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ТЕОРЕТИЧНІ ТА МЕТОДОЛОГІЧНІ ОСНОВИ УПРАВЛІННЯ 
ПРОЕКТНИМИ РИЗИКАМИ У ГОТЕЛЬНОМУ БІЗНЕСІ

THEORETICAL AND METHODOLOGICAL BASIS  
OF PROJECT RISK MANAGEMENT  

IN THE HOTEL BUSINESS

Анотація. У статті досліджено й проаналізо-
вано теоретичні та методологічні аспекти управ-
ління проектними ризиками у готельному бізнесі 
як ефективного механізму концентрації та пере-
ливу капіталу між галузями. Розглянуто ефек-
тивні методи діагностики та управління проек-
тними ризиками, що є особливо актуальним та 
складним для будь яких підприємств, адже, з 
однієї сторони, від надійності їх функціонуван-
ня істотно залежить рівень фінансової безпеки 
та економічного добробуту, а з іншої – надмірне 
уникнення ризику перешкоджатиме отриманню 
додаткових вигод, породжуватиме ризик невико-
ристаних можливостей. Проаналізовано основні 
типи інструментів управління проектними ризи-
ками, які виокремлюють згідно з класифікацією 
відповідних методів. Вибір методів та засобів 
управління проектними ризиками значною мі-
рою залежить від специфіки інвестиційної діяль-
ності суб'єкта господарювання, стратегії досяг-
нення пріоритетних цілей та конкретної ситуації. 
Запропоновано інструменти управління проек-
тними ризиками, які мають чітку «персональну» 

спрямованість, тому їх класифікують за видами 
бенефіціарів.

Ключові слова: проектні ризики, проектний 
аналіз, методи оптимізації, інструменти управ-
ління, інноваційна діяльність.

Постановка проблеми Управління проек-
тами у сфері готельного господарства відріз-
няється рисами, які треба враховувати під час 
розробки та виконання робіт. Основне завдання 
полягає у зведенні готельних комплексів. Досвід 
показує, що будівництво готелю вимагає склад-
ної організації, а помилки в управлінні призво-
дять до втрати інвестованих грошей. Актуаль-
ною проблемою є пошук оптимальних методів 
управління проектними ризиками задля успіш-
ної реалізації проєктів та визначення можливих 
заходів які направлені на зменшення ймовірно-
сті і небезпеки ризикової події, що потягне за 
собою додаткові витрати на реалізацію проекта, 
що і визначило актуальність цієї роботи.

Аналіз останніх досліджень і публікацій. 
Фундаментальні основи теорії та практики 
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управління проектними ризиками наведено у 
працях таких зарубіжних економістів як А. Мар-
шалл, А. Пігу, У. Шарп, Й. Шумпетер. Вагомий 
внесок у дослідження проблематики ризику зро-
били також учені України: Майорова Т.В. Пер-
есада А.А. [4, 5], висвітлюють найсуттєвіші 
характеристики процесу інвестування, розкри-
вають методологічні основи інвестування, спе-
цифіку управління проектними ризиками.

Колпаченко Н.М., Майборода М.М., Поля-
кова О.М. [13], дослідили роль управління ризи-
ками в успішній реалізації проєктів, акценту-
ючи увагу на важливості комплексного підходу 
до ідентифікації, оцінки, моніторингу та реагу-
вання на ризики. Проведено теоретичне обґрун-
тування сутності управління ризиками та визна-
чено основні складові в управлінні ризиками.

Евтушенко Н.О., Захаржевська А.А. [14], роз-
глянули проблематику розвитку підприємств 
в умовах невизначеності й ризику. Дослідили 
сутність економічних категорій «механізм роз-
витку» та «механізм управління ризиками», 
обґрунтували доцільність механізму розвитку 
управління ризиками в підприємствах від-
повідно до форм розвитку. Запропоновували 
вимоги до формування механізму розвитку 
управління ризиками в підприємствах за струк-
турою системи управління. 

Гавриш О.А., Кузнєцова К.О., Мельни-
кова В.А. [15], запропонували вирішення акту-
ального науково-прикладного завдання з удо-
сконалення наявних та розроблення нових 
наукових положень щодо управління ризиками 
будівельних підприємств проектоорієнтова-
ного типу з позиції стійкості проектів в умовах 
ризикованості, невизначеності та мінливості 
бізнес-середовища.

Жигалкевич Ж.М., Чухліб В.Є. [16], вказано 
на проблеми проектного менеджменту на під-
приємстві та виявлено фактори, що впливають 
на ризики реалізації проектів. Наведені визна-
чення проекту та управління проектами. Визна-
чено основні відмінності проектів від поточної 
діяльності підприємства. Наведено переваги 
методів управління проектами. Запропоновано 
методи управління проектами розподіляти на 
жорсткі та гнучкі. 

Виділення не вирішених раніше частин 
загальної проблеми. Водночас аналіз літе-
ратури свідчить, що методи управління про-
ектними ризиками не знаходять системного 
відображення в дослідженнях. Проте розробка 
теоретичних вихідних положень і методів ство-
рення цілісної системи управління проектними 
ризиками, як єдиної моделі стратегічного управ-

ління залишаються недостатньо розробленими, 
що й зумовлює актуальність даної роботи.

Формулювання завдання дослідження. 
Метою даної роботи є дослідження теорети-
ко-методичних засад і розробка практичних 
рекомендацій щодо організаційно-економічного 
забезпечення процесу формування ефективної 
системи управління ризиками проекту з метою 
забезпечення ефективного функціонування 
ризик-менеджерів та фінансування заходів, 
спрямованих на зниження негативного впливу 
проектних ризиків. Адже, з однієї сторони, від 
надійності їх функціонування істотно залежить 
рівень фінансової безпеки та економічного 
добробуту підприємства, а з іншої – надмірне 
уникнення ризику перешкоджатиме отриманню 
додаткових вигод, породжуватиме ризик невико-
ристаних можливостей.

Реалізація поставленої мети спрямована на 
створення аналітичної та методологічної основи 
для впровадження інструментів управління про-
ектними ризиками з метою забезпечення ефек-
тивності заходів, що дозволить запобігти ймо-
вірності та небезпеки ризикової події.

Виклад основного матеріалу дослідження. 
У ринковій економіці ризик супроводжує кожен 
крок підприємця. Невизначеність створює ситу-
ацію, коли повністю усунути ризик неможливо. 
Однак це не означає, що слід обирати лише ті 
рішення, результат яких відомий заздалегідь, 
бо такі дії зазвичай не дають бажаного ефекту. 
Потрібно здобути здатність передбачати ризик, 
визначати його масштаби, розробляти дії 
для запобігання йому та не виходити за межі 
допустимого.

Ризик являє собою складну економічно-управ-
лінську категорію, при визначенні якої має 
місце ряд протиріч. Найбільш розповсюдженою 
характеристикою ризику є загроза або небезпека 
виникнення невдач у тій чи іншій діяльності, 
небезпека виникнення несприятливих наслідків, 
змін зовнішнього середовища, які можуть викли-
кати втрати ресурсів, збитки, а також небезпеку, 
від якої слід застрахуватися [2; 4; 5].

Незалежно від того, наскільки повні та точні 
дані лежать у підставі прогнозу, перебіг подій 
у майбутньому завжди залишається суперечли-
вим. Тому під час планування капітальних інвес-
тицій обов’язково враховують невизначеність і 
ризик. В інвестиційному і фінансовому менедж-
менті ризик зазвичай трактують як величину 
ймовірності недоодержати очікуваний дохід від 
певних вкладень.

Якщо конкретизувати загальне визначення 
ризику для аналізу проекту, то ризик проекту – це 
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міра непевності в одержанні очікуваного рівня 
дохідності при реалізації даного проекту. 

При оцінці проектів найбільш суттєвими 
є такі види невизначеності та інвестиційних 
ризиків: невизначеність політичної ситуації, 
ризик несприятливих соціально-політичних 
змін у країні та регіоні; ризик, пов’язаний 
із нестабільністю економічного законодав-
ства та поточної економічної ситуації, умов 
інвестування та використання прибутку; зов-
нішньоекономічний ризик (можливість вве-
дення обмежень на торгівлю та постачання, 
закриття кордонів тощо); неповнота та неточ-
ність інформації про динаміку техніко-еконо-
мічних показників, параметри нової техніки та 
технології; коливання ринкової кон’юнктури, 
цін, валютних курсів, невизначеність природ-
но-кліматичних умов, можливість стихійних 
лих; виробничо-технологічний ризик (аварії, 
виробничий брак); невизначеність цілей, інте-
ресів та поведінки учасників; неповнота та 
неточність інформації про фінансовий стан та 
ділові репутації підприємств-учасників (мож-
ливість неплатежів, банкротств, зривів договір-
них зобов’язань).

Повністю усунути цю небезпеку не вда-
ється, але її розмір допустимо звести до міні-
мального. Досягнення великих результатів без 
жодної загрози втрат є нездійсненним. Управ-
ління загрозами вимагає точного уявлення про 
те, якою мірою небезпека завжди нависає над 
персоналом, матеріальними ресурсами, фінан-
совими показниками підприємства та проце-
сом ухвалення рішень. Завдання полягає в тому, 
щоб ухвалювати такі рішення, які збільшують 
корисні результати та зменшують шкоду від реа-
лізації небезпечних подій [2; 4; 5]. 

Існує декілька джерел, з яких можуть виник-
нути ризики проекту, тому дуже важливою є 
процедура ідентифікації ризиків.

Політичні ризики виникають через ймовір-
ність зміни форми державного правління, часту 
зміну складу уряду, нестійке становище полі-
тичної влади та ухвалення політичних рішень, 
які не відповідають реальному стану справ.

Господарські ризики охоплюють загрозу змін 
у податковому законодавстві, ринкову небезпеку, 
що полягає у відсутності покупців на товари й 
послуги, інвестиційну небезпеку, яку створює 
інфляція, небезпеку підвищення цін постачаль-
никами, ризик затримки оплати за поставлену 
продукцію, ризик неефективного керування під-
приємством та інші подібні загрози.

Форс-мажорні обставини охоплюють такі 
явища: землетрус, повінь, бурю, ураган та інші 

природні катастрофи; конфлікти між народами; 
втрату майна внаслідок пожежі. 

Статичний ризик  ̶  це ймовірність знищення 
реальних активів через пошкодження майна, що 
належить організації з незадовільною структу-
рою управління. Він завжди закінчується лише 
втратами.

До основних причини виникнення проектних 
ризиків відносяться: постановка помилкової 
цілі, невизначеність ситуації; можливість відхи-
лень в процесі реалізації рішень від цілей, що 
передбачені проектом; зіткнення інтересів учас-
ників складання плану проекту та виконавців; 
форс-мажорні обставини(природні, політичні, 
економічні, технологічні, ринкові); очікування 
безпеки, невдачі; обмеженість ресурсів; обов’яз-
ковість вибору при прийнятті рішень; недо-
статня кваліфікація персоналу, низька якість 
продукції, робіт, послуг. 

В залежності від причин виникнення про-
ектні ризики класифікують на такі групи: зов-
нішні, внутрішні і інші ризики.

Зовнішні ризики, у свою, чергу поділяються 
на непередбачувані і передбачувані. До неперед-
бачуваних зовнішніх ризиків належать події, які 
неможливо вирахувати заздалегідь. 

Зовнішні ризики, які можна передбачити під 
час аналізу проекту, включають кілька категорій. 
Найважливіші з них – це ринковий ризик і опе-
раційний ризик. Ринковий ризик охоплює зміни 
цін, коливання валютних курсів, зміни в пере-
вагах споживачів, зміни ринкової кон’юнктури, 
активність конкурентів, інфляцію та інші подібні 
явища. Операційний ризик стосується ситуацій, 
коли учасники відмовляються від цілей проекту, 
порушують правила експлуатації або вимоги 
техніки безпеки, а також коли виникає неможли-
вість підтримувати обладнання, споруди та інші 
елементи у робочому стані [4; 5].

До інших ризиків відносять транспортні, 
митні інциденти, ризики пов’язані зі здоров’ям 
людей, пошкодженням майна та правові, які 
виникають при придбанні ліцензій, патентів, 
авторських прав та ін. З перерахованих ризиків 
слід виділяти ризики, які можуть бути застра-
ховані. До них належать: прямі збитки майна, 
пов’язані з транспортуванням чи поставкою 
матеріалів, а також непрямі втрати, що вини-
кають через демонтаж і переміщення пошкод-
женого майна, несплату оренди або повторне 
встановлення обладнання. Окремо виділяються 
ризики, які підлягають обов’язковому страху-
ванню: пошкодження майна, викрадення тран-
спортних засобів, нещасні випадки на виробни-
цтві, професійні захворювання.
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Через особливості проектної організації 
ризики з’являються на кожному етапі життєвого 
циклу проекту (табл. 1). Це пов’язано з різнома-
ніттям робіт і складністю взаємодії між учасни-
ками процесу.

Протягом усього життєвого циклу інвести-
ційний проект поводиться як система з багатьма 
взаємозалежними частинами. На кожному етапі 
виникає сукупність причин і наслідків, настільки 
різних за характером, що визначити їх з високою 
точністю не вдається. 

Для того щоб оцінити ризики під час вибору 
способу інвестування, слід застосувати метод 
експертних оцінок ризиків на різних етапах 
аналізу ризиків проекту. У передінвестиційний 
період визначають фінансову та економічну 
спроможність проекту, ролі й обов’язки клю-

чових учасників, види робіт, які потрібно вико-
нати, а також рівень забезпечення за інвестиці-
ями й кредитами. 

Під час інвестиційної фази перевіряють 
структуру управління проектом, перебіг його 
реалізації та якість виконання проектних робіт. 

На експлуатаційному етапі розглядають чин-
ники, що заважають реалізації проекту: затримки 
у будівництві, перевищення запланованих 
витрат, розбіжності щодо фінансування, неспро-
можність контрагентів виконати зобов’язання, 
втручання держави, поява збитків, зростання 
цін на сировину та енергоносії, а також непро-
фесійне керівництво персоналом [5; 7].

Аналіз ризиків на етапі, що передує вкла-
денню коштів, є основою для вибору способу 
вкладення коштів. Разом з тим у цей період фор-

Таблиця 1
Проектні ризики за фазами життєвого циклу 

Види ризику Основні причини та наслідки ризику
I. Передінвестиційна фаза

Помилки в оцінці альтернативних 
технологій і вибір технології та обладнання 
для даного проекту

Нестабільна робота;
Недосягнення вимог щодо якості в силу технологічних факторів

Завищена оцінка рівня попиту на продукцію 
по об’єму, асортименту та якості

Невикористання до кінця проектної потужності підприємства;
Випуск продукції, яка не відповідає вимогам споживачів

Невдале розміщення проекту Віддалена відстань від основних районів збуту;
Високий рівень витрат на транспорт
II. Інвестиційна фаза

Ризик неповного фінансування або 
затримка у фінансуванні

Зростання процентних ставок за кредитами;
Нестійкий фінансовий стан інвесторів;
Фінансова криза в країні замовника

Занадто довга тривалість процесу 
створення проекту

Нестабільна робота;
Зміни в законодавстві

Потреба в більших інвестиціях Невизначеність попиту на проект;
Зміни в проектних роботах

Ризик збільшення контрактних термінів 
будівництва і зриву терміну пуску в 
експлуатацію

Зрив підрядниками контрактних зобов'язань за термінами і якістю 
поставок, за терміном і якістю будівельних і монтажних робіт
Затримка у виготовленні і поставках будівельних матеріалів, 
конструкцій та обладнання
Помилка в комплектації устаткування

Перевищення кошторисної вартості 
будівництва

Підвищення цін на будівельні матеріали, обладнання, транспортні 
тарифи тощо;
Помилки в розрахунках конструкцій, обладнання та технології;
Зміна мит і зборів;
Зміна ставок податків

III. Експлуатаційна фаза

Ризик неосвоєння проектної потужності
Погіршення якості сировинних матеріалів;
Приховані дефекти устаткування;
Недотримання жорстких вимог технології;
Незадовільне оперативне керівництво

Ризик збільшення витрат виробництва в 
порівнянні з проектними

Збільшення цін на сировину, енергоносії;
Погіршення фактичних якісних характеристик сировини і 
матеріалів у порівнянні з проектними

Недоотримання коштів за реалізований 
проект

Зниження фінансової стабільності підприємства;
Втрата довіри з боку замовників

Джерело: угруповано автором на підставі систематизації матеріалів [1–9]
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мують прогноз щодо ризиків, які можуть виник-
нути під час безпосереднього вкладення коштів 
і в період подальшої роботи об’єкта. Завдання 
аналізу проектних ризиків полягає в тому, щоб 
оцінити кожен вид ризику, пов’язаний із проек-
том, і встановити

–	 можливі напрями зменшення ризиків;
–	 ступінь доцільності реалізації проекту 

за наявного рівня ризику та способів його 
зменшення.

Аналіз проектних ризиків передбачає такі 
етапи: виявлення загроз, що стосуються про-
екту; вимірювання ймовірності та наслідків 
кожної загрози; встановлення елементів, які 
змінюють рівень ризику; підбір дій, що знижу-
ють ймовірність настання події або зменшують 
її шкоду; включення ризикової складової у роз-
рахунок економічної доцільності проекту; ура-
хування ризиків під час перевірки доцільності 
обраної схеми фінансування.

Кожен спосіб керування ризиками в про-
єкті складається з конкретних інструментів. Ці 
інструменти включають організаційні, технічні, 
фінансові, правові та інші дії й заходи, які вико-
нують учасники проєкту для контролю ризиків. 
Загальна кількість таких засобів буває значною. 
До одного й того самого ризику проєкту застосо-
вують кілька інструментів одночасно.

Класифікація методів визначає перелік 
інструментів, за допомогою яких керують про-
ектними ризиками. У блок «запобігання та 
контролю» входять конкретні дії, що зменшують 
імовірність негативних подій. Ці дії включають: 
розробку систем спостереження за показниками 
проекту; організацію підготовки працівників; 
придбання та монтаж спеціалізованого облад-
нання; щоденне відстеження технологічних опе-
рацій; укладання договору з виробником техніки 
на її сервісне обслуговування; передачу експлу-
атації інвестиційного об’єкта ліцензованому 
оператору; проведення приймальних випро-
бувань устаткування на заводі-постачальнику; 
впровадження процедури входного контролю 
якості сировини, матеріалів і напівфабрикатів; 
залучення замовником сертифікованого інжене-
ра-консультанта, який перевіряє хід виконання 
робіт.

Інструменти поглинання ризиків включають 
формування резервних фондів окремими учас-
никами проекту та створення спільних резервів 
у межах проекту. Перший варіант називають 
самострахуванням, другий  ̶ взаємним страху-
ванням. Щоб зменшити обсяг ризику, який при-
падає на одного учасника, розширюють склад 
учасників проектної діяльності. Окремі учас-

ники надають гарантії іншим учасникам про-
екту. Застави, задатки, неустойки використову-
ють для розподілу та перерозподілу ризиків між 
учасниками [4; 5].

Існують механізми, які дозволяють перемі-
щувати ризики між учасниками проекту. Вони 
створені для того, щоб гарантувати виконання 
зобов’язань. До таких механізмів належать 
застава, задаток, утримання майна боржника 
та неустойка. Ці засоби виконують функцію 
розподілу ризиків, але їхнє застосування має 
обмеження.

Інструменти розподілу та перерозподілу ризи-
ків виконують функції попередження та захисту. 
Конструкція цих інструментів передбачає: якщо 
учасник проєкту не виконує своїх зобов’язань, 
він сам зазнає збитків, а також завдає збитків 
іншим учасникам. У разі обрання методу погли-
нання ризику, коли оцінений ризик на одного 
учасника виявляється зависоким, застосовують 
інструмент розширення кола учасників. Кіль-
кість учасників збільшують доти, доки рівень 
ризику на одного з них не стане прийнятним. 
Цей підхід найчастіше використовують банки, 
які фінансують проєкт. Інструментом погли-
нання ризику є також резервні фонди. Їх ство-
рює один, кілька або всі учасники проєкту  ̶  це 
загальний резервний фонд проєкту.

Узагальнивши особливості кожного методу 
управління проектними ризиками, можна виді-
лити основні інструменти управління ризиками 
в проектній діяльності (табл. 2).

Методи та інструменти для управління ризи-
ками проєкту вибирають з урахуванням специ-
фіки інвестиційної діяльності конкретного під-
приємства, стратегії досягнення пріоритетних 
цілей і поточної ситуації. План усунення ризи-
ків має грунтуватися на сукупності прийомів, 
які зменшують обсяг можливих фінансових 
втрат.

Для створення ефективного організаційного 
механізму управління ризиком передбачається 
використання конкретних методів обмеження 
ризику в діяльності підприємства. Організація 
управління ризиком дозволяє з високою ймо-
вірністю передбачити виникнення ризикової 
події та реалізувати заходи для зниження рівня 
ризику. Систематизована класифікація ризиків 
за окремими ознаками для досягнення інвести-
ційних цілей дозволяє точно визначити позицію 
кожного ризику в загальній системі (рис. 1).

Класифікацію інструментів управління 
проєктними ризиками проводять не тільки за 
методами управління. Існує поділ за напря-
мами діяльності учасників проєкту: організа-
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ційним, технічним, кадровим, інформаційно-а-
налітичним, договірно-правовим, фінансовим, 
комерційним та іншими. У межах цих напрямів 
визначають конкретні інструменти управління 
проєктними ризиками:

•	 організаційні – формування в складі про-
єктної команди підрозділу з управління ризи-

ками, а також спеціальних аварійно-рятуваль-
них і аварійно-ремонтних служб;

•	 технічні  ̶  впровадження систем контр-
олю за технологічним режимом виробництва; 
перевірка якості будівельно-монтажних робіт, 
машин і устаткування (на етапі інвестиційного 
циклу проєкту), сировини, матеріалів і напів-

Таблиця 2
Основні інструменти управління проектними ризиками

№ Категорія інструментів Форми та способи реалізації

1. Юридичні гарантії
Відповідні статті договорів, угод, контрактів, що визначають розподіл ризиків між 
сторонами. Реалізація здійснюється на підставі вільного волевиявлення сторін або 
шляхом звернення до арбітражного суду

2. Гарантії банку
Гарантії на користь підрядника/ постачальника як засіб забезпечення платежу в 
разі надання замовнику проекту комерційного кредиту. Спосіб реалізації і ступінь 
покриття залежать від типу та умов гарантії (умовна, безумовна, обмежена, 
необмежена та інші)

3. Резервні фонди
Резервний фонд окремого учасника проекту для покриття непередбачених витрат 
за проектом (самострахування).
Спільний резервний фонд, що формується всіма учасниками проекту ( взаємне 
страхування)

4. Застави, депозити на 
спеціальних рахунках

Активи проекту (як матеріальні, так і грошові) як застава для покриття кредитних 
ризиків банку

5. Непрямі гарантії
Контракти на реалізацію продукції, що вже випускається (непроектної) у рамках 
діючого виробництва як забезпечення банківського кредиту для фінансування 
проекту (розширення, реконструкції, виробництва та інше)

6. Доручення

Застосовується як альтернатива банківської гарантії для забезпечення належного 
виконання контракту (на постачання, підрядного, консультаційного); звичайно 
видається компанією, що має такий же напрям діяльності, як і виконавець 
(постачальник, підрядник, консультант); часто довіреною особою виступає 
материнська компанія

7. Резервні кредити
Даний кредит передбачає відкриття позичальнику кредитної лінії протягом 
обумовленого періоду на фіксовану суму; призначений для покриття можливих 
витрат за проектом. Процентні ставки за резервним кредитом звичайно вище за 
ставки основного кредиту

8. Вексельні інструменти
Вексель як зобов’язання позичальника (замовника проекту) повернути 
заборгованість за комерційним кредитом має деякі переваги порівняно з 
банківськими гарантіями, бо його використання детально регламентоване 
нормами міжнародного права.

9. Форфейтинг
Банківська операція, яка пов’язана з використанням вексельних інструментів. 
Полягає в тому, що банк купує векселі (та інші боргові зобов’язання) 
позичальника кредиту. Мета форфейтингу полягає у захисті постачальника 
(підрядника) від ризику неплатоспроможності позичальника

10. Хеджирування ризиків

Техніка страхування від фінансових та комерційних ризиків, яка може 
застосовуватись різними учасниками проекту (кредитором – для захисту від 
процентного ризику; проектною компанією – для захисту від зниження цін на 
продукт). Механізм хеджування полягає в тому, що якщо підприємство зазнає 
збитків як продавець, воно отримує прибутки в такому ж розмірі, як покупець 
ф’ючерсних контрактів.

11. Диверсифікація
Застосовується банками-кредиторами та інвесторами, що фінансують та 
реалізують одночасно портфель інвестиційних проектів, для зниження галузевих 
та регіональних ризиків

12. Розподіл ризиків між 
учасниками проекту

Розподіл ризиків відбувається між учасниками проекту на підставі підписання 
різних угод, контрактів, договорів

13. Страхування 
Страхування внесків у капітал проекту та різні види проектних активів. Звичайно 
застосовується у формі страхування іноземних інвестицій від політичних 
ризиків (конфіскації, націоналізації тощо). Здійснюється державними або 
напівдержавними страховими компаніями

Джерело: угруповано автором на підставі систематизації матеріалів [4–12]
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фабрикатів (на етапі виробництва); закупівля 
устаткування для ліквідації наслідків техноген-
них аварій і катастроф;

•	 кадрові  ̶  навчання та підвищення кваліфі-
кації персоналу, який експлуатує об’єкт (техніка 
безпеки, управління технологічними процесами, 
забезпечення екологічної безпеки виробництва 
тощо);

•	 інформаційно-аналітичні  ̶  створення сис-
теми збору та аналізу інформації, потрібної для 
оцінювання проєктних ризиків і ефективного 
управління ними;

•	 договірно-правові  ̶  створення договорів, 
гарантійних листів, статутів та інших юридич-
них паперів, які визначають, як ризики розпо-
діляються між сторонами проекту; зменшення 
ризиків шляхом страхування у компаніях, що не 
беруть участі в проекті, та перевірка виконання 
зазначених паперів;

•	 фінансові механізми  ̶  охоплюють резервні 
фонди, які формуються окремими учасни-
ками проектної діяльності, а також резервні 
фонди самого проекту. До цього переліку вхо-
дять рахунки типу «ескроу», застави, що існу-
ють у різних формах, страхування ризиків 
різних видів, резервні кредити типу «стенд-

бай», акредитиви, валютні та процентні свопи,  
тощо;

•	 комерційні інструменти  ̶  це угоди, які 
забезпечують постійний продаж продукції, що 
створюється в межах проєкту, а також закупівлю 
матеріалів і послуг, потрібних для її виготов-
лення. До цієї групи входять, операції з хеджу-
вання комерційних ризиків (опціони, фьючерси 
тощо).

Операції зі зниження рівня ризиків у межах 
проектної діяльності найтісніше взаємопов'я-
зані й охоплюють одночасно кілька сфер цієї 
діяльності. Взаємоузгоджуються договірно-пра-
вові, комерційні та фінансові інструменти.

Створення служби управління ризиками 
(організаційний інструмент) тісно пов’язане з 
таким кадровим інструментом, як добирання 
спеціалістів і забезпечення їх відповідними тех-
нічними засобами (технічні інструменти).

На різних етапах реалізації проекту загаль-
ний обсяг ризиків і їх конкретних видів зміню-
ється, відповідно змінюються й інструменти 
управління ризиком.

На доінвестиційній фазі здебільшого засто-
совують інструменти, пов’язані з аналізом про-
ектних ризиків, договірно-правові та страхові. 

Відмова 
від ризикової 

операції 

 

 

Утримання 
ризику Уникнення 
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Рис. 1. Механізм нейтралізації проектного ризику
Джерело: розроблено автором за [1–5; 7; 16]



104

Науковий вісник Міжнародного гуманітарного університету. Серія: «Економіка і менеджмент»

Так, договір між консультантом і замовником 
має передбачати гарантії належного виконання 
робіт, пов’язаних з підготовкою бізнес-плану й 
обґрунтованості інвестицій.

На етапі вкладення коштів ключовими засо-
бами стають: гарантія доведення проекту до 
кінця для кредиторів; гарантія належного вико-
нання угоди на будівельно-монтажні роботи та 
постачання обладнання для замовника проекту; 
страхування будівельних ризиків для підрядни-
ків, страхування вантажів для постачальників 
устаткування й матеріалів. 

На етапі виробництва застосовують такі 
інструменти: страхування майна проектної ком-
панії; гарантію повернення боргу за кредитом; 
рахунки типу «ескроу»; валютні свопи, захист 
від комерційних ризиків; страхування відпові-
дальності перед третіми особами.

На фазі завершення проекту вирішальну роль 
відіграють резервні фонди. Їхні кошти потрібні 
для демонтажу об'єкта або його консервації, усу-
нення екологічних наслідків виробничої діяльно-
сті, а також для погашення боргів учасників про-
екту перед зовнішніми сторонами. Резервні або 

страхові фонди слід формувати поступово протя-
гом усього виробничого етапу проектного циклу.

Інструменти управління ризиками при пере-
ході з однієї фази проектного циклу на іншу 
істотно змінюються. Це означає, що процес 
управління ризиками безперервний і є відпові-
дальною діяльністю протягом проектного циклу 
загалом. У застосуванні інструментів управління 
ризиками спостерігається певна спадкоємність.

Інструменти управління проектними ризи-
ками мають чітку «персональну» спрямованість, 
тому їх класифікують за видами бенефіціарів 
(вигодонабувачів) представлені на рис. 2.

Ефективний механізм нейтралізації проек-
тних ризиків має обов’язково містити такі скла-
дові: дослідження можливостей попередження 
ризику; оцінювання методів і перспектив обме-
ження ризику; оптимізація прийнятих управлін-
ських рішень; аналіз впливу диверсифікації на 
зниження рівня ризику; поділ ризику шляхом 
передачі його підрядникам і страхування.

Динамічність та прозорість економічного 
середовища, а також складні зв’язки між складо-
вими ринкового механізму змушують керівни-
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Рис. 2. Інструменти управління проектними ризиками за видами бенефіціарів
Джерело: розроблено автором за [1-5; 7; 12]
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ків ухвалювати найкращі управлінські рішення 
щодо доцільності вкладання коштів у ситуації, 
коли майбутні результати не відомі. Такий стан 
зобов’язує підприємців визначити головні при-
чини виникнення ризикових подій, завчасно 
передбачити їхні наслідки та напрями впливу, 
аби розробити й використати конкретні коригу-
вальні заходи під час виконання інвестиційних 
проектів. У ринкових умовах ризик-менеджмент 
перетворюється на обов’язкову складову успіш-
ної проектної діяльності.

Висновки і пропозиції. Єдиного цілісного 
підходу до трактування сутності ризику як еко-
номічної категорії, на сьогоднішній день, все ще 
не сформовано. Під ризиком в проектному ана-
лізі розуміють ймовірність визначеного рівня 
втрат фірмою частини своїх ресурсів або недо-
отримання доходів, або появу додаткових витрат 
при реалізації проекту. Метою аналізу ризику є 
надання потенційним партнерам або учасникам 
проекту потрібних даних для прийняття рішення 
щодо доцільності участі у проекті та заходів їх 
захисту від можливих фінансових втрат.

Управління ризиком передбачає ідентифіка-
цію, аналіз, оцінку ризику та розробку заходів 
по його зниженню. До методів зниження ризиків 
слід віднести: розподіл ризику між учасниками 
проекту (передача частини ризику співвиконав-
цям); резервування коштів на покриття непе-
редбачених витрат; зниження ризиків у плані 
фінансування; страхування.

Для оцінки ефективності заходів по зни-
женню ризиків можна користуватися такою схе-
мою. Спочатку треба визначити ризик, що має 
найбільш важливий вплив на проект і визначити 
перевитрату коштів з урахуванням ймовірності 
настання несприятливих подій. Потім визнача-
ються перелік можливих заходів, направлених 
на зменшення ймовірності та небезпеки ризи-
кової події, та додаткові витрати на реалізацію 
запропонованих заходів. На заключному етапі 
необхідні витрати на реалізацію запропонова-
них заходів порівнюються з можливою пере-
витратою коштів внаслідок настання ризикової 
події та приймається рішення про здійснення 
проти ризикових заходів або відмову від них.
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Summary. Each project is implemented in the future, which is certainly accompanied by some elements of uncertainty 
of events related to the project. When analyzing a project, one should distinguish between risk and uncertainty. Risk is 
present when the probability can be determined based on the previous period, and uncertainty – when the possibility of 
consequences is determined subjectively, since data is missing. A single holistic approach to interpreting the essence of 
risk as an economic category has not yet been formed. Risk in project analysis is understood as the probability of a certain 
level of loss by a company of part of its resources or lack of income, or the emergence of additional costs during the 
implementation of the project. The purpose of risk analysis is to provide potential partners or project participants with 
the necessary data to make a decision on the feasibility of participating in the project and measures to protect them from 
possible financial losses. There are qualitative (determination of risk indicators, stages of work at which it occurs, its 
potential zones and identification of risk) and quantitative (provides for a numerical determination of the size of individual 
risks, as well as individual projects as a whole) types of risk analysis. The most well-known methods of risk analysis are the 
sensitivity method, the scenario method, and the Monte Carlo method. The essence of sensitivity analysis is to measure the 
sensitivity of the main resulting indicators of the project (NPV or IRR) to changes in a particular variable. When analyzing 
scenarios, the expert combines all the possibilities for uncertain variables into a larger number of scenarios, each of which 
involves only one combination of evaluating a separate variable. The Monte Carlo method can be considered as a kind of 
simulation of the future in laboratory conditions. Since the corresponding program selects the values of the input variables 
from random probability distributions, each result obtained reflects the possible state of affairs for the project in the future. 
Risk management involves identifying, analyzing, assessing risk and developing measures to reduce it. Risk reduction 
methods include: risk distribution between project participants (transferring part of the risk to co-executors); reserving 
funds to cover unforeseen costs; reducing risks in terms of financing; insurance.
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