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Кондратенко Н. О., Трагнюк О. Я. Удосконалення механізму управління інвестиційною діяльністю  
суб’єктів господарювання

У статті вдосконалено механізм управління інвестиційною діяльністю суб’єктів господарювання на основі узгодження інтересів усіх учасників 
інвестиційного процесу шляхом використання адекватних інструментів менеджменту. З’ясовано, що управління інвестиційною діяльністю є 
складним, багаторівневим процесом, що передбачає управлінські рішення не лише на рівні суб’єктів господарювання – інвесторів та учасни-
ків інвестиційної діяльності, але й на рівні держави та регіону. Відзначено, що система управління підприємства має бути гнучкою та вчасно 
реагувати на зміни в сучасній економічній системі. Важливим аспектом при здійсненні інвестиційної діяльності має бути процес як залучення, 
так і використання інвестиційних ресурсів, що в майбутньому забезпечить зростання вартості підприємства. Запропоновано вдосконалений 
механізм управління інвестиційною діяльністю підприємства, який включає: послідовність і спосіб управління; послідовність процесів і стадій, 
відповідних процедур та інструментів; сукупність інституціональних та організаційних структур і комплекс використовуваних ними форм і 
методів; послідовність застосування різноманітних способів. Практична реалізація такого механізму можлива за рахунок узгодження інтересів 
усіх учасників інвестиційного процесу шляхом використання адекватних інструментів управління. Зроблено висновок, що підвищення ефектив-
ності управління інвестиційною діяльністю підприємства може бути досягнуто лише після врахування всіх факторів, що впливають на його 
рівень як на макро- та мезорівні (тобто з боку держави, регіону та галузі), так і на мікрорівні (з боку самого підприємства). Тільки поєднання 
зусиль держави й окремих підприємств на різних рівнях дозволить українській економіці перебороти низку наявних проблем і здійснити залучення 
необхідного обсягу коштів для економічного розвитку та прибуткової діяльності суб’єктів господарювання. Активізація інвестиційних процесів 
в Україні можлива за умов розробки відповідних механізмів управління інвестиційною привабливістю суб'єктів господарювання.
Ключові слова: інвестиційна діяльність, управління, механізм, суб’єкт господарювання, управлінське рішення, оцінка.
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Kondratenko N. O., Tragniuk O. Ya. Improving the Mechanism of Management of Investment Activity of Economic Entities
The article improves the mechanism of management of investment activities of economic entities on the basis of coordination of the interests of all participants 
in the investment process through the use of adequate management instruments. It is found out that the management of investment activity is a complex, mul-
tilevel process that involves managerial decisions not only at the level of economic entities – investors and participants in investment activities, but also at the 
State and region levels. It is noted that the enterprise management system should be flexible and respond in time to changes in the modern economic system. 
An important aspect in the implementation of investment activity should be the process of both attracting and using investment resources, which in the future 
will ensure an increase in the value of the enterprise. An improved mechanism of management of investment activity of enterprise is proposed, which includes: 
consistency and method of management; a sequence of processes and stages, appropriate procedures and instruments; a set of institutional and organizational 
structures and a complex of forms and methods used by them; a sequence of application of various methods. The practical implementation of such a mechanism 
is possible by aligning the interests of all participants in the investment process through the use of adequate management instruments. It is concluded that the 
improvement of the efficiency of management of investment activity of enterprise can be achieved only after taking into account all the factors affecting its 
level both macro and meso (that is, on the part of the State, region and industry sector), and also at the micro level (on the part of the enterprise itself). Only 
the combination of efforts both by the State and by individual enterprises at different levels will allow the Ukrainian economy to overcome a number of existing 
problems and attract the necessary amount of funds for economic development and profitable activities of economic entities. Activation of investment processes 
in Ukraine is possible under the conditions of development of appropriate mechanisms of management of investment attractiveness of economic entities.
Keywords: investment activity, management, mechanism, economic entity, managerial decision, assessment.
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Українські промислові підприємства у швид-
коплинних умовах функціонування, з одного 
боку, готові швидко реагувати на зміни, що 

відбуваються у сфері регулювання інвестиційної ді-
яльності; з іншого – в силу браку доступних фінансо-
вих ресурсів, зниження довіри зовнішніх і внутрішніх 
інвесторів до ймовірності стабілізації економічної та 
політичної ситуації в країні, потребують додаткових 
інструментів підтримки своєї виробничої діяльності. 

Ефективне управління інвестиційною діяльніс-
тю має забезпечувати реалізацію обраної стратегії 
розвитку вітчизняних підприємств за рахунок залу-
чення внутрішнього та зовнішнього капіталу, покра-
щувати платоспроможність і ліквідність підприєм-
ства, здійснюватися в умовах оптимального ризику, 
враховувати наявні та потенційні ресурси підприєм-
ства, особливості його функціонування тощо. 

Проблемам управління інвестиційною діяль-
ністю підприємств України присвячені наукові праці 
багатьох вітчизняних авторів. Серед них: В. Андрієць 
[1], Д. Аранчій, С. Гончаренко [2], Л. Бушовська [3],  
М. Кондратюк [4], Л. Сибирка, А. Корівчак [5],  
О. Феєр [6] та ін.

Але ряд питань, пов’язаних із використанням 
сучасних механізмів управління інвестиційною ді-
яльністю, неопрацьовано достатньою мірою та по-
требують детального дослідження.

Метою статті є вдосконалення механізму 
управління інвестиційною діяльністю суб’єктів гос-

подарювання на основі узгодження інтересів усіх 
учасників інвестиційного процесу шляхом викорис-
тання адекватних інструментів менеджменту.

Законодавство України трактує поняття «ін-
вестиції» як «всі види майнових та інтелектуальних 
цінностей, що вкладаються в об’єкти підприємниць-
кої та інших видів діяльності, у результаті якої ство-
рюється прибуток (дохід) або досягається соціальний 
ефект» [7].

Безумовно, життєздатність і процвітання будь-
якого підприємства, організації, будь-якої со-
ціально-економічної системи значною мірою 

залежить від раціональної інвестиційної діяльності. 
Ця діяльність затратна та ризикована за визначен-
ням. Іншими словами, по-перше, інвестицій не бу-
ває без витрат – спочатку необхідно вкласти кошти, 
тобто витратитися, і лише надалі, якщо розрахунки 
були вірні, витрати окупляться; по-друге, неможливо 
передбачити всі обставини, чекаючи інвестора в май-
бутньому, – завжди існує ненульова вірогідність того, 
що інвестиції будуть повністю або частково втрачені.

Управління інвестиційною діяльністю є склад-
ним, багаторівневим процесом, що передбачає управ-
лінські рішення не лише на рівні суб’єктів господарю-
вання – інвесторів та учасників інвестиційної діяль-
ності, але й на рівні держави та регіону. Відповідно, 
слід виокремити три рівні управління інвестиційною 
діяльністю підприємства: макрорівень (включає пев-
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ні регулятивні заходи з боку держави); мезорівень 
(управління на рівні регіону); мікрорівень (управлін-
ня на рівні підприємств – інвесторів та учасників ін-
вестиційної діяльності).

Очевидно, що різним рівням управління від-
повідають різні цілі. Зокрема, метою управління на 
макро- та мезорівнях є сприятливі умови здійснення 
інвестиційної діяльності різних суб’єктів у відповід-
ному регіоні (держава або конкретний район, терито-
рія, громада), тоді як на мікрорівні основною метою є 
максимізація ефективності інвестиційної діяльності 
окремого підприємства. Водночас можна стверджу-
вати про взаємозв’язок зазначених цілей управління, 
адже регулювання інвестиційної діяльності на держав-
ному та регіональному рівнях є зовнішнім чинником, 
що визначає ефективність інвестиційної діяльності на 
рівні конкретного суб’єкта господарювання. І навпаки, 
за умови досягнення цілей інвестиційного управління 
на мікрорівні створюються передумови досягнення 
бажаного ефекту макроекономічного регулювання.

Відповідно до мети, управління інвестиційною 
діяльністю в державних масштабах (держава, галузь, 
регіон) передбачає регулювання, контроль, стимулю-
вання та підтримку інвестиційної діяльності, як пра-
вило, нормативно-правовими методами [8].

Здійснення інвестиційної діяльності на підпри-
ємстві потребує визначення стану справ із на-
явністю інвестиційних ресурсів і співвідношен-

ням різних форм інвестування на всіх етапах розви-
тку. Аналіз можливих джерел інвестиційних ресурсів 
і форм фінансування та їх оптимальне співвідношен-
ня дадуть змогу забезпечити ефективність інвести-
ційної політики підприємства. Зона господарювання 
є самостійним сегментом у межах діяльності підпри-
ємства, яке функціонує у відповідній галузі, регіоні, 
державі (країні).

Очевидно, що в підвищенні ефективності ін-
вестиційній діяльності вітчизняних підприємств за-
цікавлені різноманітні учасники ринку: керівництво, 
інвестори, персонал, клієнти, постачальники та під-
рядники, державні органи, місцеві органи самовряду-
вання, суспільство в цілому (табл. 1) [9]. 

Таким чином, у своїй діяльності всі господарю-
ючі суб’єкти повинні орієнтуватися на задоволення 
інтересів зацікавлених сторін. Проте часто виникає 
необхідність визначати пріоритети при реалізації 
своїх стратегій, досягнення цілей яких не завжди до-
зволяє узгодити інтереси всіх зацікавлених суб’єктів.

Основні чинники інвестиційної діяльності мож-
на умовно розділити на дві групи (рис. 1): ті, що фор-
мують інвестиційний клімат країни, та ті, що зумов-
люють доступ до різних джерел фінансування інвес-
тиційної діяльності підприємств [10].

У зв’язку з циклічним розвитком економіки та 
постійними змінами на інвестиційному ринку необ-
хідно систематично вивчати стан його кон’юнктури 

для формування ефективної інвестиційної політи-
ки та прийняття економічно обґрунтованих інвес-
тиційних рішень. Постійне спостереження й аналіз 
кон’юнктури інвестиційного ринку на основі системи 
показників і виявлення тенденцій змін дадуть змогу 
спрогнозувати його розвиток на перспективу.

Послідовність вивчення інвестиційного ринку 
й окремих його сегментів дозволяє отримати надійну 
інформацію для розробки стратегії інвестиційної ді-
яльності та формування ефективного інвестиційного 
портфеля.

Слід зазначити, що сучасні підходи до управлін-
ня інвестиційною діяльністю передбачають 
насамперед використання лінійного способу 

її організації (рис. 2) [11].
За лінійним способом організації інвестицій-

ного процесу контроль за ходом його реалізації піс-
ля стадій оцінки та вибору інвестиційного проєкту 
здійснюється на оперативному рівні. Відповідно,  
і різного роду неочікувані ситуації, зумовлені змінами 
внутрішнього та зовнішнього середовища, вирішу-
ються оперативними інвестиційними керівниками,  
і тому найчастіше відсутній ґрунтовний аналіз змін, їх 
впливу на проєкт і доцільності подальшої реаліазції 
проєкту в затвердженому первинному вигляді.

Управління інвестиційною діяльністю на під-
приємстві має ґрунтуватися на таких принципах [6]: 
 розвитку та постійного вдосконалення про-

цесу управління; 
 узгодженості досягнення цілей у часі; 
 наукової обґрунтованості при прийнятті 

управлінських рішень; 
 адекватності;
 єдності процесу розробки, виконання та 

контролювання в процесі використання ін-
вестицій; 

 цільового розподілу інвестиційних ресурсів.
Загалом діючі економічні механізми не забезпе-

чують відновлення нормальних інвестиційних та ін-
новаційних циклів у галузях економіки. Залишається 
також проблема поліпшення інвестиційного клімату, 
пошуку нетрадиційних джерел фінансування та роз-
витку існуючих схем постачання інвестиційного капі-
талу, зокрема кредитування, залучення акціонерного 
капіталу, використання лізингових механізмів [12].

Система управління підприємства має бути 
гнучкою та вчасно реагувати на зміни в сучасній еко-
номічній системі. Важливим аспектом при здійсненні 
інвестиційної діяльності має бути як процес залучен-
ня, так і використання інвестиційних ресурсів, що в 
майбутньому забезпечить зростання вартості під-
приємства. Тому на підприємстві має бути сформо-
ваний відповідний інвестиційний механізм, тобто су-
купність взаємопов’язаних елементів, етапів, проце-
сів, розташованих у певній послідовності, що визна-
чають порядок здійснення інвестиційної діяльності. 
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Таблиця 1

Суб’єкти, зацікавлені в результатах інвестиційної діяльності підприємства

Перелік Внесок Очікування 

Керівництво на всіх  
рівнях управління

Новітні знання, ідеї, досвід роботи, 
вміння, компетентність, відданість 
підприємству

Забезпечення інноваційного розвитку підприєм-
ства, активізація інноваційної діяльності підпри-
ємства

Державні органи
Підтримка інноваційної та інвестицій-
ної діяльності, надання пільг і дотацій, 
правове поле діяльності

Податки, внески та збори, наповнення державно-
го та місцевих бюджетів, використання природо-
охоронних технологій, створення робочих місць

Інвестори (кредитори) Позиковий капітал, умови кредиту-
вання

Відсотки за кредит, своєчасне повернення креди-
ту, участь у прибутках

Персонал

Знання, ідеї, досвід роботи, кваліфі-
кація, професійна підготовка, права 
інтелектуальної власності, відданість 
підприємству

Високий рівень оплати праці, умови праці, участь 
у розподілі прибутку, забезпечення соціального 
пакета, підвищення кваліфікації за новітніми тех-
нологіями

Клієнти Лояльність до підприємства

Вимоги до якості та інноваційності продукції, 
умов продажу та оплати, системи знижок, добро-
зичливого ставлення, рівня післяпродажного  
обслуговування

Постачальники  
та підрядники

Необхідні активи, нові технологіч-
ні процеси, прогресивні процесні 
інновації, своєчасне виконання за-
мовлень, гнучкі ціни, умови закупок 
і оплати

Повна та своєчасна оплата поставок, довгостро-
кові контракти

Суспільство Імідж у засобах масової інформації, 
висококваліфіковані місцеві фахівці

Робочі місця для місцевих жителів, економічний  
і соціальний розвиток регіону, інвестиції в місцеву 
інфраструктуру, меценатство, благочинні заходи, 
охорона навколишнього середовища

Джерело: узагальнено авторами.

 

Чинники, що впливають на інвестиційну
діяльність підприємств  

Інвестиційний клімат Джерела фінансування (інвестування)  

Кон’юнктура товарного ринку 

Рівень інфляції  

Інституційні зміни  

Стан податкового законодавства 

Системні перетворення
в економіці 

Дефіцит державного бюджету 

Наявність прибутку
в підприємства 

Розмір ставки банківського
відсотка  

Наявність в економіці
ліквідних ресурсів  

Доступність іноземного
капіталу  

Рис. 1. Чинники, які зумовлюють реалізацію інвестиційної діяльності підприємства
Джерело: узагальнено авторами.
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Формулювання проблеми (інвестиційна мета)  

Формування інвестиційної програми  

Пріоритети формування та реалізації
інвестиційної політики підприємства

  
 

Реалізація інвестиційних проєктів  

Контроль реалізації  

Рис. 2. Стадії організації інвестиційного процесу  
за лінійним способом [11]

Отже, механізм управління інвестиційною 
діяльністю підприємства включає: послі-
довність і спосіб управління; послідовність 

процесів і стадій, відповідних процедур та інструмен-
тів; сукупність інституціональних та організаційних 
структур і комплекс використовуваних ними форм і 
методів; послідовність застосування різноманітних 
способів (рис. 3).

Практична реалізація такого механізму мож-
лива за рахунок узгодження інтересів усіх учасників 
інвестиційного процесу шляхом використання адек-
ватних інструментів управління [6].

Механізм управління інвестиціями реалізуєть-
ся в таких формах [13]: 
 управління термінами інвестиційної діяль-

ності; 
 якісне перетворення змісту інвестиційної ді-

яльності; 
 кількісне перетворення змісту інвестиційної 

діяльності; 
 зміцнення довіри учасників інвестиційної ді-

яльності.
Запропонований механізм управління інвести-

ційною діяльністю підприємства включає: послідов-
ність і спосіб управління; послідовність процесів і 
стадій, відповідних процедур та інструментів; сукуп-
ність інституціональних та організаційних структур 
і комплекс використовуваних ними форм і методів; 
послідовність застосування різноманітних способів. 

Багато уваги завжди приділялося оцінці інвес-
тиційної привабливості господарюючого суб’єкта або 
проєкту. Основними етапами проведення аналізу в 
економічній літературі є експрес-аналіз і поглиблений 
аналіз діяльності підприємства. Проте такі напрями 
аналізу можуть забезпечити лише внутрішнє при-
йняття рішення: у потребі в інвестиціях, визначенні 
виду інвестицій (реальних чи фінансових), методах 
залучення інвестицій (шляхом авансування кош - 

тів у капітал підприємства чи залучення кредитів). 
Але для інвесторів дані показники є недостатніми, 
оскільки методика визначення доцільності вкладен-
ня інвестицій в підприємство буде різнитися через те, 
що інвесторів цікавлять, значною мірою, показники 
прибутків, доходів, витрат, капіталу, кількості акцій  
і динаміка активів, зобов’язань, доходів і витрат. Кре-
дитори ж завжди більше зацікавлені в результатах по-
казників платоспроможності, ліквідності, стійкості.

Основними напрямами з підвищення ефектив-
ності управління інвестиційною діяльністю підпри-
ємства можуть бути:
 створення сукупності внутрішніх структур-

них підрозділів, які забезпечують розробку та 
прийняття управлінських рішень за певними 
аспектами інвестиційної діяльності підпри-
ємства та відповідають за прийняті рішення;

 вирішення завдань з організації аналізу інвес-
тиційної кон’юнктури, що сприятиме узго-
дженню інвестиційних потреб і можливостей 
підприємства при розробці та реалізації ін-
вестиційних проєктів та програм; 

 формування ефективного варіанта інвести-
ційної програми для досягнення цілей інвес-
тиційної діяльності за рахунок налагодження 
системи стратегічного та оперативного пла-
нування інвестиційної діяльності.

Треба відмітити, що на цей час більшість вітчиз-
няних пiдприємств не мають достатнiх ресурсiв для 
самостiйного вирiшення завдання з виходу на рiвень 
господарювання вище рентабельного. Доступнi 
на сьогодня вітчизняним пiдприємствам джерела 
фiнансування в умовах збиткового виробництва ще 
бiльш ускладнять їх становище. 

ВИСНОВКИ
Проведений аналіз дозволяє визначити, що 

підвищення ефективності управління інвестицій-
ною діяльністю підприємства може бути досягнуто 
лише після врахування всіх факторів, що впливають 
на його рівень як на макро- і мезорівні (тобто з боку 
держави, регіону та галузі), так і на мікрорівні (з боку 
самого підприємства). Тільки поєднання зусиль дер-
жави й окремих підприємств на різних рівнях дозво-
лить українській економіці перебороти низку наяв-
них проблем і здійснити залучення необхідного обся-
гу коштів для економічного розвитку та прибуткової 
діяльності суб’єктів господарювання. Активізація 
інвестиційних процесів в Україні можлива за умови 
розробки відповідних механізмів управління інвес-
тиційною привабливістю суб’єктів господарювання.

Перспективою подальших досліджень є роз-
робка економіко-математичної моделі управління 
інвестиційною діяльність господарюючих суб’єктів 
України.                     
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Соціальний ефект Економічний ефект 
 

Екологічний ефект 
 

Стратегічні напрями розвитку підприємства

Нарощення обсягів
виробництва 

Забезпечення
кваліфікованим персоналом 

Оновлення основних
засобів

 

Цілі управління інвестиційною діяльністю

Інвестиційна політика підприємства  

Результат інвестиційної діяльності
 

Задоволення інтересів зацікавлених суб’єктів
 

Підсистеми забезпечення управління інвестиційною діяльністю 

Методи управління інвестиційною діяльністю
 

Інтегральна оцінка
інвестиційної діяльності 

Стратегічне управління
інвестиційною діяльністю 

Оперативне управління
інвестиційною діяльністю 

Визначення
джерел

фінансування
 

Облік, аналіз,
контроль,

регулювання
інвестиційної

діяльності
 

Інвестиційне планування,
розробка і впровадження

інвестиційних програм
 

Дотримання стандартів
екологічного
виробництва

 

Мотивація трудової
діяльності, соціально

відповідальна поведінка  
 

Підвищення кваліфікації
персоналу, програми

навчання, перенавчання 

Підсистема мотиваційного 
забезпечення (ефективність 

використання ресурсів, 
підвищення соціальних стандартів, 

досягнення економічних 
і соціальних ефектів)

Підсистема наукового 
забезпечення 
(НДКР, технічні 

рішення, проєктні 
розробки, ліцензування, 

патентування)

 

 

Підсистема ресурсного 
забезпечення (фінансове, 

інформаційне,
матеріально-технічне, 

методологічне, кадрове)

Підсистема цілей 
(цілі, завдання, 

принципи 
управління 

інвестиційною 
діяльністю)

Рис. 3. Механізм управління інвестиційною діяльністю підприємства
Джерело: авторська розробка.
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МОДЕЛЬ ОРГАНІЗАЦІЇ НА ПІДПРИЄМСТВІ СИСТЕМИ КОМПЛАЄНС-КОНТРОЛЮ  
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Тютченко С. М. Модель організації на підприємстві системи комплаєнс-контролю як інструменту підвищення  
його безпеки

У статті обгрунтовано актуальність впровадження на підприємствах нової моделі управління ризиками – системи комплаєнс-контролю, осо-
бливість якої полягає в тому, що управління ризиками набуває всебічного характеру та координується в рамках усієї компанії. Метою статті 
є розробка та обгрунтування моделі організації на підприємстві системи комплаєнс-контролю, яка заснована на розмежуванні зон ризику. Про-
аналізовано методологічні наукові підходи до визначення поняття та функцій комплаєнс-контролю за функціональним, процесним, системним і 
результативним підходом. Запропоновано модель організації на підприємстві системи комплаєнс-контролю, яка, на відміну від існуючих, засно-
вана на чіткому розмежуванні зони прийнятного ризику (максимального рівня залишкового ризику, який може прийняти на себе підприємство 
без загрози для його існуванню), що включає ризик-апетит і толерантність до ризику (додаткову величину залишкового ризику, яку компанія 
готова прийняти за умови вжиття заходів із мінімізації ризику), та зони неприйнятного ризику, яка починається із перевищення комплаєнс-ціни 
над втратами від комплаєнс-ризиків. Для прийняття рішень щодо зменшення ризиків на підприємстві запропоновано методику формування 
та запровадження системи комплаєнс-контролю. Розроблені стратегії щодо кожного етапу впровадження комплаєнс-контролю є дієвими та 
можуть бути використані на будь-якому підприємстві з метою зменшення ризиків і підвищення його економічної безпеки.
Ключові слова: ризик, комплаєнс-контроль, економічна безпека, підприємство, зони ризику.
DOI: https://doi.org/10.32983/2222-4459-2021-3-201-206
Рис.: 2. Табл.: 1. Бібл.: 8.
Тютченко Світлана Миколаївна – кандидат економічних наук, старший викладач кафедри економічної та інформаційної безпеки, Дніпропетров-
ський державний університет внутрішніх справ (просп. Гагаріна, 26, Дніпро, 49005, Україна)
E-mail: tiutchenkosvetlana@gmail.com
ORCID: http://orcid.org/0000-0001-8480-6519

UDC 334.02
JEL: D81; M11; M29

Tiutchenko S. M. The Model of Organizing of the Compliance Control System at the Enterprise as the Instrument for Improving its Security
The article substantiates the relevance of the introduction of a new risk management model at enterprises – a compliance control system, the peculiarity of 
which is that risk management becomes comprehensive and coordinated within the whole company. The article is aimed at developing and substantiating the 
model of organization of the compliance control system at the enterprise, which is based on the division of risk zones. Methodological scientific approaches 
to definition of concept and functions of compliance control according to the functional, process, system and effective approaches are analyzed. The model of 
organization of the compliance control system at the enterprise is proposed, which, unlike existing ones, is based on a clear division of the acceptable risk zone 
(the maximum level of residual risk that an enterprise can take on without a threat to its existence), which includes risk appetite and risk tolerance (an additional 
amount of residual risk that the company is ready to take if measures are taken to minimize risk), and an unacceptable risk zone that begins with exceeding the 
compliance price over compliance losses. In order to make decisions on mitigation of risks at the enterprise, it is proposed a methodology for the formation and 
implementation of a compliance control system. The developed strategies for each stage of compliance control implementation are effective and can be used at 
any enterprise in order to reduce risks and increase economic security.
Keywords: risk, compliance control, economic security, enterprise, risk zones.
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