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В статті розглянуто сутність понять ризик-апетиту, толерантності до ризику і ємності 

ризику. Визначено відмінності між ємністю до ризику, ризик-апетитом і толерантністю до 
ризику. Зазначено, що важливою частиною визначення ризик-апетиту для компанії є огляд 
переваг і недоліків існуючих методів його оцінки. Розглянуто кількісні і якісні підходи до 
визначення ризик-апетиту. У першому випадку встановлюється абсолютне значення 
можливого ризику або його відносне значення. При цьому ризик-апетит визначається в 
залежності від цілей організації. Ці цілі можуть визначати досягнення встановлених фінансових 
показників, дотримання фінансових нормативів та інших показників діяльності компанії. Якісне 
вираження ризик-апетиту використовують, коли ризик не може бути представлений кількісно. 
В даному випадку ризик-апетит встановлюється описовим способом. Всі інструменти 
визначення ризик-апетиту підприємства потребують розуміння сутності всіх аспектів 
діяльності підприємства в контексті визначених стратегічних цілей його розвитку. 

Ключові слова. Ризик, ризик-апетит, толерантність до ризику, ємність ризику, методи 
оцінки ризик-апетиту. 

 

Постановка проблеми. Концепція ризик-апетиту розглядається як загальний 
підхід до встановлення допустимих для компанії ризиків, який включає політику, 
процеси, контроль та системи, за допомогою яких встановлюється, передається та 
контролюється апетит до ризику в організації. Ризик-апетит при цьому 
використовується для обґрунтування напрямів управління, тобто свідомого впливу 
на ризик. 

Вона включає в себе формулювання заяви про ризик-апетит, обмеження ризику 
(ємність ризику, ризик-апетит, толерантність до ризику), звіт про дотримання ризик-
апетиту, профіль ризику, опис ролей та обов'язків всіх причетних сторін, які 
здійснюють впровадження, контроль та моніторинг ризик-апетиту компанії. 

Кожен менеджер, кожен директор, кожна компанія має ризик-апетит незалежно від 
того, чи було про це чітко заявлено чи ні. Ризик-апетит виражається в діях або 
бездіяльності керівництва і директорів, які відбуваються або не відбуваються з метою 
досягнення поставлених цілей і завдань компанії. 

Кожному зрозуміло, що ризик є необхідним наслідком ведення будь-якого бізнесу, 
проте компанії, які обмірковують і формалізують свої ризик-апетити, мають шанси 
бути більш успішними в довгостроковій перспективі. 
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Аналіз останніх досліджень і публікацій. Ризик-апетит – це сукупний граничний 
розмір ризику, який компанія готова прийняти, виходячи з завдання підтримки на 
певному рівні ключових показників ефективності, а також цільових (максимальних) 
рівнів для всіх важливих для неї ризиків. Він відображає обсяг ризику, яку компанія 
може взяти на себе в залежності від її фінансових і операційних можливостей, 
поточних темпів зростання прибутковості, її очікувань з боку зацікавлених сторін 
(тобто акціонерів, продавців, кредиторів і інше) [1; 2].  

Це кількісне і / або якісне вираження прийнятного або неприйнятного з точки зору 
акціонерів рівня ризиків, які можуть виникати в процесі досягнення стратегічних 
цілей, завдань і запланованих фінансових показників діяльності підприємства. Цей 
рівень природно не може перевищувати можливості капіталу підприємства, а також 
має бути пов'язаний з його стратегією і метою отримання певного рівня 
рентабельності на акціонерний капітал. Підприємства висловлюють ризик-апетит 
через показники достатності капіталу, рентабельності, резерви, темпи зростання 
бізнесу, беручи до уваги стратегічні цілі компанії, параметри бізнес-плану або ринкові 
умови. 

Зустрічаються наукові позиції, які ототожнюють ризик-апетит та толерантність до 
ризику, але потрібно розділяти ці поняття.  

Толерантність до ризику означає рівень ризику, який компанія в змозі понести, з 
урахуванням специфічних факторів ризику для конкретних бізнесових подій і видів 
діяльності, ліміти (обмеження) для кожного типу або елемента ризику, що 
розповсюджені до самого нижнього організаційного рівня організації [3]. 
Толерантність визначається для певних категорій ризику, включаючи стратегічні, 
операційні, фінансові, ринкові та інші ризики, на оперативному рівні і виражає певні 
максимальні ризики, які організація готова прийняти щодо кожної відповідної 
категорії ризику (під-категорії), часто в кількісному вираженні.  

На відміну від толерантності до ризику, ризик-апетит визначається на 
стратегічному рівні і означає загальну стабільність діяльності організації, яка 
залежить від узагальненого впливу всіх толерантностей до ризику. 

В дослідженні Ларрі Ріттенберга та Френка Мартенса  (2012)  ризик-апетит 
розглядається як сума ризику, яку організація готова прийняти з метою забезпечення 
бажаної цінності результату [4]. 

Рекомендації COSO (The Committee of Sponsoring Organizations of the Treadway 
Commission / Комітет організацій-спонсорів Комісії Тредвея) визначають, що 
відправною точкою при формуванні стратегії є ризик-апетит підприємства, який 
розглядається як прийнятне співвідношення між рівнем ризику та дохідності або як 
збільшення вартості підприємства, скориговане на ризик [5].  

Відповідно до стандарту FERMA (The Federation of European Risk Management 
Associations / Федерація європейських асоціацій ризик-менеджменту) ризик-апетит 
розглядається на етапі оцінки стратегічних альтернатив, потім на етапі постановки 
цілей, які відповідають обраній стратегії, і при розробці механізмів управління 
відповідними ризиками [6]. Таким  чином ризик-апетит поєднує оцінку і вибір 
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альтернатив, які найкращим чином допоможуть досягти бажаних цілей в процесі 
прийняття стратегічних рішень із врахуванням ризиків. 

Відповідно до Стандарту ISO 31000:2009 схильність до ризику (ризик-апетит) – це 
рівні та типи ризиків, можливі наслідки від приймання або утримування яких 
організація розглядає прийнятними для себе [7]. 

В стандарті ISO/IEC Guide 73:2009 також розглядаються схожі поняття, а саме 
ставлення до ризику – це поведінка організації стосовно ризику, яка проявляється в 
її підході до оцінювання ризику, а в кінцевому результаті, до прагнення, утримання, 
прийняття або неприйняття ризику [3]. Толерантність до ризиків  тут розглядається, 
як готовність організації або причетних сторін прийняти певний діапазон відхилення 
ризиків після їх обробляння. Неприйняття ризику розглядається як ставлення до 
ризику, яке полягає в повній відмові від нього. 

Відповідно до Проекту Положення про організацію системи управління ризиками 
в банках України (2018) [8] ризик-апетит розглядається як обмеження та економічні 
обґрунтування, згідно з якими банк має діяти під час впровадження своєї стратегії. 
Декларація схильності до ризиків банків розглядається як основний документ щодо 
управління ризиками. Вона повинна включати: загальний рівень ризик-апетиту; 
ризик-апетит до кожного з видів ризику, який має стати основою для встановлення 
лімітів щодо кожного з видів ризику; розрахунок банку з метою визначення ризик-
апетиту та перелік припущень, що використовуються в процесі такого розрахунку; 
ризики, щодо яких банк визначив нульову толерантність; обмеження та економічні 
обґрунтування, згідно з якими банк має діяти під час впровадження своєї стратегії. 

Ризик-апетит використовується для формування бюджетів ризику, які спрямовані 
на заходи обробляння ризику і приведення його до допустимого рівня. Використання 
бюджету контролюється протягом року, а в міру необхідності ризик-апетит і бюджети 
переглядаються і уточняються. 

Невирішені частини проблеми. Виникає необхідність визначення відмінних рис 
та уточнення сутності таких понять як ємність ризику, ризик-апетит, толерантність до 
ризику. Крім того, міжнародні стандарти не формалізують підходи до оцінки ризик-
апетиту, тому для багатьох керівників ці поняття залишаються лише теоретичною 
конструкцією, яку складно визначити якісно та виміряти кількісно.  

Метою статті є визначення сутності понять ємність ризику, ризик-апетит і 
толерантність до ризику і розгляд основних відмінностей між ними, а також огляд 
основних методичних підходів і інструментів оцінки ризик-апетиту із визначенням їх 
основних переваг і недоліків. 

Методологія дослідження. Теоретико-методичною основою дослідження є 
система загальнонаукових і спеціальних методів, яка дозволяє досліджувати 
процеси та вирішувати поставлені наукові завдання. У процесі визначення відмінних 
рис та уточнення сутності таких понять як ємність ризику, ризик-апетит, 
толерантність до ризику та огляду переваг і недоліків існуючих методів оцінки ризик-
апетиту використовувалися методи спостереження і порівняння, формалізації, 
узагальнення, систематизації, класифікації, аналізу і синтезу, методи  якісного та 
абстрактно-логічного аналізу. 
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Виклад основного матеріалу. Часто кажуть, що апетит на ризик є показником 
того, як компанія веде свій бізнес. Відповідно, той обсяг ризику, який організація 
бажає або не бажає прийняти, знаходиться в межах прийнятного рівня для власника. 
Ризик-апетит тісно пов'язаний із внутрішнім контролем, моніторингом і 
консультуванням всередині організації. Визначення ризик-апетиту компанії дозволяє 
узгодити цілі між бажаннями Ради директорів і діями менеджменту та встановити 
баланс між ризик-апетитом і контролем. Отже, рішення про обсяг ризику, яку 
підприємство бажає і в змозі прийняти або витратити, має прийматися на 
корпоративному рівні зверху вниз. 

Для того, щоб краще зрозуміти апетит компанії до ризику, розглядають додаткові 
категорії ємність ризику (riskcapacity) і толерантність до ризику (risktolerance). 
Потрібно розглянути у взаємозв’язку поняття ємність або потенціал ризику 
(riskcapacity), ризик-апетит (risk-appetite) і толерантність до ризику (risktolerance).  

Ємність ризику розглядається як максимальний рівень ризику, який організація 
може взяти на себе для досягнення своїх бізнес-цілей, враховуючи поточний рівень 
ресурсів, структуру свого капіталу та доступ до ринків. Вона визначається у вигляді 
обмежень регулятивного капіталу, вимог до ліквідності, операційним середовищем, 
передбаченнями поведінки для вкладників, страхувальників, акціонерів, інвесторів а 
також інших клієнтів та зацікавлених сторін. Це сума всього капіталу, яка може бути 
під ризиком. 

 Для того, щоб компанія визначилася зі своїм апетитом на ризик, вона повинна в 
першу чергу визначити свою ємність ризику. Це абсолютний ліміт, в межах якого 
компанія бажає працювати без банкрутства. Відповідно до цієї концепції ризик-
апетит повинен бути встановлений в межах своєї ємності ризику. Ґрунтуючись на 
цьому, компанія в змозі визначити, скільки вона готова дозволити собі втратити. 

Після того, як компанія визначилася з ємністю ризику і зі своїм апетитом на ризик, 
вона може вирішити, яка ж її толерантність до окремих категорій ризику.  Виходячи з 
цього, можна очікувати, що сума ризику всередині кожної категорії не повинна 
перевищувати загальний ризик-апетит компанії. 

Ступінь схильності до ризику і означає ризик-апетит. Якщо говорити про апетит 
взагалі (лат. appetitus — прагнення), то він означає емоційне відчуття, яке пов'язане 
з потребою споживання їжі, характеризується вибірковим відношенням якості їжі, 
залежить від багатьох факторів і, зокрема, від відчуття голоду. Аналогічно і ризик-
апетит означає прагнення власника (керівника) компанії, яке пов’язане із емоційним 
відчуттям, пов’язаним із рівнем задоволення власної потреби схильності до 
небезпеки, непевності у результаті та ціни, яку він готовий за це заплатити. Він 
показує, скільки різних процесів, продуктів і послуг, операцій і угод може «спожити» 
підприємець без істотної шкоди для свого фінансового здоров'я. 

Є дуже простий спосіб показати відмінність між ємністю ризику, ризик-апетитом і 
толерантністю до ризику. Водії, які люблять їздити на автомобілі на великій 
швидкості, — це люди, схильні до ризику, які мають високий ризик-апетит. Але при 
цьому така людина може заявити, що не хоче платити штрафи більші, ніж, 
наприклад, 5 тисяч гривень на місяць. Це допустимість ризику, який визначає його 



35 

 

толерантність до ризику, тобто ліміт, який він не бажає перевищити. Є ще інший 
показник — це здатність людини виплачувати таку суму штрафів. Тобто його 
спроможність платити 5 тисяч гривень на місяць буде здатністю нести певні ризики, 
це потенціал або ємність ризику. 

Таким чином, схильність до ризику – це абсолютно суб'єктивна річ, яка базується 
на нашому сприйнятті. Люди з високою схильністю до ризику люблять, наприклад, 
грати в азартні ігри, їздити на машині на великій швидкості і стрибати з парашутом. 
Інші люди дуже обережні, вони взагалі намагаються не робити якісь ризиковані дії. 

Таким чином, ризик-апетит – це стратегічний показник, що характеризує в цілому 
готовність взяти на себе ризик в процесі досягнення своїх стратегічних цілей і 
ймовірність розорення при цьому, а толерантність до ризику треба розглядати як 
набір тактичних показників, обмежень або лімітів, з якими підприємство працює для 
забезпечення стратегії. Толерантність до ризику також означає рівень ризику, який у 
випадку порушень профілю ризику, вимагає необхідного корегування і додаткових 
управлінських дій з оброблення ризику. Профіль ризику описує весь контекст ризику, 
з яким працює підприємство, він відображає масштаб ризику і складається із 
показників по кожній ризик-категорії. В табл. 1 показано відмінності між розглянутими 
поняттями. 

Таблиця 1. 
Відмінності між основними поняттями ризикології 

Зміст поняття Підходи до визначення   Визначення через 
параметри діяльності 

підприємства 
Ємність ризику – поточний 
рівень ресурсів або 
капіталу, який організація 
здатна підтримувати для 
досягнення своїх бізнес-
цілей. 

Можливість нести ризики.  
Абсолютний розмір 
капіталу, який компанія 
вкладає в господарську 
діяльність, що пов’язана  з 
ризиком,   який дозволить 
уникнути банкрутства, 
пережити ризик. 

Фінансові, нематеріальні та 
людські ресурси, які 
організація здатна 
використовувати для 
управління ризиками. 

Апетит ризику – обсяг та 
тип ризику, який організація 
готова прийняти для 
досягнення своїх бізнес-
цілей. 

Схильність до ризику. 
Сумарний обсяг ризику, 
який готова прийняти 
організація для досягнення 
інтересів зацікавлених 
сторін. 

Максимально допустимий 
рівень втрат підприємства, 
який воно може дозволити 
для досягнення 
стратегічних цілей. 

Толерантність до ризику – 
максимальний ризик за 
окремими видами 
операційної діяльності, який 
організація бажає прийняти. 

Допустимість ризику. 
Певний діапазон або 
допустимий рівень 
відхилення визначених 
показників від своїх 
запланованих рівнів після 
впливу на них. 

Варіативність  результатів, 
ліміти та обмеження ризику, 
бюджети на ризикові події. 

Джерело: складено авторами 
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Ризик-апетит може бути визначений у кількісному та якісному вираженні. У 

першому випадку встановлюється абсолютне значення можливого ризику або його 
відносне значення (наприклад, допустиме відхилення показника від запланованого). 
При цьому ризик-апетит визначається в залежності від цілей організації. Ці цілі 
можуть визначати досягнення встановлених фінансових показників, дотримання 
фінансових нормативів та інших показників діяльності компанії [9]. Якісне вираження 
ризик-апетиту використовують, коли ризик не може бути представлений кількісно. В 
даному випадку ризик-апетит встановлюється описовим способом. 

Розглянемо сутність основних методів визначення ризик-апетиту та  визначимо 
обмеження і особливості їх використання (табл. 2). 

Таблиця 2. 
Основні методи визначення ризик-апетиту підприємства  

Назва методу Сутність методу Обмеження та 
особливості використання 

Метод, який 
базується на 
вартості 
заходів з 
управління 
ризиком [1; 4; 
9; 10] 

В даному методі єдиним критерієм оцінки 
ризик-апетиту є співвідношення вартості 
заходів з управління ризиком і величини 
ризику в певний період часу. Ризик 
приймається, якщо потенційні збитки від 
настання ризику не перевищують вартість 
заходів з управління ризиком. 
 

Не завжди існує 
можливість адекватно 
оцінити вартість заходів з 
управління ризиками, що 
може бути перешкодою 
для визначення ризик-
апетиту за визначений 
період часу. 

Метод, який 
базується на 
поточному 
рівні ризику 
організації [4; 
9; 10] 

Загальний ризик-апетит компанії 
визначається як сума ризиків окремих 
складових діяльності. Для цього 
розраховують втрати організації по кожному 
виду ризику. Це можуть бути такі індикатори 
ризику, як загальний розмір боргового 
портфеля, ринкова вартість, власний капітал 
компанії, сума зобов'язань в іноземній валюті, 
кредитні рейтинги контрагентів за існуючими 
фінансовими операціями і інші. Загальний 
ризик-апетит організації (R) в певний період 
часу визначається як сума можливих втрат за 
кожним видом ризику: 

R=L1+L2+L3+L4+L5 +...+Ln, 
де Lj - оцінка збитків, пов'язаних з реалізацією  
j-го ризику (наприклад, 1 - кредитного ризику, 
2 - ризику ліквідності, 3 - валютного ризику, 4 - 
процентного ризику, 5 - фондового ризику  
тощо) з урахуванням ймовірності їх реалізації. 

Не передбачає врахування 
заходів з впливу на ризики. 
Також даний метод 
потребує розподіл 
оцінених ризиків на 
допустимий і 
недопустимий за 
попередньо розробленими 
критеріями. Складним 
завданням є визначення 
цих критеріїв. Однак для 
значної кількості видів 
діяльності ці критерії 
існують і їх можна 
використовувати з 
деякими корегуваннями.  

Метод, який 
використовує 
історичний 
рівень ризику 

Ризик-апетит обчислюється як сума можливих 
втрат за кожним видом ризику. Відмінність від 
попередніх методів полягає в тому, що в 
даному випадку розглядається історична 
динаміка показників ризику організації. По 

Обмеженням є 
необхідність глибокого 
розуміння аналітиком 
процесів, що 
досліджуються, наявність 
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організації [4; 
9; 10] 

кожному виду ризику вибирається період, під 
час якого організація брала на себе 
підвищений ризик. Це може бути, наприклад, 
кризовий рік з несприятливою кон'юнктурою 
ринку або будь-який інший період з точки зору 
керівництва компанії. Не повинні 
розглядатися періоди, коли реалізація ризику 
призводила до тяжких наслідків для 
організації, що вимагає кардинального 
перегляду обраної стратегії розвитку. 
Абсолютне значення ризик-апетиту 
обчислюється як сума можливих втрат за 
кожним видом ризику в різні періоди часу: 

R=L1(t1)+L2(t2)+L3(t3)+L4(t4)+L5(t5) +...+Ln(tn), 
де Lj(tj) - оцінка збитків, пов'язаних з 
настанням j-го ризику в момент часу tj, з 
урахуванням ймовірності настання ризику. 

історичних даних про 
перебіг подій в діяльності 
організації за певний 
період часу, визначення 
найбільш значущих 
факторів ризику, 
ретроспективний характер 
такої оцінки, при якому ми 
спираємось лише на 
минулий досвід. 
Однак, даний метод є 
простим і дозволить при 
відсутності ретельного 
прогнозу майбутньої 
діяльності, використати 
минулий досвід, який може 
стати відправною точкою 
для побудови майбутніх 
стратегій. 

Метод 
аналогів [1; 4; 
9; 10] 

При такому підході використовується 
статистика аналогічних організацій. Критерії, 
за якими відбираються організації для 
порівняння, встановлюються методичними 
документами та можуть включати в себе такі 
показники, як територія роботи компанії, її 
ринкова вартість, розмір виручки, відношення 
власних і позикових коштів та інші. У цьому 
випадку ризик-апетит визначається як 
загальний рівень ризику організації, що не 
приводить до погіршення показників її 
діяльності, але порівняно із середнім 
показником аналогічних компаній. 

В окремих випадках 
складно знайти 
аналогічний об’єкт 
дослідження з метою 
використання інформації 
про нього для 
встановлення ризик-
апетиту. 

Метод стрес-
тестування [8] 

Для використання цього методу спочатку 
обираються фактори, котрі здійснюють 
істотний вплив на діяльність організації 
(внутрішні і зовнішні). Зовнішні фактори 
можуть включати в себе процентні ставки, 
макроекономічні показники, ціни на сировину, 
вимоги державного регулювання та інші. 
Внутрішні фактори визначають основні 
параметри діяльності, які створюються 
всередині організації. 
Потім будується модель поведінки організації 
в залежності від різних сценаріїв динаміки 
обраних факторів. Після цього 
встановлюється комбінація чинників, котрі 
призводять до найгіршого прийнятного стану 

Обмеженням даного 
методу є необхідність 
залучення до аналізу 
кваліфікованих 
спеціалістів, які розуміють 
характер досліджуваних 
змін, повинні бути здатні 
спрогнозувати ситуацію, 
не вдаючись до 
екстраполяції на основі 
минулих подій, 
використання певної 
документарної бази, на 
основі якої можна 
здійснити ідентифікацію 
ризиків.  
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організації. На підставі значень цих факторів 
визначається рівень ризик-апетиту. 

Важливим є правильна і 
адекватна побудова стрес-
сценаріїв. 

Метод 
експертної 
думки фахівців 
[6; 8; 10] 

У цьому випадку ризик-апетит 
встановлюється на підставі думок власників 
організації, її керівництва та інших експертів. 
 

До початку дослідження 
потрібно проаналізувати 
системи, процедури, 
елементи, процеси та / або 
їх зміни за допомогою 
планів і документів, які є в 
організації. Даний підхід 
ґрунтується переважно на 
суб’єктивних судженнях. 

Комбінований 
метод 

При такому підході поєднуються різні методи 
визначення ризик-апетиту. Наприклад, 
загальний рівень ризик-апетиту організації 
розраховується з використанням методу, який 
базується на даних по аналогічних компаніях, 
а розподіл по кожному ризику здійснюється з 
використанням ваги, розрахованої на підставі 
історичного рівня ризику організації. 

Обмеженнями будуть 
комбінація недоліків всіх 
використовуваних методів. 

Метод, який 
базується на 
використанні 
функції 
корисності [9; 
10] 
 

Функція корисності дозволяє перейти від 
порівняння ризиків, що мають 2 параметра 
(ймовірність виникнення і очікуваний збиток), 
до порівняння одного значення функції 
корисності, який однозначно визначає рівень 
критичності (значущості) ризику. Для 
побудови функції корисності можливо 
використовувати функцію корисності Кобба-
Дугласа такого вигляду:  

 , 
де L - величина збитку в тисячах гривень, P - 
ймовірність отримання збитків,  a - параметр, 
який приймає значення від 0 до 1, що 
визначає переваги між втратами та їх 
ймовірністю. 
Крива байдужості функції корисності, яка 
проходить через точки ризик-апетиту та 
больового порогу буде визначати ризик-
апетит компанії. Для побудови кривої 
байдужості необхідно визначити ймовірність, 
з якою компанія може допустити реалізацію 
втрат, що відповідають величині ризик-
апетиту та больового порогу. 

Обмеженнями є те, що 
встановлення функції 
корисності також має 
суб’єктивний характер і 
вимагає високої 
кваліфікації як експертів, 
так і аналітиків ризик-
апетиту для визначеної 
сфери діяльності. 
Але функція корисності, 
котра враховує основні 
параметри оцінювання 
ризику, як ймовірність і 
сила впливу, дозволить 
врахувати граничні межі 
ризик-апетиту. 
 

Метод Монте-
Карло [9; 10] 

Моделюється випадкова величина річного 
чистого прибутку за звітний період. Для 
кожного значення змодельованого чистого 
прибутку розраховуються значення 
досліджуваних показників, наприклад: 

Для використання цього 
методу необхідно 
провести аналіз значної 
кількості факторів ризику, з 
точки зору їх впливу на 
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EBITDA, надходження грошових коштів від 
операційної діяльності, фінансовий борг та 
інші. Основою для розрахунку показників 
може бути бізнес-план компанії та внутрішня 
модель, що описує залежності між ключовими 
показниками та  прибутком. Результатом 
розрахунку є величина збитку, вираженого в 
гривнях, при настанні якої реалізується 
найгірший допустимий рівень організації. 
Розрахункова величина збитку є ризик-
апетитом і больовим порогом даної 
організації. 

прибуток організації. 
Складним може бути 
побудова 
взаємозалежності між 
прибутком і 
досліджуваними 
ризиковими факторами. 
Метод Монте-Карло  
передбачає використання 
спеціального програмного 
забезпечення. 

Модель, що 
базується на 
використанні 
теорії нечітких 
множин [9; 10] 

Надає можливість здійснити узгодження цілей 
та завдань підприємства з цілями управління 
ризиками, що обумовлені умовами 
функціонування.  Для кожної цілі 
підприємства визначається, яке негативне 
відхилення запланованих показників є 
недопустимим. Для цього будується набір 
функцій приналежності для нечітких множин, 
що відповідають лінгвістичній змінній 
«недопустиме відхилення». В якості 
аргументу функції приналежності 
використовується показник, що відображає 
досягнення цілі. Для кожного виду діяльності 
підприємства встановлюються свої показники 
досягнення цілі (або декілька таких 
показників), та будується функція, що пов’язує 
цей показник з чистим прибутком та 
загальним обсягом реалізації продукції 
підприємства. 

Обмеженням є складності, 
які виникають в процесі 
розуміння всіх процесів 
створення вартості на 
підприємстві та їх 
ризикових факторів. Опис 
функцій приналежності 
також не позбавлений 
суб’єктивізму. Даний метод 
вимагає використання 
спеціального програмного 
забезпечення. 
Але його використання дає 
адекватне відображення 
порогових параметрів 
цільових показників, що 
найкраще зв’язує ризик-
менеджмент із загальним 
менеджментом на 
підприємстві. 

Джерело: узагальнено авторами  

 
Проведений огляд методів визначення ризик-апетиту із аналізом обмежень і 

особливостей їх використання дозволить аналітикам краще використовувати 
можливості менеджменту підприємств до встановлення такого важливого 
стратегічного параметру. А визначення ризик-апетиту дозволить лінійному 
менеджменту краще розуміти свої повноваження та відповідальність в контексті 
вимог вищого керівництва і Ради директорів щодо правил ведення господарської 
діяльності. 

Висновки. Огляд існуючих методів визначення і встановлення ризик-апетиту  
дозволяє зробити висновки, що всі інструменти потребують розуміння сутності всіх 
аспектів діяльності підприємства в контексті визначених стратегічних цілей його 
розвитку. Хоча існують певні техніки оцінки ризик-апетиту, але більшість з них 
визначаються кваліфікацією, досвідом і суб’єктивізмом аналітика.  
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Ризик-апетит – це важливий стратегічний показник діяльності організації, який не 
тільки визначає обмеження, яких потрібно дотримуватись в процесі досягнення цілі, 
але й можливі відхилення від цілі та їх критичність для підприємства.    

Перспективи подальших досліджень. Апетит ризику – це регулятор вищого 
рівня управління компанією, широкий рівень ризику, який менеджмент вважає 
прийнятним у відповідності із своїми бажаннями, пересторогами і рівнем комфорту 
господарської діяльності. Власники та інші наглядові органи повинні закликати до 
формалізації опису процесів управління ризиками організацій, в тому числі контролю 
з боку Ради директорів. Встановлення апетиту до ризику в масштабах підприємства 
є першим кроком. Сукупний ризик-апетит має бути розподілений за сферами 
діяльності підприємства і на рівні окремих підрозділів, стратегічних одиниць бізнесу, 
у вигляді окремих показників толерантності до ризику. 

Якщо організація не зробила формалізованої заяви про свої апетити на ризик, то 
вона має всі шанси зіткнутися в майбутньому з проблемами контролю. Без такої 
заяви менеджери не зможуть управляти компанією ефективно на тому рівні ризику, 
який вони могли б приймати або їм дозволяється приймати і не упустити важливі 
можливості там, де це потрібно. 
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РИСК-АППЕТИТ И МЕТОДЫ ЕГО ОЦЕНКИ 
 

В статье рассмотрена сущность понятий риск-аппетита, толерантности к риску и 
емкости риска. Определены различия между емкостью риску, риск-аппетитом и 
толерантностью к риску. Отмечено, что важной частью определения риск-аппетита для 
компании является обзор преимуществ и недостатков существующих методов его оценки. 
Рассмотрены количественные и качественные подходы к определению риск-аппетита. В 
первом случае устанавливается абсолютное значение возможного риска или его 
относительное значение. При этом риск-аппетит определяется в зависимости от целей 
организации. Эти цели могут определять достижения установленных финансовых 
показателей, соблюдение финансовых нормативов и других показателей деятельности 
компании. Качественное выражение риск-аппетита используют, когда риск не может быть 
представлен количественно. В данном случае риск-аппетит устанавливается описательным 
способом. Все инструменты определения риск-аппетита предприятия нуждаются в понимании 
сущности всех аспектов деятельности предприятия в контексте определенных 
стратегических целей его развития. 
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RISK APPETITE ASSESSMENT FRAMEWORK 
 

The adoption of any managerial decision within the company happens in the presence of risks. Against 
this background, it is vital to determine whether the risk is acceptable for achieving the objectives. 

In the article the essence of risk appetite, risk tolerance and risk capacity is considered. Differences 
between risk capacity, risk appetite and risk tolerance are defined. Risk appetite reflects the level of losses 
that the company is willing to accept in order to achieve its strategic objectives. In contrast, risk tolerance 
is related to the acceptance of the outcomes of specific identified risk events and is defined as readiness 
for certain risk event. Risk capacity is the maximum level of risk that an organization  is  able  to  accept 
for  achieving its business goals, taking  into  account the current level of resources, its  capital structure 
and access to markets.  

An important part of identifying the risk appetite for the company is a description of advantages and 
disadvantages of existing methods of its assessment. Quantitative and qualitative approaches to 
determining risk appetite are considered. In the first case, the absolute value of possible risk or its relative 
value is established. In this case, the risk appetite is determined depending on organizational objectives. 
These objectives may determine the achievement of the planned financial indicators, compliance with 
financial regulations and other indicators of the company. Qualitative assessment of risk appetite is used 
when the risk cannot be quantified. In this case, the risk appetite is presented in a descriptive way. It  is  
important to  define the risk appetite including all aspects of the enterprise  activity in the context of certain 
strategic goals of its development. 

Breaching the risk tolerance threshold should serve as a red alert for management. In such a case, it  is  
important  to  reduce  the risk position. 

Keywords: risk, risk appetite, risk tolerance, risk capacity, methods of risk appetite assessment. 
 

  


