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Аннотация. В статье разработана методика диагностики и оценки совокупного экономического риска
промышленного предприятия. Данная методика позволяет оценить экономический ущерб от каждого
вида экономического риска, составляющих актуальный рисковый профиль; дает возможность спрог�
нозировать изменения финансовых результатов деятельности и показателей рентабельности активов и
собственного капитала вследствие изменения объемов производства и реализации продукции. Отли�
чительной особенностью предложенной методики выступает учет стадии экономического развития
предприятия при принятии управленческих решений в сфере управления рисками и интерпретации
результатов оценки совокупного производственно�финансового риска с учетом положения предпри�
ятия на кривой жизненного цикла. Предложенная методика диагностики и оценки совокупного эконо�
мического риска промышленного предприятия включает 6 этапов оценки: предпринимательского, кре�
дитного, совокупного производственно�финансового, валютного, хозяйственного рисков и, в конечном
итоге, совокупного экономического риска.

Ключевые слова: экономический риск, предпринимательский риск, кредитный риск,
производственно�финансовый риск, валютный риск, стадия экономического развития,
операционный рычаг, финансовый рычаг, экономическая рентабельность, рентабельность
собственного капитала.
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Анотація. У статті розроблена методика діагностики і оцінки сукупного економічного ризику промис�
лового підприємства. Дана методика дозволяє оцінити економічні збитки від кожного виду економічно�
го ризику, що становлять актуальний ризиковий профіль; дає можливість спрогнозувати зміни фінан�
сових результатів діяльності та показників рентабельності активів і власного капіталу внаслідок зміни
обсягів виробництва і реалізації продукції. Відмінною особливістю запропонованої методики виступає
урахування стадії економічного розвитку підприємства при прийнятті управлінських рішень в сфері
управління ризиками та інтерпретації результатів оцінки сукупного виробничо�фінансового ризику з
урахуванням положення підприємства на кривій життєвого циклу. Запропонована методика діагнос�
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тики та оцінки сукупного економічного ризику промислового підприємства включає 6 етапів оцінки:
підприємницького, кредитного, сукупного виробничо�фінансового, валютного, господарського ризиків
і, в кінцевому підсумку, сукупного економічного ризику.

Ключові слова: економічний ризик, підприємницький ризик, кредитний ризик, виробничо�
фінансовий ризик, валютний ризик, стадія економічного розвитку, операційний важіль,
фінансовий важіль, економічна рентабельність, рентабельність власного капіталу.
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Abstract. The article has developed a methodology for diagnosing and evaluating the overall economic risk
of an industrial enterprise. This method allows you to assess the economic damage from each type of
economic risk that constitute the current risk profile; Gives an opportunity to forecast changes in financial
performance and profitability of assets and equity due to changes in production and sales of products. A
distinctive feature of the proposed methodology is the consideration of the stage of economic development of
the enterprise when making managerial decisions in the field of risk management and interpreting the results
of the assessment of the total production and financial risk, taking into account the position of the enterprise
on the life�cycle curve. The proposed methodology for diagnosing and assessing the overall economic risk of
an industrial enterprise includes 6 stages of assessment: business, credit, total production and financial,
currency, economic risks and, ultimately, total economic risk.

Keywords: economic risk, business risk, credit risk, production and financial risk, currency risk, stage of
economic development, operating leverage, financial leverage, return on assets, return on equity.

Постановка проблемы

Диагностика угроз устойчивому экономическо�
му развитию предприятия, количественная оцен�
ка их влияния на результаты функционирова�
ния и его эффективность выступают важным
аспектом управленческой деятельности. Недо�
статочно изученным на сегодняшний день оста�
ется вопрос управления экономическими рис�
ками с учетом стадии экономического развития
промышленного предприятия в целях обеспече�
ния устойчивости такого развития и сохране�
ния экономической безопасности.

Анализ последних исследований и публикаций

Вопросы диагностики и оценки уровней
экономических рисков, разработки методик

управления ими рассматривались в работах
многих отечественных и зарубежных иссле�
дователей в области финансового и риск�
менеджмента. Среди научных работ, по�
священных данной проблеме, следует выделить
труды  И. Т. Балабанова [1], И. А. Бланка  [2],
В.П. Буянова [3], Е. С. Стояновой  [4],
М. Круи [5], Э. Холмса [6], Т. Бартон [7],
К. В. Балдина [8], В. М. Гранатурова [9],
Л. П. Гончаренко, С. А. Филина, Г. В. Черновой,
В. Н. Вяткина, А. И. Орлова, А. Н. Фомичева,
Н. В. Хохлова,Н.Н.Малашихиной, А. А. Перво�
званского и других ученых. Проблематика
обеспечения устойчивого развития предприятия
в условиях риска и неопределенности изучается
в работах Т. Л. Безруковой [10], В. Ю. Припотня,
В. Н. Гончарова [11], А. М. Букреева  [11, 12].
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|EOL| – модуль показателя силы влияния опе�
рационного рычага;
|EFL| – модуль показателя силы влияния
финансового рычага.

Значения показателей влияния каждого рычага
в расчетах сопряженного эффекта принимаются
по модулю, поскольку направленность
воздействия на финансовый результат (в
сторону наращения прибыли или ее потери)
будет зависеть от того, каким образом
изменятся объемы производства и реализации
продукции – в сторону роста или уменьшения.
Положительное значение показателя силы
влияния операционного рычага говорит о том,
что эффект операционного рычага в
исследуемом периоде генерировал прибыль, а
отрицательное значение – убытки. Аналогичным
образом, положительное значение финансового
рычага свидетельствует о генерировании
прибыли, а отрицательное – убытка. Во
избежание ситуации, когда при отрицательных
значениях операционного и финансового
рычагов их сопряженный эффект путем
алгебраических действий приобретает
положительное значение, что может привести
аналитика к ошибочным выводам, данные
показатели предлагается брать по модулю.

Уровень совокупного риска, связанного с
производственно�финансовой деятельностью
компании, показывает, на сколько процентов
изменяется прибыль на единицу собственного
капитала при изменении объема производства
и продаж продукции на 1%.

Показатель сопряженного эффекта
операционного и финансового рычагов
позволяет спрогнозировать прибыль (или
убыток), приходящуюся на единицу собствен�
ного капитала при любом ожидаемом проценте
изменения чистого дохода:

ROEt =ROEt�1
 (1+CEOFLt�1 VSt

% ),  (2)
где ROEt – прогнозируемая рентабельность соб�

ственного капитала в периоде t, выраженная
десятичной дробью;
ROEt�1

 – фактическая рентабельность соб�
ственного капитала в предшествовавшем пе�
риоде (t � 1), выраженная десятичной дробью;
CEOFLt�1 –расчетное значение сопряженно�
го эффекта операционного и финансового
рисков, характеризующего уровень
совокупного производственно�финансового

риска в отчетном или предшествовавшем пе�
риоде (t–1);
VSt

% – прогнозируемое процентное измене�
ние выручки от реализации продукции в пе�
риоде t.

Проведенные расчеты позволяют сформулиро�
вать процедуру оценки совокупного производ�
ственно�финансового риска, которая представ�
ляет собой совокупность последовательных дей�
ствий и является следующим разделом разра�
ботанной автором методики диагностики и оцен�
ки совокупного экономического риска промыш�
ленного предприятия. Процедура оценки произ�
водственно�финансового риска схематично
представлена на рис. 4.

Следует отметить, что на определенных
фазах экономического развития
промышленного предприятия ряд финансово�
экономических показателей могут изменять свой
экономический смысл или полностью терять
его. А именно, на стадии регресса в результате
затяжных кризисных явлений и
продолжительной убыточной работы
собственный капитал в балансе предприятия
может принимать отрицательное значение
вследствие полного поглощения вложенных
учредителями (акционерами) средств
непокрытыми убытками. Показатель
финансовой рентабельности (Return On Equity)
теряет экономический смысл.

Предлагаем на этапе регресса оценивать
влияние совокупного производственно�
финансового риска на эффективность работы
предприятия через изменение экономической
рентабельности (Return On Assets):

ROAt= ROAt"1 *(1+CEOFLt"1VSt
%), (3)

гдеROAt – прогнозируемая в периоде t рентабель�
ность активов (совокупного капитала), вы�
раженная десятичной дробью;
ROAt"1 – фактическая рентабельность
активов (совокупного капитала) в
предшествовавшем периоде (t �1), выражен�
ная десятичной дробью.

Кроме того, показатель сопряженного эффекта
операционного и финансового рычагов позволя�
ет спрогнозировать изменения балансовой при�
были (финансового результата от основной и
финансовой деятельности) под воздействием
совокупного производственно�финансового
риска.
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предприятие начинает привлекать заемные ре�
сурсы и сила влияния финансового рычага воз�
растает.

Выводы по данному исследованию и
направления дальнейших разработок по
данной проблеме.

Разработанная методика диагностики и оценки
совокупного экономического риска промышлен�
ного предприятия позволяет оценить экономи�
ческий ущерб от каждого вида экономического
риска, составляющих актуальный рисковый про�
филь компании; спрогнозировать изменения
финансовых результатов деятельности и пока�
зателей рентабельности активов и собственного
капитала вследствие изменения объемов произ�
водства и реализации продукции; определить
зону риска по каждому его виду. Отличитель�
ной особенностью предложенной методики вы�

ступает учет стадии экономического развития
предприятия при принятии управленческих ре�
шений в сфере управления рисками и интерпре�
тации результатов оценки совокупного произ�
водственно�финансового риска с учетом поло�
жения предприятия на кривой жизненного цик�
ла. Применение данного подхода в усовершен�
ствовании механизма диагностики рисков, воз�
никающих в процессе предпринимательской де�
ятельности и имеющих экономическую приро�
ду, а также при формировании механизма обес�
печения экономической безопасности предпри�
ятия с учетом влияния внешних и внутренних
угроз определяют направления дальнейших ис�
следований.
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