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Ïðåäìåò äîñë³äæåííÿ. Â äàí³é ñòàòò³ ìè äîñë³äèëè ïðîöåñ ïðîãíîçóâàííÿ ðèçèê³â ³íâåñòèö³é-
íîãî ïîðòôåëÿ ç âèêîðèñòàííÿì ñèìóëÿö³éíîãî ìåòîäó Ìîíòå–Êàðëî â óìîâàõ äèíàì³÷íîãî ô³-
íàíñîâîãî ñåðåäîâèùà òà íåâèçíà÷åíîñò³.

Ìåòîäè äîñë³äæåííÿ. Ó äîñë³äæåíí³ âèêîðèñòàíî ê³ëüê³ñí³ ìåòîäè àíàë³çó, çîêðåìà ñèìóëÿ-
ö³éíå ìîäåëþâàííÿ ìåòîäîì Ìîíòå–Êàðëî, àíàë³ç ³ñòîðè÷íèõ äàíèõ, ñöåíàðíèé ï³äõ³ä, à òàêîæ 
ñòàòèñòè÷íó îö³íêó éìîâ³ðíîñòåé ³ êëþ÷îâèõ ô³íàíñîâèõ ïîêàçíèê³â ïîðòôåëÿ.

Ðåçóëüòàòè ðîáîòè. Îòðèìàíî ðîçïîä³ëè éìîâ³ðíèõ ðåçóëüòàò³â âàðòîñò³ ³íâåñòèö³éíîãî ïîðò-
ôåëÿ çà ð³çíèìè ñöåíàð³ÿìè. Ñèìóëÿö³ÿ ïîêàçàëà çíà÷íèé ïîòåíö³àë çðîñòàííÿ ïîðòôåëÿ çà óìî-
âè äîòðèìàííÿ äîâãîñòðîêîâî¿ ñòðàòåã³¿ òà âðàõóâàííÿ ðèçèê³â. Ïðîàíàë³çîâàíî åôåêòèâí³ñòü 
ðîçïîä³ëó àêòèâ³â çà ñâ³òîâèìè ³íäåêñàìè, à òàêîæ âèÿâëåíî çàëåæí³ñòü ðåçóëüòàò³â â³ä âèáîðó 
ñòàòèñòè÷íèõ ïàðàìåòð³â.

Ãàëóçü çàñòîñóâàííÿ ðåçóëüòàò³â. Ðåçóëüòàòè äîñë³äæåííÿ ìîæóòü áóòè çàñòîñîâàí³ ó ñôå-
ð³ ô³íàíñîâîãî ïëàíóâàííÿ, óïðàâë³ííÿ ³íâåñòèö³ÿìè, ïîðòôåëüíîãî ìåíåäæìåíòó, áàíê³âñüêî¿ ä³-
ÿëüíîñò³ òà îñâ³òí³õ ïðîãðàì ç ô³íàíñîâî¿ àíàë³òèêè.

Âèñíîâîê. Îòðèìàí³ ðåçóëüòàòè äåìîíñòðóþòü ä³àïàçîí ìîæëèâèõ ìàéáóòí³õ çíà÷åíü âàðòî-
ñò³ ïîðòôåëÿ, ùî äîçâîëÿº ³íâåñòîðó êîðèãóâàòè ñòðóêòóðó àêòèâ³â òà àäàïòóâàòè ñòðàòåã³þ. Ìåòîä 
Ìîíòå–Êàðëî º åôåêòèâíèì ³íñòðóìåíòîì äëÿ ïðîãíîçóâàííÿ ðèçèê³â ³íâåñòèö³éíîãî ïîðòôåëÿ. Â³í 
äîçâîëÿº îòðèìàòè ïîâí³øå óÿâëåííÿ ïðî ìîæëèâ³ ðåçóëüòàòè ³íâåñòóâàííÿ, àäàïòóâàòè ñòðàòåã³þ 
ï³ä ðèçèê–àïåòèò ³íâåñòîðà òà ï³äâèùèòè òî÷í³ñòü ô³íàíñîâîãî ïëàíóâàííÿ. Ïîäàëüø³ äîñë³äæåííÿ 
ìîæóòü âêëþ÷àòè ³íòåãðàö³þ ìàøèííîãî íàâ÷àííÿ òà âèêîðèñòàííÿ àäàïòèâíèõ ìîäåëåé ðîçïîä³ë³â.

Êëþ÷îâ³ ñëîâà: ðèçèê ³íâåñòèö³éíîãî ïîðòôåëÿ, ñèìóëÿö³éí³ ìåòîäè, ìåòîä Ìîíòå–Êàðëî, àê-
òèâè ïîðòôåëÿ, ïðîãíîçóâàííÿ ðèçèê³â, ô³íàíñîâ³ ³íñòðóìåíòè.
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Lforecasting investment portfolio risks 
using Monte Carlo simulation

The subject of the study. In this article, we investigated the process of forecasting investment portfolio 
risks using the Monte Carlo simulation method in a dynamic financial environment and uncertainty.
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Ïîñòàíîâêà ïðîáëåìè. Ó ñòàòò³ äîñë³äæåíî 
ìåòîäîëîã³÷í³ çàñàäè ïðîãíîçóâàííÿ ðèçèê³â ³í-
âåñòèö³éíîãî ïîðòôåëÿ çà äîïîìîãîþ ñèìóëÿö³¿ 
Ìîíòå–Êàðëî. Â óìîâàõ äèíàì³÷íîãî ô³íàíñîâîãî 
ñåðåäîâèùà òà âèñîêî¿ íåâèçíà÷åíîñò³ òðàäèö³é-
í³ ìåòîäè îö³íêè ðèçèê³â âèÿâëÿþòüñÿ íåäîñòàòí³-
ìè, ùî çóìîâëþº àêòóàëüí³ñòü çàñòîñóâàííÿ ³ì³-
òàö³éíèõ ï³äõîä³â. Ìåòîä Ìîíòå–Êàðëî äîçâîëÿº 
çìîäåëþâàòè øèðîêèé ñïåêòð ìîæëèâèõ ñöåíà-
ð³¿â ðîçâèòêó ðèíêó, îö³íèòè éìîâ³ðí³ ðåçóëüòàòè 
çì³íè âàðòîñò³ àêòèâ³â òà âèÿâèòè êëþ÷îâ³ ÷èííè-
êè âïëèâó íà äîõ³äí³ñòü ³ ðèçèê ïîðòôåëÿ. Íàâåäå-
íî ïðèêëàä ïðàêòè÷íîãî çàñòîñóâàííÿ ñèìóëÿö³¿ ç 
âèêîðèñòàííÿì ðåàëüíèõ ô³íàíñîâèõ ³íñòðóìåíò³â 
òà ïðîàíàë³çîâàíî ðåçóëüòàòè ìîäåëþâàííÿ, ùî 
ï³äòâåðäæóþòü åôåêòèâí³ñòü ìåòîäó â êîíòåêñò³ 
äîâãîñòðîêîâîãî ô³íàíñîâîãî ïëàíóâàííÿ. Àâòî-
ðè ï³äêðåñëþþòü íåîáõ³äí³ñòü óðàõóâàííÿ ÿê³ñíèõ 
âèõ³äíèõ äàíèõ, ïðàâèëüíîãî âèáîðó ñòàòèñòè÷íèõ 
ðîçïîä³ë³â ³ ìîæëèâîñòåé ïîäàëüøîãî âäîñêîíà-
ëåííÿ ìîäåëåé øëÿõîì çàëó÷åííÿ ñó÷àñíèõ àíà-
ë³òè÷íèõ òåõíîëîã³é.

Ó ñó÷àñíèõ óìîâàõ äèíàì³÷íîãî ðîçâèòêó ô³íàí-
ñîâèõ ðèíê³â òà ï³äâèùåíîãî ïîïèòó íà ³íâåñòè-
ö³éíó ä³ÿëüí³ñòü ïîñòàº ãîñòðà ïîòðåáà ó ÿê³ñíî-
ìó óïðàâë³íí³ ðèçèêàìè ³íâåñòèö³éíîãî ïîðòôåëÿ. 
Ïðèéíÿòòÿ ìàêñèìàëüíî åôåêòèâíèõ ð³øåíü ùî-
äî ñòðóêòóðè ïîðòôåëÿ ïîòðåáóº ãëèáîêîãî àíàë³-
çó ïîòåíö³éíèõ ðèçèê³â, ÿê³ ìîæóòü âèíèêàòè âíàñ-
ë³äîê íåâèçíà÷åíîñò³ ìàéáóòí³õ äîõîä³â òà çì³íè 

ðèíêîâèõ óìîâ. Òðàäèö³éí³ ìåòîäè îö³íþâàííÿ 
ðèçèê³â ÷àñòî âèÿâëÿþòüñÿ íåäîñòàòíüî ãíó÷êè-
ìè àáî íå âðàõîâóþòü øèðîêèé ñïåêòð ìîæëèâèõ 
ñöåíàð³¿â ðîçâèòêó ïîä³é. Ó öüîìó êîíòåêñò³ îñî-
áëèâî¿ àêòóàëüíîñò³ íàáóâàº âèêîðèñòàííÿ ñèìó-
ëÿö³éíèõ ìåòîä³â, çîêðåìà ñèìóëÿö³¿ Ìîíòå–Êàð-
ëî, ÿêèé äîçâîëÿº ìîäåëþâàòè âåëèêó ê³ëüê³ñòü 
ìîæëèâèõ ñöåíàð³¿â çì³íè âàðòîñò³ àêòèâ³â ïîðò-
ôåëÿ òà îö³íèòè ðîçïîä³ë ïîòåíö³éíèõ ðåçóëüòàò³â. 
Ïðîòå, ïîïðè øèðîêå çàñòîñóâàííÿ öüîãî ï³äõî-
äó ó ô³íàíñîâ³é ïðàêòèö³, çàëèøàþòüñÿ â³äêðèòè-
ìè ïèòàííÿ ùîäî òî÷íîñò³ ïðîãíîçóâàííÿ, âèáîðó 
âõ³äíèõ ïàðàìåòð³â ìîäåë³, à òàêîæ ³íòåðïðåòà-
ö³¿ ðåçóëüòàò³â ìîäåëþâàííÿ â êîíòåêñò³ ïðèéíÿò-
òÿ óïðàâë³íñüêèõ ð³øåíü. Òàêèì ÷èíîì, ïîñòàº 
äîñèòü ãîñòðà ïðîáëåìà ùîäî âäîñêîíàëåííÿ 
ìåòîäîëîã³¿ ïðîãíîçóâàííÿ ðèçèê³â ³íâåñòèö³éíî-
ãî ïîðòôåëÿ øëÿõîì åôåêòèâíîãî çàñòîñóâàííÿ 
ñèìóëÿö³¿ Ìîíòå–Êàðëî, ç óðàõóâàííÿì ñïåöèô³-
êè ô³íàíñîâèõ ³íñòðóìåíò³â, ð³âíÿ ðèçèêó ³íâåñòî-
ðà òà ì³íëèâîñò³ ðèíêîâîãî ñåðåäîâèùà.

Àíàë³ç îñòàíí³õ äîñë³äæåíü ³ ïóáë³êà-
ö³é. Âèêîðèñòàííÿ ìåòîäó Ìîíòå–Êàðëî ñòàëî 
ïðåäìåòîì äîñë³äæåíü çíà÷íî¿ ê³ëüêîñò³ íàóêîâ-
ö³â. Çîêðåìà, ó ñòàòò³ Î. Êîï³øèíñüêî¿, Þ. Óòê³-
íà òà Î. Êàðàøîâî¿ «Çàñòîñóâàííÿ ìåòîäó Ìîí-
òå–Êàðëî äëÿ ï³äòðèìêè ïðèéíÿòòÿ ð³øåíü ùîäî 
ðîçïîä³ëó ³íâåñòèö³é» ïîêàçàíî ïåðåâàãè âèêî-
ðèñòàííÿ ñàìå öüîãî ìåòîäó ÿê îäíîãî ç íàéêðà-
ùèõ â êîíòåêñò³ ³ì³òàö³éíîãî ìîäåëþâàííÿ ïðè 

²ÍÍÎÂÀÖ²ÉÍÎ–²ÍÂÅÑÒÈÖ²ÉÍÀ ÏÎË²ÒÈÊÀ

Research methods. The study used quantitative analysis methods, in particular, Monte Carlo 
simulation modeling, historical data analysis, scenario approach, as well as statistical assessment of 
probabilities and key financial indicators of the portfolio.

Work results. Distributions of probable outcomes of the value of the investment portfolio under 
various scenarios were obtained. The simulation showed significant potential for portfolio growth, 
provided that a long–term strategy is followed and risks are taken into account. The effectiveness of 
asset allocation according to world indices was analyzed, and the dependence of the results on the 
choice of statistical parameters was also revealed.

Field of application of the results. The results of the study can be applied in the field of financial 
planning, investment management, portfolio management, banking and educational programs in 
financial analytics.

Conclusion. The results obtained demonstrate the range of possible future values   of the portfolio 
value, which allows the investor to adjust the asset structure and adapt the strategy. The Monte Carlo 
method is an effective tool for predicting the risks of an investment portfolio. It allows you to get a 
more complete picture of possible investment outcomes, adapt the strategy to the investor’s risk 
appetite and increase the accuracy of financial planning. Further research may include the integration 
of machine learning and the use of adaptive distribution models.

Key words: investment portfolio risk, simulation methods, Monte Carlo method, portfolio assets, 
risk forecasting, financial instruments.
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ïðèéíÿòò³ çâàæåíèõ óïðàâë³íñüêèõ ð³øåíü ùîäî 
îïòèìàëüíîãî ðîçïîä³ëó ³íâåñòèö³é ì³æ ï³äïðè-
ºìñòâàìè, âðàõîâóþ÷è ¿õ ³íâåñòèö³éíó ïðèâàáëè-
â³ñòü â óìîâàõ ñòîõàñòè÷íî¿ ïðèðîäè åêîíîì³÷íèõ 
ôàêòîð³â [1]. Òàêîæ ó ïðàö³ Ò. ²âàñüê³âà «Àêòóàëü-
í³ñòü ó ñó÷àñíèõ ðåàë³ÿõ ³ì³òàö³éíîãî ìîäåëþâàí-
íÿ ïîäàòêîâî¿ ñèñòåìè ìåòîäîì Ìîíòå–Êàðëî» 
çîáðàæåíî ïîð³âíÿííÿ ïîäàòêîâèõ ñèñòåì Óêðà-
¿íè òà Í³ìå÷÷èíè [2].

Ìåòîþ ðîáîòè º âèÿâëåííÿ òà àíàë³ç êëþ÷î-
âèõ ïðîáëåì, ùî ìîæóòü áóòè ïîâ’ÿçàí³ ç çàñòî-
ñóâàííÿì ìåòîäó ñèìóëÿö³¿ Ìîíòå–Êàðëî äëÿ 
ïðîãíîçóâàííÿ ðèçèê³â ³íâåñòèö³éíîãî ïîðòôå-
ëÿ, à òàêîæ çàïðîïîíóâàòè ìîæëèâ³ øëÿõè ¿õ âè-
ð³øåííÿ òà âäîñêîíàëåííÿ ïðàêòè÷íîãî âèêîðè-
ñòàííÿ äàíîãî ³íñòðóìåíòó.

Âèêëàä îñíîâíîãî ìàòåð³àëó äîñë³äæåí-
íÿ. Ïî÷àòè âàðòî ç òîãî, ùî ³íâåñòèö³éíèé ðèçèê 
º éìîâ³ðí³ñòþ âèíèêíåííÿ íåïåðåäáà÷åíèõ ïîä³é, 
ÿê³ â ñâîþ ÷åðãó ìîæóòü ïðèçâåñòè äî íåãàòèâ-
íèõ ô³íàíñîâèõ íàñë³äê³â äëÿ ³íâåñòîðà, âêëþ÷à-
þ÷è âòðàòó ÷àñòèíè àáî âñ³º¿ âêëàäåíî¿ ñóìè, îò-
ðèìàííÿ íèæ÷î¿ çà î÷³êóâàíó ïðèáóòêîâ³ñòü àáî 
íåäîñÿãíåííÿ ïîñòàâëåíèõ ³íâåñòèö³éíèõ ö³ëåé. 
Àëå âàæëèâî çàçíà÷èòè, ùî ³ñíóº äîñèòü øèðî-
êèé ñïåêòð ìåòîä³â îö³íêè ³íâåñòèö³éíîãî ðèçèêó, 
ÿê³ âàð³þþòüñÿ çà ñêëàäí³ñòþ òà ³íôîðìàö³éíè-
ìè âèìîãàìè. Äî ÿê³ñíèõ ìåòîä³â íàëåæàòü àíà-
ë³ç ãàëóç³ òà êîìïàí³¿, îö³íêà ÿêîñò³ óïðàâë³ííÿ òà 
á³çíåñ–ìîäåë³, à òàêîæ àíàë³ç ïîë³òè÷íèõ òà åêî-
íîì³÷íèõ ðèçèê³â. Ê³ëüê³ñí³ ìåòîäè âêëþ÷àþòü 
ñòàòèñòè÷íèé àíàë³ç ³ñòîðè÷íèõ äàíèõ äëÿ âèçíà-
÷åííÿ ñòàíäàðòíîãî â³äõèëåííÿ, ðîçðàõóíîê êîå-
ô³ö³ºíò³â áåòà äëÿ îö³íêè ñèñòåìàòè÷íîãî ðèçèêó, 
âèêîðèñòàííÿ VaR (Value at Risk) äëÿ âèçíà÷åí-
íÿ ìàêñèìàëüíèõ ïîòåíö³éíèõ çáèòê³â ç çàäàíîþ 
éìîâ³ðí³ñòþ, ñöåíàðíèé àíàë³ç äëÿ îö³íêè âïëè-
âó ð³çíèõ ã³ïîòåòè÷íèõ ñèòóàö³é, òà ìîäåëþâàí-
íÿ Ìîíòå–Êàðëî, ÿêå øëÿõîì áàãàòîðàçîâèõ âè-
ïàäêîâèõ ñèìóëÿö³é äîçâîëÿº îòðèìàòè ðîçïîä³ë 
éìîâ³ðíèõ ðåçóëüòàò³â òà îö³íèòè ðèçèêè íà îñ-
íîâ³ öüîãî ðîçïîä³ëó. Êîæåí ç öèõ ìåòîä³â ìàº 
ñâî¿ ïåðåâàãè òà íåäîë³êè, ³ ÷àñòî äëÿ êîìïëåê-
ñíîãî ðîçóì³ííÿ ðèçèê³â äîö³ëüíî âèêîðèñòîâó-
âàòè êîìá³íàö³þ ð³çíèõ ï³äõîä³â.

Ó ïîðòôåëüíîìó ³íâåñòóâàíí³ ³ñíóº ê³ëüêà îñ-
íîâíèõ ï³äõîä³â äî ìîäåëþâàííÿ ðèçèêó, êîæåí ç 
ÿêèõ ìàº ñâî¿ îñîáëèâîñò³ òà çàñòîñóâàííÿ. Îä-
íèì ç áàçîâèõ ï³äõîä³â º ³ñòîðè÷íå ìîäåëþâàííÿ, 
ÿêå âèêîðèñòîâóº ìèíóë³ äàí³ ïðî ö³íè òà ïðèáóò-

êîâ³ñòü àêòèâ³â äëÿ îö³íêè ìàéáóòí³õ ðèçèê³â. Öåé 
ìåòîä º äîñèòü ïðîñòèì ó ðåàë³çàö³¿, àëå ìàº ïåâí³ 
îáìåæåííÿ, îñê³ëüêè ìàéáóòíº ìîæå ñóòòºâî â³ä-
ð³çíÿòèñÿ â³ä ìèíóëîãî, à åêñòðåìàëüí³ ïîä³¿ ìî-
æóòü áóòè íåäîñòàòíüî ïðåäñòàâëåí³ â ³ñòîðè÷íèõ 
äàíèõ. Òàêîæ âàðòî çâåðíóòè ñâ³é ïîãëÿä íà ïà-
ðàìåòðè÷íå ìîäåëþâàííÿ, ùî ïåðåäáà÷àº âèêî-
ðèñòàííÿ ñòàòèñòè÷íèõ ðîçïîä³ë³â äëÿ îïèñó ïî-
âåä³íêè ö³í àêòèâ³â òà ¿õí³õ êîðåëÿö³é. Öåé ï³äõ³ä º 
á³ëüø ãíó÷êèì, àëå âèìàãàº òî÷í³øîãî âèçíà÷åí-
íÿ ïàðàìåòð³â ðîçïîä³ë³â, ùî ìîæå áóòè ñêëàä-
íèì ó âîëàòèëüíèõ ðèíêîâèõ óìîâàõ. Ñöåíàðíèé 
àíàë³ç ïåðåäáà÷àº ðîçðîáêó ê³ëüêîõ ïîòåíö³éíèõ 
ñöåíàð³¿â ðîçâèòêó ðèíêó, äî ÿêèõ ìîæíà â³äíåñòè 
îïòèì³ñòè÷íèé, ïåñèì³ñòè÷íèé, à òàêîæ íàéá³ëüø 
â³ðîã³äíèé, à òàêîæ îö³íêó âïëèâó öèõ ñöåíàð³¿â 
íà âàðò³ñòü ïîðòôåëÿ. Öåé ìåòîä äîçâîëÿº âðà-
õîâóâàòè íåë³í³éí³ çàëåæíîñò³ òà ÿê³ñí³ ôàêòî-
ðè, àëå º ñóá’ºêòèâíèì ó âèáîð³ ñöåíàð³¿â òà ¿õíüî¿ 
éìîâ³ðíîñò³. Íàðåøò³, ñèìóëÿö³ÿ Ìîíòå–Êàðëî 
ïðåäñòàâëÿº ñîáîþ ìåòîä ÷èñåëüíîãî îá÷èñëåí-
íÿ, ÿêèé ìîæå çàñòîñîâóâàòèñü ó ð³çíèõ ãàëóçÿõ, 
ïî÷èíàþ÷è â³ä íàóêîâèõ, çàê³í÷óþ÷è ³íæåíåðíè-
ìè äîñë³äæåííÿ. Â îñíîâ³ öüîãî ìåòîäó ëåæèòü 
³äåÿ âèêîðèñòàííÿ âèïàäêîâèõ ÷èñåë äëÿ ìîäå-
ëþâàííÿ éìîâ³ðí³ñíèõ ïðîöåñ³â. Â³í âèêîðèñòî-
âóº äîñèòü âåëèêó ê³ëüê³ñòü âèïàäêîâèõ çíà÷åíü, 
ùîá îö³íèòè éìîâ³ðí³ñíó õàðàêòåðèñòèêó ðåàëü-
íîãî ÿâèùà. Ìåòîä Ìîíòå–Êàðëî çàñòîñîâóºòü-
ñÿ äëÿ ìîäåëþâàííÿ ïðîöåñ³â ³ âèð³øåííÿ çàäà÷ 
â ð³çíèõ ñôåðàõ: ìàòåìàòèö³, ô³çèö³, õ³ì³¿, åêîíî-
ì³ö³, òåîð³¿ óïðàâë³ííÿ [3].

ßêùî ìè ãîâîðèìî ïðî áàçîâ³ ïðèíöèïè ìåòîäó 
Ìîíòå–Êàðëî, òî âîíè ´ðóíòóþòüñÿ íà âèêîðèñ-
òàíí³ âèïàäêîâèõ ÷èñåë òà ñòàòèñòè÷íîãî ìîäå-
ëþâàííÿ äëÿ ðîçâ’ÿçàííÿ ñêëàäíèõ ïðîáëåì, ÿê³ 
ìîæóòü ìàòè áàãàòî ìîæëèâèõ ðåçóëüòàò³â. Îñ-
íîâíèì ïðèíöèïîì º âèïàäêîâà âèá³ðêà: çàì³ñòü 
äåòåðì³íîâàíîãî ðîçðàõóíêó, ìåòîä ãåíåðóº âå-
ëèêó ê³ëüê³ñòü âèïàäêîâèõ çíà÷åíü äëÿ âõ³äíèõ 
çì³ííèõ íà îñíîâ³ çàäàíèõ éìîâ³ðí³ñíèõ ðîçïîä³-
ë³â. Äðóãèì âàæëèâèì ïðèíöèïîì º áàãàòîðàçî-
âå ìîäåëþâàííÿ: êîæíà âèïàäêîâà âèá³ðêà âõ³ä-
íèõ çì³ííèõ âèêîðèñòîâóºòüñÿ äëÿ ïðîâåäåííÿ 
îäíîãî «åêñïåðèìåíòó» àáî ñèìóëÿö³¿, â ðåçóëü-
òàò³ ÷îãî îòðèìóºòüñÿ îäíå ìîæëèâå çíà÷åííÿ 
âèõ³äíî¿ çì³ííî¿. Òðåò³ì ïðèíöèïîì º àãðåãàö³ÿ 
ðåçóëüòàò³â: ï³ñëÿ ïðîâåäåííÿ âåëèêî¿ ê³ëüêî-
ñò³ ñèìóëÿö³é, îòðèìàí³ çíà÷åííÿ âèõ³äíî¿ çì³ííî¿ 
àãðåãóþòüñÿ äëÿ ôîðìóâàííÿ éìîâ³ðí³ñíîãî ðîç-
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ïîä³ëó. Òàêèì ÷èíîì, ìåòîä Ìîíòå–Êàðëî ïåðå-
òâîðþº äîñèòü ñêëàäíó ïðîáëåìó ç íåâèçíà÷å-
íèìè âõ³äíèìè äàíèìè íà çðîçóì³ëó ñòàòèñòè÷íó 
çàäà÷ó øëÿõîì áàãàòîðàçîâîãî âèïàäêîâîãî ìî-
äåëþâàííÿ òà àíàë³çó îòðèìàíèõ ðîçïîä³ë³â.

Âèêîðèñòàííÿ ñèìóëÿö³¿ Ìîíòå–Êàðëî â êîíòåê-
ñò³ ³íâåñòèö³éíîãî ïðîãíîçóâàííÿ ìàº ðÿä çíà÷íèõ 
ïåðåâàã. Ïî–ïåðøå, âîíà äîçâîëÿº âðàõîâóâàòè 
òàê³ àñïåêòè, ÿê íåâèçíà÷åí³ñòü òà âèïàäêîâ³ñòü 
ô³íàíñîâèõ ðèíê³â, ìîäåëþþ÷è äîñòàòíüî øèðî-
êèé ñïåêòð ìîæëèâèõ ìàéáóòí³õ ñöåíàð³¿â, íà â³ä-
ì³íó â³ä òðàäèö³éíèõ ìåòîä³â, ÿê³ ÷àñòî áàçóþòüñÿ 
íà îäíîòî÷êîâèõ ïðîãíîçàõ àáî ³ñòîðè÷íèõ ñå-
ðåäí³õ çíà÷åííÿõ. Ïî–äðóãå, ìåòîä Ìîíòå–Êàð-
ëî çäàòíèé îïðàöüîâóâàòè ñêëàäí³ âçàºìîçâ’ÿç-
êè òà íåë³í³éí³ çàëåæíîñò³ ì³æ ð³çíèìè àêòèâàìè â 
ïîðòôåë³, à òàêîæ âðàõîâóâàòè âïëèâ ð³çíèõ ôàê-
òîð³â ðèçèêó îäíî÷àñíî. Ïî–òðåòº, â³í íàäàº ïîâ-
íèé ðîçïîä³ë éìîâ³ðíèõ ìàéáóòí³õ çíà÷åíü âàð-
òîñò³ ïîðòôåëÿ àáî ³íøèõ ô³íàíñîâèõ ïîêàçíèê³â, 
à íå ëèøå òî÷êîâèé ïðîãíîç, ùî äîçâîëÿº ³íâåñ-
òîðàì êðàùå ðîçóì³òè ïîòåíö³éíèé ä³àïàçîí ðå-
çóëüòàò³â òà éìîâ³ðí³ñòü åêñòðåìàëüíèõ ïîä³é. 

ßêùî ìè ãîâîðèìî ïðî ïðàêòè÷íå çàñòîñóâàí-
íÿ ìåòîäó Ìîíòå–Êàðëî, òî â³í ïåðåäáà÷àº òðè 
îñíîâí³ êðîêè: 

Íàëàøòóâàòè ïðîãíîñòè÷íó ìîäåëü, âèçíà÷èâ-
øè ÿê çàëåæíó çì³ííó, ÿêó ïîòð³áíî ñïðîãíîçóâà-
òè, òàê ³ íåçàëåæí³ çì³íí³, ÿê³ áåçïîñåðåäíüî êå-
ðóâàòèìóòü ïðîãíîçîì.

Âêàçàòè ðîçïîä³ëè éìîâ³ðíîñòåé íåçàëåæíèõ 
çì³ííèõ. Ñë³ä âèêîðèñòîâóâàòè ³ñòîðè÷í³ äàí³ òà/
àáî ñóá’ºêòèâíå ñóäæåííÿ àíàë³òèêà, ùîá âèçíà-
÷èòè ä³àïàçîí éìîâ³ðíèõ çíà÷åíü ³ ïðèçíà÷èòè 
âàãó éìîâ³ðíîñò³ äëÿ êîæíîãî.

Ïîâòîðíî çàïóñêàòè ìîäåëþâàííÿ, ãåíåðóþ÷è 
âèïàäêîâ³ çíà÷åííÿ íåçàëåæíèõ çì³ííèõ. Ðîáèòè 
öå âàðòî, äîêè íå áóäå ç³áðàíî äîñòàòíüî ðåçóëü-
òàò³â, ùîá ñêëàñòè ðåïðåçåíòàòèâíó âèá³ðêó ç ìàé-
æå íåñê³í÷åííî¿ ê³ëüêîñò³ ìîæëèâèõ êîìá³íàö³é.

Ïðàêòè÷íà ðåàë³çàö³ÿ ìîäåë³ àíàë³çó ³íâåñòè-
ö³éíîãî ïîðòôåëÿ âèìàãàº ìàêñèìàëüíî ðåòåëü-
íîãî çáîðó òà àíàë³çó äàíèõ ïðî àêòèâè, âêëþ-
÷àþ÷è ¿õí³ ³ñòîðè÷í³ ö³íè, ô³íàíñîâ³ ïîêàçíèêè 
òà êîðåëÿö³þ, ç óðàõóâàííÿì ìîæëèâèõ ìàêðîå-
êîíîì³÷íèõ ôàêòîð³â. Ïîò³ì ïðîâîäèòüñÿ ñèìó-
ëÿö³ÿ ìåòîäîì Ìîíòå–Êàðëî, ãåíåðóþ÷è âåëèêó 
ê³ëüê³ñòü ñöåíàð³¿â äëÿ îö³íêè ìàéáóòíüî¿ âàðòî-
ñò³ ïîðòôåëÿ, ç âèêîðèñòàííÿì ð³çíèõ ñòàòèñ-
òè÷íèõ ðîçïîä³ë³â òà âðàõóâàííÿì âîëàòèëüíîñò³. 
Àíàë³ç ðåçóëüòàò³â ñèìóëÿö³¿ âêëþ÷àº ðîçðàõó-
íîê êëþ÷îâèõ ñòàòèñòè÷íèõ ïîêàçíèê³â, òàêèõ ÿê 

Ðèñóíîê 1. Â³çóàë³çàòîð ïîðòôîë³î Îãëÿä ìîäåëþâàííÿ Ìîíòå–Êàðëî [4].
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ñåðåäíÿ äîõ³äí³ñòü, ðèçèê òà VaR, à òàêîæ ïðîâå-
äåííÿ ñòðåñ–òåñòóâàííÿ. Íà îñíîâ³ öüîãî àíàë³-
çó ³íòåðïðåòóþòüñÿ ðèçèêè òà íàäàþòüñÿ ðåêî-
ìåíäàö³¿ ùîäî îïòèì³çàö³¿ ñòðóêòóðè ïîðòôåëÿ, 
âêëþ÷àþ÷è äèâåðñèô³êàö³þ, õåäæóâàííÿ òà ðå-
áàëàíñóâàííÿ, ç ìåòîþ çìåíøåííÿ ðèçèêó òà 
çá³ëüøåííÿ äîõ³äíîñò³, âðàõîâóþ÷è ³íäèâ³äóàëüí³ 
ö³ë³ òà ðèçèê–àïåòèò ³íâåñòîðà.

Ìîäåëþâàííÿ Ìîíòå–Êàðëî äîçâîëÿº ñè-
ìóëþâàòè òèñÿ÷³ ìîæëèâèõ ñöåíàð³¿â ðîçâèòêó 
³íâåñòèö³éíîãî ïîðòôåëÿ, áàçóþ÷èñü íà âèïàä-
êîâèõ çì³ííèõ: ðèíêîâ³ ïðèáóòêè, ³íôëÿö³ÿ, âèòðà-
òè, ïîäàòêè, òîùî.

Öå äàº çìîãó îö³íèòè éìîâ³ðí³ñòü äîñÿãíåííÿ 
ô³íàíñîâèõ ö³ëåé, òàêèõ ÿê âèõ³ä íà ïåíñ³þ, êóï³â-
ëÿ íåðóõîìîñò³ ÷è îïëàòà îñâ³òè ä³òåé.

Ïîñòàíîâêà çàäà÷³ íàïðèêëàä ìè ìàºìî ïî÷àò-
êîâèé êàï³òàë 20 òèñ. äîëàð³â, ãîðèçîíò ³íâåñòó-
âàííÿ 30 ðîê³â ðèñ.1.

Îãëÿä ìîäåëþâàííÿ Ìîíòå–Êàðëî [4].

Âèáèðàºìî íàø³ ò³êåðè ðèñ.2., äîë³ ðîçñòà-
âèìî çã³äíî ñâ³òîâèõ ³íäåêñ³â: Vanguard Total 
Stock Market ETF (VTI) – 60%, Vanguard FTSE 
Developed Markets ETF (VEA) – 30%, Vanguard 
FTSE Emerging Markets ETF (VWO) – 10%.

Â³äïîâ³äíî çàïóñêàºìî ñèìóëÿö³þ ³ îòðèìóºìî 
ðîçøèðåíèé àíàë³ç íàøîãî ïîðòôåëÿ òàáëèöÿ 1.

Çâåäåíà ñòàòèñòèêà ïðîäóêòèâíîñò³ ïîðòôåëÿ äàº 
äîõ³äí³ñòü, à ñàìå íîì³íàëüíà çâàæåíà íîðìà ïðè-
áóòêó êîëèâàºòüñÿ â³ä 3,96% (10–é ïåðöåíòèëü) äî 
12,89% (90–é ïåðöåíòèëü) òà ðåàëüíà íîðìà ïðè-
áóòêó (ç óðàõóâàííÿì ³íôëÿö³¿) ìàº ä³àïàçîí 1,45% 
– 10,12%. Ç íàâåäåíîãî ïðèêëàäó ìîæåì çðîáèòè
âèñíîâîê, ùî ïîðòôåëü ìàº ïîòåíö³àë äî çíà÷íîãî
çðîñòàííÿ, ïðîòå çàëåæèòü â³ä ðèíêîâèõ óìîâ, ÿêèé
³ëþñòðóº ðåçóëüòàòè ìîäåëþâàííÿ çì³íè âàðòîñò³
³íâåñòèö³éíîãî ïîðòôåëÿ ïðîòÿãîì 30 ðîê³â íà îñ-
íîâ³ ñèìóëÿö³¿ Ìîíòå–Êàðëî. (ðèñ.3).

Ðèçèêè âåëèê³, îñîáëèâî â êîðîòêî– òà ñåðåä-
íüîñòðîêîâ³é ïåðñïåêòèâ³ – ùî ï³äêðåñëþº âàæ-

Ðèñóíîê 2. Îáðàí³ ò³êåðè ìîäåëþâàííÿ Ìîíòå–Êàðëî [4].

Òàáëèöÿ 1. Çâåäåíà ñòàòèñòèêà
10–é ïðî-
öåíòèëü

25–é ïðî-
öåíòèëü

50–é ïðî-
öåíòèëü

75–é ïðî-
öåíòèëü

90–é ïðî-
öåíòèëü

Çâàæåíà çà ÷àñîì íîðìà 
ïðèáóòêó (íîì³íàëüíà) 3,96% 6,22% 8,64% 10,93% 12,89%

Çâàæåíà çà ÷àñîì íîðìà 
ïðèáóòêó (ðåàëüíà) 1,45% 3,63% 5,95% 8,19% 10,12%

Ê³íöåâèé áàëàíñ ïîðòôåëÿ 
(íîì³íàëüíèé)

6 418 734 
äîëàð³â ÑØÀ

$12 235 
291

24 007 258 
äîëàð³â ÑØÀ

44 937 367 
äîëàð³â ÑØÀ

75 942 850 
äîëàð³â ÑØÀ

Ê³íöåâèé áàëàíñ ïîðòôåëÿ 
(ðåàëüíèé)

3 078 465 
äîëàð³â ÑØÀ

5 835 788 
äîëàð³â ÑØÀ

11 311 229 
äîëàð³â ÑØÀ

21 201 029 
äîëàð³â ÑØÀ

36 055 802 
äîëàð³â ÑØÀ

Ñåðåäí³é ð³÷íèé äîõ³ä 
(íîì³íàëüíèé) 5,92% 7,96% 10,11% 12,20% 14,00%

Ð³÷íà âîëàòèëüí³ñòü 13,80% 14,48% 15,29% 16,08% 16,80%
Êîåô³ö³ºíò Øàðïà 0,18 0,31 0,47 0,62 0,75
Êîåô³ö³ºíò Ñîðò³íî 0,24 0,44 0,67 0,91 1.15
Ìàêñèìàëüíà ïðîñàäêà –64,69% –55,00% –45,80% –37,88% –29,98%
Áåçïå÷íèé ð³âåíü âèëó÷åííÿ 3,53% 5,04% 7,14% 9,59% 11,85%
Ïîñò³éíà øâèäê³ñòü âèëó÷åííÿ 1,43% 3,51% 5,61% 7,57% 9,19%

Äæåðåëî: ðîçðàõîâàíî àâòîðàìè íà îñíîâ³ äàíèõ [4].
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ëèâ³ñòü äîâãîñòðîêîâî¿ ñòðàòåã³¿. Ïëàíóâàííÿ ç 
óðàõóâàííÿì «ã³ðøèõ ñöåíàð³¿â» (25–é ïåðöåí-
òèëü) êðèòè÷íî âàæëèâå äëÿ óíèêíåííÿ ô³íàí-
ñîâèõ ïðîáëåì. Ìîäåëþâàííÿ Ìîíòå–Êàðëî 
äîçâîëÿº ÷³òêî îö³íèòè éìîâ³ðíîñò³ äîñÿãíåííÿ 
ô³íàíñîâèõ ö³ëåé òà àäàïòóâàòè ïåíñ³éí³ ñòðàòå-
ã³¿. Ö³ äàí³ ³ëþñòðóþòü ìîæëèâèé ä³àïàçîí ô³íàí-
ñîâèõ ðåçóëüòàò³â çàëåæíî â³ä ñöåíàð³þ ðîçâèòêó 
ðèíêó. Íàéâèùà ë³í³ÿ âêàçóº íà íàéêðàùèé ïðî-
ãíîç, íàéíèæ÷à – íà íàéã³ðøèé.

Âèñíîâêè
Äîñë³äæåííÿ ïðîäåìîíñòðóâàëî âèñîêó åôåê-

òèâí³ñòü ìåòîäó Ìîíòå–Êàðëî äëÿ àíàë³çó ðè-
çèê³â ³íâåñòèö³éíîãî ïîðòôåëÿ, äîçâîëÿþ÷è îò-
ðèìàòè øèðîêèé ñïåêòð ìîæëèâèõ ñöåíàð³¿â òà 
âèÿâèòè êëþ÷îâ³ àêòèâè, ùî âïëèâàþòü íà ðèçèê 
³ äîõ³äí³ñòü. Ïðàêòè÷íå çíà÷åííÿ òàêî¿ ñèìóëÿö³¿ 
ïîëÿãàº â ¿¿ çäàòíîñò³ îö³íþâàòè ðèçèêè òà ïðî-
ãíîçóâàòè äîõ³äí³ñòü â óìîâàõ íåâèçíà÷åíîñò³, 
âðàõîâóþ÷è ñêëàäí³ âçàºìîçâ’ÿçêè ì³æ àêòèâà-
ìè. Ïðîòå, òî÷í³ñòü ðåçóëüòàò³â çàëåæèòü â³ä ÿêî-
ñò³ äàíèõ òà âèáîðó ñòàòèñòè÷íèõ ðîçïîä³ë³â, òî-
ìó ïîäàëüø³ äîñë³äæåííÿ ìîæóòü çîñåðåäèòèñÿ 
íà âðàõóâàíí³ ïîâåä³íêîâèõ ôàêòîð³â, äèíàì³÷íèõ 
çì³í ðèíêó, âèêîðèñòàíí³ ìàøèííîãî íàâ÷àííÿ òà 
ðîçøèðåíí³ ìîäåë³ äëÿ ³íøèõ òèï³â àêòèâ³â.
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²íñòðóìåíòè ôîðìóâàííÿ êîíêóðåíòíî¿ ñòðàòåã³¿ 
ï³äïðèºìñòâà â óìîâàõ ñìàðò–åêîíîì³êè

Ïðåäìåòîì äîñë³äæåííÿ º òåîðåòè÷í³ òà ïðàêòè÷í³ àñïåêòè îñíîâíèõ ³íñòðóìåíò³â ôîðìóâàí-
íÿ êîíêóðåíòíî¿ ñòðàòåã³¿ ï³äïðèºìñòâà â óìîâàõ ñìàðò–åêîíîì³êè. 

Ìåòîþ äîñë³äæåííÿ º âèçíà÷åííÿ îñíîâíèõ ³íñòðóìåíò³â ôîðìóâàííÿ êîíêóðåíòíî¿ ñòðàòåã³¿ 
ï³äïðèºìñòâà â óìîâàõ ñìàðò–åêîíîì³êè. 

Ìåòîäè äîñë³äæåííÿ. Âèêîðèñòàíî òàê³ ìåòîäè: àíàë³çó ³ ñèíòåçó – äëÿ âèâ÷åííÿ ñó÷àñíèõ 
òåíäåíö³é ñìàðò–åêîíîì³êè; ³íäóêö³¿ òà äåäóêö³¿ – äëÿ óçàãàëüíåííÿ òåîðåòè÷íèõ ï³äõîä³â ùîäî 
ôîðìóâàííÿ êîíêóðåíòíèõ ñòðàòåã³é; àáñòðàãóâàííÿ – äëÿ âèä³ëåííÿ êëþ÷îâèõ àñïåêò³â âïëèâó 
ñìàðò–åêîíîì³êè íà êîíêóðåíòíó ñòðàòåã³þ ï³äïðèºìñòâà; êëàñèô³êàö³ÿ – äëÿ ñòðóêòóðóâàííÿ ³í-
ñòðóìåíò³â ôîðìóâàííÿ êîíêóðåíòíèõ ñòðàòåã³é; òàáëè÷íî–ãðàô³÷íèé – äëÿ íàî÷íîñò³ ñïðèéíÿòòÿ.

Ðåçóëüòàòè ðîáîòè. Âñòàíîâëåíî, ùî ñìàðò–åêîíîì³êà, ÿêà áàçóºòüñÿ íà âèêîðèñòàíí³ ³ííîâà-
ö³éíèõ òåõíîëîã³é òà öèôðîâèõ ïëàòôîðì ñòâîðþº ÿê íîâ³ ìîæëèâîñò³ äëÿ ï³äïðèºìñòâ, òàê ³ äîäàò-
êîâ³ çàãðîçè. Âèçíà÷åíî, ùî îñíîâíîþ ïðîáëåìîþ º íåäîîö³íêà çíà÷åííÿ ³íòåãðàö³¿ ³ííîâàö³éíèõ 
³íñòðóìåíò³â ó ôîðìóâàííÿ êîíêóðåíòíî¿ ñòðàòåã³¿. Äîâåäåíî, ùî ôîðìóâàííÿ êîíêóðåíòíî¿ ñòðà-
òåã³¿ ï³äïðèºìñòâà â óìîâàõ ñìàðò–åêîíîì³êè ïîëÿãàº â íåîáõ³äíîñò³ àäàïòàö³¿ á³çíåñ–ìîäåëåé äî 
íîâèõ óìîâ, âèêîðèñòàíí³ ñó÷àñíèõ ³íñòðóìåíò³â ñòðàòåã³÷íîãî ïëàíóâàííÿ, ³íòåãðàö³¿ ³ííîâàö³é-
íèõ òåõíîëîã³é ó âñ³ àñïåêòè ä³ÿëüíîñò³ òà ðîçâèòêó öèôðîâèõ êîìïåòåíö³é ïåðñîíàëó, ùî âèìàãàº 
ðîçðîáêè êîìïëåêñíîãî ï³äõîäó, ÿêèé âêëþ÷àòèìå àíàë³ç ðèíêó, âèá³ð îïòèìàëüíèõ ³íñòðóìåíò³â ³ 
ìåòîä³â ñòðàòåã³÷íîãî óïðàâë³ííÿ, à òàêîæ ñòâîðåííÿ óìîâ äëÿ ¿õ åôåêòèâíî¿ ðåàë³çàö³¿.

Ãàëóçü çàñòîñóâàííÿ ðåçóëüòàò³â. Åêîíîì³êà, êîíêóðåíòîñïðîìîæí³ñòü ï³äïðèºìñòâà, ñìàðò–
åêîíîì³êà, êîíêóðåíòí³ ñòðàòåã³¿, öèôðîâà åêîíîì³êà.

Âèñíîâêè. Âñòàíîâëåíî, ùî ôîðìóâàííÿ êîíêóðåíòíî¿ ñòðàòåã³¿ ï³äïðèºìñòâà â óìîâàõ ñìàðò–
åêîíîì³êè âèìàãàº âèêîðèñòàííÿ ñó÷àñíèõ ³íñòðóìåíò³â, ÿê³ áàçóþòüñÿ íà ³ííîâàö³éíèõ ï³äõîäàõ, 
öèôðîâèõ òåõíîëîã³ÿõ òà àíàë³òè÷íèõ äàíèõ. Ñìàðò–åêîíîì³êà ïåðåäáà÷àº àêòèâíó ³íòåãðàö³þ 
öèôðîâèõ ð³øåíü, àâòîìàòèçàö³þ ïðîöåñ³â ³ âïðîâàäæåííÿ øòó÷íîãî ³íòåëåêòó, ùî çíà÷íî çì³íþº 
òðàäèö³éí³ ìåòîäè óïðàâë³ííÿ á³çíåñîì. Îñíîâíèìè ³íñòðóìåíòàìè äëÿ ôîðìóâàííÿ êîíêóðåíòíî¿ 
ñòðàòåã³¿ áóëî âèçíà÷åíî: ³íñòðóìåíòè àíàë³çó ðèíêó òà êîíêóðåíòíîãî ñåðåäîâèùà; òåõíîëîã³÷í³ 
³íñòðóìåíòè; ìàðêåòèíãîâ³ ³íñòðóìåíòè; ³íñòðóìåíòè ³ííîâàö³éíîãî ðîçâèòêó. Äîâåäåíî, ùî ôîð-


