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Скакальський Ю. С. Стратегічне планування ризиків на основі збалансованої системи показників (BSC)
Метою статті є дослідження особливостей стратегічного управління ризиками підприємств у контексті первинної ідентифікації, планування 
та контролю. Проаналізовано основні підходи до класифікації ризиків та запропоновано авторський варіант поділу ризиків на фінансові та не-
фінансові, за принципом проекцій збалансованої системи показників. Наведено визначення основних видів фінансових ризиків. Обґрунтовано необ-
хідність інтегрованого підходу до управління ризиками на підприємствах реального сектора економіки. Досліджено сучасні концепції планування 
ризиків на основі BSC, виділено їх сильні та слабкі сторони, а також наведено авторське бачення стратегічного планування ризиків на основі 
контролінгу. Запропоновано використання підходу BSCplus, де ключовим показником буде додана вартість, що розраховується з використанням 
середньозваженої вартості капіталу (WACC). Наголошено на необхідності врахування відсоткового ризику при плануванні середньозваженої вар-
тості капіталу підприємства.
Ключові слова: ризик, збалансована система показників, стратегічне планування, контролінг ризиків, відсотковий ризик, середньозважена вар-
тість капіталу.
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Скакальский Ю. С. Стратегическое планирование рисков на основе 

сбалансированной системы показателей (BSC)
Целью статьи является исследование особенностей стратегиче-
ского управления рисками предприятия в контексте первичной иден-
тификации, планирования и контроля. Проанализированы основные 
классификации рисков и предложено разделить их на финансовые и 
нефинансовые по принципу проекций сбалансированной системы по-
казателей. Предложено определение основных видов финансовых 
рисков. Обоснована необходимость интегрированного подхода к 
управлению рисками на предприятиях реального сектора экономики. 
Исследованы современные концепции планирования рисков на основе 
BSC, с выделением их сильных и слабых сторон, а также представлено 
авторское видение стратегического планирования рисков на основе 
контроллинга. Предложено использование подхода BSCplus, где клю-
чевым показателем будет добавленная стоимость, рассчитанная с 
использованием средневзвешенной стоимости капитала (WACC). Под-
черкнута целесообразность учета процентного риска при планирова-
нии средневзвешенной стоимости капитала предприятия.
Ключевые слова: риск, сбалансированная система показателей, стра-
тегическое планирование, контроллинг рисков, процентный риск, 
средневзвешенная стоимость капитала.
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Scorecard (BSC)
The article is aimed to study the features of strategic risk management of en-
terprise in the context of primary identification, planning and monitoring. The 
main risk classifications were analyzed and then was proposed to divide them 
on the financial and the non-financial based on the principle of projections of 
a balanced scorecard. Definitions for the main types of financial risks have 
been suggested. The necessity of an integrated approach to risk management 
at the enterprises of the real sector of economy has been substantiated. The 
modern BSC-based concepts of risk planning were examined, with allocating 
their strengths and weaknesses, as well as the author's vision of the strate-
gic risks planning on the basis of controlling has been submitted. Usage of 
BSCplus approach has been proposed, where the key indicator will be added 
value, calculated using the weighted average cost of capital (WACC). Expedi-
ence of considering the interest rate risk when planning a weighted average 
cost of capital of enterprise has been emphasized.
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Бурхливий розвиток науково-технічного прогресу 
вивів світову економіку на межу постіндустрі-
ального суспільства, а, отже, й економіки. У та-

ких умовах значно посилився вплив невизначеності на 
фінансово-господарську діяльність підприємств. Ди-
намічність зовнішнього та внутрішнього середовища 
змушує суб’єктів господарювання ретельніше підходити 
до управління ризиками, підвищувати швидкість при-
йняття рішень та шукати нові підходи до своєчасного 
виявлення та обмеження впливу ризиків на основні по-
казники діяльності підприємств. Особливо гостро про-
блема ефективного управління ризиками стоїть перед 
Україною, коли геополітичні та фінансові ризики напря-
му загрожують суверенітету країни.

В умовах тісної взаємозалежності процесів, які 
забезпечують функціонування сучасної економіки, пе-
реходу до постіндустріального суспільства та загальної 
глобалізації економіки, бізнес стикається з величезною 
кількістю ризиків, які потрібно не лише вчасно виявити, 
але й вміти ефективно управляти ними. Класифікація 
таких подій, як збитки внаслідок неефективної органі-
зації виробництва, втрати від несприятливої зміни цін 
на сировину, недоотримання реального доходу через 
інфляцію, збільшення фінансових витрат унаслідок за-
лучення нових позикових коштів тощо, значною мірою 
суб’єктивна. Залежно від мети аналізу різні економісти 
практикують поділ бізнес-ризику на велику кількість 
видів, причому практично кожен економіст по-різному 
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бачить їх наповнення. Очевидно, що ефективність орга-
нізації управління ризиками багато в чому визначаєть-
ся їх правильною класифікацією, а в умовах відсутності 
єдиного уніфікованого підходу до виявлення та групу-
вання бізнес-ризиків виникають серйозні проблеми в 
процесі їх первинної ідентифікації на практиці.

У вітчизняній економічній літературі можна знай-
ти велику кількість різноманітних варіантів класифікації 
ризиків: І. О. Бланка [1, с. 22], В. В. Вітлинського [2, с. 100], 
О. О. Лобанова [3, с. 266], Я. І. Невмержицького [4, с. 330] 
тощо. Західні вчені, зазвичай, не акцентують свою увагу 
на деталізації класифікаційних ознак фінансових ризи-
ків, вважаючи цей процес індивідуальним для кожного 
підприємства. Загальновживаними є дві класифікації: на 
основі стандарту Базель ІІ та рекомендацій Товариства 
Актуаріїв майнового страхування (CAS)[5, с. 9].

На основі аналізу та узагальнення розглянутих 
підходів можна виділити ряд проблем:
 кількість видів ризиків залежить від складності 

організаційної структури підприємства, кіль-
кості його зовнішніх зв’язків та стану ринково-
го середовища;

 найбільш повні класифікації є громіздкими та 
незручними в користуванні;

 під однією назвою різні автори часто розуміють 
зовсім інші ризики, до того ж, розбіжності у по-
глядах є досить значними;

 більшість класифікаторів є штучно збільшені 
за рахунок суто теоретичних класифікаційних 
ознак, які неможливо використати в практич-
ній роботі.

Більшість згаданих вище класифікацій є суто 
формальними і не мають під собою ґрунтовних 
зв’язків. Практика показує, що вже в процесі пер-

винної ідентифікації виявляються ризики, які можна 
віднести одночасно до двох видів, або навпаки – до жод-
ного. Крім того, багато видів ризиків, які зустрічаються 
в літературі, не піддаються коректній кількісній оцінці, 
оскільки вони є складовою частиною іншого ризику. 
Тому метою цієї статті є створення такої класифікації 
ризиків, яка б дозволила не лише розділити ризики на 
певні види, а й могла би використовуватися у процесі 
управління ризиками, починаючи від ідентифікації та 
закінчуючи їх стратегічним плануванням. А також ви-
роблення рекомендації, щодо комплексного управління 
ризиками на основі такої класифікації.

У практиці ризик- менеджменту існує ряд базових 
класифікаційних ознак (табл. 1), які однаково можна 
застосовувати практично для всіх бізнес-ризиків.

Наведені класифікаційні ознаки є типовими, і тому 
серед науковців немає принципових розбіжностей щодо 
їх формулювання. До того ж, групування ризиків за цими 
ознаками жодним чином не призведе до конфлікту ін-
тересів усередині компанії чи неврахування (повного або 
часткового) якогось важливого ризику.

Одним з найбільш дискусійних питань класифіка-
ції є розподіл ризиків за видами, адже це принципове пи-
тання стратегічного управління ризиками, від вирішення 
якого залежить ефективність функціонування системи 

ризик-менеджменту на підприємстві. Серед вітчизняних 
економістів немає спільної точки зору на розподіл ри-
зиків за їх видами, більш того, дуже важко виокремити 
основні напрями дослідження, адже практично у кожно-
го науковця свій погляд на це питання. Спостерігається 
велика різноманітність як в авторських назвах, так і в 
економічному змісті, що вкладається в кожен конкрет-
ний вид ризику. Багато розходжень виникає щодо роз-
поділу ризиків на групи та підгрупи, їх підлеглості та 
деталізації. Бачимо, що йде активний процес теоретич-
ного осмислення бізнес-ризику, невід’ємною складовою 
частиною якого є намагання ряду дослідників створити 
єдину та всеохоплюючу класифікацію ризиків. Необхід-
ність класифікації ризиків є настільки гострою, що жод-
не з питань, яке стосується кожного конкретного ризику, 
не може бути коректно розв’язаним без визначення його 
місця в загальній системі бізнес-ризиків, з ряду причин:
 у процесі ідентифікації ризиків дуже важли-

во створити їх повний каталог, який зазвичай 
складається за підходом «знизу догори», тоб-
то кожен структурний підрозділ відокремлено 
формує свою частину загального каталогу, що, 
за відсутності чіткої класифікації, дуже часто 
призводить до подвійного обліку або недооцін-
ки певних видів ризиків;

 нечіткий розподіл ризиків за видами призво-
дить до викривлення їх кількісної оцінки, що, 
у свою чергу, впливає на збільшення витрат на 
їх утримання або недооцінку наслідків від цих 
ризиків;

 питання контролю в процесі управління кож-
ним видом ризику повинно бути чітко регла-
ментоване, щоб уникнути конфлікту інтересів;

таблиця 1 

Класифікатор ризиків

Класифікаційна ознака Види 

1. За комплексністю 1.1. Прості  
1.2. Складні 

2. За рівнем реалізації 2.1. Макроекономічні  
2.2. Мікроекономічні 

3. За можливістю передба-
чення 

3.1. Прогнозовані  
3.2. Не прогнозовані

4. За характером 4.1. Динамічні  
4.2. Статичні

5. За тривалістю дії
5.1. Короткострокові  
5.2. Середньострокові  
5.3. Довгострокові

6. За ступенем впливу 
на фінансово-господарський  
стан підприємства

6.1. Мінімальні  
6.2. Незначні  
6.3. Помірні  
6.4. Критичні  
6.5. Катастрофічні

7. За можливістю страхування

7.1. Такий, що можливо  
застрахувати  
7.2. Такий, що неможливо 
застрахувати

Джерело: складено автором на основі [1–5].
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 коректність розподілу ризиків за видами є дуже 
важливою при визначенні потенційних можли-
востей підприємства, якими найкраще може 
скористатися тільки той центр фінансової від-
повідальності, де виникає така можливість.

Основна проблема класифікації ризиків полягає 
в пошуку єдиного системного підходу, який до-
зволив би організувати виявлені ризики таким 

чином, щоб класифікація стала доступною для прак-
тичного використання. Такий підхід повинен бути роз-
повсюдженим і мати широке практичне використання, 
тому ми пропонуємо класифікувати бізнес-ризики на 
основі збалансованої системи показників (BSC), розро-
бленої американськими вченими Р. Капланом і Д. Норто-
ном у 1992 р., суть якої полягає в тому, що стратегічні цілі 
підприємства представлені визначеними показниками, 
що згруповані за чотирма напрямками: фінанси, клієнти, 
внутрішні процеси, навчання та зростання [6, c. 18].

Досвід провідних зарубіжних компаній показав, 
що BSC є ефективним інструментом управління стра-
тегією. Так дослідження компанії Horvath&Partners по-
казало, що компанії, які використовували збалансовану 
систему показників, мають більші значення показників 
прибутковості та зростання виручки порівняно з конку-
рентами [7, c. 43]. 

Збалансована система показників ефективно ви-
конує функцію доведення до співробітників різних рівнів 
управління нових стратегічних планів та ініціатив компа-
нії, виділяючи при цьому ключові процеси, які впливають 
на стратегію та оцінюючи їх ефективність [8, c. 23–24]. 
Так само і сучасні стандарти ризик-менеджменту [9] ре-
комендують повну та всеохоплюючу його інтеграцію в 
діяльність підприємства, що в першу чергу передбачає 
вивчення всіх потенційних зон виникнення ризику. Стра-
тегічний фінансовий контролінг, інструментом якого, на 
думку ряду вітчизняних і зарубіжних фахівців [7, 10, 11],  
є збалансована система показників, включає в себе під-
систему планування, координації, контролю та інформа-
ційно-аналітичної підтримки ризик-менеджменту (конт-

ролінг ризиків), що вказує на наявність ряду спільних 
характеристик. Серед ключових спільних ознак BSCта 
контролінгу ризиків виділяємо такі:
 стратегічне спрямування;
 комплексність;
 наявність причинно-наслідкових зв’язків;
 циклічність;
 орієнтація на збільшення вартості підприємства;
 прагнення до інтеграції на всіх рівнях життєді-

яльності компанії. 
Враховуючи наведені спільні ознаки, пропонуємо 

використовувати чотири проекції збалансованої си-
стеми показників як базові блоки класифікації бізнес-
ризиків (рис. 1). 

Наведений поділ ризиків на фінансові та нефінан-
сові є досить зручним з точки зору подальшої класифі-
кації та планування ризиків. Він дає змогу чітко іденти-
фікувати можливі ризики, групувати та розмежовувати 
відповідальність за кожний вид ризику. Представлені 
на рис. 1 основні групи ризиків, що містяться в кожній 
проекції, у свою чергу, поділяються на підгрупи залеж-
но від специфіки діяльності підприємства. Зупинимося 
детальніше на фінансових ризиках як таких, що краще 
піддаються кількісній оцінці та плануванню. 

Ринкові ризики – систематичні ризики, що пов’я-
зані з коливанням цін на товари (як сировину, так і кін-
цевий продукт) і зміною валютних курсів (характерні 
для підприємств, що мають зовнішньоекономічну ді-
яльність). До групи ринкових ризиків можна віднести 
інфляційний, валютний, ціновий ризик тощо.

Ризики фінансового стану – пов’язані з неможли-
вістю виконання підприємством своїх зобов’язань, не-
збалансованістю та неконтрольованістю грошових пото-
ків (найнебезпечніша група ризиків, що може призвести 
до банкрутства підприємства). Це загальна група ризи-
ків, до якої входять ризики ліквідності, платоспромож-
ності, кредитні, а, в окремих випадках, ризик банкрут-
ства підприємства.

Відсоткові ризики – до цієї групи віднесемо ри-
зики, що пов’язані з коливанням відсоткових ставок 

ФІНАНСИ  
Фінансові ризики – пов’язані
з імовірністю відхилень фінансових
показників від планових значень:

– ринкові;
– відсоткові;
– фінансового стану

 

 
 

ВНУТРІШНІ БІЗНЕС-ПРОЦЕСИ
Операційні ризики – ефективності
бізнес-процесів підприємства:

– виробничі;
– організаційної структури;
– інформаційні

 

 
 

КЛІЄНТИ  
Репутаційні ризики – виникають при
взаємодії з існуючими та потенційними
покупцями:

– зобов’язань перед клієнтами;
– конкуренції;
– зміни трендів

 

 
 
 

НАВЧАННЯ І РОЗВИТОК  

Ризики персоналу – пов’язані з діями
або бездіяльністю працівників:

– плинності кадрів;
– зловживань;
– фізичної шкоди (у т. ч. екологічні)

 

 
 
  

Бізнес-
ризики 

Рис. 1. Класифікація ризиків на основі збалансованої системи показників
Джерело: розроблено автором.
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на фінансовому ринку, та ризики, що безпосередньо 
пов’язані з визначенням середньозваженої вартості ка-
піталу підприємства. На підприємствах реального сек-
тора економіки цим ризикам не приділяють особливої 
уваги, хоча вони впливають на вартість підприємства та 
його основ ні вартісно-орієнтовані показники. Тому саме 
на відсоткові ризики потрібно орієнтуватися в процесі 
стратегічного планування фінансових ризиків. 

Використання такої класифікації відкриває подаль-
ші можливості для врахування ризиків у збалан-
сованій системі показників, що дає змогу своє - 

 часно коригувати стратегію підприємства. Поєднання 
BSC і контролінгу ризиків створює ефект синергії, з од-
ного боку, стратегічні цілі, що відображені в проекціях 
збалансованої системи показників, дозволяють систем-
но підходити до виявлення ризиків, а з іншого – деталь-
ний аналіз ризиків дозволяє виявити потенційні мож-
ливості, що відкриваються перед підприємством. Таким 
чином, ефективний симбіоз збалансованої системи по-
казників та контролінгу ризиків дозволяє не лише під-
вищити якість стратегічного планування, а й покращити 
процес управління ризиками на підприємстві. 

Серед сучасних підходів до врахування впливу ри-
зиків у збалансованій системі показників можна виділи-
ти чотири основні (табл. 2).

Автори підходів № 3 і № 4 серед основних переваг 
виділяють повну орієнтацію на вартість компанії, ви-
ражену через показники DCF, EVA та MVA. Очевидно, 
що такий підхід є актуальним, однак повна концентра-
ція на одному показникові може викликати конфлікт 
інтере сів у разі виникнення необхідності прийняття 
нестандартних стратегічно правильних рішень, які мо-
жуть негативно вплинути на планові показники най-
ближчого періоду. На нашу думку, така безапеляційна 
орієнтація на один показник є невиправданою, адже 
вартісноорієнтовні показники цілком можна позиціону-
вати як основні серед ряду інших у класичних варіаціях 
BSC, не ускладнюючи при цьому процес стратегічного 
планування. Замість цього ми пропонуємо використо-

вувати підхід BSCplus, де ключовим показником буде 
додана вартість, що розраховується з використанням 
середньозваженої вартості капіталу (WACC). У сучасній 
економічній науці під WACC розуміють дохідність, на 
яку очікують капіталодавці, вкладаючи кошти в підпри-
ємство [11, c. 399]. Середньозважена вартість капіталу 
є прогнозованим показником, тож піддається впливу 
невизначеності, а отже, може бути орієнтиром для пла-
нування стратегічного ризику в збалансованій системі 
показників, зорієнтованій на показники приросту вар-
тості бізнесу. Враховуючи економічну сутність WACC, 
очевидно, що найбільший вплив на неї має відсотковий 
ризик, порогові значення якого обов’язково потрібно 
враховувати при стратегічному плануванні ризиків. 

Важливість врахування впливу зовнішнього се-
редовища також не викликає сумнівів, разом з тим, такі 
інструменти сучасного контролінгу ризиків, як value-at-
risk (VaR) та його похідні (CFaR, EaR, RaR тощо) врахо-
вують вплив зовнішнього середовища на основні показ-
ники фінансової діяльності підприємства. 

ВИСНОВКИ
Підбиваючи підсумки, варто відзначити, що, незва-

єаючи на велику кількість наукових публікацій, присвяче-
них проблематиці управління ризиками, науковці й досі 
не мають чітких рекомендацій прикладного характеру в 
такому базовому питанні, як класифікація ризиків. Запро-
понований нами алгоритм поділу на фінансові та нефі-
нансові ризики на основі проекцій збалансованої системи 
показників дозволяє не лише чітко ідентифікувати ризик, 
але й визначати відповідальний за нього підрозділ.

Світові стандарти з управління ризиками вказують 
на необхідність тотальної інтеграції ризик-менеджменту 
в кожний аспект діяльності підприємства, це саме є ха-
рактерним і для ефективного стратегічного управління. 
Тому ідея інтеграції збалансованої системи показників 
та контролінгу ризиків є досить актуальною. Існуючі 
підходи до такої інтеграції є досить різноманітними, од-
нак більшість з них є занадто складними для розуміння, 
дорогими в імплементації та більш орієнтованими на 

таблиця 2

Основні підходи до планування ризиків на основі збалансованої системи показників

№ 
з/п

Коротка характеристика 
підходу Основні переваги Основні недоліки

1 Введення ризикоорієнтованих 
показників (BSCplus)

– Простота впровадження;  
– доступність у сприйнятті

– Загроза неврахування деяких ризиків; 
– нечіткість розподілу відповідальності 
персоналу по споріднених ризиках

2 Доповнення класичної BSC  
перспективою «Ризики» 

– Розширення спектра ризиків;  
– окреме позиціонування 

– Порушення причинно-наслідкових 
зв’язків;  
– ускладнення процесу планування 

3 Заміна проекцій на страте гічні 
фактори успіху (BCR-card)

– Розглядаються не тільки ризики,  
але й шанси;  
– виділено блок «Зовнішнє середовище»

– Значні затрати на впровадження;  
– відсутність чіткої відповідальності  
за ризики

4 Поєднання підходів № 2 і № 3 
– Виділення ризиків в окрему BSC;  
– автоматизація причинно-наслідкових 
зв’язків

– Значні затрати на впровадження;  
– складність у розумінні

Джерело: складено автором на основі [12–14].
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великі корпорації з уже існуючою системою стратегіч-
ного управління. Сучасні реалії вітчизняного бізнесу 
ставлять підприємства в умови, коли така інтеграція по-
винна бути гранично простою та порівняно не дорогою, 
тому рекомендуємо використовувати підхід BSCplus.

Застосування вартісно-орієнтованих показників в 
стратегічному плануванні – це об’єктивна необхідність, 
однак слід враховувати зростаючий вплив відсоткового 
ризику на їх ключову складову, тобто середньозважену 
вартість капіталу.                     
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