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Аннотация: Статья посвящена анализу методов оценки деятельности акционерных обществ с учетом 
инвестиционных рисков. В условиях нестабильности финансовых рынков и растущей неопределенности особенно 
актуально учитывать факторы риска при принятии инвестиционных решений. В исследовании рассмотрены 
современные методологические подходы, позволяющие эффективно оценивать финансовое состояние компаний 
и потенциальные инвестиционные риски. Особое внимание уделено модели дисконтированных денежных 
потоков (DCF), анализу чувствительности, коэффициентам финансовой устойчивости, а также использованию 
вероятностных моделей. Кроме того, раскрывается значение стратегического планирования и корпоративного 
управления в минимизации рисков. Представленные подходы способствуют повышению обоснованности 
инвестиционных решений и управлению неопределенностью.

Ключевые слова: акционерные общества, инвестиционные риски, методы оценки, дисконтированный денежный 
поток, финансовая устойчивость, стратегическое планирование.

Annotatsiya: Mazkur maqola aktsiyadorlik jamiyatlari faoliyatini baholashda investitsiya xavf-xatarlarini hisobga olish 
usullariga bag‘ishlangan. Bugungi kunda moliya bozorlaridagi beqarorlik va iqtisodiy noaniqlik sharoitida investitsion 
qarorlar qabul qilishda tavakkalchilik omillarini chuqur tahlil qilish zaruratga aylangan. Tadqiqotda aktsiyadorlik 
jamiyatlarining moliyaviy holatini aniqlashda qo‘llaniladigan ilg‘or baholash usullari tahlil qilinadi. Jumladan, diskontlangan 
pul oqimlari (DCF) modeli, sezgirlik tahlili, moliyaviy barqarorlik koeffitsiyentlari hamda investitsion xavflarni inobatga 
oluvchi ehtimollik modellarining amaliy qo‘llanilishi ko‘rib chiqiladi. Shuningdek, investitsiya xavflarini kamaytirishda 
korporativ boshqaruv va strategik rejalashtirishning o‘rni yoritiladi. Ushbu yondashuvlar orqali investitsiyalarning 
qaytaruvchanligini va samaradorligini prognoz qilish imkoniyati oshadi.

Kalit soʻzlar: aktsiyadorlik jamiyatlari, investitsiya xavflari, baholash usullari, diskontlangan pul oqimi, moliyaviy barqarorlik, 
strategik rejalashtirish.

Abstract: This article explores methods for evaluating the performance of joint-stock companies, with a focus on accounting 
for investment risks. In the context of financial market instability and growing uncertainty, incorporating risk factors into 
investment decision-making has become increasingly essential. The study analyzes key valuation methodologies, 
including the discounted cash flow (DCF) model, sensitivity analysis, financial stability ratios, and the application of 
probabilistic models to assess and mitigate investment risks. Additionally, the paper highlights the importance of corporate 
governance and strategic planning in minimizing these risks. The integration of these approaches enhances the accuracy 
and reliability of investment evaluations and supports informed strategic decision-making.

Key words: joint-stock companies, investment risks, valuation methods, discounted cash flow, financial stability, strategic 
planning.
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В В Е Д Е Н И Е
Акционерные общества занимают ключевое место в современной экономике, выступая основными 

субъектами инвестиционной деятельности. Оценка их деятельности и сопряжённых рисков представляет 
собой важную задачу для инвесторов, поскольку грамотный выбор объекта инвестирования способен 
существенно повлиять на долгосрочную доходность и финансовую устойчивость портфеля. В условиях 
экономической нестабильности и высокой волатильности внешней среды анализ рисков становится 
неотъемлемым компонентом всесторонней оценки акционерных обществ.

Цель настоящей статьи заключается в изучении методологических подходов к оценке деятельности 
акционерных обществ с акцентом на инвестиционные риски. В работе предложен комплексный 
подход, сочетающий как количественные, так и качественные методы анализа. Это позволяет более 
точно оценить финансовую устойчивость компании и спрогнозировать её способность противостоять 
потенциальным рискам.

О Б З О Р  Л И Т Е Р А Т У Р Ы  П О  Т Е М Е
Вопросы оценки инвестиционных рисков в деятельности акционерных обществ подробно изучаются 

в современной научной литературе с применением как традиционных, так и инновационных методов. 
С. В. Беляев выделяет ключевые подходы к системной оценке рисков в корпоративном управлении, 
подчёркивая значение комплексного анализа. И. И. Ковальчук рассматривает методы определения 
эффективности инвестиционных проектов с акцентом на рисковую составляющую.

Л. А. Мартынова связывает инвестиционную привлекательность с финансовой устойчивостью, а А. 
В. Петров и Д. К. Сидоров развивают вероятностные модели для прогнозирования рисков при высокой 
неопределённости. В. В. Шевченко детализирует применение метода дисконтированных денежных 
потоков (DCF) в оценке акционерных обществ, подчёркивая его чувствительность к макроэкономическим 
изменениям.

Цифровизация оценки и управление рисками также находят отражение в работах Н. П. Ивановой 
и Т. В. Аксеновой, где рассматриваются инструменты искусственного интеллекта и больших данных. 
И. А. Дмитриев делает акцент на стратегическом управлении инвестиционными рисками в условиях 
рыночной волатильности.

Таким образом, исследования подтверждают важность интеграции финансовых показателей, 
вероятностных моделей и цифровых инструментов для более точной оценки инвестиционных рисков 
акционерных обществ.

М Е Т О Д Ы  И С С Л Е Д О В А Н И Я
Настоящее исследование основано на применении методов сравнительного и факторного анализа, 

а также изучении финансовых и инвестиционных показателей акционерных обществ. В процессе анализа 
использовались как количественные, так и качественные подходы, включая методы дисконтирования 
денежных потоков (DCF), анализ чувствительности, расчет коэффициентов финансовой устойчивости 
и оценку инвестиционных рисков с использованием вероятностных моделей. Для обоснования выводов 
применялись методы дедукции и индукции, а также элементы системного и комплексного анализа, что 
позволило обеспечить объективность и достоверность полученных результатов.

Методологическая основа данного исследования базируется на комплексном применении 
сравнительного и факторного анализа, а также изучении ключевых финансовых показателей акционерных 
обществ с учетом инвестиционных рисков. В качестве основных инструментов использовались как 
традиционные, так и современные аналитические подходы. Одним из центральных методов стал 
дисконтированный денежный поток (Discounted Cash Flow, DCF), позволяющий определить текущую 
стоимость будущих денежных поступлений компании. Этот метод особенно эффективен при анализе 
компаний с прогнозируемыми и стабильными денежными потоками, так как помогает инвестору оценить 
их долгосрочную инвестиционную ценность.

Анализ чувствительности применялся для оценки влияния изменений ключевых макроэкономических 
и отраслевых факторов, таких как процентные ставки, валютные курсы или цены на сырьевые 
ресурсы, на финансовые результаты компании. Это позволяет лучше понять степень воздействия 
внешней волатильности на общий уровень инвестиционных рисков. Для комплексной характеристики 
финансового состояния компаний использовались различные коэффициенты, включая коэффициенты 
текущей и быстрой ликвидности, а также уровень долговой нагрузки. Эти показатели позволяют 
инвестору объективно оценить финансовую устойчивость акционерного общества и его способность 
своевременно исполнять долговые обязательства.
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Кроме того, в условиях нестабильной рыночной среды были использованы вероятностные модели, 
основанные на сценарном подходе и вероятностных распределениях. Применение данных моделей 
обеспечивает возможность оценки различных вариантов развития событий и помогает принимать более 
обоснованные инвестиционные решения в условиях неопределенности. Комплексное применение 
перечисленных методов позволило обеспечить всесторонний анализ деятельности акционерных 
обществ с учетом рисков и повысить достоверность выводов, представленных в последующих разделах 
исследования( Таблица 1).

Таблица 1. Основные методы оценки инвестиционных рисков акционерных обществ.

Метод Описание Применение

Дисконтированный 
денежный поток (DCF)

Метод, который рассчитывает текущую 
стоимость будущих денежных 
потоков для оценки инвестиционной 
привлекательности компании.

Применяется для оценки долгосрочной 
инвестиционной ценности, путем 
расчета чистой текущей стоимости 
(NPV) будущих доходов.

Анализ чувствительности

Методика для оценки, как изменения 
ключевых факторов (например, 
процентных ставок, цен на сырье) 
влияют на финансовые результаты 
компании.

Применяется для оценки влияния 
рыночных колебаний и внешних 
факторов на финансовую 
стабильность компании.

Финансовые 
коэффициенты

Коэффициенты, которые оценивают 
ликвидность, рентабельность и 
долговую нагрузку компании, что 
важно для оценки ее финансовой 
устойчивости.

Используется для анализа 
способности компании выполнять свои 
финансовые обязательства и оценки 
ее прибыльности и устойчивости.

Вероятностные модели

Модели, учитывающие 
неопределенность и риски, с 
использованием вероятностных 
распределений для оценки возможных 
сценариев.

Применяются для прогнозирования 
различных рисковых сценариев 
и их вероятности, что помогает 
принимать решения в условиях 
неопределенности.

А Н А Л И З  И  Р Е З УЛ ЬТ А Т Ы
В результате проведённого анализа методологических подходов к оценке деятельности акционерных 

обществ с учётом инвестиционных рисков были выделены следующие ключевые выводы.
Во-первых, применение метода дисконтированных денежных потоков (Discounted Cash Flow, DCF) 

подтвердило его высокую эффективность при оценке долгосрочных перспектив компаний. Данный 
подход позволяет учитывать как текущие финансовые показатели, так и будущие инвестиционные потоки, 
формируя целостное представление о потенциальной стоимости акционерного общества. Однако одной 
из существенных проблем, выявленных при использовании метода DCF, является высокая зависимость 
точности оценки от корректности прогнозов будущих доходов, процентных ставок и макроэкономических 
параметров. В условиях усиливающейся неопределённости и волатильности на финансовых рынках 
данное ограничение может существенно снижать достоверность конечных результатов.

Во-вторых, проведённый анализ чувствительности продемонстрировал, что наибольшее влияние 
на уровень инвестиционных рисков оказывают колебания процентных ставок и валютных курсов. Эти 
факторы выступают в качестве определяющих переменных, изменяющих финансовую устойчивость и 
рыночную стоимость компаний. Их динамика оказывает значительное воздействие на дисконтирующие 
ставки и потоки денежных поступлений, что необходимо учитывать при формировании инвестиционных 
стратегий и принятии управленческих решений.

Таким образом, результаты анализа подтверждают необходимость комплексного подхода к оценке 
акционерных обществ, включающего прогнозные сценарии и моделирование чувствительности к 
внешним шокам (рисунок 1).
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Рисунок 1. Факторы, влияющие на инвестиционные риски акционерных обществ.

Финансовые коэффициенты (ликвидности, рентабельности, эффективности) являются хорошими 
индикаторами для оценки текущего состояния компании. Например, низкий коэффициент текущей 
ликвидности может свидетельствовать о высоком риске дефолта, что важно учитывать для инвестора.

Вероятностные модели позволяют более точно учитывать риски, связанные с неопределенностью 
на рынке, и учитывать различные сценарии (оптимистичный, пессимистичный, базовый). Эти модели 
помогают оценить вероятность наступления определённых рисков и их влияние на деятельность 
акционерного общества.

Одним из основных выводов исследования является необходимость комплексного подхода к 
оценке деятельности акционерных обществ. Односторонняя оценка, основанная только на финансовых 
коэффициентах или методе дисконтированных денежных потоков (DCF), может привести к искажению 
реальной картины финансового положения компании. Такие методы, хотя и важны, не всегда учитывают 
все факторы, которые могут существенно повлиять на устойчивость и долгосрочную прибыльность 
компании.

Для полноценной оценки необходимо учитывать множество факторов, включая риски, связанные 
с макроэкономической ситуацией, корпоративным управлением и внешними воздействиями, такими 
как политические, социальные или экологические риски. В условиях глобализации и нестабильности 
мировых рынков эти аспекты становятся всё более важными для адекватной оценки инвестиционных 
рисков.

Кроме того, стратегическое планирование и корпоративное управление играют ключевую роль в 
снижении инвестиционных рисков. Эффективное управление рисками, диверсификация источников 
дохода, а также долгосрочное планирование, ориентированное на развитие компании в условиях 
неопределённости, позволяют существенно снизить влияние внешних факторов на её стабильность. 
Это особенно важно в условиях изменения законодательства, экономической нестабильности и 
повышенного уровня неопределённости на финансовых рынках.

В дополнение следует подчеркнуть значимость инновационных подходов и цифровых технологий в 
процессе оценки рисков. Внедрение искусственного интеллекта, технологий обработки больших данных 
и аналитических инструментов даёт возможность компаниям более точно прогнозировать изменения как 
во внешней, так и во внутренней среде, что способствует повышению обоснованности инвестиционных 
решений и снижению потенциальных потерь.
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Будущие исследования должны быть ориентированы на разработку более адаптивных и гибких 
моделей оценки, способных учитывать стремительные изменения рыночной и макроэкономической 
конъюнктуры. Особое внимание следует уделить изучению влияния современных технологий на 
систему управления рисками, поскольку это может существенно повысить точность прогнозирования и 
минимизировать вероятность ошибок при принятии стратегических решений.

З А К Л Ю Ч Е Н И Е  И  П Р Е Д Л О Ж Е Н И Я 
Оценка деятельности акционерных обществ с учётом инвестиционных рисков является важной 

задачей для инвесторов, аналитиков и корпоративных управляющих. Применение таких методов, 
как дисконтированный денежный поток, анализ чувствительности, финансовые коэффициенты и 
вероятностные модели, позволяет более точно и комплексно оценить финансовую устойчивость 
компании, а также прогнозировать возможные сценарии её развития. Указанные методы обеспечивают 
необходимую информационную базу для принятия обоснованных инвестиционных решений, 
минимизации рисков и повышения долгосрочной доходности вложений.

Следует отметить, что успешная оценка деятельности компании требует учёта не только внутренних 
финансовых показателей, но и внешних факторов — изменений макроэкономической ситуации, 
политических и регуляторных рисков, а также уровня эффективности корпоративного управления. 
Эффективное управление рисками и стратегическое планирование играют ключевую роль в снижении 
воздействия неблагоприятных внешних факторов и обеспечении устойчивости бизнеса в долгосрочной 
перспективе.

Кроме того, цифровизация и современные технологические решения, такие как использование 
искусственного интеллекта и технологий обработки больших данных, становятся важными 
инструментами повышения точности оценки и прогнозирования инвестиционных рисков. Будущие 
исследования могут быть ориентированы на разработку более гибких и адаптивных моделей оценки, 
способных учитывать высокую неопределённость и волатильность рыночной среды, а также на 
создание новых инструментов, позволяющих более точно предсказывать устойчивость и потенциал 
развития акционерных обществ. Такие подходы будут способствовать формированию более надёжной 
системы управления инвестициями и принятию стратегически обоснованных решений.
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