за графіком висновок щодо
зони доцільності проектів.

Таблиця 6.10
ВАРІАНТИ ДЛЯ ВИЗНАЧЕННЯ ПЕРВИННИХ

КАПІТАЛОВКЛАДЕНЬ, СИСТЕМАТИЧНОГО РИЗИКУ
ПРОЕКТУ КОМПАНІЇ

Варіант Капіталовкладення, грн Систематичний ризик
проекту

Систематичний ризик
компанії

1 75 000 1,50 1,3
2 80 000 1,55 1,4
3 85 000 1,60 1,4
4 90 000 1,65 1,4
5 95 000 1,70 1,3
6 100 000 1,75 1,5
7 105 000 1,80 1,6
8 110 000 1,85 1,4
9 115 000 1,90 1,6

10 120 000 1,95 1,6
11 125 000 2,00 1,7
12 130 000 2,05 1,8
13 135 000 2,10 1,9
14 140 000 2,15 1,8
15 145 000 2,20 2,0
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Тема 7. Оцінка підприємницьких ризиків

7.1. Методичні поради до вивчення теми

Вивчення теми «Оцінка підприємницьких ризиків» варто розпо-
чати з визначення сутності кількісного та якісного аналізу підприєм-
ницьких ризиків, під час проведення якого можна з’ясувати доціль-
ність прийняття конкретного ГР, що містить певні ризики.

Якісний аналіз має на меті визначення чинників і меж ризику
та проведення ідентифікації можливих ризиків. У межах діяльнос-
ті певного суб’єкта господарювання можна використати таку кла-
сифікацію зон ризику: безризикова зона, зона допустимого ризи-
ку, зона критичного ризику, зона катастрофічного ризику. Сту-
дентам необхідно розглянути характерні особливості цих зон,
звернувши увагу на критерії розмежування.

Виникнення кожного окремого виду ризику підприємницької
діяльності зумовлюють специфічні чинники. Тому наступним
важливим кроком є ретельне вивчення причин появи зовнішніх
(політичних, соціальних, демографічних, адміністративно-зако-
нодавчих) і внутрішніх (виробничих, технічних, комерційних,
фінансових) ризиків.

Після засвоєння сутності якісного аналізу логічно буде перей-
ти до ознайомлення з кількісним аналізом, покликаним оцінити
ступінь окремих ризиків і ризику певного виду діяльності в ціло-
му. При цьому варто звернути увагу на аналіз імовірних втрат ре-
сурсів (фінансових, матеріальних, соціальних, трудових, збуто-
вих, екологічних втрат, втрат часу) і втрат від здійснення ви-
робничої, комерційної та фінансової підприємницької діяльності.

У контексті питань, пов’язаних із визначенням ступеня ризи-
ку, необхідно розглянути абсолютні та відносні величини його
вимірювання. Студенти мають звернути особливу увагу на спе-
цифіку побудови кривої ризику, яка уможливлює встановлення
залежності ймовірності втрат від їхнього рівня; прийняття попе-
редніх висновків про доцільність чи недоцільність здійснення ри-
зикованих операцій, визначення ймовірності втрати коштів у ме-
жах певних інтервалів.

Наступним кроком є докладне вивчення відповідної методичної
бази оцінювання підприємницьких ризиків. Для кількісного визна-
чення ступеня ризику на підприємстві в науковій та спеціальній
літературі розглянуто безліч методів оцінювання, але практичного
застосування набули такі методи, як: статистичний, експертний
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методи, аналіз доцільності витрат, метод використання аналогів.
Також слід ознайомитися з методами оцінювання інвестиційних
проектів. У світовій практиці інвестиційного менеджменту вико-
ристовується різі методи кількісного оцінювання ризиків, але
найпоширенішими серед них є: метод коригування норми дискон-
ту; аналіз чутливості; метод сценаріїв; «дерево рішень»; імітацій-
не моделювання. Під час вивчення цього питання особливу увагу
необхідно звернути на переваги та недоліки методів оцінювання
ризиків.

Кількісне оцінювання ризиків і чинників, що їх зумовлюють,
можна здійснити на основі аналізу варіабельності прибутку. На
цьому етапі студентам варто докладно розглянути показники, не-
обхідні для проведення цього виду аналізу.

7.2. План семінарського заняття

1. Якісний аналіз ризиків підприємницької діяльності.
2. Кількісний аналіз ризиків господарювання.
3. Методи кількісної оцінки підприємницьких ризиків.

Питання для самоперевірки

1. Розкрийте сутність кількісного та якісного аналізу ризиків.
2. Які чинники покладено в основу розмежування основних

зон ризику?
3. Які втрати є об’єктом кількісного аналізу ризику?
4. Що ви розумієте під ступенем ризику?
5. Які існують показники кількісного вимірювання ризику?
6. Наведіть алгоритм побудови кривої ризику. Які методи оці-

нювання ризиків можуть застосовуватися під час її побудови?
7. У чому полягають основні переваги та недоліки методів кіль-

кісної оцінки ризиків?
8. Які методи є найефективнішими під час оцінювання ризику

інвестиційних проектів? Чому?
9. На що спрямований аналіз варіабельності прибутку?

Питання для поглибленого вивчення теми

1. Застосування інформаційних систем (пакетів прикладних
програм) під час проведення кількісного аналізу підприємниць-
ких ризиків.
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2. Оцінювання ймовірних утрат у процесі здійснення підприє-
мницької діяльності.

3. Системи вимірювання ринкових ризиків: сутність і межі за-
стосування.
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7.3. Термінологічний словник

Кількісний аналіз ризику — аналіз, який покликаний кількісно визна-
чити ступінь окремих ризиків і ризику певного виду діяльності в цілому.

Крива ризику — крива розподілу ймовірностей виникнення певного
рівня втрат прибутку.

Критерії обґрунтування рішень під час прийняття (вибору) інвес-
тиційного проекту: чистий приведений дохід, індекс прибутковості,
термін окупності, внутрішній коефіцієнт рентабельності.
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Методи кількісного оцінювання господарських ризиків: статистич-
ний, експертних оцінок, аналізу доцільності витрат, рейтинговий, нор-
мативний, аналітичний, використання аналогів.

Методи кількісного оцінювання інвестиційних ризиків: метод ко-
ригування норми дисконту, аналіз чутливості, метод сценаріїв, «дерево
рішень», імітаційне моделювання.

Система показників кількісного оцінювання ризику охоплює: аб-
солютні величини (дисперсія, середньоквадратичне відхилення, семіва-
ріація, семіквадратичне відхилення), відносні (імовірність, коефіцієнт
варіації, коефіцієнт ризику), інтервальні (граничні інтервали ефектив-
ності, гранична похибка, розмах варіації).

Системний підхід до аналізу ризику — підхід, що передбачає: усе-
бічне (наукове, технічне, технологічне, маркетингове, стратегічне) ви-
вчення підприємства та середовища його функціонування як джерел
ризику; аналіз зовнішніх та внутрішніх чинників ризику; побудову та
аналіз ланцюжка розвитку подій у разі дії тих або інших факторів; ви-
значення показників оцінювання рівня ризику; установлення механізмів
та моделей взаємозв’язку показників та чинників ризику.

Ступінь ризику — імовірність появи випадку втрат (імовірність ре-
алізації ризику); розмір можливого збитку від нього.

Якісний аналіз ризику — аналіз, який має на меті визначити чинни-
ки й зони ризику та ідентифікувати можливі ризики.

7.4. Навчальні завдання

Теми доповідей

1. Сучасні підходи до аналізу підприємницьких ризиків.
2. Причини виникнення зовнішніх ризиків та оцінка їх впливу

на діяльність підприємства.
3. Теорія статистичних рішень при обґрунтуванні рішень в

умовах ризику та невизначеності.

Питання для дискусій

1. Який параметр, на вашу думку, є найдоцільнішим для вико-
ристання при вимірюванні ступеня ризику?

2. Чи впливають специфіка діяльності підприємства, його роз-
мір, величина активів тощо на ступінь ризикованість його бізне-
су? Обґрунтуйте свою відповідь.

3. Чи існують межі застосування кількісних і якісних методів
аналізу певного підприємницького ризику?
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4. Під час розв’язання яких імовірнісних завдань використа-
ється метод Монте-Карло? Наведіть приклади таких завдань.

Ситуації

Ситуація 7.1. Чим може виражатися ступінь ризику для підп-
риємства при прийомі на роботу фахівця без досвіду роботи?

Ситуація 7.2. Фірма планує нововведення. Як вона може оці-
нити ризики, що виникають у разі впровадження нововведення?
За допомогою яких даних?

Ситуація 7.3. Економісту запропонували проаналізувати діяль-
ність фірми й зробити висновок про ефективність її роботи порів-
няно з ефективністю діяльності галузі в цілому. На основі яких по-
казників він має це зробити? Які ризики супроводжуватимуть
діяльність фірми, якщо її показники виявляться нижчими за відпо-
відні показники галузі?

7.5. Завдання для перевірки знань

Тести

1. Аспект, пов’язаний з виявленням впливу рішень, які прий-
маються в умовах невизначеності та конфліктності, на інтереси
суб’єктів господарювання, притаманний:

a) якісному аналізу;
b) кількісному аналізу;
c) усі відповіді правильні.

2. Якісний аналіз дає можливість:
a) визначити чинники й зони ризику;
b) розрахувати ступінь окремих ризиків і ризику певного виду

діяльності в цілому;
c) визначити ймовірність появи випадку втрат (імовірність ре-

алізації ризику);
d) ідентифікувати можливі ризики.

3. Проблеми, пов’язані з обмеженням прав власності щодо
продукції, яка створюється підприємством, є джерелом появи:

a) виробничого ризику;
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b) адміністративно-законодавчого ризику;
c) маркетингового ризику;
d) усі відповіді помилкові.

4. Недоліком методу аналогів є:
a) недостатня розробленість (на даний час) методу на теоре-

тичному рівні;
b) ігнорування чинника постійного розвитку будь-якої діяль-

ності;
c) невисока точність оцінювання;
d) усі відповіді помилкові.

5. Третя група транспортних ризиків (С), що охоплює чотири
підгрупи (CFR, CIF, CPT, CIP), передбачає ситуацію:

a) за якої всі ризики, пов’язані з транспортуванням товару,
бере на себе продавець;

b) за якої фірма-постачальник тримає товар, призначений для зо-
внішнього використання (наприклад, продажу), на власних складах;

c) коли продавець і покупець укладають договір на транспор-
тування товару, але при цьому не беруть на себе ніякого ризику;

d) усі відповіді помилкові.

6. Ризик помилкового ціноутворення є підвидом:
a) безпосередньо реалізаційних ризиків;
b) ризиків взаємодії з контрагентами та партнерами в процесі

організації продажу продукції (послуг);
c) ризиків непередбаченої конкуренції.

7. Імовірність появи втрат у разі реалізації цінних паперів або
інших товарів через зміну оцінки їхньої якості та споживної вар-
тості зумовлює:

a) фінансовий ризик;
b) ризик ліквідності;
c) інфляційний ризик;
d) дефляційний ризик.

8. Втрати, пов’язані зі зміною ставлення покупців (реальних
або потенційних) до продукту, що його виготовляє підприємство,
у бік переваги інших продуктів, — це :

a) матеріальні втрати;
b) фінансові втрати;
c) репутаційні втрати;
d) усі відповіді помилкові.
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9. Втратами від здійснення виробничої діяльності можуть бути:
a) зниження прогнозованих обсягів виробництва й реалізації

продукції;
b) зниження цін реалізації продукції;
c) непередбачені штрафи та стягнення;
d) зміна курсу грошей, валюти, цінних паперів.

10. Розсіювання значення випадкового параметра від його сере-
днього значення, що прогнозується, характеризується:

a) математичним сподіванням;
b) дисперсією;
c) середньоквадратичним відхиленням;
d) коефіцієнтом варіації.

Задачі

Приклади задач

Задача 7.1. Розрахунок ступеня ризику. Для здійснення пев-
ного інвестиційного проекту фірмі необхідно зробити одноразові
інвестиції в розмірі 100 тис. грошових одиниць. Ураховуючи змі-
ни, які відбуваються на ринку, де діє фірма, можуть мати місце
чотири варіанти ситуацій:

І — фірма може отримати прибуток на вкладений капітал у
розмірі 40 %;

ІІ, ІІІ — прибуток дорівнюватиме 10 %;
IV — збитки в розмірі 20 % від вкладеного варіанта.
Шанси для реалізації кожного з варіантів однакові. Розрахува-

ти ризикованість реалізації цього проекту (коефіцієнт ризику).

Розв’язання

1. За реалізації І варіанта фірма виграє 40 %, ІІ та ІІІ — 10 %;
ІV — втратить 20 %.

2. Фірма має шанс (імовірність) 1 з 4 (або 0,25), що вона отри-
має прибуток 40 %, шанс 2 з 4 (або 0,5) на отримання 10 % при-
бутку та шанс 1 з 4, що вона втратить 20 % капіталу.
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Визначимо очікуваний прибуток від даного виду діяльності з
урахуванням імовірності (математичне сподівання):

  i
i

i PxxM 





1

, (7.1)

де ix — значення випадкової величини, iPi ...,,2,1 — відповідні
ймовірності.

10))20(25,0()105,0()4025,0()( xM тис. гр. од.

Отже, очікуваний прибуток від даного виду діяльності з ура-
хуванням ймовірності становитиме 10 %.

3. Розрахуємо показники ризику.
Дисперсія D(x) розраховується за формулою
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i
i PxMxxD  



2
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Результати розрахунку подано в табл. 7.1.

Таблиця 7.1
ПОКАЗНИКИ ОЦІНКИ ЦІНОВОГО РИЗИКУ

Можливий %
прибутку Імовірність

Відхилення
від очікуваного

прибутку, %
Квадрат

відхилення Дисперсія

40 0,25 + 30 900 225

10 0,5 0 0 0

– 20 0,25 – 30 900 225

Результат 450

Середньоквадратичне відхилення  (x) розраховується
за формулою

   ;xDx  (7.3)

21450)(δ x .                                    (7.3)
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Коефіцієнт варіації (K(x)var) обчислимо так:

);(/)(δ)( xMxxK VAR  ; (7.4)

1,210/21)( VARxK .

Висновок: Очікуваний прибуток від даного виду діяльності ста-
новить 10 тис. гр. од. Максимально можливе коливання прибутку від
його середньоочікуваної величини дорівнюватиме 21 %.

Задача 7.2. Існують два інвестиційних проекти. Перший з
імовірністю 0,6 забезпечує прибуток 15 тис. грн, але з імовірніс-
тю 0,4 можна втратити 5,5 тис. грн. Для другого проекту з імові-
рністю 0,8 можна отримати прибуток 10 тис. грн і з ймовірністю
0,2 — втратити 6 тис. грн. Який проект обрати?

Розв’язання
Проекти мають однакову середню прибутковість, яка дорів-

нює 6,8 тис. грн.
0,6 · 15 + 0,4 · (– 5,5) = 0,8 · 10 + 0,2 · ( – 60) = 6,8 (тис. грн).
Однак середньоквадратичне відхилення прибутку для першо-

го проекту дорівнює:
1 = (0,6 (15 – 6,8)2 + 0,4( – 5,5 – 6,8)2)1/2 = 10,04 (тис. грн);
для другого проекту:
2 = (0,8 (10—6,8)2 + 0,2( – 6 – 6,8)2)1/2 = 6,4 (тис. грн).
Тому привабливішою для фірми є реалізація другого проекту,

який має найменший ризик утрати прибутку.

Задача 7.3. Визначення ступеня ризику. Фірма вирішує пи-
тання про доцільність своєї роботи на певному ринку, користую-
чись такою інформацією своїх аналітиків:

 потенційна річна місткість ринку — 1 млн од. продукції; на
ринку працюють ще три фірми аналогічного профілю, які конт-
ролюють 80 % його потенційної місткості;

 ціна реалізації одиниці продукції на даний момент — 75 грн;
фірма може зайняти частку даного ринку завдяки зниженню ціни
реалізації продукції на 10 %;

 можливий ступінь ризику під час роботи на цьому ринку ха-
рактеризується виникненням таких ситуацій — відхилення реа-
льної ціни від очікуваної може становити: а) + 5 %; б) – 10 %.

Необхідно визначити ступінь цінового ризику та його вплив
на результати діяльності фірми.
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Розв’язання

1. Якщо фірма вийде на ринок зі своїм продуктом, який анало-
гічний тому, що вже продається, то місткість ринку має бути ро-
зширено завдяки зниженню ціни реалізації продукції. Визначимо
ціну реалізації в разі розширення місткості ринку:

Очікувана ціна реалізації = Ціна реалізації одиниці продук-
ції на даний момент  Відсоток зниження ціни реалізації про-
дукції;

Очікувана ціна реалізації = 75 · 0,9 = 67,5 (грн).
2. Розрахуємо частку ринку, яку може контролювати фірма:
Частка ринку = Потенційна річна місткість ринку  Частка

ринку, яку контролюватиме фірма;
Частка ринку = 1 000 000 · (1 – 0,8) = 200 000 (од. продукції).
3. Визначимо ціну реалізації при виникненні конкретних ситуацій.

Ціна реалізації у разі виникнення першої ситуації =

= 88,70
%100

%)5%100(5,67


 (грн);

Ціна реалізації в разі виникнення другої ситуації =

= 75,60
%100

%)10%100(5,67


 (грн).

4. Визначимо показники ризику.
Можна припустити, що за браку конкретної інформації перша

та друга ситуації можуть виникнути з однаковою ймовірністю,
яка також дорівнюватиме ймовірності виникнення такої ситуації,
за якої продукція реалізовуватиметься за запланованою ціною.
Це означає, що ймовірність виникнення кожної становить 33,3 %.

Математичне сподівання ціни =

= 31,66
100

%3,33)75,6088,705,67(


 (грн);

Середньоквадратичне відхилення =
= 19,433,0)31,6675,60(33,0)31,6688,70(33,0)31,665,67( 222  (грн);

Коефіцієнт варіації = .32,631,66:%10019,4 

Ступінь ризику для фірми при роботі на даному ринку стано-
вить 6,3 %.
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5. Оцінимо вплив ризику на результати діяльності фірми.
Прогнозована виручка від реалізації продукції =

= 200 000 · 67,5 =13 500 000 (грн);
Прогнозована виручка, скоригована на ступінь цінового

ризику = 200 000 · 67,5 · (1 – 0,063) = 12 649 500 (грн);
Можливі втрати від ризику =

= 13 500 000 – 12 649 500 = 850 500 (грн).

Висновок: Ступінь ризику для фірми при роботі на даному рин-
ку становитиме 6,3 %, величина можливих утрат — 850 500 грн.

Задача 7.4 [26]. Менеджеру підприємства необхідно владнати
з профспілкою питання про страйк, який може принести фірмі
збитки в розмірі 6 тис. грн на тиждень. Профспілка вимагає під-
вищення заробітної плати на 20 %, що призведе до втрат підпри-
ємства на фонді заробітної плати в розмірі 20 тис. грн.

Якщо підвищити заробітну плату на 10 %, то втрати підпри-
ємства становитимуть 10 тис. грн. При цьому виникне 20 %-й ри-
зик страйку тривалістю не більша як один тиждень. Якщо ж під-
вищити заробітну плату на 5 %, то втрати на фонді заробітної
плати знизяться до 5 тис. грн, але ймовірність виникнення страй-
ку підвищиться до 60 %, а його тривалість у такому разі може до-
сягнути 2 тижнів. Якщо цілком відмовити профспілці в підви-
щенні заробітної плати, то ризик виникнення страйку зросте до
90 %, а його тривалість може досягнути 4 тижнів.

Необхідно визначити найоптимальніший спосіб вирішення пі-
дприємством питання щодо підвищення заробітної плати.

Розв’язання

1. Знайдемо математичні сподівання виплат для кожного варі-
анта рішень (табл. 7.2).

Таблиця 7.2
ОЧІКУВАНІ ВИПЛАТИ, тис. грн

Варіанти рішень Очікувані виплати

Підвищити заробітну плату на 10 % М (х) = ( – 10) · 0,8 + ( – 16) · 0,2 = – 11,2
Підвищити заробітну плату на 5 % М (х) = ( – 5) · 0,4 + ( – 12) · 0,6 = – 9,2
Не підвищувати заробітну плату М (х) = 0 + ( – 24) · 0,9 = – 21,6
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2. Для розв’язання задачі скористаємося методом «дерева рі-
шень». Розрахунки подано на рис. 7.1.

– 9,8

–21,6

– 9,8

–11,2

Не підвищувати

Підвищити
на 20 %

на 10 %

 на 5%

– 20

– 10

– 6

– 5

– 12

0

Н

Н

Н

Б

Б

Б

0,8

0,2

0,6

0,1

– 240,9

Рис. 7.1. «Дерево рішень» для задачі 7.4:
Н — страйку не буде;
Б — страйк відбудеться.

Висновок: Результати, подані на рис. 7.1, свідчать, що підприєм-
ству доцільно погодитися на підвищення заробітної плати на 5 %.

Задача 7.5. Для визначення вихідних даних з метою побудови
кривої ризику створено експертну групу, до складу якої ввійшли
4 особи.

Коефіцієнти компетентності, визначені самими експертами,
наведено в табл. 7.3.

Таблиця 7.3
КОЕФІЦІЄНТИ КОМПЕТЕНТНОСТІ ЕКСПЕРТІВ

Експерти
Значення коефіцієнтів компетентності

Експерт А Експерт Б Експерт В Експерт Г

Експерт А 1,00 1,00 0,95 0,97

Експерт Б 0,94 1,00 0,96 0,98

Експерт В 0,97 0,95 1,00 0,96

Експерт Г 0,96 0,94 0,98 1,00
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Результати опитування експертів наведено в табл. 7.4

Таблиця 7.4
РЕЗУЛЬТАТИ ОПИТУВАННЯ ЕКСПЕРТІВ

Рівня втрат
Коефіцієнти ймовірностей, визначені

експертом А експертом Б експертом В експертом Г

Нульовий 0,80 0,78 0,74 0,81

Очікуваний прибуток 0,15 0,14 0,16 0,15

Величина виручки 0,01 0,009 0,009 0,01

Майно підприємства 0,003 0,002 0,003 0,002

Необхідно визначити середньозважені ймовірності втрат ну-
льового рівня, очікуваного прибутку, величини виручки та майна
підприємства.

Розв’язання

1. Визначимо середні коефіцієнти компетентності експертів за
формулою

n
kkkk n

i



...21 , (7.5)

де ik – середній коефіцієнт компетентності i-го експерта;
nkkk ...,, 2,1 — значення коефіцієнтів компетентності, наданих ін-

шими експертами і-му експерту, у тому числі власна оцінка; n —
кількість експертів.

Ak = (1,0 + 1,0 + 0,95 + 0,97) : 4 = 0,98;

Бk = (0,94 + 1,0 + 0,96 + 0,98) : 4 = 0,83;

Вk = (0,97 + 0,95 + 1,00 + 0,96) : 4 = 0,97;

Гk = (0,96 + 0,94 + 0,98 + 1,0) : 4 = 0,97.
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2. Розрахуємо середньозважену величину ймовірності втрат i -го
рівня (BСj) за формулою компетентності










 n

i
i

n

j
iij

j

k

kBC
BC

1

1 , (7.6)

де ijBC — значення ймовірності втрат j-го рівня, що визначив і-й
експерт.

OBC = (0,8 · 0,98 + 0,78 · 0,98 + 0,74 · 0,97 + 0,81 · 0,97) :
: (0,98 + 0,98 + 0,97 + 0,97) = 0,78;

ПРBC = (0,15 · 0,98 + 0,14 · 0,98 + 0,16 · 0,97 + 0,15 · 0,97) :
: (0,98 + 0,98 + 0,97 + 0,97) = 0,15;

ВИРBC = (0,01 · 0,98 + 0,009 · 0,97 + 0,009 · 0,97 + 0,01 · 0,97) :
: (0,98 + 0,97 + 0,97 + 0,97) = 0,0095;

MПBC = (0,003 · 0,98 + 0,002 · 0,98 + 0,003 · 0,97 +
+ 0,002 · 0,97) : (0,98 + 0,98 + 0,97 + 0,97) = 0,0025.

Висновок: Середньозважена величина імовірності втрат ста-
новить: нульових — 0,78; прибутку — 0,15; виручки — 0,009;
майна підприємств — 0,0025.

Задачі для розв’язання
на практичних заняттях

Задача 7.6. Товариству з обмеженою відповідальністю не-
обхідно оцінити ризик сплати купівлі товару в строк під час
укладення договору постачання продукції. У товариства є ста-
тистичні дані щодо роботи з трьома своїми постійними спожи-
вачами за 10 попередніх місяців (табл. 7.5). Оберіть партнера,
робота з яким буде менш ризикованою. Керівництво товарист-
ва вважає, що даних достатньо для вибору найнадійнішого
партнера.
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Таблиця 7.5
ТЕРМІН ОПЛАТИ РАХУНКІВ ПОКУПЦЕМ

Номер місяця 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10

Фірма А 70 39 58 75 80 120 70 42 50 80
Фірма В 50 63 32 89 61 45 31 51 55 50
Фірма С 60 70 30 10 30 60 70 40 70 60

Задача 7.7. Розрахуйте ступінь соціального ризику та оцініть
можливу кількість будь-яких соціальних конфліктів за умови, що
в 2005 р. у виробництві перебуватиме 4 картини.

Таблиця 7.6
КІЛЬКІСТЬ КОНФЛІКТІВ У 1998—2004 рр.

Рік
Кількість
картин,

що зніма-
ються

Виникнення соціальних конфліктів

з приводу
виробництва фільмів

між менеджерами
та працівниками студії

Усередині
колективу

1998 8 10 4 25
1999 5 6 2 18
2000 3 4 2 15
2001 6 7 3 17
2002 9 10 5 26
2003 2 3 2 12
2004 5 6 3 17

Задача 7.8. Комерційній фірмі, яка займається постачанням
продукції, необхідно оцінити ризик того, що транспортне агент-
ство, яке доставляє вантаж, вчасно здійснить постачання. У фір-
ми є статистичні дані щодо роботи з трьома транспортними аге-
нтствами за рік (табл. 7.7). Оберіть найбільш надійного партнера.

Таблиця 7.7
ЧАС ЗАПІЗНЕННЯ ПОСТАВКИ, год

Місяці 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
Ча

с
за

пі
зн

ен
ня Агентство 1 48 0 42 72 0 24 0 36 56 20 96 12

Агентство 2 24 30 30 48 24 75 60 54 48 17 66 24

Агентство 3 84 12 30 66 54 18 36 24 56 8 84 42
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Задача 7.9. Фірма, яка має 3 філіали всередині однієї економі-
ки, а також має можливість лобіювати свої інтереси, має виріши-
ти питання про доцільність заміни податку на прибутку в розмірі
25 % податком з обігу в розмірі 3 %.

Визначте, чи це доцільно, якщо необхідні інвестиції для підт-
римання лобі становлять 1 млн дол. Обсяги реалізації по першій
філії дорівнюють 50 млн дол. на рік (рентабельність 20 %), по
другій філії — 20 млн дол. (рентабельність — 10 %), по третій
філії — 30 млн дол. (рентабельність — 5 %). Ступінь ризику за
лобіювання інтересів становить 10 %.

Задача 7.10. Оцініть ступінь ризику проекту та можливу суму
витрат від його реалізації, якщо фірма планує розробити певний ін-
новаційний продукт, який дасть змогу їй отримати прибуток у роз-
мірі 500 тис. грн. Імовірність виникнення цієї ситуації становить
60 %. При цьому можливими є ситуації, коли інноваційний продукт
своїми характеристиками лише на 80 % відповідатиме запланова-
ному рівню. Імовірність цієї ситуації 30 %. З імовірністю 10 % мож-
лива ситуація, коли новий продукт лише на 40 % задовольнятиме
плановий рівень. Невідповідність інноваційного продукту заплано-
ваним характеристикам на 1 % зменшує суму прибутку на 2 %.

Задача 7.11. Визначте, за якого обсягу виробництва підприєм-
ство може досягти межі прибутку 1 млн грн, користуючись та-
кою інформацією: постійні витрати на виробництво 1 млн од.
продукції становить 4 млн грн; змінні — 6 млн грн; ступінь ризику
за витратами, які необхідно здійснювати на підприємстві, — 5 %;
ціна реалізації продукції за обсягу 1 млн од. продукції встанов-
люється на підставі 20 % - ї рентабельності.

Задача 7.12. Вартість науково-дослідного проекту — 250 тис.
дол. За оцінками експертів, прибуток від успішної реалізації про-
екту становитиме 130 тис. дол. Оцініть ступінь ризику та очіку-
вані результати проекту на основі інформації, поданої в табл. 7.8.

Таблиця 7.8
СТУПІНЬ РИЗИКУ РЕАЛІЗАЦІЇ ПОПЕРЕДНІХ ПРОЕКТІВ

Попередні проекти Ступінь ризику, %

А 25
В 30
С 20
Д 40
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Задача 7.13. Фірма, яка спеціалізується на виробництві буді-
вельних матеріалів, має свої філії в різних країнах світу. Протя-
гом останніх 10 років бізнес розвивався вдало, і зараз менеджери
фірми вирішують питання про відкриття додаткового філіалу в
одній з трьох країн (країни А, В, С), де, за оцінками маркетологів
фірми, існує однаковий стабільний попит на продукцію. При
цьому запропонований по кожній країні варіант характеризується
такими даними (табл. 7.9).

Таблиця 7.9
ВИХІДНІ ДАНІ ДЛЯ ЗАДАЧІ 7.13

Країна Обсяг інвестицій,
млн дол.

Термін окупно-
сті проекту,

роки

Прибуток,
протягом

першого року,
млн дол.

Ступінь
ризику, %

Країна А 5,8 1 1,2 10

Країна В 6,3 1 1,4 15

Країна С 5,5 1 1,0 5

Який із запропонованих проектів є найвигіднішим для цієї
фірми?

Задача 7.14. Для фінансування інноваційного проекту бізнес-
мену потрібно взяти в борг строком на один рік 150 000 тис. грн.
Інвестор може позичити гроші під 15 % річних або вкласти в
справу з 100 %-м поверненням суми, але під 8 % річних. З мину-
лого досвіду інвестору відомо, що 5 % таких клієнтів позичку не
повертають. Чи доцільно інвестору надати позичку бізнесмену?
Розв’яжіть задачу, використовуючи «дерево рішень».

Задача 7.15. Фірма, що займається дослідженням ринку, пла-
нує розширити свою діяльність, забезпечивши комп’ютерами пер-
сонал. Проблема полягає в тому, купувати комп’ютери чи орен-
дувати. Прогнозувати зростання масштабів діяльності фірми на
найближчі чотири роки не можна, але можливо розділити його на
значний, середній і незначний. Імовірність значного зростання
масштабів діяльності в перший рік після установки комп’ютерів
дорівнює 0,6; середнього й незначного — 0,3 та 0,1 відповідно.
У наступні три роки зростання може оцінюватись як значне й не-
значне. Підраховано, що якщо темпи зростання значні в перший
рік, то ймовірність того, що вони залишаться такими самими в
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наступні три роки, дорівнює 0,75. Середнє зростання першого
року зміниться на незначне в наступні роки з імовірністю 0,5, а
незначне залишиться таким самим з імовірністю 0,9. Суми чистої
виручки, зумовлені цими змінами, наведено в табл. 7.10.

Таблиця 7.10
ДОХОДИ ВІД УПРОВАДЖЕННЯ ЗМІН НА ФІРМІ

Зростання Дохід, грн

Значне 20 000
Середнє 15 000
Незначне 10 000

Вартість комп’ютерів — 30 тис. грн. Умови оренди: первин-
ний внесок — 15 тис. грн плюс 25 % чистої виручки на кінець
року. Компанія розраховує одержувати 13 %-й річний прибуток
на вкладений капітал. Прийміть рішення щодо купівлі чи оренди
комп’ютерів, використавши «дерево рішень».

Задача 7.16. Керівництво підприємства має вирішити, створю-
вати для випуску нової продукції велике виробництво, мале підп-
риємство чи продати патент. Розмір виграшу, що його може одер-
жати підприємство, залежить від сприятливих чи несприятливих
умов, що склалися на ринку, оцінюваних рівномірно (табл. 7.11).
Оберіть оптимальний варіант для фірми, розв’язавши задачу за до-
помогою «дерева рішень».

Таблиця 7.11
ВИХІДНІ ДАНІ ДЛЯ ЗАДАЧІ 7.16

Номер
варіанта Дії фірми

Виграш фірми залежно
від умов ринку, тис. грн

Сприятливі Несприятливі

1 Створення великого підприємства 400 000 – 300 000

2 Створення малого підприємства 200 000 – 50 000

3 Продаж патенту 50 000 50 000

Задача 7.17 51. Планується розширити приватну клініку. Чи
варто розширювати будинок на 100 місць, на 50 місць чи не про-
водити будівельних робіт узагалі. Якщо населення невеликого міс-
та, у якому організована клініка, буде рости, то велика реконстру-
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кція могла б принести прибуток 250 тис. грн на рік. Незначне роз-
ширення приміщень могло б приносити 90 тис. грн прибутку. Як-
що населення міста збільшуватися не буде, то велике розширення
обійдеться в 120 тис. грн збитку, а мале — 45 тис. грн. Однак ін-
формації про те, як буде змінюватися населення міста, немає. Ста-
тистична служба може надати інформацію про зміну чисельності
населення (за 15 тис. грн). Ця інформація гарантує сприятливий
ринок з імовірністю 0,6. При цьому імовірність зростання чисель-
ності населення становить 0,7; імовірність того, що чисельність
населення залишиться незмінною чи буде зменшуватися, дорівнює
0,3. Побудуйте дерево рішень і визначте: найкраще рішення (без
додаткового обстеження ринку), використовуючи критерій макси-
мізації очікуваної грошової оцінки; найкраще рішення з додатко-
вим обстеженням ринку, використовуючи критерій максимізації
очікуваної грошової оцінки; доцільність замовлення консульта-
ційній фірмі додаткової інформації, що уточнює кон’юнктуру ри-
нку; очікувану цінність точної інформації.

Задачі для самостійного розв’язання

Задача 7.18. На підприємстві є можливість вибору виробниц-
тва та реалізації двох наборів товарів широкого попиту з однако-
вим очікуваним доходом у 150 млн дол. За даними відділу марке-
тингу, дохід від виробництва й реалізації першого набору товарів
залежить від імовірності конкретної економічної ситуації. Мають
місце два однаково ймовірні доходи: 200 млн дол. у разі вдалого
продажу першого набору товарів та 100 млн, якщо реалізація бу-
де менш вдалою. Дохід від продажу другого набору товарів з
імовірністю 0,9 передбачається рівним 151 млн дол, а з імовірніс-
тю 0,01 — 51 млн дол. Оцініть ризик і прийміть рішення щодо
випуску обох наборів товарів.

Задача 7.19 [23]. Підприємству пропонують два ризикові про-
екти (табл. 7.12).

Таблиця 7.12
ВИХІДНІ ДАНІ ДЛЯ ЗАДАЧІ 7.18

Показники Проект 1 Проект 2

Імовірність події 0,2 0,6 0,2 0,4 0,2 0,4

Надходження, тис. грн 40 50 60 0 50 100
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Ураховуючи, що фірма має фіксовані платежі за боргами —
80 тис. грн, який проект обрати підприємству й чому?

Задача 7.20 (за методом Монте-Карло). Взуттєве підприємс-
тво щодня постачає на ринок 1000 партій взуття. Фахівець зі збу-
ту знає, що кожного дня підприємству повертають від 1 до 10 пар
бракованого взуття. Оцініть, яку кількість пар бракованого взуття
підприємство постачає на ринок протягом місяця в припущенні,
що поява кожного з чисел від 1 до 10 рівноймовірна. Який ризик
утрат фірми за тиждень, оцінений кількістю бракованих пар взут-
тя, поставлених на ринок?

Задача 7.21 [6]. Оцініть ризик вкладення грошей у заходи з
метою вибору заходу з найменшим ризиком. Захід 1. Спостеріга-
лося 20 випадків одержання прибутку. При цьому прибуток (від
грошей, укладених спочатку) у 20 % — 7 разів, 25 %— 6 разів,
15 % — 3 рази, 12 % — 4 рази. Захід 2. Спостерігалося 22 випад-
ки одержання прибутку. При цьому прибуток у 20 % — 5 разів,
25 % — 5 разів, 15 % — 5 разів, 7 % — 3 рази, 10 % — 4 рази.

Задача 7.22. Ефективність роботи металургійного підприємс-
тва й роботи металургійної промисловості в цілому за останні
7 періодів подано в табл. 7.13.

Таблиця 7.13
ЕФЕКТИВНІСТЬ РОБОТИ ДЛЯ ЗАДАЧІ 7.21

Ефективність роботи
металургійного підприємства (Ri)

20 10 5 – 4 5 – 3 4

Ефективність роботи
металургійної галузі (R) 30 20 10 – 5 – 8 – 10 – 8

Визначте коефіцієнт чутливості β і зробіть висновки щодо
стабільності роботи металургійного підприємства порівняно з
усією металургійною промисловістю.

Задача 7.23. Підприємство одержує вироби від двох постачаль-
ників А і В. Якість виробів подано в табл. 7.14. Повні втрати на
усунення браку одного виробу становлять 100 грн. Вироби над-
ходять партіями по 10 000 од. Оскільки якість виробів у постачаль-
ника В гірша, він продає всю партію на 1000 грн дешевше. Побу-
дуйте «дерево рішень» і на його підставі зробіть висновок щодо
вибору оптимального постачальника для підприємства.
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Таблиця 7.14
ТЕРМІН ОПЛАТИ РАХУНКІВ ПОКУПЦЕМ

Процент браку
Імовірність для постачальників

А В

1 0,5 0,3

2 0,2 0,3

3 0,15 0,2

4 0,1 0,1

5 0,05 0,1

Задача 7.24 [51]. Фірма, що виготовляє друковану продукцію,
провела аналіз ринку. Можливість сприятливого і несприятливо-
го наслідків фірма оцінює однаково. Дослідження ринку, яке мо-
же провести експерт, коштує 18 тис. грн. Експерт вважає, що з
імовірністю 0,45 ринок виявиться сприятливим. Водночас пози-
тивного висновку сприятливі умови очікуються лише з імовірніс-
тю 0,55. За негативного висновку з імовірністю 0,3 ринок також
може виявитися сприятливим. Якщо буде випущена велика пар-
тія друкованої продукції, то за сприятливого ринку прибуток
становитиме 260 тис. грн, а за несприятливих умов фірма зазнає
збитків у розмірі 145 тис. грн. Невелика партія у разі її успішної
реалізації принесе фірмі 85 тис. грн прибутку і 45 тис. грн збитків
за несприятливих зовнішніх умов. Побудуйте «дерево рішень» і
визначте: найкраще рішення (без додаткового обстеження рин-
ку), використовуючи критерій максимізації очікуваної грошової
оцінки; найкраще рішення з додатковим обстеженням ринку, ви-
користовуючи критерій максимізації очікуваної грошової оцінки;
доцільність замовлення консультаційній фірмі додаткової інфор-
мації, що уточнює кон’юнктуру ринку; очікувану цінність точної
інформації.

Тема 8. Основи ризик-менеджменту

8.1. Методичні поради до вивчення теми

Здійснення господарської діяльності, прийняття стратегічних і
тактичних рішень неможливі без урахування ризиків та управ-
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ління ними. Розпочати вивчення цієї теми необхідно зі з’ясу-
вання сутності ризик-менеджменту, акцентувавши увагу на най-
поширеніших підходах трактування цього поняття.

Другий блок питань теми «Основи ризик-менеджменту» сто-
сується розуміння ризик-менеджменту як системи та як процесу.
Відповідно до сучасної концепції як система управління ризик-
менеджмент охоплює в себе дві підсистеми: об’єкт управління —
керовану підсистему; суб’єкт управління — керуючу підсистему.
У межах висвітлення цього питання студенти повинні ознайоми-
тися з функціями керованої та керуючої підсистем та розглянути
специфіку роботи спеціального підрозділу — відділу відділення
управління ризиками на чолі з ризик-менеджером.

Наступним кроком в опануванні теми має стати розгляд сту-
дентами етапів процесу управління ризиками. Як процес ризик-
менеджмент передбачає розроблення стратегічних і тактичних
рішень та охоплює такі етапи: оцінювання господарської ситуації
на підприємстві та виявлення ризиків; кількісний та якісний ана-
ліз; регулювання ступеня ризику (вибір напрямів і методів регу-
лювання, їх реалізація); оцінювання отриманих результатів та їх
коригування.

Наступний блок тематичних питань дає можливість студенту
набути знань і навичок з управління ризиками на основні конкрет-
них напрямів і методів впливу на ступінь ризику. Оскільки вибір
методів і напрямів регулювання ступеня підприємницького ризи-
ку є важливим етапом процесу управління, необхідно докладно
розглянути кожен із запропонованих інструментів впливу на сту-
пінь ризику. Основними напрямами впливу й методами регулю-
вання ступеня ризику є: уникнення ризику (відмова від ненадій-
них партнерів, постачальників; відмова від прийняття ризи-
кованих проектів, рішень); компенсація ризику (стратегічне
планування діяльності; прогнозування зовнішньої економічної си-
туації; моніторинг соціально-економічного та правового середо-
вища; активний цілеспрямований маркетинг); збереження ризику
(відмова від будь-яких дій, спрямованих на компенсацію збитків
(без фінансування); створення спеціальних резервних фондів у
натуральній або грошовій формі (фондів самострахування або
фондів ризику); залучення зовнішніх джерел (отримання кредитів
і позик, державних дотацій для компенсації збитків і відновлення
виробництва); передача ризику (страхування; укладення договорів
факторингу, поручительства); передача ризику укладенням бір-
жових угод (хеджування); зниження ризику (диверсифікація; здо-
буття додаткової інформації; лімітування).
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На завершальному етапі вивчення питань щодо напрямів ре-
гулювання ступеня ризику необхідно з’ясувати способи та крите-
рії вибору оптимального методу впливу на цей ступінь.

8.2. План семінарського заняття

1. Особливості управління ризиками господарської діяльності.
2. Напрями та методи регулювання ступеня ризику.

Питання для самоперевірки

1. Яке з визначень ризик-менеджменту, на вашу думку, глиб-
ше розкриває сутність управління підприємницькими ризиками?

2. Розкрийте сутність ризик-менеджменту як системи.
3. Які основні функції виконують керована та керуюча підсис-

теми ризик-менеджменту?
4. На що спрямована діяльність відділу з ризик-менеджменту?
5. Сформулюйте основні етапи управління ризиком. Який з

них, на вашу думку, є найвідповідальнішим?
6. Які напрями та відповідні методи впливу на ступінь ризику

використовуються в практиці ризик-менеджменту?
7. Як оптимізувати вибір методів впливу на ступінь ризику?

Питання для поглибленого вивчення теми

1. Формування комплексної системи ризик-менеджменту на
підприємствах.

2. Сутність несистемних (унікальних) ризиків та можливості
зведення їх до мінімуму.

3. Особливості страхування підприємницьких ризиків.
4. Оцінювання ефективності системи ризик-менеджменту.
5. Правове забезпечення розв’язання проблеми ризикології.
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8.3. Термінологічний словник

Етапи процесу ризик-менеджменту: оцінювання господарської
ситуації на підприємстві та виявлення ризиків; кількісний та якісний
аналіз; регулювання ступеня ризику (вибір напрямів і методів регулю-
вання, їх реалізація); оцінювання отриманих результатів та їх коригу-
вання.

Збереження ризику — напрям регулювання ступеня ризику, що пе-
редбачає здійснення таких заходів: відмова від будь-яких дій, спрямо-
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ваних на компенсацію збитку (без фінансування); створення спеціаль-
них резервних фондів; отримання кредитів і позик, державних дотацій.

Зниження ступеня ризику — напрям регулювання ризику, спрямо-
ваний на скорочення ймовірності та обсягу непередбачених утрат.

Компенсація ризику — напрям, який належить до превентивних за-
собів управління ризиками та характеризується трудомісткістю й чис-
ленними аналітичними дослідженнями (стратегічне планування, про-
гнозування зовнішньої економічної ситуації, моніторинг соціально-
економічного та правового середовища, активний цілеспрямований мар-
кетинг).

Напрями впливу на ступінь ризику: уникнення ризику; компенса-
ція ризику; збереження ризику; передача ризику; зниження ризику.

Передача ризику — напрям регулювання ступеня ризику, що має на
меті передачу відповідальності за нього третім особам за збереження
наявного рівня ризику (страхування; передавання ризиків через укла-
дення договорів факторингу, поручительства; передавання ризику ук-
ладенням біржових угод хеджування).

Уникнення ризику — один з найпоширеніших напрямів, який поля-
гає в простому ухиленні від прийняття проектів, рішень, обтяжених
надмірним ризиком, у відмові співпрацювати з ненадійними партнера-
ми, постачальниками.

Управління ризиками — сукупність дій економічного, організацій-
ного, технічного характеру, спрямованих на встановлення видів, чин-
ників, джерел ризику, оцінювання величини, розроблення й реалізацію
заходів щодо зменшення його рівня та запобігання можливим негатив-
ним наслідкам.

Хеджування — напрям регулювання ризику, що передбачає страху-
вання ціни товару від ризику, яка невигідна для продавця чи покупця,
створенням зустрічних валютних, комерційних, кредитних вимог.

8.4. Навчальні завдання

Теми доповідей

1. Сучасні напрями та методи оптимізації ступеня ризиків гос-
подарської діяльності, оцінювання їхньої ефективності.

2. Світовий досвід регулювання ступеня підприємницьких ри-
зиків.

3. Вплив виробничих ризиків на діяльність підприємства та
напрями їх регулювання.

4. Вплив фінансових ризиків на діяльність підприємства та на-
прями їх регулювання.

5. Вплив комерційних ризиків на діяльність підприємства та
напрями їх регулювання.
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6. Сутність та види диверсифікації, її переваги і недоліки.
7. Проблеми і перспективи впровадження ризик-менеджменту

на вітчизняних підприємствах.

Питання для дискусій

1. Розв’язання яких завдань, на вашу думку, допоможе побу-
дувати систему ризик-менеджменту на підприємстві?

2. Які особливості здійснення ризик-менеджменту на вітчиз-
няних підприємствах?

3. Згадайте найризикованішу справу у вашому житті, що приз-
вела до неприємних для вас наслідків. Подумайте над тим, якими
рішеннями можна було б знизити її ризик.

4. Як впливає на здійснення ризику-менеджменту особистість
особи, яка приймає рішення? Наведіть відомі вам приклади.

5. Чи на всіх підприємствах доцільним є створення відділу ри-
зик-менеджменту? Обґрунтуйте свою відповідь.

Ситуації

Розгляньте ситуації [6]:

Ситуація 8.1. Ви є студентом вузу. Які ризики супроводжу-
ють ваше навчання? Якими методами ризик-менеджменту можна
знизити ці ризики?

Ситуація 8.2. Ви збираєтеся стати підприємцем. З якими ри-
зиками на етапі відкриття власної справи ви можете зіткнутися?
Якими методами ризик-менеджменту можна знизити ці ризики?

Ситуація 8.3. Ви стали виробником певного виду товарів. З
якими ризиками ви при цьому стикаєтеся? Якими методами ри-
зик-менеджменту можна знизити ці ризики?

Ситуація 8.4. Ви працюєте на підприємстві й відповідаєте за
зовнішньоекономічну діяльність. Які ризики супроводжують цю
діяльність? Якими методами ризик-менеджменту можна знизити
ці ризики?

Ситуація 8.5. З якими ризиками стикається особа, купуючи
товари чи послуги? Якими методами ризик-менеджменту можна
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знизити ці ризики? Проаналізуйте основні положення Закону
«Про захист прав споживачів».

Ситуація 8.6. Ви працюєте на металургійному комбінаті ди-
ректором з постачання. З якими ризиками ви стикаєтеся під час
виконання службових обов’язків? Якими методами ризик-ме-
неджменту можна знизити ці ризики?

Ситуація 8.7. Зробіть аналіз портфельного підходу до теорії
грошей. За формальною кейнсіанською моделлю індивіди можуть
тримати своє багатство у вигляді грошей і облігацій. Гроші — ак-
тив, що не приносить грошової процентної ставки, якщо вони пе-
ребувають у власника. Облігації — цінні папери, що дають певний
дохід. Той факт, що власники не бажають тримати всі свої активи
в облігаціях, економісти пояснюють небажанням людей ризикува-
ти, оскільки ринкова вартість облігацій не відома заздалегідь. Які
види ризиків супроводжують кожен з видів активів? Який ризик,
на вашу думку, переважає в кожному випадку? Якими методами
ризик-менеджменту можна знизити ці ризики?

Ситуація 8.8. У діяльності творчого колективу завжди наяв-
ний ризик його розформування в результаті, наприклад, несприят-
ливої кон’юнктури. Які ще види ризиків збереження стабільності
творчого колективу ви можете назвати? Якими методами ризик-
менеджменту можна знизити ці ризики?

Ситуація 8.9. Фірма розробляє та впроваджує нову техніку. З
якими видами ризиків стикається фірма? Якими методами ризик-
менеджменту можна знизити ці ризики?

8.5. Завдання для перевірки знань

Тести

1. Функціями керованої підсистеми ризик-менеджменту є:
a) розроблення на перспективу змін фінансово-економічного

стану об’єкта та його частин;
b) регулювання (вплив на об’єкт управління, за допомогою

якого досягається ситуація стійкості цього об’єкта в разі виник-
нення відхилень від заданих параметрів);

c) організація вирішення питань, пов’язаних з ризиком, ризи-
ковими вкладеннями капіталу;
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d) організація робіт зі зниження ступеня ризику; процесу
страхування ризику.

2. Створення спеціальних резервних фондів у натуральній або
грошовій формі (фондів самострахування або фондів ризику) є
методом:

a) уникнення ризику;
b) компенсації ризику;
c) збереження ризику;
d) передачі ризику.

3. Компенсація ризику можлива за допомогою таких методів, як:
a) залучення зовнішніх джерел (отримання кредитів і позик,

державних дотацій для компенсації збитків та відновлення вироб-
ництва);

b) передача ризику укладенням біржових угод;
c) стратегічне планування діяльності;
d) усі відповіді помилкові.

4. Основний спосіб передачі ризику полягає в:
a) страхуванні;
b) укладенні угод;
c) хеджуванні.

5. Обмін (купівля-продаж) відповідними фінансовими актива-
ми чи фінансовими зобов’язаннями з метою поліпшення їхньої
структури та зниження можливих утрат покладено в основу:

a) опціонів;
b) ф’ючерсних контрактів;
c) операції «своп».

6. Виготовлення різних видів продукції з однорідними техніко-
технологічними ознаками, ідентичною споживчою вартістю то-
варів — це такий напрям виробничої диверсифікації, як:

a) однорідна диверсифікація;
b) відносно однорідна диверсифікація;
c) умовно однорідна диверсифікація;
d) різнорідна диверсифікація.

7. До заходів впливу на ступінь ризику, що передують неспри-
ятливій події, плануються та здійснюються завчасно, належать:

a) страхування;
b) самострахування;
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c) позички, кредити, дотації;
d) диверсифікація;
e) усі відповіді правильні.

8. За умов катастрофічних збитків і низької ймовірності
виникнення втрат доцільним є такий напрям зниження ризи-
ків, як:

a) створення резерву;
b) зовнішнє страхування;
c) прийняття ризику;
d) розподіл ризику.

9. Прийняття ризику є доцільним за умови:
a) низької ймовірності втрат високого рівня збитків;
b) великої ймовірності втрат і низького рівня збитків;
c) низької ймовірності втрат і низького рівня збитків;
d) усі відповіді помилкові.

10. До напрямів, спрямованих на збереження рівня ризику,
належать:

a) відмова від будь-яких дій, спрямованих на компенсацію
збитку (без фінансування);

b) створення спеціальних резервних фондів у натуральній або
грошовій формі (фондів самострахування або фондів ризику);

c) лімітування;
d) усі відповіді правильні.

Задачі

Приклади задач

Задача 8.1 [51]. Оцінювання ефективності страхування. У
результаті аналізу проекту за стандартною методикою ЮНІДО
було отримано такі його характеристики: початкове фінансуван-
ня проекту становить 100 млн дол. США; інтервал планування —
1 рік; проект починає приносити прибуток через два роки в роз-
мірі 30 млн дол. щороку; орієнтовний час життя проекту —
15 років; після закінчення проекту залишкова вартість фондів
становитиме 10 млн дол. США; ставка дисконту дорівнює 19 %.
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Розрахуємо NPVR без урахування страхування. Дані проекту й
результати розрахунку наведено в табл. 8.1.

Таблиця 8.1
ПРИКЛАД РОЗРАХУНКУ NPV ПРОЕКТУ

БЕЗ УРАХУВАННЯ СТРАХУВАННЯ

Номер
інтервалу

планування

Чистий потік
коштів (NCF),
млн дол. США

Чинник дис-
контування,

DF

Розрахунок внеску в чисту
поточну вартість від кож-

ного інтервалу (NCF  DF),
млн дол. США

1 – 100 1,000 – 100,00

2 0 0,840 0,00

3 30 0,706 21,18

4 30 0,593 17,80

5 30 0,499 14,96

6 30 0,419 12,57

7 30 0,352 10,56

8 30 0,296 8,88

9 30 0,249 7,46

10 30 0,209 6,27

11 30 0,176 5,27

12 30 0,148 4,43

13 30 0,124 3,72

14 30 0,104 3,13

15 40 0,088 3,50

Разом NPVR = 19,73
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За даними табл. 8.1 чиста поточна вартість проекту становила
19,73 млн дол. США. Вона показує, наскільки привабливішим є
цей проект порівняно з альтернативними проектами, що дають
ефективну прибутковість 19 % річних.

Проаналізуємо параметри проекту з урахуванням страхування.
Припустимо, інвестор вирішив застрахувати політичні ризики
проекту в Багатобічному агентстві з гарантій інвестицій (MIGA)
на таких умовах: страхування провадиться тільки від політичних
ризиків; страхове покриття становить 90 % загальної суми проек-
ту; строк страхування — 15 років; страховий тариф дорівнює 2 %
суми страхування щороку; страхова премія сплачується щороку й
одним платежем.

Отже, страхувальник (у цьому разі інвестор) щороку повинен
сплачувати страховий внесок у такому розмірі: 100 · 0,9 · 0,02 =
1,8 млн дол.

Сплата страхової премії зменшує прибуток проекту. До того ж
необхідно врахувати, що сплата страхової премії провадиться на
початку інтервалу планування.

Водночас, як було показано в попередньому прикладі, страху-
вання політичних ризиків зменшує ставку дисконту на 2,1 %.
Ураховуючи те, що страхування покриває тільки 90 % вартості
проекту, одержуємо зменшення ставки дисконту на таку величи-
ну: 2,1 · 0,9 = 1,9 %.

З урахуванням страхування характеристики проекту змінили-
ся: початкове фінансування проекту становить 101,8 млн дол.
США; інтервал планування — 1 рік; проект починає приносити
прибуток через два роки в розмірі 28,2 млн дол. США щороку;
орієнтовний час життя проекту — 15 років; після закінчення про-
екту залишкова вартість фондів має дорівнювати 10 млн дол.
США; ставка дисконту становить 17,1 %.

Розв’язання

Обчислимо NPV з урахуванням страхування. Дані проекту й
результати розрахунку наведено в табл. 8.2.

За даними табл. 8.2 чиста поточна вартість проекту становить
тепер 20,50 млн дол. США. Якщо порівняти цю суму з результата-
ми, отриманими без урахування страхування, то можна зазначити
збільшення чистої поточної вартості проекту на 4 %. У цьому разі
страхування перевищує комерційну привабливість проекту та є
економічно доцільним.
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Таблиця 8.2
ПРИКЛАД РОЗРАХУНКУ NPV ПРОЕКТУ

З УРАХУВАННЯМ СТРАХУВАННЯ

Номер
інтервалу

планування

Чистий потік
коштів (NCF),
млн дол. США

Фактор
дисконтування,

DFV

Розрахунок внеску в чисту
поточну вартість від кожного

інтервалу (NCF*DF),
млн дол. США

1 – 101,8 1,000 – 101,8

2 – 1,8 0,854 – 1,54

3 28,2 0,729 20,57

4 28,2 0,623 17,56

5 28,2 0,532 15,00

6 28,2 0,454 12,81

7 28,2 0,388 10,94

8 28,2 0,331 9,34

9 28,2 0,283 7,98

10 28,2 0,242 6,81

11 28,2 0,206 5,82

12 28,2 0,176 4,97

13 28,2 0,150 4,24

14 28,2 0,128 3,62

15 38,2 0,110 4,19

Разом NPVR = 20,50

Задачі для розв’язання
на практичних заняттях

Задача 8.2 [10]. Фірма страхує автомобіль від викрадення на
суми 5 тис. грн за один автомобіль. За статистикою імовірність
викрадення автомобіля за рік становить 0,05 %. Якою має бути
сума річного страхового внеску, щоб річний дохід фірми від
страхування дорівнював 1 млн грн ( у середньому за рік страху-
ється 100 автомашин)?
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Задачі для самостійного розв’язання

Задача 8.3 [6]. Розробіть схему хеджування, що цілком ви-
ключає ризик кредитора завдяки страхуванню відданого під за-
ставу майна. Умови угоди: на угоду виділяється 1 млн грн; сума
надається в борг під 20 фіксованих річних процентів; страхова
сума дорівнює сумі боргу; страховий тариф становить 5 % стра-
хової суми.

Індивідуальна робота 8
Підприємницькі ризики та регулювання

їхнього ступеня (на прикладі конкретного
суб’єкта господарювання)

Орієнтовний зміст роботи

1. Коротка характеристика господарської діяльності підп-
риємства.

2. Основні чинники внутрішнього та зовнішнього середовища
функціонування підприємства, які спричиняють ризики.

3. Якісний та кількісний аналіз ризиків, що супроводжують ді-
яльність підприємства.

4. Вибір та обґрунтування найприйнятніших напрямів і мето-
дів регулювання (мінімізації, оптимізації) рівня підприємницьких
ризиків.

5. Висновки.
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РОЗДІЛ 3
КОНТРОЛЬ ЗНАНЬ СТУДЕНТІВ

3.1. Система поточного модульного контролю

Основними завданнями контролю знань студентів з дисциплі-
ни «Обґрунтування господарських рішень та оцінка ризиків» є
оцінювання засвоєння ними теоретичних знань і практичних на-
вичок, набутих під час та навчання. При цьому контрольні заходи
мають:

1) стимулювати систематичну самостійну роботу над навчаль-
ним матеріалом;

2) забезпечити закріплення та реалізацію набутих теоретич-
них знань під час виконання практичних завдань;

3) прищепити навички відповідального ставлення до своїх
обов’язків, самостійного цілеспрямованого пошуку потрібної ін-
формації, чіткої організації свого робочого дня.

Оцінювання знань студентів з дисципліни здійснюється на пі-
дставі результатів поточного й підсумкового контролю знань (іс-
питу) за 100-бальною шкалою. Завдання поточного контролю
оцінюється в діапазоні від 0 до 40 балів, а завдання, що виносять-
ся на іспит, — від 0 до 60 балів.

Протягом вивчення курсу «Обґрунтування господарських рі-
шень та оцінка ризику» студент повинен брати активну участь в
обговоренні програмних питань на практичних заняттях, викона-
ти індивідуальні роботи з використанням комп’ютерної техніки,
підготувати одну реферативну доповідь за тематичними розділа-
ми курсу й презентувати її, пройти 2 модулі поточного контролю.

Обговорення програмних питань курсу й розв’язання задач на
практичних заняттях проводиться систематично й займає 60 % ро-
бочого часу, 20 % часу відводиться на захист реферативної допо-
віді, основною метою якої є критичний аналіз наукових, методич-
них і прикладних підходів та обґрунтування особистих висновків і
пропозицій щодо дискусійних аспектів актуальної проблематики
курсу, 10 % — на виконання індивідуальних робіт для закріплення
навичок проведення розрахунків, 10 % — на проведення поточно-
го модульного контролю.
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На основі викладеного вище поточний контроль знань студен-
тів здійснюється за двома напрямами:

1) контроль систематичності й активності роботи протягом
семестру над вивченням програмного матеріалу дисципліни;

2) контроль за виконанням модульних завдань.
Систему поточного контролю знань студентів подано на рис. 3.1.

І. Контроль систематичності
та активності роботи протягом

семестру над вивченням
програмного матеріалу дисципліни

Діапазон оцінки — 0—20 балів

ІІ. Контроль за виконанням
модульних завдань

Діапазон оцінки
0—20 балів

Напрями поточного контролю знань
студентів (у межах 40 балів)

Перелік робіт, що
їх зобов’язаний

виконати студент
Оцінка Контроль за модулями Оцінка

1. Відвідування понад, ніж
75 % загальної кількості семі-
нарських і практичних занять

5 балів
1. За результатами
1-го модульного контро-
лю з оцінками:

2. Виконання поточних за-
вдань (тестових, індивідуаль-
них робіт, міні-контролів, за-
вдань для самостійного ви-
вчення, проведення розрахун-
ків тощо) із середньою оцін-
кою 4 і більше балів

5 балів

 «5» або «4»
(65—100 балів) 10 балів

 «3» (50—60 балів) 5 балів

 «2» (до 50 балів) 0 балів

3. Активність на семінарських і
практичних заняттях 5 балів 2. За результатами 2-го

модульного контролю
з оцінками:

4. Підготовка рефератів та їх
захист, участь у ділових іг-
рах, тренінгах, студентських
конференціях, гуртках, кон-
курсах, олімпіадах за тема-
тикою дисципліни

5 балів
 «5» або «4»

(65—100 балів) 10 балів

«3» (50—60 балів) 5 балів

 «2» (до 50 балів) 0 балів

Рис. 3.1. Система поточного контролю знань
студентів ІV курсу денної та вечірньої форм навчання
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Результати поточного контролю знань студентів вносяться до
заліково-екзаменаційної відомості без переведення їх у чотири-
бальну шкалу.

У разі невиконання завдань поточного контролю з об’єктив-
них причин студент має право за дозволом декана скласти їх до
останнього практичного (семінарського) заняття, порядок скла-
дання визначає викладач.

ОЦІНКА РІВНЯ ЗНАНЬ ПІД ЧАС ПРОВЕДЕННЯ
МОДУЛЬНОГО ПОТОЧНОГО КОНТРОЛЮ ТА ПІД ЧАС СКЛАДАННЯ ІСПИТУ

Оцінка «відмінно»

Студент має систематичні та глибокі знання навча-
льного матеріалу, уміє без помилок виконувати
практичні завдання, передбачені програмою курсу,
засвоїв основну й ознайомився з додатковою літе-
ратурою, викладає матеріал у логічній послідовнос-
ті, робить узагальнення та висновки, наводить
практичні приклади в контексті тематичного теоре-
тичного матеріалу

Оцінка «добре»

Студент цілком засвоїв навчальний матеріал, знає
основну літературу, уміє виконувати практичні за-
вдання, викладає матеріал у логічній послідовності,
робить певні узагальнення й висновки, але не наво-
дить практичних прикладів у контексті тематичного
теоретичного матеріалу або припускається незнач-
них помилок у формулюванні термінів, категорій,
невеликих арифметичних помилок у розрахунках
під час виконання практичних завдань

Оцінка «задовільно»
Студент засвоїв матеріал не в повному обсязі, дає
неповну відповідь на поставлені теоретичні питан-
ня, припускається грубих помилок під час вико-
нання практичних завдань

Оцінка «незадовільно»
Студент не засвоїв навчальний матеріал, дає не-
правильні відповіді на поставлені теоретичні пи-
тання, не вміє або неправильно виконує розрахун-
ки при розв’язанні практичних завдань

Проміжний контроль за дисципліною здійснюється за спеціаль-
но розробленими завданнями теоретичного та практичного харак-
теру, які оцінюються за стобальною системою. Структура кожного
комплексу завдань за обома модулями: «Обґрунтування господар-
ських рішень і невизначеності» та «Оцінювання ризиків підприєм-
ницької діяльності» має ідентичну побудову — 10 завдань різного
рівня складності, а саме:

 блок теоретичних завдань (три теоретичні питання; оціню-
ються по 10 балів кожне);
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 блок тестових завдань (3 тестові завдання; максимальна оцін-
ка — 6 балів);

 ситуаційне завдання або визначення поняття (максимальна
оцінка — 4 бали);

 практичне завдання (2 задачі приблизно однакового рівня
складності або 1 комплексна задача; максимальна оцінка —
60 балів).

Надаються 10 варіантів модулів. Для того щоб отримати задо-
вільні результати, необхідно набрати не менш як 50 балів.

Тематичний план курсу «Обґрунтування господарських рі-
шень та оцінка ризику» складається з двох модулів.

МОДУЛЬ 1

Тема Лекції Практичні
заняття

Індивідуальна
робота

Самостійна
робота

Частина І. Господарські
рішення в різних сферах
підприємницької діяль-
ності
Тема 1. Сутнісна характе-
ристика господарських рі-
шень

2 1 2 6

Тема 2. Особливості при-
йняття рішень господарсь-
кої діяльності

2 1 2 5

Тема 3. Методичні основи
розроблення та обґрунту-
вання господарських рі-
шень

2 2 2 5

Частина ІІ. Ризик і неви-
значеність під час обґру-
нтування господарських
рішень
Тема 4. Невизначеність як
першопричина ризику під-
приємницької діяльності

4 2 2 8

Разом 10 6 8 24
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МОДУЛЬ 2

Тема Лекції Практичні
заняття

Індивідуальна
робота

Самостійна
робота

Тема 5. Підприємницькі
ризики та їх вплив на
прийняття господарсь-
ких рішень

2 2 2 6

Тема 6. Обґрунтування
інвестиційних і фінан-
сових рішень

2 2 4 6

Тема 7. Оцінювання під-
приємницьких ризиків 4 4 6 8

Тема 8. Основи ризик-
менеджменту 2 2 2 6

Разом 10 10 14 26

Усього 20 16 22 50

Отже, після вивчення тем 1—4 студенти денної та вечірньої
форм навчання виконують завдання модуля 1 поточного блочно-
модульного контролю. Відповідно після вивчення тем 5—8 вико-
нується модуль 2.

Студенти заочної форми навчання виконують контрольну ро-
боту, що є підставою для допущення до поточного іспиту.

Поточний модульний контроль роботи студентів здійснюється
за спеціально розробленими завданнями чітко орієнтованого тео-
ретичного та практичного характеру за певним переліком вивче-
них тем.
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Приклад побудови завдання
для поточного модульного контролю

КИЇВСЬКИЙ НАЦІОНАЛЬНИЙ ЕКОНОМІЧНИЙ
УНІВЕРСИТЕТ ІМ. ВАДИМА ГЕТЬМАНА

Поточний контроль з курсу
«Обґрунтування господарських рішень та оцінка ризиків»

за напрямом «Обґрунтування господарських рішень»

Теоретичні завдання (10 балів кожне)

1. Поняття господарських рішень та їхні ознаки.
2. Умови прийняття ГР залежно від ступеня визначеності ін-

формації.
3. Сутність і принципи аналізу ГР.

Тестові завдання (2 бали кожне)

4. Класифікація ГР за метою охоплює
а) стратегічні; b) оперативні;
с) комерційні; d) некомерційні.

5. Який з методів аналізу ГР відповідає такому визначенню:
дає змогу оцінити роботу фірми, визначити відхилення від пла-
нових показників, установити їхні причини та виявити резерви?

а) ланцюговий; b) балансовий;
с) метод порівняння; d) індексний;
е) метод елімінування.

6. Яке з наведених визначень підходить до форми підготовки
ГР «Угода»?

а) рішення, що відображають
будь-які події;

b) рішення, яке формує
загальну позитивну інфра-
структуру будь-якої діяль-
ності;

с) рішення керівника, який не
наділений адміністративними фун-
кціями щодо питань технології, ор-
ганізації праці та техніки безпеки.

7. Дати визначення. Ефективність господарського рішення.
Невизначеність.
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Практичні завдання
(максимальна оцінка — 60 балів)

Підприємство має визначити випуск виробництва певного ви-
ду продукції так, щоб задовольнити потребу споживачів протя-
гом визначеного часу. Конкретна кількість споживачів невідома,
але очікується, що вона може становити одне з п’яти значень:
1000; 2000; 3000; 4000; 5000.

Для кожного з цих значень існує п’ять відповідних альтерна-
тивних рішень (найкраща альтернатива з погляду можливих при-
бутків). Відхилення від цих альтернатив призводить до зменшен-
ня прибутку через перевищення пропозиції над попитом або
неповного задоволення попиту. Відповідно до цього можливі
збитки внаслідок незадоволення попиту в розмірі 1 грн за одини-
цю та додаткові витрати через перевищення пропозиції над попи-
том — 2 грн за одиницю.

Потрібно: визначити оптимальний альтернативний варіант
випуску продукції з погляду максимізації прибутків за допомо-
гою критеріїв Байєса (за умов, що ймовірності виникнення попи-
ту відповідно становитимуть 0,1; 0,2; 0,3; 0,25; 0,15), Лапласа,
Вальда, Севіджа (за умов повної невизначеності), Гурвіца (з кое-
фіцієнтом оптимізму 0,6); розрахувати за кожним варіантом ма-
тематичне сподівання, дисперсію, середнє квадратичне відхилен-
ня, визначити коефіцієнт варіації; зробити висновок, який варіант
привабливіший.

Критерії оцінювання:

85—100 балів — «відмінно»
65—80 балів — «добре»
50—60 балів — «задовільно»

Затверджено на засіданні

кафедри економіки підприємств
протокол № —— від ————— 2003 р.
зав. кафедри ———— Г. О. Швиданенко

Перелік теоретичних питань
до навчального модуля 1

1. Поняття господарських рішень та їх ознаки.
2. Сутність господарських рішень та їх види.
3. Вимоги до господарських рішень та умови їх досягнення.
4. Способи формалізації та реалізації господарських рішень.

Визначення оптимальних форм представлення та реалізації гос-
подарських рішень.

5. Основні параметри якісного рішення.
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6. Основні умови забезпечення якості господарського рішення.
7. Види ефективності господарських рішень.
8. Умови та перешкоди прийняття ефективного рішення.
9. Принципи оцінки ефективності господарських рішень.

10. Елементи процесу прийняття рішень.
11. Етапи та процедури процесу прийняття рішень.
12. Стилі прийняття рішень.
13. Корисні структурні схеми та засоби прийняття рішень.
14. Характер прийняття рішень.
15. Класична, поведінкова та ірраціональна моделі прийняття

рішень.
16. Умови прийняття господарських рішень залежно від ступе-

ня визначеності інформації.
17. Закони та закономірності, що впливають на прийняття рі-

шень.
18. Загальні закони управління людиною. Закон інерційності

людських систем.
19. Закони зв’язку із зовнішнім середовищем. Соціально-психо-

логічні і біопсихічні закони.
20. Методи розробки господарських рішень.
21. Аналітичні, статистичні та математичні методи.
22. Експертні методи та умови їх застосування.
23. Характеристика евристичного програмування.
24. Види евристичних методів.
25. Ділові та організаційно-діяльнісні ігри.
26. Метод сценаріїв.
27. Сутність та види методу «дерево цілей».
28. Прогнозування та аналіз господарських рішень.
29. Основні завдання та ключові принципи прогнозування гос-

подарських рішень.
30. Сутність та принципи аналізу господарських рішень.
31. Методи аналізу господарських рішень та їх інструментарій.
32. Обґрунтування господарських рішень.
33. Методичні основи обґрунтування господарських рішень.
34. Підходи до обґрунтування та вибору господарських рішень.
35. Комплексний підхід до обґрунтування господарських рі-

шень.
36. Контроль за перебігом виконання господарських рішень та

його види.
37. Особливості функціонування підприємств за умов невизна-

ченості.
38. Сутність та основні причини невизначеності.
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39. Видова класифікація невизначеності.
40. Урахування фактора невизначеності в управлінні підприєм-

ством і засоби її зниження.
41. Характеристика критеріїв обґрунтування господарських рі-

шень в умовах невизначеності.
42. Матриця прибутків і матриця витрат, особливості їх побудови.
43. Теорія корисності в системі процесів прийняття рішень.
44. Детермінований еквівалент лотереї, премія за ризик та стра-

хова сума.
45. Умови схильності, несхильності та байдужості до ризику.

Приклади функцій.
46. Методика побудови функції корисності.

Перелік теоретичних питань
до навчального модуля 2

1. Сутнісно-змістова характеристика ризику.
2. Класифікація підприємницьких ризиків.
3. Характеристика підприємницьких ризиків за сферою їх похо-

дження та ступенем впливу на результати діяльності підприємств.
4. Обґрунтування господарських рішень в умовах ризику.

Критерії прийняття господарських рішень за умов ризику. При-
йняття рішень в конфліктних ситуаціях.

5. Інвестиційні та фінансові рішення.
6. Проектний ризик та прийняття господарських рішень.
7. Критерії обґрунтування рішень у процесі прийняття (вибо-

ру) інвестиційного проекту.
8. Коефіцієнт систематичного ризику.
9. Систематичний ризик та сподівана дохідність компанії.

10. Теорія оптимального портфеля.
11. Формування оптимального портфеля з обмеженої кількості

цінних паперів.
12. Межі застосування кількісних та якісних методів аналізу

певного підприємницького ризику.
13. Якісний аналіз підприємницьких ризиків.
14. Сутність системних та несистемних (унікальних) ризиків та

можливості зведення їх до мінімуму.
15. Сутність політичних ризиків та їх вплив на поведінку

суб’єктів господарювання.
16. Походження соціальних ризиків та їх співвідношення із со-

ціальним становищем.
17. Характеристика адміністративно-законодавчих ризиків.

150

18. Сутність податкових ризиків та їх урахування в підприєм-
ницькій діяльності.

19. Сутність виробничих ризиків, їх класифікація та вплив на
діяльність підприємства.

20. Безпосередньо виробничі ризики, їх види та причини виник-
нення.

21. Сутність постачальницьких ризиків, їх види та причини ви-
никнення.

22. Сутність транспортних ризиків, їх види та причини виникнення.
23. Характеристика ризиків у комерційній діяльності підприємства.
24. Причини виникнення безпосередньо реалізаційних ризиків.
25. Характеристика фінансових ризиків та їх види.
26. Сутність інвестиційних ризиків, їх види та причини виникнен-

ня.
27. Ризики зовнішньоекономічної діяльності підприємства.
28. Кількісний аналіз ризиків господарювання.
29. Система показників абсолютного та відносного вимірюван-

ня ризику.
30. Характеристика методів кількісного оцінювання ризиків.
31. Характеристика методів оцінювання ризикованості інвести-

ційних проектів.
32. Переваги та недоліки основних методів кількісного оціню-

вання підприємницьких ризиків.
33. Переваги та недоліки основних методів кількісного оціню-

вання ризиків інвестиційних проектів.
34. Особливості управління ризиками господарської діяльності.
35. Структурна схема ризик-менеджменту.
36. Напрями та методи регулювання ступеня ризику.
37. Методи зниження ступеня ризику.
38. Особливості процесу хеджування ризиків.
39. Характеристика процесу диверсифікації, її переваги та не-

доліки.
40. Сутність системи страхування підприємницьких ризиків.

3.2. Методичні поради до виконання
контрольної роботи

(для студентів заочної форми навчання)

Згідно з вимогами навчального плану після прослуховування
теоретичного курсу, ознайомлення з технологією та організацією
виробництва в тій організації, де працює студент-заочник, вико-
нується контрольна робота.
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Контрольна робота розглядається як форма проміжного конт-
ролю. У разі успішного виконання всіх вимог контрольної роботи
студент отримує залік і допускається до підсумкового контролю
знань (іспиту).

Перед виконанням контрольної роботи необхідно засвоїти тео-
ретичний матеріал з рекомендованої літератури, зібрати та проана-
лізувати дані в організації, де працює студент. Виконання конт-
рольної роботи дає можливість підтвердити вміння студента
самостійно працювати з різними інформаційними джерелами, ана-
лізувати інформацію, робити самостійні теоретичні й практичні ви-
сновки.

Вибір теми контрольної роботи

Першим етапом виконання контрольної роботи є вибір теми.
Кожен студент виконує запропоновану нижче контрольних робіт,
номер якої відповідає початковій літері його прізвища.

Студенти, прізвище
яких починаються
з літери

А Б В Г Д Е Є Ж З І Ї Й К Л
М Н О П Р С Т У Ф Х Ц Ч Ш Щ
Ю Я

Номер теми
контрольної роботи 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14

Тема контрольної роботи й зазначений перелік питань мають
бути неодмінно зазначені в роботі.

Вимоги до написання контрольної роботи

Контрольна робота має бути належно оформлена. У ній необ-
хідно дотримуватись єдиних індексацій, відповідних формул і
категорій. Наприкінці роботи наводиться перелік використаної
літератури, нормативних актів, статистичної звітності.

Рецензування та захист контрольної роботи

Термін подання контрольної роботи на кафедру визначається
згідно із затвердженим графіком навчального процесу.
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Контрольну роботу рецензує викладач кафедри. Якщо рецен-
зія схвальна, то робота допускається до захисту. Якщо роботу
написано з порушенням вимог, її повертають для доопрацюван-
ня. До другого варіанта роботи студент неодмінно додає рецен-
зію на перший варіант. Робота зараховується тільки за підсумка-
ми співбесіди її автора з викладачем. У разі одержання незадо-
вільної оцінки студент повинен виконати роботу за іншим
варіантом, запропонованим викладачем.

Система оцінювання знань студентів
під час написання контрольної роботи

Контрольна робота складається з двох теоретичних питань і
задач та (або) практичних ситуацій, які охоплюють усі теми курсу.

КРИТЕРІЙ ОЦІНЮВАННЯ ЗНАНЬ СТУДЕНТІВ

Кількість балів Критерій

20

Роботу виконано та захищено на високому профе-
сійному рівні. Цілком або з незначними недоліками
дано відповідь на теоретичні питання та правильно
розв’язувати задачі та практичне завдання. Подано
та презентовано реферат

10

Роботу виконано та захищено на високому рівні, але
вона має певні недоліки, які свідчать про брак глибо-
ких знань з окремих питань навчального курсу. Таку
саму кількість балів може бути виставлена студентові,
який достатньо добре орієнтується в теоретичних пи-
тань, але припустився незначної помилки під час
розв’язання задачі та виконання практичного завдання

5

Роботу виконано та захищено на недостатньо висо-
кому професійному рівні, що свідчить про певні
проблеми в знанні студентів з теоретичних питань.
Таку саму кількість балів може бути поставлено
студентові, який правильно відповів на теоретичні
питання, але не зміг розв’язати практичну задачу

Менше 5 балів
Є системні вади в теоретичних знаннях студента, а
також було виявлено повне невміння розв’язувати
практичні завдання
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Теми контрольних робіт і задачі

Контрольна робота № 1

Тема: Сутнісна характеристика господарських рішень
1. Класифікація господарських рішень.
2. Форми розроблення й реалізації господарських рішень.

Задача 1
Планується здійснити реконструкцію бази відпочинку у пе-

редмісті. Чи варто розширювати базу на 100 місць, 50 місць, чи
не проводити будівельних робіт узагалі? Якщо чисельність насе-
лення невеликого міста, біля якого розташована база відпочинку,
зростатиме, то велика реконструкція могла б дати прибуток
230 тис. грн на рік. Незначне розширення приміщень могло б да-
вати прибутку 85 тис. грн. Якщо населення міста збільшуватися
не буде, то велике розширення обійдеться в 110 тис. грн збитку, а
мале — 50 тис. грн. Однак інформації про те, як буде змінювати-
ся населення міста, немає. Статистична служба може надати ін-
формацію про зміну чисельності населення (за 15 тис. грн), ця
інформація гарантує сприятливий ринок з імовірністю 0,6. При
цьому ймовірність збільшення чисельності населення стано-
вить 0,7; імовірність того, що чисельність населення залишиться
незмінною чи буде зменшуватися, дорівнює 0,3. Побудуйте «де-
рево рішень» і визначте: найкраще рішення без додаткового об-
стеження ринку, використовуючи критерій максимізації очікува-
ної грошової оцінки; найкраще рішення з додатковим обс-
теженням ринку, використовуючи критерій максимізації очіку-
ваної грошової оцінки; чи варто замовити статистичній службі
додаткову інформацію про зміну чисельності населення; очікува-
ну цінність точної інформації.

Задача 2
Існують два варіанти вкладень 500 грн. За першим варіантом

можна отримати 15 % прибутку на вкладені кошти без будь-
якого ризику. За другим варіантом можна або подвоїти капітал,
або втратити його. Сторонній експерт вважає, що ймовірність ус-
піху другого варіанта становить 0,3. Рішення приймають дві різні
людини: пенсіонер, для якого 500 грн — останні гроші; бізнес-
мен, який володіє капіталом у 500 000 грн. Визначте, які рішення
буде прийнято кожним із цих людей.
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Контрольна робота № 2

Тема: Сутнісна характеристика господарських рішень
1. Якість та ефективність господарських рішень.
2. Процес прийняття господарських рішень.

Задача 1
Визначте, чи є доцільним придбання підприємством торго-

вельної марки за 1 млн грн, якщо в поточному році: обсяг реа-
лізації продукції — 100 тис. од.; рентабельність продукції —
40 %; структура собівартості продукції така, що 80 % станов-
лять змінні витрати, а 20 % — умовно-постійні; ціна реалізації
одиниці продукції — 450 грн. Планується, що використання
торговельної марки дасть змогу збільшити обсяги реалізації
продукції на 10 %.

Існує можливість відкрити депозитний рахунок фірми з розра-
хунку 30 % річних. Вільні кошти, які зараз має підприємство, —
400 тис. грн. Для придбання торговельної марки необхідно вико-
ристання кредиту строком на півроку під 50 % річних.

Задача 2
Магазин продає вроздріб молочні продукти. Комерційний ди-

ректор магазину повинен визначити, скільки бідонів сметани ва-
рто закупити у виробника для торгівля протягом тижня. Ймовір-
ність того, що попит на сметану протягом тижня буде 7, 8, 9 чи
10 бідонів, дорівнює відповідно 0,2; 0,2; 0,5; 0,1. Затрати на купі-
влю одного бідона сметани обходяться магазину в 280 грн, а про-
дається сметана за ціною 400 грн за бідон. Якщо сметана не про-
дається протягом тижня, вона псується і магазин зазнає додатко-
вих збитків у розмірі 15 грн за бідон, який було закуплено і
передбачається повернути на молокопереробний завод. Потрібно
побудувати платіжну матрицю доходів і визначити, скільки бідо-
нів сметани бажано закуповувати для  продажу за допомогою та-
ких критеріїв, як математичне сподівання, дисперсія, середньок-
вадратичне відхилення і коефіцієнт варіації.

Контрольна робота № 3

Тема: Особливості прийняття рішень господарської діяль-
ності

1. Основні моделі та засоби прийняття господарських рішень.
2. Характер та умови прийняття рішень.
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Задача 1
Розрахуйте ступінь соціального ризику та оцініть можливу кіль-

кість будь-яких соціальних конфліктів за умови, що в 2005 р. пе-
редбачається реалізувати 3 проекти.

Таблиця 1

Рік Кількість
проектів

Виникнення соціальних конфліктів, кількість

з приводу
реалізації проекту

між керівником
проекту та вико-

навцями
усередині

проектних груп

2001 5 10 5 21

2002 2 3 7 15

2003 3 6 3 17

2004 4 7 2 12

Задача 2
При маргариновому заводі планується відкрити фірмовий ма-

газин. Вирішується питання про його масштаби. Якщо ринок бу-
де сприятливим, то великий магазин за рік принесе прибуток у
60 тис. грн, а маленький — 30 тис. грн. За несприятливого ринку
завод утратить 40 тис. грн, якщо буде відкрито великий магазин,
і 20 тис. грн — якщо маленький. Не маючи додаткової інформа-
ції, комерційний директор оцінює ймовірність сприятливого ри-
нку як 0,6. Консультаційна фірма готова надати додаткову інфо-
рмацію про те, чи буде ринок сприятливим, чи ні. Послуги фірми
коштують 13 тис. грн. Позитивний результат обстеження консу-
льтаційною фірмою гарантує сприятливий ринок з імовірніс-
тю 0,8. За негативного результату ринок може виявитися сприя-
тливим з імовірністю 0,3. Побудуйте «дерево рішень» і визначте:
найкраще рішення без додаткового обстеження ринку, викорис-
товуючи критерій максимізації очікуваної грошової оцінки; най-
краще рішення з додатковим обстеженням ринку, використову-
ючи критерій максимізації очікуваної грошової оцінки;
доцільність замовлення консультаційній фірмі додаткової інфор-
мації, що уточнює кон’юнктуру ринку; очікувану цінність точної
інформації.
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Контрольна робота № 4

Тема: Особливості прийняття рішень господарської діяль-
ності

1. Закони, що впливають на прийняття рішень.
2. Обґрунтування рішень господарської діяльності.

Задача 1
Оцініть ступінь ризику зниження рентабельності інвестицій-

них проектів. Зробіть висновок щодо вибору кращого інвести-
ційного проекту.

Таблиця 1
Проект Проект А Проект Б

Рентабельність, % 20 25 10 15 15 20 25 10

Задача 2
Виробник звернувся у відділ маркетингу, щоб з’ясувати спо-

діваний попит на товар. Дослідження відділу маркетингу показа-
ли: імовірність того, що попит становитиме 1500 од. товару, —
0,15; 3500—0,5; 5500—0,25; 8500—0,10. Відхилення від цих рів-
нів призводить до додаткових витрат (через перевищення пропо-
зиції над попитом — 0,9 грн, (через неповне задоволення попиту
— 1,5 грн за одиницю. Дохід від виробництва — 12 грн за оди-
ницю). Визначте, скільки виробити продукції, за допомогою кри-
терію сподіваного доходу; побудуйте два графіки корисності та
визначте за ними ставлення до ризику обох директорів; розра-
хуйте корисність доходів для кожного директора та скільки оди-
ниць продукції потрібно випустити з погляду кожного директора
за правилом сподіваної корисності.

Для прийняття рішення виробнику потрібно врахувати думку ди-
ректора з маркетингу та фінансового директора стосовно їхньої ко-
рисності різних сум доходів (табл. 1).

Таблиця 1
КОРИСНІСТЬ ДОХОДІВ ДИРЕКТОРА З МАРКЕТИНГУ

ТА ФІНАНСОВОГО ДИРЕКТОРА

Директор з маркетингу Фінансовий директор

Дохід, тис. грн 0 10 20 30 40 0 10 20 30 40

Корисність доходів 0 14 32 60 100 0 45 72 92 100
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Контрольна робота № 5

Тема: Методичні основи розробки та обґрунтування госпо-
дарських рішень

1. Методи розробки рішень господарської діяльності.
2. Прогнозування господарських рішень.

Задача 1
Фірма вирішує питання про доцільність роботи на певному

ринку, користуючись такою інформацією своїх аналітиків: по-
тенційна річна місткість ринку — 1 млн од. продукції; на рин-
ку працюють ще три фірми аналогічного профілю, які контро-
люють 70 % його потенційної місткості; ціна реалізації
одиниці продукції на даний момент — 30 дол.; місткість ринку
може бути збільшена завдяки зменшенню ціни реалізації про-
дукції на 15 %; можливий ступінь ризику під час роботи на
цьому ринку характеризується виникненням таких ситуацій:
відхилення реальної ціни від очікуваної може становити:
а) + 10 %; б) – 8 %.

Визначте ступінь цінового ризику та оцініть його вплив на ре-
зультати діяльності фірми.

Задача 2
Директор ліцею, навчання в якому здійснюється на платній ос-

нові, вирішує, чи варто розширювати будинок ліцею на 250 місць,
на 50 місць, чи не проводити будівельних робіт узагалі. Якщо кіль-
кість населення зростатиме, то велика реконструкція могла б
принести 250 тис. грн прибутку на рік, а мала — 90 тис. грн. Як-
що населення міста не збільшуватиметься, то велике розширення
обійдеться ліцею в 120 тис. грн збитку, а мале — у 45 тис. грн.
Однак інформації про те, як змінюватиметься населення міста,
немає.

Нехай за тих самих вихідних даних державна статистична
служба надала інформацію про зміну кількості населення. Послу-
ги коштували 5 тис. грн.

За сприятливих обставин імовірність зростання чисельності
населення становить 0,7; імовірність того, що кількість насе-
лення залишиться незмінною чи зменшуватиметься, дорівнює
0,3. Побудуйте «дерево рішень» і визначте кращу альтернати-
ву. Чи варто скористатися послугами державної статистичної
служби?
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Контрольна робота № 6

Тема: Методичні основи розробки та обґрунтування госпо-
дарських рішень

1. Основні методи аналізу господарських рішень.
2. Інструментарій прийняття господарських рішень.

Задача 1
Компанія, яка спеціалізується на випуску м’яких меблів, розг-

лядає два інвестиційні проекти, кожен з яких передбачає випуск
нових видів меблів. Дані про очікувані доходи цих інвестиційних
проектів за роками подано в табл. 1.

Таблиця 1
СПОДІВАНІ ДОХОДИ, грн

Роки Проект 1 Проект 2

1 30 000 30 000

2 40 000 50 000

3 50 000 70 000

4 60 000 80 000

5 70 000

Початкові вкладення капіталу в проекти складаються з двох ча-
стин: 70 % фінансується за рахунок позики банку з річною став-
кою 12 %, решта — завдяки інвесторам через передплату звичай-
них акцій. Загальна вартість капіталовкладень — 100 000 грн,
рівень систематичного ризику проекту — 1,7, рівень систематич-
ного ризику компанії до впровадження проекту — 1,5. Безризико-
ва ставка доходу — 10 %, середньоринкова дохідність — 15 %.

Розрахуйте критерії оцінювання проектів (чистий приведений
дохід, строк окупності проекту та індекс прибутковості, урахо-
вуючи структуру капіталу й рівень ризику проектів); оцініть,
який із запропонованих проектів привабливіший для впрова-
дження; визначте, як зміниться рівень систематичного ризику та
очікуваної дохідності компанії після впровадження проекту, як-
що керівництво компанії 30 % власного капіталу вкладе в новий
проект, а решту — у наявні проекти компанії; побудуйте графік
залежності систематичного ризику й необхідної дохідності ком-
панії та зробіть висновок щодо зони доцільності проектів.
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Задача 2
Фірма, якій належать 3 філіали всередині однієї економіки, має

можливість лобіювати свої інтереси для вирішення питання про до-
цільність заміни податку на прибуток у розмірі 25 % податком з обі-
гу в розмірі 3 %. Визначте, чи доцільно це, якщо необхідна інвести-
ція для підтримання лобі становить 1 млн дол. Щорічні обсяги
реалізації по першій філії дорівнюють 60 млн дол. на рік (рентабель-
ність — 20 %), по другій філії — 45 млн дол. (рентабельність =
10 %), по третій філії — 30 млн дол. (рентабельність — 5 %). Сту-
пінь ризику з лобіювання інтересів становить 7 %.

Контрольна робота № 7

Тема: Невизначеність як першопричина ризику підприєм-
ницької діяльності

1. Сутність і види невизначеності.
2. Критерії обґрунтування рішень в умовах невизначеності.

Задача 1
Пекарня випікає хліб для продажу у магазинах. Собівар-

тість однієї булки становить 0,50 грн. Її продають за 0,8 грн.
У табл. 1 наведено попит за останні 50 діб.

Таблиця 1

Попит на добу, од. 10 12 14 16 18

Імовірність 0,1 0,2 0,3 0,3 0,1

Якщо булку виготовлено, але не продано, то додаткові збитки
становлять 0,20 грн за одиницю. Побудуйте платіжну матрицю
доходів і визначте, яку кількість продукції має випускати компа-
нія, за допомогою таких критеріїв, як: математичне сподівання,
дисперсія, середньоквадратичне відхилення й коефіцієнт варіації.

Зробіть висновок щодо кількості продукції, що випускається,
використовуючи критерії Байєса, Вальда, Лапласа, Севіджа й Гур-
віца. Якщо людина, яка приймає рішення про випуск продукції,
має таку шкалу корисностей доходу, то який варіант вона обере?
Розрахуйте її премію за ризик.

Корисність доходу 0 10 20 35 60 100

Дохід, грн 0 0,8 1,6 2,4 3,2 4,0
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Задача 2
Оцініть ступінь ризику та можливу суму доходу від його реа-

лізації, якщо фірма планує розробити певний інноваційний про-
дукт, який дасть їй змогу отримати прибуток 400 тис. грн. Імовір-
ність виникнення цієї ситуації — 70 %. При цьому можливою є
ситуація, коли інноваційний продукт своїми характеристиками
лише на 80 % відповідатиме запланованому рівню. Імовірність
цієї ситуації — 25 %. З вірогідністю 5 % можлива ситуація, коли
новий продукт лише на 40 % задовольнятиме плановий рівень ін-
новаційного продукту. Скорочення планового рівня продукту на
1 % зменшує суму прибутку на 2 %.

Контрольна робота № 8

Тема: Невизначеність як першопричина ризику підприєм-
ницької діяльності

1. Теорія корисності в системі прийняття рішень.
2. Методика побудови функцій корисності для будь-якого

економічного показника.

Задача 1
Фірма є виробником молочної продукції. Один з продуктів —

вершкове масло — постачається на зовнішній ринок у ящиках.
Витрати на виробництво одного ящика дорівнюють 260 грн, на
транспортування його замовнику — 50 грн. Фірма продає кожен
ящик за ціною 540 грн. Якщо ящик з продукцією не продається
протягом місяця, то фірма не одержує доходу і зазнає додаткових
збитків — 45 грн за ящик.

Адміністратор має вирішити, яку кількість ящиків масла варто
виробляти протягом місяця за умови, що попит на масло, виражений
у кількості ящиків, планується 50, 60, 70, 80 і 90 ящиків, а відповідні
ймовірності попиту дорівнюють 0,1; 0,15; 0,2; 0,35; 0,2. Зробіть про-
гноз щодо найкращої стратегії адміністратора, використовуючи кри-
терії обґрунтування рішень за умов ринку та невизначеності.

Задача 2
Інвестор обирає один із двох проектів. Очікувані значення

грошових потоків по кожному з них задано в табл. 1.
Визначте, який із проектів обрати, якщо норма дисконту з

урахуванням ризику та інфляції становить 15 %. Обчисліть пока-
зники ефективності проектів з урахуванням ризику та інфляції.
Зробіть відповідні висновки.
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Таблиця 1
ОЧІКУВАНІ ЗНАЧЕННЯ ГРОШОВИХ ПОТОКІВ ПРОЕКТІВ

Роки Проект А Проект В

0 – 500 000 – 500 000

1 100 000 200 000

2 250 000 250 000

3 230 000 230 000

4 400 000 350 000

5 200 000 360 000

Контрольна робота № 9

Тема: Підприємницькі ризики та їх вплив на прийняття го-
сподарських рішень

1. Характеристика ризику як економічної категорії.
2. Функції ризику підприємницької діяльності.

Задача 1
Відділ маркетингу пропонує компанії дані про очікуваний по-

пит на програмні продукти за трьох варіантів ціни:

Очікуваний обсяг продажу
Можлива ціна за одиницю, грн

9,4 9,6 9,8

За сприятливої ситуації 16 000 14 000 12 500

Найімовірніший 14 000 12 500 12 000

За найгірших умов 10 000 8000 6000

Імовірність найкращого та найгіршого попиту — 0,25. Пос-
тійні витрати на виробництво — 40 000 грн на рік, змінні витрати
— 4 грн за одиницю.

Побудуйте платіжну матрицю доходів і визначте, за якою ціною
випускати продукцію, за допомогою таких критеріїв, як: математик-
не сподівання, дисперсія, середньоквадратичне відхилення, коефіці-
єнт варіації. Зробіть висновок щодо ціни на продукцію, використо-
вуючи критерії Байєса, Вальда, Лапласа, Севіджа, Гурвіца.
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Якщо людина, яка приймає рішення про випуск продукції, має
таку шкалу корисності доходу, то який варіант вона обере? Роз-
рахуйте її премію за ризик.

Корисність доходу 0 10 20 35 60 100
Дохід, тис. грн 0 5 10 15 20 25

Задача 2
Інвестор аналізує рішення про купівлю одного з будівельних

супермаркетів — А і В. Очікувані щорічні грошові потоки за кож-
ним з них наведено в табл. 1

Таблиця 1
ОЧІКУВАНІ ДОХОДИ В БУДІВЕЛЬНИХ СУПЕРМАРКЕТАХ

Торговельний центр А Торговельний центр В

Щорічний
грошовий потік,

тис. грн
Імовірність, частка

Щорічний
грошовий потік,

тис. грн
Імовірність, частка

35 0,2 25 0,1
45 0,3 30 0,4
50 0,25 35 0,3
55 0,15 50 0,15
60 0,1 60 0,05

Визначте очікуване значення щорічного грошового потоку для
кожного будівельного супермаркету. Який коефіцієнт варіації
для кожного будівельного супермаркету та про що він свідчить?
Купівля якого будівельного супермаркету має більший ризик?

Контрольна робота № 10

Тема: Підприємницькі ризики та їх вплив на прийняття го-
сподарських рішень

1. Класифікація підприємницьких ризиків.
2. Обґрунтування господарських рішень в умовах ризику.

Задача 1
Підприємство спеціалізується на випуску газети інформаційно-

реалістичного характеру. Собівартість однієї газети становить 0,3
грн, ціна реалізації — 0,9 грн. У табл. 1 наведено попит за остан-
ні 5 діб.
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Таблиця 1

Попит на добу, тис. пр. 10 12 14 16 18

Імовірність 0,1 0,2 0,3 0,3 0,1

Якщо газету видано, але не реалізовано, то додаткові збитки
становлять 0,25 грн за одиницю. Побудуйте платіжну матрицю до-
ходів і визначте, яку кількість газет випускати, за допомогою та-
ких критеріїв, як: математичне сподівання, дисперсія, середньок-
вадратичне відхилення та коефіцієнт варіації. Зробіть висновок
щодо оптимальної кількості газет, використовуючи критерії Байє-
са, Вальда, Лапласа, Севіджа та Гурвіца. Якщо людина, яка прий-
має рішення про випуск продукції, має таку шкалу корисності до-
ходу, то який варіант вона обере? Розрахуйте її премію за ризик.

Корисність доходу 0 10 20 35 60 100

Прибуток, грн 0 0,8 1,6 2,4 3,2 4,0

Задача 2
Вартість науково-дослідного проекту — 350 тис. дол. За оцін-

ками експертів, прибуток від успішної реалізації проекту стано-
вить 140 тис. дол. Оцініть ступінь ризику та очікувані результати
проекту на підставі інформації, поданої в табл. 2.

Таблиця 2
СТУПІНЬ РИЗИКУ РЕАЛІЗАЦІЇ ПОПЕРЕДНІХ ПРОЕКТІВ

Попередні проекти Ступінь ризику, коефіцієнт b, %

А 25

В 30

С 20

Д 40

Контрольна робота № 11

Тема: Підприємницькі ризики та їх вплив на прийняття го-
сподарських рішень

1. Критерії прийняття рішень за умов ризику.
2. Прийняття рішень у конфліктних ситуаціях.
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Задача 1
Видавець звернувся до відділу маркетингу з метою визначен-

ня попиту, що очікується на книгу. Результати відділу маркетин-
гу подано в табл. 1.

Таблиця 1
РЕЗУЛЬТАТИ ДОСЛІДЖЕНЬ ВІДДІЛУ МАРКЕТИНГУ

Попит на книгу на три роки,
кількість примірників 2000 3000 4000 5000

Імовірність 0,1 0,5 0,2 0,2

Прибуток від реалізації однієї книги становить 10 грн за од.
Якщо книга не продається, збитки дорівнюють 4 грн за од. Якщо
видавець не задовольняє попит, збитки становлять 2 грн за од.
Побудуйте платіжну матрицю доходів і визначте, яку кількість
продукції має випускати компанія, за допомогою таких критеріїв,
як математичне сподівання, дисперсія, середньоквадратичне від-
хилення та коефіцієнт варіації. Зробіть висновок щодо кількості
продукції, що випускається, використовуючи критерії Байєса,
Вальда, Лапласа, Севіджа й Гурвіца.

Якщо людина, яка приймає рішення про випуск продукції, має
таку шкалу корисності доходу, то який варіант вона обере? Роз-
рахуйте її премію за ризик.

Корисність доходу 0 10 20 35 65 100

Прибуток, тис. грн 0 10 20 30 40 50

Задача 2
П’ять інвестиційних альтернатив мають такі значення NPV і

середньоквадратичні відхилення:

Проект Очікуване значення NPV, тис. грн Середньоквадратичне відхилення

A 15 000 300

B 3500 200

С 3700 200

D 5500 800

E 10 500 1000
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Проранжируйте п’ять альтернатив від нижчого до вищого рів-
ня ризику. Якщо ви обираєте між проектами В і С, чи потрібно
використовувати коефіцієнт варіації. Чому?

Контрольна робота № 12

Тема: Обґрунтування інвестиційних і фінансових рішень
1. Проектний ризик і прийняття рішень.
2. Прийняття фінансових рішень за умов ризику.

Задача 1
Компанія випускає безалкогольний напій і розливає його в

40-літрові бочки. Змінні витрати на виробництво 1 л напою —
0,7 грн, ціна продажу — 1,50 грн. Компанія передбачає, що зрив
плану постачань продукції призведе до втрати частини спожива-
чів на довгострокову перспективу, унаслідок чого компанія буде
змушена знизити ціну на 0,30 грн. Продукція, що не реалізується,
має обмежений строк придатності й доходу не приносить. За
останні 50 тижнів попит на продукцію розподілився так:

Попит на бочки на тиждень, шт. 3 4 5 6 7
Імовірність попиту 0,1 0,2 0,3 0,2 0,2

Побудуйте платіжну матрицю доходів і визначте, яку кіль-
кість продукції має випускати компанія, за допомогою таких кри-
теріїв, як: математичне сподівання, дисперсія, середньоквадрати-
чне відхилення та коефіцієнт варіації. Зробіть висновок щодо
кількості продукції, призначеної для випуску, використовуючи
критерії Байєса, Вальда, Лапласа, Севіджа й Гурвіца.

Якщо людина, яка приймає рішення про випуск продукції, має
таку шкалу корисності доходу, то який варіант вона обере? Роз-
рахуйте її премію за ризик.

Корисність доходу 0 10 20 35 60 100
Маржитальний прибуток, грн 0 50 100 150 200 250

Задача 2
Для деякої інвестиційної компанії відомо, що рівень її система-

тичного ризику — 1,3. Визначте необхідну дохідність цієї компанії,
якщо вона не використовує позичкові кошти. Відомо, що безризи-
кова ставка — 10 %, середня дохідність ринку — 15 %. Побудуйте
лінію надійності ринку цієї компанії. Про що вона свідчить?
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Контрольна робота № 13

Тема: Оцінка підприємницьких ризиків
1. Якісний аналіз ризиків.
2. Методи кількісного аналізу ризиків.

Задача 1
Адміністрація театру вирішує, скільки потрібно замовити про-

грамок для вистав. Вартість замовлення — 200 грн плюс 0,3 грн
за одиницю. Програмки продаються по 0,6 грн за одиницю, до
того ж дохід від реклами становить додатково 300 грн. З минуло-
го досвіду відоме відвідування театру:

Відвідування, осіб 4000 4500 5000 5500 6000

Ймовірність 0,1 0,3 0,3 0,2 0,1

Очікується, що 30 % відвідувачів купують програмки. Побу-
дуйте платіжну матрицю доходів і визначте, скільки програмок
необхідно замовити театру, за допомогою таких критеріїв, як: ма-
тематичне сподівання, дисперсія, середньоквадратичне відхилен-
ня, коефіцієнт варіації. Зробіть висновок щодо кількості програ-
мок, використовуючи критерії Байєса, Вальда, Лапласа, Севіджа
й Гурвіца.

Якщо людина, яка приймає рішення про випуск продукції, має
таку шкалу корисності доходу, то який варіант вона обере? Роз-
рахуйте її премію за ризик.

Корисність доходу 0 10 20 35 60 100

Прибуток, тис. грн 400 500 600 700 800 900

Задача 2
Інвестиційна компанія, що має рівень систематичного ризи-

ку — 1,4, бажає впровадити в дію новий інвестиційний проект,
рівень систематичного ризику якого — 1,75. Планується, що но-
вий інвестиційний проект у загальній структурі капіталу компанії
займе 20 %.

Безризикова ставка — 9 %, середня дохідність ринку — 19 %.
Визначте, якою має бути очікувана дохідність цієї компанії до й
після впровадження нового проекту, якою має бути необхідна
дохідність нового інвестиційного проекту? Побудуйте лінію на-
дійності ринку компанії. Про що вона свідчить?
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Контрольна робота № 14

Тема: Основи ризик-менеджменту
1. Особливості управління ризиками господарської діяльності.
2. Напрями та методи ризик-менеджменту.

Задача 1
Відділ маркетингу пропонує компанії дані про сподіваний по-

пит на програмні продукти за трьох варіантів ціни:

Сподіваний обсяг продажу
Можлива ціна за одиницю, грн

8,00 8,60 8,80

Найкращий із можливого 16 000 14 000 12 500
Найймовірніший 14 000 12 500 12 000
Найгірший з можливого 10 000 8000 6000

Імовірність найкращого та найгіршого попиту — 0,25. Постійні
витрати на виробництво — 40 000 грн на рік, змінні витрати —
4 грн за одиницю.

Побудуйте платіжну матрицю доходів і визначте, за якою ці-
ною випускати продукцію, за допомогою таких критеріїв, як ма-
тематичне сподівання, дисперсія, середньоквадратичне відхилен-
ня й коефіцієнт варіації. Зробіть висновок щодо кількості про-
дукції, що випускається, використовуючи критерії Байєса, Валь-
да, Лапласа, Севіджа й Гурвіца.

Якщо людина, яка приймає рішення про випуск продукції, має
таку шкалу корисності доходу, то який варіант вона обере? Роз-
рахуйте її премію за ризик.

Корисність доходу 0 10 20 35 60 100
Прибуток, тис. грн 0 5 10 15 20 25

Задача 2
Існує два варіанти інвестування 50 000 гр. од.: купівля річних

облігацій корпорацій, за якими гарантовано 9 % річних (за рік
вони будуть викуплені корпораціями); проект консалтингової фі-
рми, який дає змогу вкласти 100 000 гр. од. на початку року, а
наприкінці одержати виплати, які залежатимуть від стану еконо-
міки. Оцініть ступінь ризику й можливості фірми при обранні
одного з цих проектів за наявності такої інформації про можли-
вий стан економіки:
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Стан економіки Відсотки на вкладення
50 000 гр. од.

Ймовірність
частки

Глибокий спад 0 % 0,05

Невеликий спад 6 % 0,2

Середнє зростання 15 % 0,5

Невеликий прогрес 18 % 0,2

Великий прогрес 19 % 0,05

3.3. Підсумковий контроль знань студентів

Формою підсумкового контролю знань студентів з «Обґрун-
тування господарських рішень та оцінка ризиків» є іспит з ураху-
ванням поточної успішності студентів.

Іспит проводиться в письмовій формі. Екзаменаційні білет міс-
тить 6 завдань, кожне з яких оцінюється за шкалою 10; 5; 0 балів.

Перелік та зміст екзаменаційних завдань

Блок теоретичних завдань

1. Теоретичне питання, що потребує розгорнутої відповіді, —
10 балів.

2. Теоретичне питання, що потребує розгорнутої відповіді, —
10 балів.

3. Методологічне питання, що потребує розкриття певної ме-
тодики, — 10 балів.

Блок практичних завдань

4, 5, 6. Типові та комплексні задачі приблизно однакового рів-
ня складності — 10 балів.

Максимальна кількість балів за результатами іспиту — 60.

Академічні успіхи студента визначаються за допомоги систе-
ми оцінювання, що використовуються в КНЕУ, з обов’язковим
переведенням 100-бальної шкали оцінок до національної шкали
та шкали за системою ЕСТS у такому порядку:
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Оцінка шка-
лою ЕСТS Оцінка за національною шкалою

Оцінка за бальною шка-
лою, що використовуєть-

ся в КНЕУ

A

5 (відмінно)

4 (добре)
3 (задовільно)

85—100

B 80

С 65—75

D 60

Е 50—55

FX 2 (незадовільно) з можливістю по-
вторного складання 25—45

F 2 (незадовільно) з обов’язковим
повторним вивченням дисципліни 0—20

За такого порядку система ліквідації академічного заборговано-
сті студентами всіх форм навчання з дисципліни має такий зміст.

Студенти, які набрали за результатами поточного й підсумкового
контролю від 20 до 45 балів, після належної підготовки мають право
повторно скласти іспит або залік. Студенти, які набрали за результа-
тами поточного й підсумкового контролю від 0 до 20 балів, зо-
бов’язані пройти повний курс вивчення дисципліни перед повторним
складанням іспиту (заліку). Для реєстрації оцінки за шкалою ЕСТS в
екзаменаційних відомостях уводиться спеціальний стовпець — «Оцін-
ка за шкалою ЕСТS». До залікової екзаменаційної відомості зано-
сяться сумарні результати за чотирибальною калою та шкалою ЕСТS,
які виставляються поряд з кількістю балів за результати поточного
контролю.
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Зразок екзаменаційного білета

КИЇВСЬКИЙ НАЦІОНАЛЬНИЙ ЕКОНОМІЧНИЙ УНІВЕРСИТЕТ
ІМ. ВАДИМА ГЕТЬМАНА

ЕКЗАМЕНАЦІЙНИЙ БІЛЕТ № ___

з курсу «Обґрунтування господарських рішень
та оцінка ризиків» для всіх форм навчання

Теоретичне завдання, що потребує розгорнутої
відповіді (10 балів)

1. Сутність і види ГР.

Теоретичне завдання, що потребує розгорнутої відповіді
(10 балів, по 5 балів кожне).

2. Стилі прийняття рішень. Функції ризику підприємни-
цької діяльності.

Методологічне завдання, що потребує розкриття певної
методики (10 балів).

3. Критерії прийняття ГР в умовах ризику
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Практичні завдання

4. Задача (10 балів)

Відділ маркетингу пропонує компанії дані про очікуваний попит на
програмні продукти за трьох варіантів ціни:

Очікуваний обсяг продажу

Можлива ціна за одиницю, грн

8,00 8,60 8,80

Найкращий з можливого 16 000 14 000 12 500

Найімовірніший 14 000 12 500 12 000

Найгірший з можливого 10 000 8000 6000

Імовірність найкращого та найгіршого попиту — 0,25. Постійні ви-
трати на виробництво — 40 000 грн на рік, змінні витрати — 4 грн за
одиницю. Побудуйте платіжну матрицю доходів і визначте, за якою ці-
ною компаній має випускати продукцію, за допомогою таких критеріїв,
як математичне сподівання, дисперсія, середньоквадратичне відхилення
і коефіцієнт варіації.

5. Задача (10 балів)
Інвестиційна компанія, що має рівень систематичного ризику 1,4, бажає

впровадити в дію новий інвестиційний проект, рівень систематичного ри-
зику якого — 1,75. Планується, що новий інвестиційний проект у загальній
структурі капіталу компанії займе 20 %. Безризикова ставка — 9 %, серед-
ня дохідність ринку – 19 %.

Визначте, якою має бути очікувана дохідність цієї компанії до й після
впровадження нового проекту, якою має бути необхідна дохідність нового
інвестиційного проекту? Побудуйте лінію надійності ринку компанії. Про
що вона свідчить?

6. Задача (10 балів)
Розрахуйте ступінь соціального ризику та оцініть можливу кількість

будь-яких соціальних конфліктів за умови, що в 2005 р. у виробництві пе-
ребуватимуть 4 картини.
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Рік
Кількість
картин,

що знімаються

Виникнення соціальних конфліктів

з приводу
виробництва

фільмів

між
менеджерами

та працівниками
студії

усередині
колективу,

за винятком
менеджера

2000 6 7 3 17

2001 9 10 5 26

2002 2 3 2 12

2003 5 6 3 17

2004 4 3 2 3

Затверджений на засіданні кафедр

економіки підприємств стратегії підприємств

«__»_______200_ р., протокол № ___

Зав. кафедри __________ Г. О. Швиданенко

Екзаменатор _______ ________________
(підпис) (прізвище, посада)

«__»_______200_ р., протокол № ___

Зав. кафедри __________ А. П. Наливайко

Екзаменатор________ ________________
(підпис) (прізвище, посада)

Критерії оцінювання з урахуванням поточної успішності:
85—100 балів — «відмінно»; 65—80 балів — «добре»; 50—60

балів — «задовільно»; до 50 балів — «незадовільно».
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Додаток 1

ФУНКЦІЯ СТАНДАРТНОГО НОРМАЛЬНОГО РОЗПОДІЛУ
N (0,1) P(– Z)=1 – P(Z))

Z P (Z) Z P (Z) Z P (Z) Z P (Z) Z P (Z)

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10

0,00 0,500 0,39 0,652 0,78 0,782 1,17 0,879 1,56 0,941

0,01 0,504 0,40 0,655 0,79 0,785 1,18 0,881 1,57 0,942

0,02 0,508 0,41 0,659 0,80 0,788 1,19 0,883 1,58 0,943

0,03 0,512 0,42 0,663 0,81 0,791 1,20 0,885 1,59 0,944

0,04 0,516 0,43 0,666 0,82 0,794 1.21 0,887 1,60 0,945

0,05 0,520 0,44 0,670 0,83 0,797 1,22 0,889 1,61 0,946

0,06 0,524 0,45 0,674 0,84 0,800 1,23 0,891 1,62 0,947

0,07 0,528 0,46 0,677 0,85 0,802 1,24 0,893 1,63 0,948

0,08 0,532 0,47 0,681 0,86 0,805 1,25 0,894 1,64 0,949

0,09 0,536 0,48 0,684 0,87 0,808 1,26 0,896 1,65 0,951

0,10 0,540 0,49 0,688 0,88 0,811 1,27 0,898 1,66 0,952

0,11 0,544 0,50 0,691 0,89 0,813 1,28 0,900 1,67 0,953

0,12 0,548 0,51 0,695 0,90 0,816 1,29 0,901 1,68 0,954

0,13 0,552 0,52 0,698 0,91 0,819 1,30 0,903 1,69 0,954

0,14 0,556 0,53 0,702 0,92 0,821 1,31 0,905 1,70 0,955

0,15 0,560 0,54 0,705 0,93 0,824 1,32 0,907 1,71 0,956

0,16 0,564 0,55 0,709 0,94 0,826 1,33 0,908 1,72 0,957

0,17 0,567 0,56 0,712 0,95 0,829 1,34 0,910 1,73 0,958

0,18 0,571 0,57 0,716 0,96 0,831 1,35 0,911 1,74 0,959

0,19 0,575 0,58 0,719 0,97 0,834 1,36 0,913 1,75 0,960

0,20 0,579 0,59 0,722 0,98 0,836 1,37 0,915 1,76 0,961

0,21 0,583 0,60 0,726 0,99 0,839 1,38 0,916 1,77 0,962

0,22 0,587 0,61 0,729 1,00 0,841 1,39 0,918 1,78 0,962

0,23 0,591 0,62 0,732 1,01 0,844 1,40 0,919 1,79 0,963
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Продовження дод. 1
Z P (Z) Z P (Z) Z P (Z) Z P (Z) Z P (Z)

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10

0,24 0,595 0,63 0,736 1,02 0,846 1,41 0,921 1,80 0,964

0,25 0,599 0,64 0,739 1,03 0,848 1,42 0,922 1,81 0,965

0,26 0,603 0,65 0,742 1,04 0,851 1,43 0,924 1,82 0,966

0,27 0,606 0,66 0,745 1,05 0,853 1,44 0,925 1,83 0,966

0,28 0,610 0,67 0,749 1,06 0,855 1,45 0,926 1,84 0,967

0,29 0,614 0,68 0,752 1,07 0,858 1,46 0,928 1,85 0,968

0,30 0,618 0,69 0,755 1,08 0,860 1,47 0,929 1,86 0,969

0,31 0,622 0,70 0,758 1,09 0,862 1,48 0,931 1,87 0,969

0,32 0,626 0,71 0,761 1,10 0,864 1,49 0,932 1,88 0,970

0,33 0,629 0,72 0,764 1,11 0,867 1,50 0,933 1,89 0,971

0,34 0,633 0,73 0,767 1,12 0,869 1,51 0,934 1,90 0,971

0,35 0,637 0,74 0,770 1,13 0,871 1,52 0,936 1,91 0,972

0,36 0,641 0,75 0,773 1,14 0,873 1,53 0,937 1,92 0,973

0,37 0,644 0,76 0,776 1,15 0,875 1,54 0,938 1,93 0,973

0,38 0,648 0,77 0,779 1,16 0,877 1,55 0,939 1,94 0,974

1,95 0,974 2,16 0,985 2,37 0,991 2,58 0,995 2,79 0,997

1,96 0,975 2,17 0,985 2,38 0,991 2,59 0,995 2,80 0,997

1,97 0,976 2,18 0,985 2,39 0,992 2,60 0,995 2,81 0,998

1,98 0,976 2,19 0,986 2,40 0,992 2,61 0,995 2,82 0,998

1,99 0,977 2,20 0,986 2,41 0,992 2,62 0,996 2,83 0,998

2,00 0,977 2,21 0,986 2,42 0,992 2,63 0,996 2,84 0,998

2,01 0,978 2,22 0,987 2,43 0,992 2,64 0,996 2,85 0,998

2,02 0,978 2,23 0,987 2,44 0,993 2,65 0,996 2,86 0,998

2,03 0,979 2,24 0,987 2,45 0,993 2,66 0,996 2,87 0,998

2,04 0,979 2,25 0,988 2,46 0.993 2,67 0,996 2,88 0,998

2,05 0,980 2,26 0,988 2,47 0,993 2,68 0,996 2,89 0,998

2,06 0,980 2,27 0,988 2,48 0,993 2,69 0,996 2,90 0,998
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Закінчення дод. 1

Z P (Z) Z P (Z) Z P (Z) Z P (Z) Z P (Z)

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10

2,07 0,981 2,28 0,989 2,49 0,994 2,70 0,997 2,91 0,998

2,08 0,981 2,29 0,989 2,50 0,994 2,71 0,997 2,92 0,998

2,09 0,982 2,30 0,989 2,51 0,994 2,72 0,997 2,93 0,998

2,10 0,982 2,31 0,990 2,52 0,994 2,73 0,997 2,94 0,998

2,11 0,983 2,32 0,990 2,53 0,994 2,74 0,997 2,95 0,998

2,12 0,983 2,33 0,990 2,54 0,994 2,75 0,997 2,96 0,998

2,13 0,983 2,34 0,990 2,55 0,995 2,76 0,997 2,97 0,999

2,14 0,984 2,35 0,991 2,56 0,995 2,77 0,997 2,98 0,999

2,15 0,984 2,36 0,991 2,57 0,995 2,78 0,997 2,99 0,999

0,00 — 3,00 — 0,999; понад 3,00 — майже 1.
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