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ринок, залишається нерозвинутим, а податкова система має дискримінаційний характер, що 

призводить до приховування власних коштів підприємств. За таких умов роль фондового ринку як 

джерела інвестицій зведена до мінімуму.  

Тому, потрібно розвивати фондовий ринок України та створювати сприятливий інвестиційний 

клімат, що приведе до активізації інноваційної діяльності підприємств. Зрозуміло, що сьогодні існує 

багато чинників, негативний вплив яких не дає можливості в повній мірі задіяти інструменти 

фінансового ринку на інвестиційні цілі. Але навіть в такій ситуації можна суттєво збільшити 

можливості інноваційного фінансування вітчизняних підприємств, якщо цілеспрямовано 

використовувати їх емісійні кошти на інноваційно-інвестиційні цілі за умови проведення ефективної 

державної регуляторної політики, створення стабільних і передбачуваних відносин бізнесу і влади, 

створення ефективної інфраструктури фондового ринку та вдосконалення системи оподаткування.  
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інноваційних проектів.  
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На сучасному етапі соціально-економічного розвитку, якому притаманні динамічні процеси 

глобалізації та інтернаціоналізації, умови функціонування і характер діяльності підприємств суттєво 

змінюються. Нині результативність роботи підприємств залежить не лише від здатності раціонально 

використовувати наявні ресурси, але й від впровадження інновацій на основі використання нових 

ідей, інвестицій в нові продукти, процеси і способи ведення господарської діяльності [2]. Безперервне 

стимулювання інноваційного розвитку, яке потребує інвестування у власні дослідження, 

інформаційно-комунікаційні технології, маркетинг, дизайн, навчання персоналу, придбання нових 

розробок, обладнання тощо – найефективніший засіб підвищення конкурентоспроможності сучасних 

вітчизняних підприємств і головна передумова економічного зростання національної економіки.  

Разом з тим, результати аналізу інноваційної діяльності підприємств в Україні за останні 

кілька років показують, що, незважаючи на певні позитивні зрушення, у цілому її стан є 

незадовільним [1]. Одним з основних чинників, що стримують інноваційну діяльність вітчизняних 

підприємств, є високий ризик, дія якого підсилюється через негативні процеси, які відбуваються 

останніми роками в економіці нашої країни та світу. Це зумовлює потребу у проведенні ретельнішого 

попереднього оцінювання ризику інноваційних проектів, ефективнішому їх відборі та розробці 

заходів щодо обмеження ризику в інноваційній діяльності підприємств. 

Розробкою методів оцінювання інноваційних ризиків та ефективності інноваційних проектів 

займаються як вітчизняні, так і зарубіжні науковці й практики, серед яких слід відзначити праці таких 

http://www.rbc.ua/
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вчених, як Б. Є. Грабовецький, В. М. Лнишін, А. А. Пересада, Д. М.Черваньов, М. Г. Чумаченко. 

Разом з тим, ця тема потребує подальшого дослідження, зокрема у частині вдосконалення економіко-

математичних методів оцінювання економічної ефективності інноваційних проектів з врахуванням 

останніх досягнень у сфері автоматизації. 

Метою статті є дослідження методу Монте-Карло стосовно можливості його використання 

для оцінювання ризику інвестора при наданні останнім фінансової допомоги підприємцеві для 

впровадження інноваційного проекту. Досягнення поставленої мети передбачає дослідження сутності 

цього методу, його переваг і недоліків з тим, щоб вибрати з усіх проектів, що оцінюються, найменш 

ризиковий і найбільш ефективний з точки зору одержання фінансового результату. 

Сенс інновацій становлять зміни, які розглядаються як джерело доходу, а процеси і 

результати змін містять істотну частку елементів невизначеності і спричиненого нею ризику. При 

цьому раціональна поведінка суб‘єкта господарювання полягає в тому, щоби не ігнорувати ризик, а 

належним чином враховувати його для обґрунтування заходів, спрямованих на його попередження, 

зниження чи компенсацію. 

Ризик інноваційного проекту — це міра невпевненості в одержанні очікуваного рівня 

прибутковості під час реалізації інноваційного проекту в реальних умовах господарювання. 

Дослідження свідчать, що в середньому з 11 наукових ідей з'являється 2 реальних технічних рішення, 

49 рішень забезпечують 4 патенти, 8 патентів — 1 впроваджений у виробництво винахід, а 5 

впроваджених винаходів — лише 1 очікуваний комерційний результат! [3]. 

Загалом в економіці для оцінювання ризику переважно використовують імовірнісний підхід. 

Однак високий ступінь невизначеності і ризику інноваційних проектів потребує розробки заходів 

щодо його зниження, що передбачає наявність точної оцінки не лише величини можливих збитків і 

ймовірності їх виникнення, а й ступеня виливу окремих чинників на загальний ризик проекту [4] 

Для моделювання різних фізичних, економічних та інших ефектів широко поширений метод 

Монте-Карло, що зобов'язаний своєю назвою європейському центру азартних ігор, тобто базуються 

на випадкових подіях. Основна ідея методу Монте-Карло полягає у створенні певної послідовності 

псевдовипадкових чисел, що моделює той чи інший ефект, наприклад, шум у фізичному 

експерименті, випадкову динаміку біржових індексів і т. ін. [5]. 

Для кількісного оцінювання ризику існують різні методи, серед яких найпоширеніші 

статистичний (у тому числі метод статистичних випробувань чи метод Монте-Карло); аналітичний; 

поєднання дерева рішень та ймовірнісного підходу; оцінювання фінансової стійкості або оцінювання 

доцільності витрат; експертних оцінок; нормативний; аналізу чутливості; використання аналогів 

тощо [3]. Кожний з названих методів має переваги та недоліки і використовується у конкретних 

ситуаціях. Універсального методу, прийнятного для всіх випадків, не існує, однак, на думку автора, 

метод Монте-Карло є одним з найточніших існуючих імітаційних методів оцінювання ризиків 

інноваційних проектів.  

Алгоритм методу імітації Монте-Карло такий: 

 Крок 1. Використовуючи статистичний пакет, випадковим чином вибирається, ґрунтуючись 

на ймовірнісній функції розподілу, значення тієї змінної, яка є однією з параметрів 

визначення грошового потоку. 

 Крок 2. Вибране значення випадкової величини, разом зі значеннями змінних, які є 

екзогенними, використовується при підрахунку чистої приведеної вартості проекту. 

Кроки 1 і 2 повторюють багато разів, наприклад 1000. Далі, отримані 1000 значень чистої 

приведеної вартості проекту використовують для побудови щільності розподілу зі своїм власним 

математичним очікуванням і стандартним відхиленням. Використовуючи значення математичного 

очікування і стандартного відхилення, обчислюють коефіцієнт варіації чистої приведеної вартості 

проекту, а вже потім оцінюють індивідуальний ризик інноваційного проекту. 

Звичайно, методу імітації Монте-Карло притаманні, як й іншим методам оцінювання ризиків, 

певні недоліки, основними з яких є: складність методу; при його застосуванні потрібна велика 

кількість експериментальних даних; іноді необхідно попередньо визначати початкові параметри 

інноваційного проекту за іншими методами. 

Але з іншого боку модель Монте-Карло не настільки формалізована, як інші існуючі імітуючі 

методи оцінювання ризикованості інноваційних проектів, і водночас є гнучкішою за них, оскільки: 

 по-перше, при моделюванні за методом Монте-Карло немає необхідності визначати, що 

саме оптимізується; 
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 по-друге, немає необхідності спрощувати реальність для полегшення її аналізу, так як 

застосування ЕОМ дозволяє реалізувати моделі складних систем;  

 по третє, в програмі для ЕОМ можна передбачити випередження в часі. 

Метод Монте-Карло передбачає: по-перше, врахування великої кількості параметрів 

інноваційного проекту та їх варіацій; по-друге, потребує використання спеціальних математичних 

пакетів. Його перевагою є також те, що він може застосовуватися для оцінювання економічної 

ефективності протилежних проектів і вимагає лише щоб альтернативи були виражені кількісно. 

Отже, при визначенні рівня ризикованості інноваційного проекту треба намагатись врахувати 

якомога більше факторів ризику, що передбачає визначення обсягу і динаміки руху грошових потоків 

на тривалому часовому інтервалі. Найбільшу кількість факторів, що впливають на інвестиційні 

рішення щодо підтримки того чи іншого інноваційного проекту враховує метод Монте Карло. До 

того ж при використанні цього методу застосовується ЕОМ, і тому немає необхідності з метою 

полегшення аналізу спрощувати реальність, адже ЕОМ дозволяє реалізувати моделі дуже складних 

систем. Також метод Монте-Карло може використовуватись при оцінюванні економічної 

ефективності протилежних проектів. 
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Інвестиційна діяльність займає центральне місце в системі суспільного відтворення 

різноманітних економічних благ, оскільки інвестиції – матеріальна основа їх виробництва. 

Інвестиціям належить важлива роль у відновленні та розширенні виробничих ресурсів, забезпеченні 

високих темпів економічного зростання країни, регіону, окремої галузі та конкретного підприємства, 

вони виступають основним чинником підвищення економічної ефективності кожного підприємства 

чи території, забезпечуючи їх необхідними фінансовими засобами [1-2].  

Дослідженням інвестиційної діяльності та інвестиційної привабливості присвячена велика 

кількість наукових економічних праць, зокрема таких відомих зарубіжних вчених-економістів, як Ю. 

Блех, Е. Брігхем, У. Гетце, Г. Мунцель, Ф. Фабоцці, У. Шарп та ін. Значний внесок в обґрунтування 

вибору найбільш ефективного об‘єкта інвестиційних вкладень, оцінювання інвестиційної 

привабливості підприємств зробили українські вчені та економісти близького зарубіжжя: І. Бланк, А. 

Пересада, Г. Харламова, В. Гриньова, В. Пономаренко, П. Петрова, В. Ковальов, Р. Фатхутдінов, В. 

Шеремет та ін. 

Метою роботи є спроба уточнення економічної сутності інвестиційної привабливості та 

http://www.ukrstat.gov.ua/
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