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Управление рисками  
предпринимательской  

деятельности в современных 
экономических условиях

Статья посвящена проблеме управления рисками в предприни­
мательской деятельности. Разработана методология оценки и управ­
ления рисками инновационных проектов и рассмотрены основные 
уровни управления рисками. Приведена матрица ключевых понятий 
организации процесса управления рисками на предприятии. Данная 
концепция позволяет успешно решать возникающие проблемы и ис­
пользовать возможности, увеличивая потенциал организации.
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Risk management in enterprise 
activity in current economic 

conditions

The article deals with the enterprise risk-management problems. The 
authors analyze development of assessment methodology and manage­
ment of risks of innovative projects and the basic levels of risk manage­
ment; they give the matrix of key components of the enterprise risk man­
agement process. This concept allows to deal successfully with incipient 
problems and use the opportunities increasing the enterprise potential.
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Жаңа экономикалық  
жағдайдағы кәсіпкерлік  
қызметтің тәуекелдерін  

басқару

 Мақала кәсіпкерлік қызметтің тәуекелдерін басқару туралы мә­
селеге тоқталған. Инновациялық жобалардың тәуекелдерін бағалау 
және бағалау әдістемесі құрастырылған және тәуекелдерді басқару­
дың негізгі деңгейлері қарастырылған. Кәсіпорындағы тәуекелдерді 
басқару процесін ұйымдастырудың басты анықтамаларының матри­
цасы көрсетілген. Бұл концепция туындайтын мәселелерді табысты 
шешуге және ұйымның потенциалын арта отырып мүмкіндіктерді 
пайдалануға көмектеседі.

Түйін сөздер: кәсіпкерлік тәуекелдер, кәсіпорынның тәуекелде­
рін басқару, тәуекелдерді басқару концепциясы, тәуекелдерді бас­
қару әдістері.
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Для наиболее стабильного функционирования и развития 
экономики необходима эффективная инвестиционная полити
ка, которая ведет к улучшению качества и увеличению объема 
производства, росту национального дохода, развитию предп
риятия и различных отраслей. Процесс управления проектами 
разрабатывается, базируясь на вполне определенных предпо
ложениях относительно капитальных и текущих затрат, объе
мов реализации произведенной продукции, цен на товары, 
временных рамок проекта. Вне зависимости от качества и обос
нованности этих предположений будущее развитие событий, 
связанных с реализацией проекта, всегда неоднозначно и неп
редсказуемо [1]. Проведенные исследования по бизнес-планам 
выявили тот факт, что наиболее распространенной ошибкой 
предприятий, планирующих реализацию и управление инвес
тиционных проектов, является недостаточная проработка рис
ков, которые могут повлиять на доходность проектов. Посколь
ку такие ошибки могут привести к неверным инвестиционным 
решениям и значительным убыткам, очень важно своевременно 
выявить и оценить все проектные риски. В связи с этим прак
тика инвестиционного проектирования рассматривает в числе 
прочих, аспекты неопределенности и риска.

Под неопределенностью понимается состояние неодноз
начности развития определенных событий в будущем, сос
тоянии нашего незнания и невозможности точного предсказа
ния основных величин и показателей развития деятельности 
предприятия и в том числе реализации инвестиционного 
проекта. Полное исключение неопределенности, то есть созда
ние однозначных условий протекания бизнеса является сколь 
желаемым для каждого предпринимателя, столь же и невоз
можным. В то же время неопределенность нельзя трактовать 
как исключительно негативное явление. В «мутной воде» ры
ночной экономики, особенно в ее еще не вполне состоявшем
ся положении, неопределенность может дать дополнительные 
возможности, которые не были видны в самом начале инвес
тиционного проекта.

Неопределенность, связанная с возможностью возникно
вения в ходе реализации проекта неблагоприятных ситуаций и 
последствий, характеризуется понятием риска. Риск же имеет 
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место тогда, когда некоторое действие может 
привести к нескольким взаимоисключающим 
исходам с известным распределением их вероят
ностей. Если же такое распределение неизвест
но, то соответствующая ситуация рассматри
вается как неопределенность [2]. 

Под проектными рисками понимается, как 
правило, предполагаемое ухудшение итоговых 
показателей эффективности проекта, возни
кающее под влиянием неопределенности. 

Процедуру оценки и анализа проектных рис
ков можно представить в виде схемы:
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Рисунок 1 – Процедура оценки и управления рисками

Оценка рисков производится в процессе 
планирования проекта и включает качествен
ный и количественный анализ. Если по итогам 
оценки проект принимается к исполнению, то 
перед предприятием встает задача управления 
выявленными рисками. По результатам реализа
ции проекта накапливается статистика, которая 
позволяет в дальнейшем более точно опреде
лять риски и работать с ними. Если же неопреде
ленность проекта чересчур высока, то он может 
быть отправлен на доработку, после чего снова 
производится оценка рисков [3].

На основе проведенного исследования и кри
тического анализа многочисленных источни
ков, в которых была представлена информация 
о методических аспектах экономической оценки 
риска и эффективности инвестиций, была раз

работана методика оценки влияния факторов на 
доходность инвестиционного проекта через по
казатель уровня риска.

Методика позволяет определить уровень 
риска, разработать меры по его снижению, а так
же оценить его влияние на доходность по пока
зателям экономической эффективности инвести
ционной деятельности.

Благодаря уникальному математическому 
аппарату предлагаемый подход к определению 
экономической эффективности инвестицион
ной деятельности можно охарактеризовать как 
инновационный. Он позволяет установить сле
дующие функциональные зависимости:

• между начальным и конечным уровнем рис
ка через величину снижения ожидаемых потерь 
и затрат на мероприятия, которая позволяет оце
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нить насколько снизился риск и предусмотреть 
эффективность оптимального портфеля мероп
риятий;

• между внутренней нормой доходности и 
величиной уровня риска через чистый доход, 
уменьшение которого приводит к снижению 
ВНД;

• между показателем уровня риска и нормой 
дохода за счет величин, участвующих в форму
лах, с помощью которых они рассчитываются. 
Первоначальный уровень инвестиционного рис
ка определяется по следующей формуле:

 

 

 

 

где  – уровень риска инвестиционного 
проекта;

 – совокупный риск инвестици
онной деятельности за весь расчетный период Т, 
то есть от начала проекта до его реализации;

– чистый доход или чистый 
денежный поток от производственный, инвести
ционной и финансовой деятельности за весь рас
четный период Т;

 – сумма амортизационных отчис
лений за весь расчетный период Т;

 – оптимальная 
сумма покрытия потерь (риска) за весь расчет
ный период Т. 

Экономический смысл формулы заключает
ся в том, что величина потерь от реализации рис
ковых событий, возникающих под воздействием 

факторов, не должна превышать оптимальную 
сумму покрытия. Оптимальная сумма покрытия 
представляет собой часть суммы чистого дохо
да за вычетом амортизационных отчислений, 
потому что они являются главным источником 
инвестиций в рамках собственных средств, нап
равляемых на развитие, а точнее на обновление 
основных фондов. Амортизационные отчисле
ния используются по двум направлениям, 70% 
из них предназначены исключительно для рено
вации, а 30% для обеспечения технического обс
луживания, то есть ремонтные работы и т.п.

На основе выше изложенного можно сделать 
выводы об уровне риска при возникновении тех 
или иных условий:

1. Если величина потерь не превышает сум
му чистого дохода за вычетом амортизации, то 
уровень риска можно считать приемлемым.

2. Если величина потерь находится в преде
лах суммы чистого дохода и 30% от амортиза
ции, выделяемой на техническое обслуживание, 
то уровень риска оценивается как средний.

 3. Если величина потерь меньше или равна 
сумме чистого дохода и амортизационных от
числений, включая 70%, используемых на рено
вацию, то уровень риска является значительным.

 4. Если величина потерь больше, чем сумма 
покрытия, то уровень риска характеризуется как 
катастрофический.

 Графически предлагаемые условия ограни
чений можно представить в виде безразмерной 
шкалы уровня инвестиционного риска на рис. 
1, значения которой колеблются от 0 до +∞, сле
дующим образом:

*(1-dтех.обсл.) 

1 					     1+dам*(1-dрен) 				    1+dам
Приемлемый 			   средний 					     значительный

где: dрен – доля денежных средств, направляемых 
на реновацию, то есть обновление основных 
фондов;

dтех.обсл. – доля денежных средств, направ
ляемых на техническое обслуживание основных 
фондов;

dам. – доля амортизационных отчислений в 
чистом доходе [4].

 Рассчитанный уровень риска позволяет су
дить о способности проекта покрыть ожидаемые 
потери из чистого дохода за весь расчетный пери

од без учета дисконтирования. Если величина от
носительного показателя риска больше или равна 
1, то риск выходит за рамки приемлемости, и сле
довательно, возникает необходимость в разработ
ке оптимального портфеля мероприятий.

Однако следует отметить тот факт, что на на
чальных этапах жизненного цикла проекта зна
чительное влияние на эффективность инвести
ций оказывают инновационные риски [5].

К их числу можно отнести: риски отрица
тельных результатов испытаний продукции, 



Вестник КазНУ. Серия экономическая. №1 (107). 201574

Управление рисками предпринимательской деятельности в современных экономических условиях

патентного анализа, уникальности сырьевых и 
материальных ресурсов, необходимых для изго
товления инновационной продукции и др. Такие 
виды рисков не учитываются в полной мере в 
существующей на сегодняшний день методоло
гии CFAR. В этой связи отмеченные наработки 
не могут быть непосредственно перенесены на 
начальные этапы инновационного цикла.

Для корректной оценки рисков инновацион
ного проекта необходимо, на наш взгляд, решить 
следующие основные проблемы:

оценка риска изменчивости инновационного 
проекта;

оценка вероятностей прекращения и других 
сценариев развития инновационного проекта;

оценка ущерба от воздействия факторов риска.
Для решения проблемы оценки риска из

менчивости инновационного проекта разрабо
тана методика, которая основана на моделиро
вании бизнес-процессов этапов инновационных 
проектов стохастическими сетевыми графами и 
использовании методологии имитационного мо
делирования. Такая методика включает выпол
нение следующих шагов:

построение структур бизнес-моделей этапов 
проекта;

оценка значений параметров моделей;
оценка показателей изменчивости проекта на 

основе имитационного моделирования.
Для построения адекватной модели иннова

ционных бизнес-процессов необходимо учиты
вать следующие характерные особенности на
чальных этапов инновационного цикла:

случайные объемы доводочных работ по ре
зультатам исследований и испытаний инноваци
онной продукции;

возможности прекращения проектов вследс
твие реализации факторов риска;

параллельность выполнения ряда работ 
проекта с учетом многостадийности, технологи
ческой очередности выполнения работ и ограни
чений по ресурсам.

На наш взгляд, всем перечисленным особен
ностям удовлетворяет следующая структура биз
нес-модели этапа проекта:

стохастический сетевой граф, допускающий 
циклы;

работы проекта отражены дугами графа;
моменты завершения комплекса работ проек

та отражены вершинами графа;

одно исходное событие – начало этапа проек
та и два завершающих события в графе:

досрочное завершение этапа в соответствие с 
пессимистическим сценарием проекта;

завершение этапа в соответствие с другими 
непессимистическими сценариями проекта.

Параллельность выполнения ряда работ 
проекта, технологическая очередность выпол
нения учитывается моделями сетевой структу
ры. Объемы доводочных работ по результатам 
исследований и испытаний продукции учиты
ваются наличием циклов в сетевых моделях. 
Случайность выполнения работ и невозможнос
ть продолжения проекта вследствие реализации 
ряда факторов риска учитывается стохастичес
кими моделями.

Для решения проблемы оценки ущерба от 
реализации факторов инновационного рис
ка предлагается использовать методологию 
ValueatRisk(VAR) [6]. 

Методика оценки максимально возможного 
ущерба VAR от воздействия интегрированного 
инновационного риска включает следующие 
шаги:

Оценка максимального ущерба от воздейст
вия факторов риска, приводящих к досрочному 
прекращению проекта.

Оценка максимального ущерба от воздейст
вия факторов риска, приводящих к превышению 
бюджета проекта.

Оценка максимального ущерба от воздейст
вия факторов риска, приводящих к превышению 
срока окончания проекта.

Оценка максимального ущерба от воздейст
вия интегрированного инновационного риска.

Таким образом, в ходе проведенного исследо
вания были выявлены основные закономерности 
этапов инновационного цикла, факторы инно
вационного риска, разработана методика оцен
ки влияния факторов на доходность инвестици
онного проекта через показатель уровня риска, 
создана методология оценки и управления рис
ками инновационных проектов. Результаты вы
полненных количественных расчетов в процессе 
управления предпринимательской деятельности 
показали высокий уровень риска начальных эта
пов инновационного цикла и необходимость уп
равления ими. Данная методология легла в ос
нову построения системы управления рисками 
инновационных проектов на предприятиях.
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