
Èíâåñòîð è èíâåñòèðóåìûé:

«èñêðåíèå» íà ñòûêå

Ì
û óæå îáðàùàëè âíèìàíèå

÷èòàòåëÿ íà íåêîòîðûå îñî-

áåííîñòè âçàèìîîòíîøåíèé

èíâåñòîðà è èíâåñòèðóåìîãî â Ðîñ-

ñèè. Ðàçãîâîð î ðèñêàõ âîîáùå áûë

áû íå ïîëîí, åñëè áû ìû íå îáðàòèëè

âíèìàíèå ÷èòàòåëÿ íà íåêîòîðûå

ñïåöèôè÷åñêèå ðèñêè, ïðîèñòåêàþ-

ùèå èìåííî èç ýòèõ îñîáåííîñòåé

âçàèìîîòíîøåíèé.

Àíàëèç èííîâàöèîííîãî áèçíåñà â

Ðîññèè èìåííî ñ òî÷êè çðåíèÿ ðèñêîâ

äëÿ èíâåñòîðà ïîçâîëÿåò íàéòè ïóòè èõ

ñíèæåíèÿ äî óðîâíÿ, ïðè êîòîðîì âëî-

æåíèå äåíåã â ðîññèéñêèå âûñîêèå

òåõíîëîãèè ñòàíîâèòñÿ õîòÿ áû íå-

ìíîæêî áîëåå îñìûñëåííûì è ìåíåå

ðèñêîâàííûì, ÷åì «ðóññêàÿ ðóëåòêà».

Èòàê, èíâåñòîð, îáðàòèâøèé ñâîå

âíèìàíèå íà ðîññèéñêèå âûñîêèå òåõ-

íîëîãèè, äîëæåí ó÷èòûâàòü òðàäèöè-

îííûå îñîáåííîñòè èííîâàöèîííîãî

áèçíåñà ïîìíîæåííûå íà ðîññèéñêóþ

äåéñòâèòåëüíîñòü.

Â èòîãå ïîëó÷àåì ñëåäóþùèå

âèäû îñíîâíûõ ðèñêîâ:

Ðèñê îðèãèíàëüíîñòè. Îí çàêëþ÷à-

åòñÿ â òîì, ÷òî èíâåñòèðîâàíèå â

«ïðîðûâíûå òåõíîëîãèè» ÿâëÿåòñÿ âå-

ñüìà ðèñêîâàííûì ñ òî÷êè çðåíèÿ

ãàðàíòèè ïîëó÷åíèÿ íåîáõîäèìîãî ðå-

çóëüòàòà, ò.å. äåéñòâèòåëüíî íîâîé èí-

òåðåñíîé òåõíîëîãèè èëè ïðîäóêòà.

Îñîáåííî ðèñêîâàííûìè ÿâëÿþòñÿ

èíâåñòèöèè â ôóíäàìåíòàëüíóþ íàó-

êó, èìåííî ïîýòîìó îíè îòíîñÿòñÿ,

êàê ïðàâèëî, ê òðàíñôåðòíîé êîìïå-

òåíöèè ãîñóäàðñòâà. Âìåñòå ñ òåì íàè-

áîëåå èíòåðåñíû èìåííî èíâåñòèöèè

â îðèãèíàëüíûå òåõíîëîãèè, íî òîëü-

êî òîãäà, êîãäà ñóùåñòâóåò âîçìîæ-

íîñòü èõ ïðàêòè÷åñêîãî ïðèìåíåíèÿ è

êîãäà ðûíîê ãîòîâ ïðèíÿòü ïðîäóê-

öèþ, ñâÿçàííóþ ñ èñïîëüçîâàíèåì

âûñîêèõ òåõíîëîãèé.

Äëÿ òåõ, êòî ãîòîâ èäòè íà òàêîé

óðîâåíü ðèñêîâ, ïåðñïåêòèâíûì ïðåä-

ñòàâëÿåòñÿ ïóòü íå îò íàó÷íîé, à îò

«ðûíî÷íîé» èäåè, ðåàëèçàöèÿ êîòî-

ðîé ãàðàíòèðîâàííî áóäåò èìåòü óñïåõ

íà ðûíêå.

Ïîÿñíèì íà ïðèìåðå. Â ñóïåð-

ìàðêåòàõ âñåãî ìèðà åñòü îäèí îáùèé

íåäîñòàòîê — ìíîãî÷èñëåííûå î÷åðå-

äè â êàññó, êîòîðûå â çíà÷èòåëüíîé

ìåðå ñíèæàþò ãëàâíîå ïðåèìóùåñòâî

ñóïåðìàðêåòîâ: âîçìîæíîñòü áûñòðî

êóïèòü âñå, ÷òî íóæíî. Åñëè áû

êòî-íèáóäü ïðèäóìàë «÷åðíûé ÿùèê»,

â êîòîðûé ïîìåùàåòñÿ òåëåæêà ñ ïî-

êóïêàìè, è ÷åðåç ìèíóòó ïðîáèâàåòñÿ

ñòîèìîñòü âñåõ òîâàðîâ, òî ïðîâîäèòü

ìàðêåòèíãîâûå èññëåäîâàíèÿ ïåðñ-

ïåêòèâíîñòè òàêîé èííîâàöèè íå

ïðèøëîñü áû. Ýôôåêòèâíîñòü î÷å-
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ïðåäïðèíèìàòåëüñòâî,

åãî ðèñêè è îáåñïå÷åíèå

áåçîïàñíîñòè
Ì. Â. Ãðà÷åâà,

ä.ý.í., ïðîôåññîð

À. Ñ. Êóëàãèí,
ä.ý.í., àêàäåìèê ÐÀÅÍ

Ñ. Þ. Ñèìàðàíîâ,
ä.ò.í., ïðîôåññîð

(Ïðîäîëæåíèå, íà÷àëî â ¹ 8 (45), ¹ 9–10 (46–47), 2001 ã.,
¹ 1 —5 (48—52), 2002 ã.)

Â ïîïóëÿðíîé ôîðìå ðàññìàòðèâàþòñÿ âîïðîñû îðãàíèçàöèè èííîâàöèîííîãî
ïðåäïðèíèìàòåëüñòâà, îñíîâíûå ðèñêè ýòîãî âèäà ïðåäïðèíèìàòåëüñòâà è îáåñïå-
÷åíèÿ åãî áåçîïàñíîñòè. Ðàññ÷èòàíî íà íà÷èíàþùèõ (à òàêæå ïðîäîëæàþùèõ)
ïðåäïðèíèìàòåëåé, ïðåäøåñòâóþùàÿ èíòåëëåêòóàëüíàÿ äåÿòåëüíîñòü êîòîðûõ
ïðèâåëà èõ ê ìûñëè î ñîçäàíèè ñâîåãî áèçíåñà.

Íà÷èíàþùåìó èííîâàòîðó

Òåêñò ïå÷àòàåòñÿ ïî êíèãå: Ì. Â. Ãðà-
÷åâà, À. Ñ. Êóëàãèí, Ñ. Þ. Ñèìàðàíîâ. Èí-
íîâàöèîííîå ïðåäïðèíèìàòåëüñòâî, åãî
ðèñêè è îáåñïå÷åíèå áåçîïàñíîñòè. Ïîä
îáùåé ðåä. À. Ñ. Êóëàãèíà. ÀÍÕ, ÖÊÒ,
Ìîñêâà. 2000.



âèäíà. Ðàñ÷åòû ïîêàçàëè, ÷òî ïðèíöè-
ïèàëüíûì â ýòîì èçîáðåòåíèè áûëà
áû íå ñòîèìîñòü ñàìîãî ÿùèêà, à öåíà
ðàñõîäíûõ ìàòåðèàëîâ — ýòèêåòîê,
íàêëåèâàåìûõ íà òîâàð äëÿ èäåíòèôè-
êàöèè. Ïîïûòêè ñäåëàòü òàêîå óñòðîé-
ñòâî ïîêà íå ïîëó÷àþòñÿ, òàê êàê öåíà
ýòèêåòîê îêàçûâàåòñÿ ñîïîñòàâèìîé
ñî ñòîèìîñòüþ òîâàðîâ. Çíà÷èò, íóæ-
íû áîëåå ôóíäàìåíòàëüíûå èññëåäî-
âàíèÿ. Çàòî êàêèå ïåðñïåêòèâû...

Ðèñê èíôîðìàöèîííîé íåàäåêâàò-

íîñòè. Â Ðîññèè åñòü äîñòàòî÷íî ìíî-
ãî òåõíîëîãèé, êîòîðûå áûëè ðàçðàáî-
òàíû äàâíî, íî èíòåðåñ ê íèì ïîÿâèë-
ñÿ òîëüêî ñåãîäíÿ. Ðàçðàáîò÷èêè,
÷àñòî âïîëíå èñêðåííå, ãîâîðÿò îá
ýòèõ òåõíîëîãèÿõ êàê î ðåàëüíî ñóùå-
ñòâóþùèõ, è äàæå äåìîíñòðèðóþò îá-
ðàçöû, ïîëó÷åííûå 5–10–15 ëåò íà-
çàä. Îäíàêî çà÷àñòóþ îêàçûâàåòñÿ, ÷òî
îáîðóäîâàíèå, íà êîòîðîì áûëè ñäå-
ëàíû îáðàçöû, çà ïðîøåäøèå ãîäû
ïðèøëî â íåãîäíîñòü, ÷àñòü êîëëåêòè-
âà ðàçðàáîò÷èêîâ óâîëèëàñü, è òåõíî-
ëîãèÿ, óâû, óæå íå âîñïðîèçâîäèìà.

� Ðàçðàáîò÷èê â îáëàñòè ìèêðîýëåê-
òðîíèêè â òå÷åíèå ãîäà óñïåøíî
ïðîäàâàë ïî çàêàçó (!) èíîñòðàííûõ
êîìïàíèé ñâîè èçäåëèÿ, ïîñëåäíåå
èç êîòîðûõ áûëî ñäåëàíî â íà÷àëå
âîñüìèäåñÿòûõ ãîäîâ. Âðåìÿ, êîòî-
ðîå ðàçðàáîò÷èê áðàë ó êîìïàíèè,
ÿêîáû äëÿ ïðîèçâîäñòâà èçäåëèÿ
íóæíîé êîíôèãóðàöèè, áûëî íóæíî
åìó äëÿ ïîèñêà îáðàçöîâ ó êîëëåã,
äðóçåé è çíàêîìûõ, êîòîðûì îí â
ñâîå âðåìÿ ðàçäàë îãðîìíîå êîëè÷å-
ñòâî îáðàçöîâ â êà÷åñòâå ñóâåíè-
ðîâ. Ñèòóàöèÿ âûÿñíèëàñü áóêâàëü-
íî íàêàíóíå ïîäïèñàíèÿ äîãîâîðà î
ïðîäàæå òåõíîëîãèè. Ê ñîæàëå-
íèþ, îêàçàëîñü, ÷òî òåõíîëîãèÿ íå
âîñïðîèçâîäèìà, òàê êàê ëþäè
óøëè, à ïîëíîãî îïèñàíèÿ òåõíîëî-
ãè÷åñêîãî ïðîöåññà íåò.

×àñòî ðàçðàáîò÷èêè äëÿ òîãî, ÷òî-
áû áîëüøå çàèíòåðåñîâàòü èíâåñòîðà,
ïûòàþòñÿ âûäàòü ïðîòîòèï çà îïûò-
íóþ ïàðòèþ, èäåþ çà ëàáîðàòîðíûé
îáðàçåö è ò.ä., íå ïîíèìàÿ, ÷òî äî
òîãî, êàê èíâåñòîð äàñò õîòÿ áû ðóáëü
(äîëëàð, þàíü, ìàðêó...), îí îáÿçàòåëü-
íî ïðîâåðèò, ÷òî æå åñòü íà ñàìîì
äåëå. È åñëè îí óâèäèò, ÷òî ñ ñàìîãî
íà÷àëà îòíîøåíèÿ ñêëàäûâàþòñÿ èí-
ôîðìàöèîííî íåàäåêâàòíî, âðÿä ëè
îí áóäåò âíèêàòü â ñóòü òåõíîëîãèè.
Åñëè æå èíâåñòîð âèäèò, ÷òî ðåàëüíîå
ñîñòîÿíèå ñîîòâåòñòâóåò òîìó, î ÷åì
âû åìó ãîâîðèëè, ðàçãîâîð ïåðåéäåò
íà òî, ãäå âû íàèáîëåå ñèëüíû — ê
ñóòè ïðåäëàãàåìîé òåõíîëîãèè.

Ðèñê òåõíîëîãè÷åñêîé íåàäåêâàò-

íîñòè. Ñóùåñòâóåò ïðèíöèïèàëüíàÿ
ðàçíèöà ìåæäó òåõíîëîãèåé êàê ïðî-
äóêòîì èíòåëëåêòóàëüíîé äåÿòåëüíî-
ñòè è òåõíîëîãèåé êàê îáúåêòîì èíâå-

ñòèðîâàíèÿ. Òåõíîëîãèÿ ñòàíîâèòñÿ
èíâåñòèöèîííî ïðèâëåêàòåëüíîé íå
òîãäà, êîãäà îíà åñòü, è äàæå íå òîãäà,
êîãäà îíà ìîæåò áûòü âîïëîùåíà ïðî-
ìûøëåííî (÷òî íå âñåãäà âîçìîæíî
îáåñïå÷èòü), à òîãäà, êîãäà îíà áóäåò
âîñòðåáîâàíà ðûíêîì.

Êîãäà ðàçðàáîò÷èê ñ ãîðäîñòüþ ñî-
îáùàåò, ÷òî åãî óíèêàëüíàÿ òåõíîëîãèÿ
íå èìååò àíàëîãîâ, âîçíèêàåò åñòåñò-
âåííûé âîïðîñ, à ìîæåò áûòü ýòà òåõ-
íîëîãèÿ âîîáùå íå íóæíà, åñëè â ýòîì
íàïðàâëåíèè íèêòî â ìèðå íå ðàáîòàë.

� Îäíîìó èç àâòîðîâ ïðèøëîñü ðàñ-
ñìàòðèâàòü ïðîåêò óñòàíîâêè ïî
ïåðåðàáîòêå îòõîäîâ ìàêóëàòóðû
íà êîðì ñêîòó. Ðàçðàáîò÷èêè óâå-
ðÿëè, ÷òî íèãäå â ìèðå ïîäîáíîé
óñòàíîâêè íåò. Ýòî óòâåðæäåíèå,
ñêîðåå âñåãî, ñîîòâåòñòâîâàëî äåé-
ñòâèòåëüíîñòè, êîìó æå åùå êðî-
ìå ðóññêèõ âîîáùå ïðèäåò â ãîëîâó
èäåÿ êîðìèòü êîðîâ ìàêóëàòóðîé.
Âîïðîñ î òîì, êóïèò ëè ïñèõè÷åñêè
íîðìàëüíûé çàïàäíûé ôåðìåð òà-
êóþ óñòàíîâêó, ðàçðàáîò÷èêîì íå
ðàññìàòðèâàëñÿ. Òî, ÷òî åå íå êó-
ïèò ðîññèéñêèé ôåðìåð, ñëåäîâàëî
èç åå ñòîèìîñòè — öåíû øåñòèñî-
òîãî «Ìåðñåäåñà».

Âñåñòîðîííåå ñîïîñòàâëåíèå
ïðåäëàãàåìîé òåõíîëîãèè ñ ìèðîâûì
íàó÷íî-òåõíè÷åñêèì óðîâíåì â ýòîé
îáëàñòè ïîçâîëÿåò îïðåäåëèòü íå òîëü-
êî ñòåïåíü îðèãèíàëüíîñòè è ýôôåê-
òèâíîñòè ïðåäëàãàåìîãî ðåøåíèÿ, íî
è âåðîÿòíîñòü åå òåõíîëîãè÷åñêîé ðå-
àëèçàöèè. Õîðîøåå çíàíèå ðàçðàáîò-
÷èêîì àíàëîãîâ ïðåæäå âñåãî ÿñíûé
ñèãíàë äëÿ èíâåñòîðà, ÷òî ðàçðàáîò-
÷èê ÷åòêî ïîíèìàåò ìåñòî ñâîåé òåõ-
íîëîãèè íà ðûíêå. Èìåííî ýòî äàåò
èíâåñòîðó ðåàëüíîå ïðåäñòàâëåíèå î
ïåðñïåêòèâíîñòè òåõíîëîãèè.

Ðûíîê ìîæåò îêàçàòüñÿ íåãîòîâûì
ê âîñïðèÿòèþ òåõíîëîãèè íå òîëüêî
â ïðàãìàòè÷åñêîì òåõíîëîãè÷åñêîì
ñìûñëå, íî è â ïñèõîëîãè÷åñêîì. Õî-
ðîøî èçâåñòíû êëàññè÷åñêèå ïðèìå-
ðû ñ çàñòåæêîé «ìîëíèÿ» è øàðèêî-
âîé ðó÷êîé, êîòîðûå áûëè èçîáðåòåíû
íàìíîãî ðàíüøå, ÷åì îíè çàâîåâàëè
ìèð. Ìåíåå èçâåñòíî, ÷òî, íàïðèìåð,
âñå îñíîâíûå èçîáðåòåíèÿ â ýëåêòðè-
÷åñòâå áûëè ñäåëàíû íà äåñÿòèëåòèÿ
ðàíüøå, ÷åì â îêíàõ äîìîâ çàæãëèñü
ýëåêòðè÷åñêèå ëàìïî÷êè.

Äëÿ ïîòðåáèòåëåé ýòî äåéñòâè-
òåëüíî íå ïðèíöèïèàëüíî. Äëÿ ðàçðà-
áîò÷èêîâ æå ýòî îçíà÷àåò, ÷òî ïðèäó-
ìûâàþò è èçîáðåòàþò îäíè ëþäè, à çà-
ðàáàòûâàþò íà ýòèõ èçîáðåòåíèÿõ
âïîñëåäñòâèè, êîãäà ýòè èçîáðåòåíèÿ
îêàçûâàþòñÿ âîñòðåáîâàííûìè îáùå-
ñòâîì, ñîâñåì äðóãèå ëþäè.

Ðèñê þðèäè÷åñêîé íåàäåêâàòíîñòè.

Ñî÷åòàíèå íåäîñòàòî÷íîé ïðàâîâîé çà-
ùèùåííîñòè èíòåëëåêòóàëüíîé ñîáñò-

âåííîñòè ñ íåîïðåäåëåííîñòüþ ïðàâ íà
ðàçðàáîòêè, îñîáåííî ñîçäàííûå ïðè
ñîâåòñêîé âëàñòè, è ýëåìåíòàðíîé ïðà-
âîâîé áåçãðàìîòíîñòüþ çà÷àñòóþ ïðè-
âîäèò ê ñëó÷àÿì, êîãäà àâòîðû òåõíî-
ëîãèè èëè îòêàçûâàþòñÿ ðàñêðûòü êà-
êèå-òî îñîáåííîñòè ñâîåãî ïðîäóêòà,
òåì ñàìûì ïðåïÿòñòâóÿ âîçìîæíîñòè
èíâåñòèðîâàíèÿ â íåãî, èëè íå ñîáëþ-
äàþò ñâîèõ îáÿçàòåëüñòâ, îñîáåííî â
÷àñòè ýêñêëþçèâíîñòè è êîíôèäåíöè-
àëüíîñòè.

Íåîïðåäåëåííîñòü ñ ïðàâàìè íà
èíòåëëåêòóàëüíóþ ñîáñòâåííîñòü ïðî-
èñòåêàåò èç Ïàòåíòíîãî çàêîíà, êîòî-
ðûé îïðåäåëèë ïðàâà àâòîðà (èçîáðå-
òàòåëÿ) è ðàáîòîäàòåëÿ, íî íå ãîñóäàð-
ñòâà, êîòîðîå ïðè ñîâåòñêîé âëàñòè
ôèíàíñèðîâàëî âñå ðàçðàáîòêè, à ñåé-
÷àñ èõ ëüâèíóþ äîëþ. Ïîýòîìó êîãäà
ðå÷ü èäåò î ðàçðàáîòêå, âûïîëíåííîé
çà ãîñóäàðñòâåííûé ñ÷åò, ïðàâà ðàçðà-
áîò÷èêà ñîìíèòåëüíû. Âàæíî ïîíè-
ìàòü, ÷òî òåõíîëîãèÿ íå åñòü ïðîñòàÿ
ñîâîêóïíîñòü èçîáðåòåíèé. Äàæå â
ñëó÷àå, åñëè àâòîðîì ïîëó÷åíû ïàòåí-
òû íà ñâîå èìÿ, ýòî åùå íå ïîäòâåðæ-
äàåò åãî ïðàâà íà òåõíîëîãèþ â öåëîì.

� Êîìïàíèÿ (ìàëîå ïðåäïðèÿòèå ïðè
êðóïíîì èíñòèòóòå) ïðîäàëà â Êè-
òàé òåõíîëîãèþ, çàêëþ÷èâ ñîãëà-
øåíèå î ðàçäåëå áóäóùåé ïðèáûëè.
Ïîñëå òîãî êàê ïðåäïðèÿòèå â Êè-
òàå áûëî çàïóùåíî è íà÷àëñÿ ðåàëü-
íûé âûïóñê ïðîäóêöèè, êèòàéñêèå
ïàðòíåðû ïîïðîñèëè óòî÷íèòü, çà
ñ÷åò êàêèõ ñðåäñòâ áûëà ðàçðàáî-
òàíà òåõíîëîãèÿ. Îêàçàëîñü — çà
ñ÷åò áþäæåòíûõ ñðåäñòâ. Â èòîãå
ñîãëàøåíèå î ðàçäåëå ïðèáûëè áûëî
îïðîòåñòîâàíî è ðàñòîðãíóòî. Òå-
ïåðü ïðåäïðèÿòèå ðàáîòàåò è ïðè-
íîñèò ïðèáûëü, íî îòíþäü íå ðîñ-
ñèéñêîé êîìïàíèè.

Äîñòàòî÷íî ðàñïðîñòðàíåííûì
ÿâëÿåòñÿ ïîäïèñàíèå àâòîðîì ñîãëà-
øåíèé îá ýêñêëþçèâíîñòè îäíîâðå-
ìåííî ñ íåñêîëüêèìè êîìïàíèÿìè â
ðàñ÷åòå íà òî, ÷òî òåì ñàìûì îí ïîâû-
øàåò äëÿ ñåáÿ âåðîÿòíîñòü óñïåõà,
à ïîáåäèò òîò, êòî ïðèäåò, ò.å. ïîäïè-
øåò êîíòðàêò ïåðâûì. Ïðè ýòîì àâòîð
íå ïîíèìàåò (òàê êàê íå èìååò íè ñî-
îòâåòñòâóþùèõ çíàíèé, íè ñîáñòâåí-
íîãî îïûòà), ñ êàêèìè íåïðèÿòíîñòÿ-
ìè îí ìîæåò ñòîëêíóòüñÿ.

Èç âûñêàçûâàíèé ðàçðàáîò÷èêîâ â
õîäå ïåðåãîâîðîâ ñ èíâåñòîðàìè:

� «Ðåêëàìíûå ìàòåðèàëû ïî íàøåé
òåõíîëîãèè ÿâëÿþòñÿ ñåêðåòíûìè».
«Íîìåð ìîåãî ïàòåíòà íà òåõíî-
ëîãèþ îòíîñèòñÿ ê êîììåð÷åñêîé
òàéíå».

Äîñòàòî÷íî ÷àñòî âîçíèêàþò âçà-
èìíûå íåïîíèìàíèÿ ïðè èçìåíåíèè
óðîâíÿ îòíîøåíèé ìåæäó ðîññèéñêèì
è çàðóáåæíûì ïàðòíåðàìè.
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Íàïðèìåð, âû ðàáîòàëè ñ èíî-
ñòðàííîé êîìïàíèåé, è âàøè îòíîøå-
íèÿ ñòðîèëèñü íà îïðåäåëåííûõ
óñòíûõ äîãîâîðåííîñòÿõ, àêêóðàòíî
ñîáëþäàåìûõ îáåèìè ñòîðîíàìè. Íà
îïðåäåëåííîì ýòàïå ðàçâèòèÿ âû ñ
ïàðòíåðîì ðåøèëè îôîðìèòü âàøè îò-
íîøåíèÿ ïèñüìåííî. Ïîñëå òîãî êàê
äîãîâîð ïîäïèñàí, èíîñòðàííàÿ êîì-
ïàíèÿ áóäåò ðóêîâîäñòâîâàòüñÿ òîëüêî
èì, è âàøè ññûëêè íà ïðåäûäóùèå
óñòíûå äîãîâîðåííîñòè, íå âíåñåííûå
â òåêñò äîãîâîðà, áóäóò âñòðå÷àòüñÿ ñ
íåïîíèìàíèåì. Íå ïîòîìó, ÷òî âàñ õî-
òÿò îáìàíóòü, à ïîòîìó, ÷òî ýòî íå ïðè-
íÿòî. Ïîýòîìó íå ñòåñíÿéòåñü âíîñèòü
â äîãîâîð âñå, ÷òî âû ñ÷èòàåòå íåîáõî-
äèìûì. È åñëè ïî ïîâîäó êàêîãî-ëèáî
ïóíêòà, êîòîðûé áóäåò âàìè ïðåäëî-
æåí, âû ñêàæåòå, ÷òî ýòî íóæíî äëÿ
ìèíèìèçàöèè âàøèõ ðèñêîâ, òàêàÿ ïî-
çèöèÿ íàéäåò ïîíèìàíèå, è âíîñèìûé
âàìè ïóíêò ñòàíåò ïðåäìåòîì êîíñò-
ðóêòèâíîãî îáñóæäåíèÿ.

Ê ñîæàëåíèþ, ïîìíÿ ñòàðûå âðå-
ìåíà, ó íàñ ìíîãèå èùóò íåêèé óíè-
âåðñàëüíûé «òèïîâîé» äîãîâîð, êîòî-
ðûé îãðàäèò îò âñåõ íåïðèÿòíîñòåé.
Â ìèðå æå ïðèíÿòî ê äîãîâîðó îòíî-
ñèòüñÿ â èçíà÷àëüíîì ñìûñëå ýòîãî
ñëîâà: ñòîðîíû äîãîâîðèëèñü. È î ÷åì
äîãîâîðèëèñü, òî è íàïèñàëè.

Íóæíî àäåêâàòíî ïîíèìàòü òàêæå
ðîëü þðèñòà ïðè ñîñòàâëåíèè äîãîâî-
ðà. Þðèñò íå ìîæåò çà âàñ ïðèäóìàòü
ñîäåðæàíèå äîãîâîðà, ò.å. òî, î ÷åì âû
õîòèòå äîãîâîðèòüñÿ ñ âàøèì ïàðòíå-
ðîì. Þðèñò òîëüêî ìîæåò îáëå÷ü
âàøè äîãîâîðåííîñòè â àäåêâàòíóþ
ôîðìó, ïðåäóñìîòðåòü è ïðåäóïðåäèòü
âàñ î âîçìîæíûõ ðèñêàõ, ñëåäóþùèõ
èç òåêñòà äîãîâîðà, è ïðåäëîæèòü âà-
ðèàíòû èõ ìèíèìèçàöèè.

Ðèñê ôèíàíñîâîé íåàäåêâàòíîñòè.

Ñîñòîèò â íåñîîòâåòñòâèè ñîäåðæàíèÿ
èíâåñòèöèîííîãî ïðîåêòà è ôèíàíñî-
âûõ ñðåäñòâ, íåîáõîäèìûõ äëÿ åãî ðåà-
ëèçàöèè. Îñíîâíûå ïðè÷èíû âîçíèê-
íîâåíèÿ ôèíàíñîâîé íåàäåêâàòíîñòè
ñëåäóþùèå.

Ïåðâàÿ ñîñòîèò â òîì, ÷òî àâòîðû
òåõíîëîãèè íå óìåþò ñ÷èòàòü äåíüãè,
ïåðåîöåíèâàÿ ñîáñòâåííûé âêëàä è
íåäîîöåíèâàÿ äðóãèå ðàñõîäû. Ðàñ-
ïðîñòðàíåííîé ÿâëÿåòñÿ òî÷êà çðå-
íèÿ: «ß ðàçðàáîòàë ëó÷øóþ â ìèðå
òåõíîëîãèþ, à âû òîëüêî äàëè äåíü-
ãè». Ïðè ýòîì àâòîð ïëîõî ïîíèìàåò,
÷òî â ñåáåñòîèìîñòè ãîòîâîãî èçäåëèÿ
íà ðûíêå òåõíîëîãè÷åñêàÿ ÷àñòü ñî-
ñòàâëÿåò â ëó÷øåì ñëó÷àå åäèíèöû
ïðîöåíòîâ.

Êðîìå òîãî, ðàçðàáîò÷èêè ÷àñòî
ïåðåîöåíèâàþò æåëàíèå èíâåñòîðà
âëîæèòü ñðåäñòâà èìåííî â èõ òåõíî-
ëîãèþ. Ó èíâåñòîðîâ íàâåðíÿêà åñòü
àëüòåðíàòèâíûå ïðåäëîæåíèÿ ïî âëî-
æåíèþ ñðåäñòâ. Ïîýòîìó èíâåñòîðû
âñåãäà îïðåäåëÿþò äëÿ ñåáÿ òðåáîâàíèÿ

ïî óðîâíþ ðèñêîâ è äîõîäíîñòè, íî
ëèøü èçðåäêà ñôåðó èíâåñòèðîâàíèÿ.

Íàêîíåö, î÷åíü âàæíî ïîíÿòü
ïñèõîëîãè÷åñêè ðàçíûé óðîâåíü ðèñ-
êîâ èíâåñòîðà è ðàçðàáîò÷èêà, âêëà-
äûâàþùåãî â äåëî âûñòðàäàííîå
äèòÿ — òåõíîëîãèþ. Ïåðâûé â ñëó÷àå
íåóäà÷è òåðÿåò äåíüãè, âòîðîé æå —
òîëüêî ñîáñòâåííîå âðåìÿ è èëëþçèè,
îñòàâàÿñü ñî ñâîåé òåõíîëîãèåé.

Ïåðå÷èñëåííûå ïðè÷èíû ÿâëÿþò-
ñÿ îáùèìè äëÿ ðàçðàáîò÷èêîâ âî âñåì
ìèðå, ïîñêîëüêó îòðàæàþò îáùèå çà-
êîíîìåðíîñòè ÷åëîâå÷åñêîãî õàðàêòå-
ðà òâîð÷åñêèõ ëè÷íîñòåé.

Äðóãàÿ ãðóïïà ðèñêîâ îòðàæàåò
óæå ðîññèéñêóþ ñïåöèôèêó è ñîñòîèò
â óìûøëåííîé òàêòèêå «çàòÿãèâàíèÿ»
èíâåñòîðà, êîòîðàÿ ïðåäïîëàãàåò ñî-
çíàòåëüíîå çàíèæåíèå èëè èñêëþ÷å-
íèå ðÿäà ñòàòåé ðàñõîäîâ â ðàñ÷åòå íà
òî, ÷òî ïðîåêò ñòàíåò áîëåå ïðèâëåêà-
òåëüíûì, è èíâåñòîð íà÷íåò âêëàäû-
âàòü äåíüãè. Ïîñëå òîãî êàê èíâåñòîð
âòÿíóëñÿ â ïðîåêò, åìó ïîñòåïåííî
ïîêàçûâàþò èñòèííûå ðàçìåðû áåäñò-
âèÿ, ïðåäïîëàãàÿ, ÷òî îòñòóïàòü áåäî-
ëàãå óæå íåêóäà. Â òî æå âðåìÿ, èçâå-
ñòíî äîñòàòî÷íî ìíîãî ñëó÷àåâ, êîãäà
èíîñòðàííûé èíâåñòîð êàê òîëüêî ïî-
íèìàåò, ÷òî ðàçðàáîò÷èêó áûëî çàðà-
íåå èçâåñòíî î ïðåäñòîÿùèõ ðàñõîäàõ,
êîòîðûå ñåãîäíÿ âûäàþòñÿ êàê íå-
ïðåäâèäåííûå, òóò æå îòêàçûâàåòñÿ
èìåòü äåëî âîîáùå ñ äàííûì ïðîåê-
òîì, íåçàâèñèìî îò ñòåïåíè åãî âû-
ãîäíîñòè. Ïîòîìó ÷òî íå÷åñòíûé áèç-
íåñ ñëèøêîì äîðîãîå (â ïðÿìîì
ñìûñëå ýòîãî ñëîâà) óäîâîëüñòâèå.

Äðóãîé ïðîáëåìîé ÿâëÿåòñÿ ðàç-
íàÿ ñêîðîñòü ïðèíÿòèÿ ðåøåíèé íà
Çàïàäå è â Ðîññèè. Ìû ãîâîðèì: «Ðóñ-
ñêèé ìóæèê ìåäëåííî çàïðÿãàåò, íî
áûñòðî åçäèò». Íà ïðàêòèêå âñå êàê
ðàç íàîáîðîò. Äèðåêòîð ðîññèéñêîãî
ïðåäïðèÿòèÿ, â ïðèíöèïå ïîíÿâ ñóòü
ïðåäëîæåíèÿ è óäîñòîâåðèâøèñü â íà-
äåæíîñòè ïàðòíåðà, ïðåäëàãàåò òóò æå
ïîäïèñàòü êîíòðàêò è íà÷àòü ðàáîòó.
Ïðè ýòîì åãî íå î÷åíü áåñïîêîèò, ÷òî
íåäîñòàòî÷íî îðãàíèçîâàííûé ïðî-
öåññ áóäåò íåèçáåæíî ðàñòÿíóò âî âðå-
ìåíè. È åìó î÷åíü òðóäíî ïîíÿòü, ÷òî
ïðîöåññ ïðèíÿòèÿ ðåøåíèÿ â çàïàä-
íîé, îñîáåííî êðóïíîé, êîìïàíèè
âêëþ÷àåò ìíîãî ýòàïîâ âíóòðåííèõ
ñîãëàñîâàíèé, è ïîäïèñàòü êîíòðàêò
ìîæíî íå ðàíüøå, ÷åì ÷åðåç 6 ìåñÿöåâ
(îïòèìàëüíûé ñëó÷àé), à äåíüãè íà
ôèíàíñèðîâàíèå ïðîãðàììû çàïëàíè-
ðîâàíû òîëüêî âî âòîðîé ïîëîâèíå
ñëåäóþùåãî ãîäà. Îò÷àñòè èçëèøíÿÿ
òîðîïëèâîñòü ðóññêîãî äèðåêòîðà îáúÿñ-
íÿåòñÿ òåì, ÷òî âî âòîðîé ïîëîâèíå ñëå-
äóþùåãî ãîäà íå òîëüêî ðîññèéñêîãî
äèðåêòîðà, íî è ïðåäïðèÿòèÿ ìîæåò íå
îêàçàòüñÿ íà ïðåæíåì ìåñòå.

Ðèñê íåóïðàâëÿåìîñòè ïðîåêòîì.

Êàê èçâåñòíî, îäèíàêîâî çíà÷èìûìè

ñîñòàâëÿþùèìè, íåîáõîäèìûìè äëÿ
óñïåøíîé ðåàëèçàöèè èíâåñòèöèîííî-
ãî ïðîåêòà, ÿâëÿþòñÿ îðèãèíàëüíîñòü
è ïðîðàáîòàííîñòü ñàìîãî ïðîåêòà,
êâàëèôèêàöèÿ è ñïëî÷åííîñòü êîìàí-
äû, êîòîðàÿ áóäåò ïðîåêò ðåàëèçîâû-
âàòü. Â Ðîññèè, äà è íå òîëüêî, ýòè ñî-
ñòàâëÿþùèå íàõîäÿòñÿ â îïðåäåëåííîì
ïðîòèâîðå÷èè äðóã ñ äðóãîì, ïîñêîëü-
êó ïðîôåññèîíàëüíûå êà÷åñòâà, íåîá-
õîäèìûå äëÿ ðàçðàáîòêè îðèãèíàëüíîé
òåõíîëîãèè è ïðîìûøëåííîãî åå âíå-
äðåíèÿ, î÷åíü ðàçíûå. Ñáàëàíñèðîâàí-
íîå æå ñî÷åòàíèå ñïåöèàëèñòîâ ðàçíîé
êâàëèôèêàöèè â îäíîé êîìàíäå âñòðå-
÷àåòñÿ äîñòàòî÷íî ðåäêî. Íàó÷íûé ëè-
äåð, êîòîðûé âåë ñâîþ êîìàíäó ê ðàç-
ðàáîòêå óíèêàëüíîé òåõíîëîãèè, âïîë-
íå ìîæåò îêàçàòüñÿ íåñîñòîÿòåëüíûì
êàê ëèäåð â áèçíåñå, ãäå îò íåãî ïîòðå-
áóåòñÿ ñïîñîáíîñòü ðåøàòü ñîâåðøåí-
íî äðóãèå ïðîáëåìû. Äîñòàòî÷íî ÷àñòî
çàíèìàòüñÿ òåõíè÷åñêèìè (òåì áî-
ëåå — ôèíàíñîâûìè) âîïðîñàìè íàó÷-
íîìó ëèäåðó ñòàíîâèòñÿ íåèíòåðåñíî,
îí ïî-ïðåæíåìó îñíîâíîå âíèìàíèå
óäåëÿåò íàó÷íûì èññëåäîâàíèÿì. Âñå
îñòàëüíîå ïîëó÷àåòñÿ êàê-íèáóäü è çà-
êàí÷èâàåòñÿ íè÷åì.

Î÷åíü âàæíûì ÿâëÿåòñÿ òàêæå
ëè÷íàÿ ìîòèâàöèÿ ðàçðàáîò÷èêîâ â ðå-
àëèçàöèè ïðîåêòà. Êîììåð÷åñêèé
óñïåõ íà ðûíêå, ñîçäàíèå âûñîêîðåí-
òàáåëüíîé êîìïàíèè âî ìíîãîì êîððå-
ëèðóþò ñ öåëÿìè èíâåñòîðà. À ñòðåì-
ëåíèå ëþáîé öåíîé óâèäåòü ñâîþ èäåþ
ðåàëèçîâàííîé «â æåëåçå», äîêàçàòü
ñîáñòâåííóþ óíèêàëüíîñòü ìîæåò ïðè
îïðåäåëåííûõ óñëîâèÿõ âñòóïèòü â
ïðîòèâîðå÷èå ñ èíòåðåñàìè èíâåñòîðà.

Ðèñê íåóïðàâëÿåìîñòè ïðîåêòîì
âñòðå÷àåòñÿ íå òîëüêî â ìîëîäûõ êîì-
ïàíèÿõ.

� Èíîñòðàííàÿ êîìïàíèÿ çàèíòåðå-
ñîâàëàñü èííîâàöèîííîé ðàçðàáîò-
êîé ðîññèéñêîãî ïðåäïðèÿòèÿ. Ðàç-
ðàáîòêà áûëà äîâåäåíà äî îïûòíî-
ãî îáðàçöà è õîðîøî âñòðàèâàëàñü â
òåõíîëîãè÷åñêóþ öåïî÷êó êîìïà-
íèè, ïîçâîëÿÿ óëó÷øèòü ïîòðåáè-
òåëüñêèå ñâîéñòâà êîíå÷íîãî èçäå-
ëèÿ. Ïðåæäå ÷åì ñäåëàòü áîëüøîé
çàêàç íà ðåãóëÿðíûå ïîñòàâêè, êîì-
ïàíèÿ ðåøèëà çàêàçàòü îïûòíóþ
ïàðòèþ ïðîäóêöèè. Äèðåêòîð ïî-
ïðîñèë ïðåäîïëàòó, ññûëàÿñü íà îò-
ñóòñòâèå îáîðîòíûõ ñðåäñòâ. Êîì-
ïàíèÿ ïåðåâåëà 300 òûñÿ÷ äîëëàðîâ
íà ñ÷åò ïðåäïðèÿòèÿ è ÷åðåç 4 ìå-
ñÿöà ïðèøëà çà ïðîäóêöèåé. Äèðåê-
òîð çàÿâèë, ÷òî íå ñìîã âûïîëíèòü
çàêàç èç-çà îòñóòñòâèÿ äåíåã. Íà
âîïðîñ, à ãäå æå ïåðå÷èñëåííàÿ ïðå-
äîïëàòà, äèðåêòîð îòâåòèë, ÷òî
äåíüãè ñî ñ÷åòà áûëè ñíÿòû çà äîë-
ãè ïî íàëîãàì è ýëåêòðîýíåðãèè.
Êîìïàíèÿ, áåçóñëîâíî, íå ñòàëà
áîëüøå èìåòü äåëî ñ ýòèì ïðåäïðè-
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ÿòèåì. Äèðåêòîð â ñâîþ î÷åðåäü
îáèäåëñÿ íà ìåíåäæåðîâ êîìïàíèè
çà òî, ÷òî òå ïîäóìàëè, ÷òî îí
óêðàë ýòè äåíüãè. Â òî æå âðåìÿ,
åñëè áû äèðåêòîð âìåñòå ñ ïðåä-
ñòàâèòåëÿìè êîìïàíèè ñ ñàìîãî
íà÷àëà ïðîäóìàë, êàêèå êîìïëåê-
òóþùèå íåîáõîäèìû äëÿ âûïîëíå-
íèÿ çàêàçà, êîìïàíèÿ ìîãëà áû
îïëàòèòü ñ÷åòà íåïîñðåäñòâåííî
ïîñòàâùèêîâ êîìïëåêòóþùèõ, è
çàêàç áûë áû âûïîëíåí. Áîëåå òîãî,
ìîãëà áû íà÷àòüñÿ äîëãîâðåìåííàÿ
ïðîãðàììà ñîòðóäíè÷åñòâà ðîññèé-
ñêîãî ïðåäïðèÿòèÿ ñ îäíîé èç âåäó-
ùèõ çàðóáåæíûõ êîìïàíèé.

Ðèñê íåóïðàâëÿåìîñòè áèçíåñîì.

Ñîñòîèò â âîçìîæíîé ðàçíîñòè êî-
íå÷íûõ öåëåé èíâåñòîðà è ðóêîâîäñò-
âà ïðåäïðèÿòèÿ, ðåàëèçóþùåãî ïðî-
åêò. Èíâåñòîð õî÷åò, êàê ïðàâèëî,
èëè çàâòðà, íî ìíîãî, èëè íå î÷åíü
ìíîãî, íî êàæäûé äåíü, ò.å. ïðåñëåäó-
åò ñòðàòåãè÷åñêèå öåëè. Ó ðóêîâîäñò-
âà ïðåäïðèÿòèÿ, ê ñîæàëåíèþ, äûõà-
íèå áûâàåò çíà÷èòåëüíî êîðî÷å, îíî
õî÷åò õîòü ÷òî-íèáóäü, íî ñåãîäíÿ.
È èíâåñòîðó áûâàþò íåîáõîäèìû äî-
ñòàòî÷íî ñåðüåçíûå óñèëèÿ äëÿ ïðî-
âåäåíèÿ ñâîåé ñòðàòåãèè íà ïðåäïðè-
ÿòèè. À ñ ó÷åòîì ðîññèéñêîãî çàêîíî-
äàòåëüñòâà, òåì áîëåå ðîññèéñêîé
ïðàêòèêè, êîãäà ôàêòè÷åñêèì õîçÿè-
íîì ïðåäïðèÿòèÿ ÿâëÿåòñÿ åãî äèðåê-
òîð, à íå âëàäåëåö, ýòè òðóäíîñòè ðåä-
êî ñòàíîâÿòñÿ ïðåîäîëèìûìè.

� Êðóïíîå ïðåäïðèÿòèå çàêóïàëî
âàæíóþ êîìïëåêòóþùóþ äåòàëü
íà íåáîëüøîì çàâîäå â ãëóáèíå
ñòðàíû. Ðàç â ìåñÿö ïðèëåòàë ñà-
ìîëåò. Åãî çàãðóæàëè ïîäãîòîâ-
ëåííûìè èçäåëèÿìè, ðàñïëà÷èâàëèñü
ñ äèðåêòîðîì, è ñàìîëåò óëåòàë.
Òàê ïðîäîëæàëîñü íåñêîëüêî ëåò.
Îäíàæäû ñàìîëåò ïðèëåòåë, à ãðó-
çèòü áûëî íå÷åãî. Îêàçàëîñü, ÷òî
äèðåêòîð ðåøèë äëÿ óâåëè÷åíèÿ
ïðèáûëè ïåðåñòàòü ïëàòèòü ðàáî-
÷èì çàðïëàòó. À â âîñòîðãå îò
ñâîåãî «ãåíèàëüíîãî» ðåøåíèÿ åùå è
çàïèë. Íà ýòîì äëÿ çàâîäà è äëÿ åãî
äèðåêòîðà âñå çàêîí÷èëîñü íàâñåã-
äà. Íî è ïðåäïðèÿòèå-çàêàç÷èê
èìåëî äîñòàòî÷íî ñåðüåçíûå íåïðè-
ÿòíîñòè, òàê êàê çàêóïàåìàÿ êîì-
ïëåêòóþùàÿ áûëà âñòðîåíà â åãî
òåõíîëîãè÷åñêóþ öåïî÷êó. È âðåìÿ,
ïîòðà÷åííîå íà ïîèñê çàìåíû ïî-
ñòàâùèêà ýòîé äîñòàòî÷íî óíèêà-
ëüíîé êîìïëåêòóþùåé, ïðèâåëî ê
íàðóøåíèþ îáÿçàòåëüñòâ ïî ðÿäó
êîíòðàêòîâ íà ïîñòàâêó êîíå÷íîãî
èçäåëèÿ.
Ýòî ïðîèçîøëî èç-çà òîãî, ÷òî
ïðåäïðèÿòèå íå óäåëÿëî äîëæíîãî
âíèìàíèÿ ìîíèòîðèíãó ñîñòîÿíèÿ
ñâîåãî ïîñòàâùèêà. À âåäü äîñòà-
òî÷íî áûëî âî âðåìÿ êàæäîãî ïðè-

ëåòà ïðîéòèñü ïî çàâîäó,
ïîãîâîðèòü ñ ëþäüìè, ïîíÿòü îá-
ùóþ àòìîñôåðó íà çàâîäå.

Ìåòîäû îöåíêè ðèñêîâ

Â ýòîì ðàçäåëå ìû íå ñòàâèì ñåáå
öåëè ñäåëàòü èç èííîâàöèîííîãî ïðåä-
ïðèíèìàòåëÿ êðóïíîãî çíàòîêà ïðîá-
ëåìû ðèñêîâ. Íî äëÿ òîãî, ÷òîáû ðàç-
ãîâàðèâàòü ñ ñîîòâåòñòâóþùèì ñïåöèà-
ëèñòîì, ïðåäïðèíèìàòåëü äîëæåí õîòÿ
áû â îáùèõ ÷åðòàõ ïðåäñòàâëÿòü, êàêèå
åñòü ìåòîäû àíàëèçà ðèñêîâ è çà÷åì
ýòîò àíàëèç âîîáùå íóæåí.

Àíàëèç ðèñêîâ ïîçâîëÿåò íà îñíî-
âå ýêñïåðòèçû ïðîåêòà êà÷åñòâåííî
îïèñàòü è êîëè÷åñòâåííî îöåíèòü åãî
âîçìîæíûå ðèñêè è, êðîìå òîãî, íà-
ìåòèòü ïóòè èõ ñíèæåíèÿ.

Â ñòàáèëüíîé ýêîíîìèêå äëÿ
îöåíêè ôàêòîðîâ ðèñêà èñïîëüçóþòñÿ
îáû÷íî ôèêñèðîâàííûå âèäû çàâèñè-
ìîñòåé ïðè ñòàòèñòè÷åñêè îöåíèâàå-
ìûõ ïàðàìåòðàõ. Äëÿ íåñòàöèîíàðíîé
ýêîíîìèêè ôàêòîðíûå õàðàêòåðèñòè-
êè ðèñêà ñàìè ÿâëÿþòñÿ îáúåêòîì âû-
áîðà è ñòàòèñòè÷åñêîé îöåíêè. Â ýòîì
ñëó÷àå êîíöåïöèÿ èçìåðåíèÿ ðèñêà íå
ìîæåò áàçèðîâàòüñÿ íà êëàññè÷åñêèõ
âåðîÿòíîñòíûõ ïðèíöèïàõ, èñïîëüçó-
þùèõ âîçìîæíîñòè íåîãðàíè÷åííîãî
ïîâòîðåíèÿ îäíèõ è òåõ æå ñîáûòèé â
îäíèõ è òåõ æå èëè ñõîäíûõ óñëîâèÿõ.
Â ñâÿçè ñ ýòèì èçìåíÿåòñÿ ñàì èíñò-
ðóìåíòàðèé èçìåðåíèÿ (øêàëû, ïîêà-
çàòåëè, àëãîðèòìû), ñóæàåòñÿ îáëàñòü
ïðèìåíåíèÿ ëèíåéíûõ ïîêàçàòåëåé
òèïà ìàòåìàòè÷åñêîãî îæèäàíèÿ, ðàñ-
øèðÿåòñÿ îáëàñòü èñïîëüçîâàíèÿ
ñóáúåêòèâíûõ îöåíîê.

Â êà÷åñòâå èñõîäíûõ äàííûõ äëÿ
ïîñòðîåíèÿ ôàêòîðíûõ îöåíîê ðèñêà
ëîêàëüíûõ èííîâàöèé èñïîëüçóþòñÿ:
� ñâåäåíèÿ îá èííîâàöèÿõ, ïðîèçâå-

äåííûõ ê íàñòîÿùåìó âðåìåíè ó
êîíêóðåíòîâ èëè ïëàíèðóåìûõ ê
âíåäðåíèþ;

� ïîñëåäñòâèÿ äëÿ ôèðì-êîíêóðåí-
òîâ, âûçâàííûå ïðîèçâåäåííûìè
èííîâàöèÿìè;

� ñòîèìîñòíûå îöåíêè «èìèòàöèè»
íà äàííîì ïðåäïðèÿòèè ïðîèçâå-
äåííûõ ó êîíêóðåíòîâ èííîâàöèé;

� ïðîãíîçû ëîêàëüíûõ è ñèñòåìíûõ
ïîñëåäñòâèé âíåäðåíèÿ èííîâàöèé
íà äàííîì ïðåäïðèÿòèè;

� îöåíêè ôèíàíñîâîãî è ïðîèçâîäñò-
âåííî-õîçÿéñòâåííîãî ñîñòîÿíèÿ
ïðåäïðèÿòèÿ, âíåäðÿþùåãî èííî-
âàöèþ;

� õàðàêòåðèñòèêè êîìïëåêñíîé ñî-
öèàëüíî-ýêîíîìè÷åñêîé è òåõíî-
ëîãè÷åñêîé ñòðàòåãèè ïðåäïðèÿ-
òèÿ-èííîâàòîðà;

� ñóáúåêòèâíûå îñîáåííîñòè ïðåä-
ïðèíèìàòåëÿ (ðóêîâîäèòåëÿ) — èí-
íîâàòîðà, åãî ëè÷íîå èìóùåñòâåí-
íîå ñîñòîÿíèå, ñêëîííîñòü ê êðàò-
êîñðî÷íîìó è äîëãîñðî÷íîìó

ðèñêó, ñòåïåíü äèâåðñèôèêàöèè
ôîðì è íàïðàâëåíèé åãî äåÿòåëü-
íîñòè è äðóãîå.
Ïîä÷åðêíåì åùå îäíî âàæíîå îá-

ñòîÿòåëüñòâî: àíàëèç ðèñêîâ ïðîåêòà
áàçèðóåòñÿ íà îñóùåñòâëåííîì ðàñ÷å-
òå âñåõ åãî ïîêàçàòåëåé è êðèòåðèåâ,
òàê íàçûâàåìîì áàçèñíîì âàðèàíòå
(íà îñíîâå ôàêòè÷åñêîé è ïðîãíîçíîé
èíôîðìàöèè), äîêàçàâøåì ýôôåêòèâ-
íîñòü ïðîåêòà.

Ìåòîäû àíàëèçà, ïðèìåíÿåìûå
äëÿ îöåíêè ðèñêîâ ïðîåêòà, ìîæíî
óñëîâíî ðàçäåëèòü íà êà÷åñòâåííûå è
êîëè÷åñòâåííûå.

Âàæíàÿ ñïåöèôè÷åñêàÿ îñîáåí-
íîñòü êà÷åñòâåííîãî àíàëèçà èíâåñòè-
öèîííûõ ðèñêîâ ñîñòîèò â åãî êîëè÷å-
ñòâåííîì ðåçóëüòàòå: ïðîöåññ ïðîâå-
äåíèÿ êà÷åñòâåííîãî àíàëèçà
ïðîåêòíûõ ðèñêîâ äîëæåí âêëþ÷àòü
íå òîëüêî ÷èñòî îïèñàòåëüíûé, èäåí-
òèôèêàöèîííûé èëè «èíâåíòàðèçàöè-
îííûé» àñïåêò îïðåäåëåíèÿ òåõ èëè
èíûõ êîíêðåòíûõ âèäîâ ðèñêîâ äàí-
íîãî ïðîåêòà, âûÿâëåíèå âîçìîæíûõ
ïðè÷èí èõ âîçíèêíîâåíèÿ, àíàëèç
ïðåäïîëàãàåìûõ ïîñëåäñòâèé èõ ðåà-
ëèçàöèè è ïðåäëîæåíèé ïî ìèíèìè-
çàöèè, íåéòðàëèçàöèè èëè êîìïåíñà-
öèè âûÿâëåííûõ ðèñêîâ, íî è ñòîèìî-
ñòíóþ îöåíêó êàê ïîñëåäñòâèé, òàê è
âñåõ «àíòèðèñêîâûõ» ìåðîïðèÿòèé.

Ïåðâûì øàãîì â ïðîâåäåíèè êà-
÷åñòâåííîãî àíàëèçà ïðîåêòíûõ ðèñ-
êîâ ÿâëÿåòñÿ ÷åòêîå îïðåäåëåíèå (âû-
ÿâëåíèå, èäåíòèôèêàöèÿ, îïèñàíèå —
«èíâåíòàðèçàöèÿ») âñåõ âîçìîæíûõ
ðèñêîâ ïðîåêòà. Ýòà ïðîöåäóðà îñíî-
âûâàåòñÿ íà èñïîëüçîâàíèè ñóùåñòâó-
þùèõ êëàññèôèêàöèé ðèñêîâ. Â ÷èñëî
ïðîåêòíûõ ðèñêîâ îáû÷íî âêëþ÷àþò-
ñÿ: òåõíè÷åñêèå ðèñêè, ðèñêè ó÷àñò-
íèêîâ ïðîåêòà, ïîëèòè÷åñêèå, þðèäè-
÷åñêèå, ôèíàíñîâûå, ìàðêåòèíãîâûå,
ýêîëîãè÷åñêèå, âîåííûå, ñòðîèòåëü-
íî-ýêñïëóàòàöèîííûå ðèñêè, ðèñêè
îáñòîÿòåëüñòâ íåïðåîäîëèìîé ñèëû
è äðóãèå.

Íàèáîëåå ÷àñòî âñòðå÷àþùèìèñÿ
ìåòîäàìè êîëè÷åñòâåííîãî àíàëèçà ðè-
ñêîâ ïðîåêòà ÿâëÿþòñÿ àíàëèç ÷óâñò-
âèòåëüíîñòè (óÿçâèìîñòè), àíàëèç
ñöåíàðèåâ è èìèòàöèîííîå ìîäåëèðî-
âàíèå ðèñêîâ ïî ìåòîäó Ìîíòå-Êàðëî.

Ïðîâåäåíèå êîëè÷åñòâåííîãî àíà-
ëèçà ïðîåêòíûõ ðèñêîâ, êàê è êà÷åñò-
âåííîãî àíàëèçà, îïèðàåòñÿ íà áàçèñ-
íûé âàðèàíò ðàñ÷åòà ïðîåêòà. Íî åñëè
â õîäå êà÷åñòâåííîãî àíàëèçà áûëè
îïðåäåëåíû ïðîâåðÿåìûå íà ðèñê ôàê-
òîðû (ïåðåìåííûå) ïðîåêòà, òî çàäà÷à
êîëè÷åñòâåííîãî àíàëèçà ñîñòîèò â
÷èñëåííîì èçìåðåíèè âëèÿíèÿ èçìå-
íåíèé ðèñêîâàííûõ ôàêòîðîâ ïðîåêòà,
ïðîâåðÿåìûõ íà ðèñê, íà ïîâåäåíèå
êðèòåðèåâ ýôôåêòèâíîñòè ïðîåêòà.

Â õîäå àíàëèçà ÷óâñòâèòåëüíîñòè
(óÿçâèìîñòè) ïðîèñõîäèò ïîñëåäîâà-
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òåëüíî-åäèíè÷íîå èçìåíåíèå êàæäîé
ïåðåìåííîé: òîëüêî îäíà èç ïåðåìåí-
íûõ ìåíÿåò ñâîå çíà÷åíèå íà ïðîãíîç-
íîå ÷èñëî ïðîöåíòîâ, è íà ýòîé îñíî-
âå ïåðåñ÷èòûâàåòñÿ íîâàÿ âåëè÷èíà
èñïîëüçóåìîãî êðèòåðèÿ. Ïðîñòåé-
øèì ñïîñîáîì, ïîçâîëÿþùèì ïðîâî-
äèòü ãðóáóþ îöåíêó ðèñêà ïðîåêòà ïî
ìåòîäó ÷óâñòâèòåëüíîñòè, ÿâëÿåòñÿ
àíàëèç òî÷êè áåçóáûòî÷íîñòè (breake-
ven point analósis), øèðîêî èñïîëüçóå-
ìûé â ìåæäóíàðîäíîé ïðàêòèêå. Ïîä
àíàëèçîì áåçóáûòî÷íîñòè ïîíèìàåòñÿ
èññëåäîâàíèå âçàèìîñâÿçè îáúåìà
ïðîèçâîäñòâà, ñåáåñòîèìîñòè è ïðè-
áûëè ïðè èçìåíåíèè ýòèõ ïîêàçàòåëåé
â ïðîöåññå ïðîèçâîäñòâà.

Â êà÷åñòâå äðóãîãî ñïîñîáà àíàëè-
çà ÷óâñòâèòåëüíîñòè ïðîåêòà ìîæíî
èñïîëüçîâàòü çàäà÷ó ìàòåìàòè÷åñêîãî
ïðîãðàììèðîâàíèÿ, ñôîðìóëèðîâàí-
íóþ, íàïðèìåð, ñëåäóþùèì îáðàçîì.
Îïðåäåëèòü îáúåìû ïðîèçâîäñòâà
ïðîäóêöèè, ìàêñèìèçèðóþùèå ÷èñ-
òûé äèñêîíòèðîâàííûé äîõîä äàííîãî
ïðîåêòà, ó÷èòûâàÿ îãðàíè÷åííîñòü
èñïîëüçóåìûõ ðåñóðñîâ. Íà îñíîâà-
íèè òåîðèè äâîéñòâåííîñòè ìîæíî
ïîñòðîèòü çàäà÷ó, äâîéñòâåííóþ ê
äàííîé, à ïîëó÷åííûå ïðè åå ðåøåíèè
òàê íàçûâàåìûå äâîéñòâåííûå ïåðå-
ìåííûå (îáúåêòèâíî îáóñëîâëåííûå
îöåíêè, òåíåâûå öåíû, ñêðûòûå
öåíû) ïîçâîëÿþò îïðåäåëèòü àëüòåð-
íàòèâíóþ ñòîèìîñòü èñïîëüçóåìûõ â
ïðîåêòå äåôèöèòíûõ ðåñóðñîâ è ñó-
äèòü î âîçìîæíûõ ãðàíèöàõ èçìåíå-
íèé öåëåâîé ôóíêöèè ïðÿìîé çàäà÷è.

Âòîðûì ìåòîäîì àíàëèçà, ïðèìå-
íÿåìûì ïðè êîëè÷åñòâåííîé îöåíêå
ðèñêà ïðîåêòà, ÿâëÿåòñÿ àíàëèç ñöåíà-
ðèåâ (Scenario analysis). Îí ïðåäñòàâ-
ëÿåò ñîáîé ðàçâèòèå ìåòîäèêè àíàëèçà
÷óâñòâèòåëüíîñòè ïðîåêòà â òîì ñìûñ-
ëå, ÷òî îäíîâðåìåííîìó íåïðîòèâîðå-
÷èâîìó (ðåàëèñòè÷åñêîìó) èçìåíåíèþ
ïîäâåðãàåòñÿ âñÿ ãðóïïà ïåðåìåííûõ
ïðîåêòà, ïðîâåðÿåìûõ íà ðèñê.

Òàêèì îáðàçîì îïðåäåëÿåòñÿ âîç-
äåéñòâèå îäíîâðåìåííîãî èçìåíåíèÿ
âñåõ îñíîâíûõ ïåðåìåííûõ ïðîåêòà,
õàðàêòåðèçóþùèõ åãî äåíåæíûå ïîòî-
êè. Âàæíûì ïðåèìóùåñòâîì ìåòîäà
ÿâëÿåòñÿ òîò ôàêò, ÷òî îòêëîíåíèÿ ïà-
ðàìåòðîâ ðàññ÷èòûâàþòñÿ ñ ó÷åòîì èõ
âçàèìîçàâèñèìîñòåé (êîððåëÿöèè).

Ðàññ÷èòûâàþòñÿ ïåññèìèñòè÷å-
ñêèé âàðèàíò (ñöåíàðèé) âîçìîæíîãî
èçìåíåíèÿ ïåðåìåííûõ, îïòèìèñòè-
÷åñêèé è íàèáîëåå âåðîÿòíûé âàðè-
àíò. Â ñîîòâåòñòâèè ñ ýòèìè ðàñ÷åòà-
ìè îïðåäåëÿþòñÿ íîâûå çíà÷åíèÿ
êðèòåðèåâ ÷èñòîãî äèñêîíòèðîâàííî-
ãî äîõîäà (NPV), âíóòðåííåé íîðìîé
äîõîäíîñòè (IRR), èíäåêñà ïðèáûëü-
íîñòè (PI). Ýòè ïîêàçàòåëè ñðàâíèâà-
þòñÿ ñ áàçèñíûìè çíà÷åíèÿìè è ôîð-
ìóëèðóþòñÿ íåîáõîäèìûå ðåêîìåí-
äàöèè. Â îñíîâå ðåêîìåíäàöèé ëåæèò

îïðåäåëåííîå «ïðàâèëî»: äàæå â îï-
òèìèñòè÷åñêîì âàðèàíòå íåò âîçìîæ-
íîñòè îñòàâèòü ïðîåêò äëÿ
äàëüíåéøåãî ðàññìîòðåíèÿ, åñëè ðàñ-
ñ÷èòàííîå ïî âàðèàíòó çíà÷åíèå NPV
ïðîåêòà îòðèöàòåëüíî, è íàîáîðîò:
ïåññèìèñòè÷åñêèé ñöåíàðèé â ñëó÷àå
ïîëó÷åíèÿ ïîëîæèòåëüíîãî çíà÷åíèÿ
NPV ïîçâîëÿåò ýêñïåðòó ñóäèòü î
ïðèåìëåìîñòè äàííîãî ïðîåêòà, íå-
ñìîòðÿ íà íàèõóäøèå îæèäàíèÿ.

Àíàëèç ÷óâñòâèòåëüíîñòè è ñöå-
íàðíûé àíàëèç ÿâëÿþòñÿ ïîñëåäîâà-
òåëüíûìè øàãàìè â êîëè÷åñòâåííîì
àíàëèçå ðèñêîâ, ïðè ýòîì ïîñëåäíèé
ïîçâîëÿåò èçáàâèòüñÿ îò íåêîòîðûõ íå-
äîñòàòêîâ ìåòîäà àíàëèçà ÷óâñòâèòåëü-
íîñòè. Îäíàêî ìåòîä ñöåíàðèåâ íàèáî-
ëåå ýôôåêòèâíî ìîæíî ïðèìåíÿòü,
êîãäà êîëè÷åñòâî âîçìîæíûõ çíà÷åíèé
NPV êîíå÷íî. Âìåñòå ñ òåì, êàê ïðà-
âèëî, ïðè ïðîâåäåíèè àíàëèçà ðèñêîâ
èíâåñòèöèîííîãî ïðîåêòà ýêñïåðò
ñòàëêèâàåòñÿ ñ íåîãðàíè÷åííûì êîëè-
÷åñòâîì ðàçëè÷íûõ âàðèàíòîâ ðàçâè-
òèÿ ñîáûòèé. Ïîýòîìó íà ïðàêòèêå èñ-
ïîëüçóåòñÿ ìåòîä îöåíêè èíäèâèäóàëü-
íîãî ðèñêà ïðîåêòà, ïîìîãàþùèé
ðàçðåøèòü ýòó ïðîáëåìó (èìèòàöèîí-
íîå ìîäåëèðîâàíèå), â îñíîâå êîòîðî-
ãî ëåæèò âåðîÿòíîñòíàÿ îöåíêà âîç-
íèêíîâåíèÿ ðàçëè÷íûõ îáñòîÿòåëüñòâ.

Îäíèì èç íàãëÿäíûõ ïðèåìîâ
àíàëèçà ðèñêîâ, îñíîâàííûõ íà âåðî-
ÿòíîñòíîé îöåíêå êîíêðåòíîãî ñîáû-
òèÿ, ÿâëÿåòñÿ òàê íàçûâàåìîå äåðåâî
ðåøåíèé. Êðîìå òîãî, ýòîò ìåòîä èñ-
ïîëüçóåòñÿ â ïðîöåññå ïðèíÿòèÿ
óïðàâëåí÷åñêèõ ðåøåíèé â õîäå ðåà-
ëèçàöèè äàííîãî ïðîåêòà.

Êàê ïðàâèëî, ïðîèçâîäèìûå âî
âðåìÿ ðåàëèçàöèè ïðîåêòà çàòðàòû
òðåáóþò îñóùåñòâëåíèÿ ôèíàíñîâûõ
âëîæåíèé íå åäèíîâðåìåííî, à â òå÷å-
íèå îïðåäåëåííîãî, äîñòàòî÷íî äëè-
òåëüíîãî ïðîìåæóòêà âðåìåíè. Òàêîå
ïîëîæåíèå âåùåé äàåò ìåíåäæåðó âîç-
ìîæíîñòü ïðîâîäèòü ïåðåîöåíêó ñâî-
èõ âëîæåíèé è îïåðàòèâíî ðåàãèðî-
âàòü íà èçìåíåíèå êîíúþíêòóðû ðåà-
ëèçàöèè ïðîåêòà. Ðèñê ïî ïðîåêòàì,
ïðè ðåàëèçàöèè êîòîðûõ èíâåñòèðî-
âàíèå ñðåäñòâ ïðîèñõîäèò â òå÷åíèå
äëèòåëüíîãî ïåðèîäà âðåìåíè, òàêæå
÷àñòî îöåíèâàåòñÿ ñ ïîìîùüþ äåðåâà
ðåøåíèé. Ïðè ýòîì ìåíåäæåðû ìîãóò
çíà÷èòåëüíî ñîêðàòèòü ðèñê ðåàëèçà-
öèè ïðîåêòà, åñëè ñòðóêòóðà äåðåâà
ïðèíÿòèÿ ðåøåíèé áóäåò èìåòü áîëü-
øå, ÷åì îäíó òî÷êó ïðèíÿòèÿ ðåøå-
íèé. È äàæå åñëè ðåàëèçàöèÿ ïðîåêòà
íà÷àëàñü, îòêàç îò ïðîåêòà è ïðåêðà-
ùåíèå ïðîèçâîäñòâà ìîãóò çíà÷èòåëü-
íî ñîêðàòèòü ðèñê.

Â ðåàëüíîì ìèðå áèçíåñà ôèðìû
÷àñòî ïðèáåãàþò ê òàêèì ðåøåíèÿì.
Èçäåðæêè îòêàçà îò ðåàëèçàöèè ïðî-
åêòà çíà÷èòåëüíî ñîêðàùàþòñÿ, åñëè
êîìïàíèÿ èìååò àëüòåðíàòèâó äëÿ èñ-

ïîëüçîâàíèÿ àêòèâîâ ïðîåêòà. Íàêî-
íåö, îòìåòèì, ÷òî ôèíàíñèðîâàíèå
èííîâàöèîííûõ ïðîåêòîâ — ýòî äèíà-
ìè÷íûé ïðîöåññ. Â êàæäîé óçëîâîé
òî÷êå äåðåâà ðåøåíèé óñëîâèÿ ðåàëè-
çàöèè ïðîåêòà ìîãóò èçìåíèòüñÿ, ÷òî
ïðèâîäèò ê èçìåíåíèþ NPV.

Îñíîâíîå ïðåèìóùåñòâî ìåòîäà
ýêñïåðòíûõ îöåíîê ñîñòîèò â âîçìîæ-
íîñòè èñïîëüçîâàíèÿ îïûòà ýêñïåðòîâ
â ïðîöåññå àíàëèçà ïðîåêòà è ó÷åòà
âëèÿíèÿ ðàçíîîáðàçíûõ êà÷åñòâåííûõ
ôàêòîðîâ. Ôîðìàëüíàÿ ïðîöåäóðà ýê-
ñïåðòíîé îöåíêè ÷àùå âñåãî ñâîäèòñÿ
ê ñëåäóþùåìó. Ðóêîâîäñòâî ïðîåêòà
(ôèðìû) ðàçðàáàòûâàåò ïåðå÷åíü êðè-
òåðèåâ îöåíêè â âèäå ýêñïåðòíûõ
(îïðîñíûõ) ëèñòîâ, ñîäåðæàùèõ âî-
ïðîñû. (Ðàçóìååòñÿ, áóäåò ëó÷øå, åñëè
òàêèå îïðîñíûå ëèñòû ñîñòàâèò íå ñàì
ïðåäïðèíèìàòåëü, à ñïåöèàëèñò ïî
îöåíêå ðèñêîâ.) Äëÿ êàæäîãî êðèòå-
ðèÿ íàçíà÷àþòñÿ (ðåæå — èñ÷èñëÿþò-
ñÿ) ñîîòâåòñòâóþùèå âåñîâûå êîýô-
ôèöèåíòû, êîòîðûå íå ñîîáùàþòñÿ
ýêñïåðòàì. Çàòåì ïî êàæäîìó êðèòå-
ðèþ ñîñòàâëÿþòñÿ âàðèàíòû îòâåòîâ,
âåñîâûå äîëè êîòîðûõ òàêæå íåèçâå-
ñòíû ýêñïåðòàì. Ýêñïåðòû äîëæíû
îáëàäàòü ïîëíîé èíôîðìàöèåé îá
îöåíèâàåìîì ïðîåêòå è, ïðîâîäÿ ýêñ-
ïåðòèçó, àíàëèçèðîâàòü ïîñòàâëåííûå
âîïðîñû è îòìå÷àòü âûáðàííûé âàðè-
àíò îòâåòà. Äàëåå çàïîëíåííûå ýêñ-
ïåðòíûå ëèñòû îáðàáàòûâàþòñÿ ñîîò-
âåòñòâóþùèì îáðàçîì, íà îñíîâàíèè
èçâåñòíûõ ñòàòèñòè÷åñêèõ (êîìïüþ-
òåðíûõ) ïàêåòîâ îáðàáîòêè èíôîðìà-
öèè, è âûäàåòñÿ ðåçóëüòàò èëè ðåçóëü-
òàòû ïðîâåäåííîé ýêñïåðòèçû.

Ñóáúåêòèâíàÿ âåðîÿòíîñòü ÿâëÿåò-
ñÿ ïðåäïîëîæåíèåì îòíîñèòåëüíî íå-
êîòîðîãî ðåçóëüòàòà, êîòîðîå îñíîâûâà-
åòñÿ íà ñóæäåíèè îöåíèâàþùåãî, íà åãî
ëè÷íîì îïûòå. Ìîæíî óñëîâíî ñ÷èòàòü
äàííûé ïîäõîä ÷àñòíûì ñëó÷àåì ìåòî-
äà ýêñïåðòíûõ îöåíîê. Ïðåèìóùåñòâîì
ìåòîäà ñóáúåêòèâíûõ âåðîÿòíîñòåé ÿâ-
ëÿåòñÿ âîçìîæíîñòü èõ ïðèìåíåíèÿ äëÿ
íåïîâòîðÿþùèõñÿ ñîáûòèé è â óñëîâè-
ÿõ îòñóòñòâèÿ äîñòàòî÷íîãî êîëè÷åñòâà
ñòàòèñòè÷åñêèõ äàííûõ â îòëè÷èå îò
îáúåêòèâíûõ âåðîÿòíîñòåé, ÷òî è îïðå-
äåëÿåò èõ ñôåðó ïðèìåíåíèÿ â àíàëèçå
ïðîåêòíûõ ðèñêîâ.

Ñëåäóþùèé ïîäõîä áàçèðóåòñÿ íà
îïðåäåëåíèè ïåðèîäà (ñðîêà) îêóïàåìî-
ñòè èíâåñòèöèé èëè ñðîêå âîçâðàòà
(âîçìåùåíèÿ) ïåðâîíà÷àëüíûõ èíâå-
ñòèöèîííûõ ðàñõîäîâ è òðàêòóåòñÿ êàê
ïåðèîä, òðåáóåìûé äëÿ âîçìåùåíèÿ
ïåðâîíà÷àëüíîãî êàïèòàëà çà ñ÷åò íà-
êîïëåííûõ ÷èñòûõ ïîòîêîâ ðåàëüíûõ
äåíåã, ãåíåðèðîâàííûõ ïðîåêòîì. Íå-
äîñòàòêîì äàííîãî ïîäõîäà ÿâëÿåòñÿ
âûäåëåíèå èç âñåãî ïîòîêà çàòðàò òîëü-
êî îáúåìà ïåðâîíà÷àëüíûõ èíâåñòè-
öèé, ò.å. íà÷àëüíîé ôàçû ïåðèîäà ðåà-
ëèçàöèè ïðîåêòà. Êëàññè÷åñêîå îïðå-

71

È
Í

Í
Î

Â
À

Ö
È

È
¹

6
(5

3)
,2

00
2

ÈÍÔÎÐÌÀÖÈß � ÊÎÍÑÓËÜÒÀÖÈÈ � ÑÏÐÀÂÊÈ



äåëåíèå ñðîêà îêóïàåìîñòè ïðîåêòà,
îðèåíòèðóþùååñÿ íà âñþ ñîâîêóï-
íîñòü çàòðàò, ñâÿçàííûõ ñ êîíêðåòíûì
ïðîåêòîì, ñâîáîäíî îò óêàçàííîãî íå-
äîñòàòêà. Â ýòîì ñëó÷àå, âî-ïåðâûõ,
ðå÷ü èäåò òîëüêî î ñðîêå îêóïàåìîñòè
èíâåñòèöèé è, âî-âòîðûõ, èíâåñòèöè-
îííîå ðåøåíèå ïðèíèìàåòñÿ íå òîëüêî
íà îñíîâàíèè ýòîãî êðèòåðèÿ, à â ñîâî-
êóïíîñòè ñ äðóãèìè — ÷èñòûì äèñêîí-
òèðîâàííûì äîõîäîì, âíóòðåííåé íîð-
ìîé äîõîäíîñòè, èíäåêñîì ïðèáûëü-
íîñòè. Ïîýòîìó ýêñïåðòû-àíàëèòèêè
èíâåñòèöèîííîãî ïðîåêòà, ïîíèìàÿ
îãðàíè÷åííîñòü ýòîãî ïîäõîäà, òåì íå
ìåíåå, èñïîëüçóþò åãî íà ïðàêòèêå.
Ëèöàì, ïðèíèìàþùèì ðåøåíèå î âëî-
æåíèè äåíåæíûõ ñðåäñòâ â èíâåñòèöè-
îííûé ïðîåêò, íåîáõîäèìà îðèåíòèðî-
âî÷íàÿ èíôîðìàöèÿ î ñðîêå îêóïàåìî-
ñòè èíâåñòèöèé, ÷òî ïîìîæåò îöåíèòü
ðèñê ïðîåêòà.

Ñóùíîñòü ìåòîäà àíàëîãèé ñîñòî-
èò â àíàëèçå âñåõ èìåþùèõñÿ äàííûõ,
êàñàþùèõñÿ îñóùåñòâëåíèÿ ôèðìîé
àíàëîãè÷íûõ ïðîåêòîâ â ïðîøëîì ñ
öåëüþ ðàñ÷åòà âåðîÿòíîñòåé âîçíèê-
íîâåíèÿ ïîòåðü.

Íàèáîëüøåå ïðèìåíåíèå ìåòîä
àíàëîãèé íàõîäèò ïðè îöåíêå ðèñêà
÷àñòî ïîâòîðÿþùèõñÿ ïðîåêòîâ, íà-
ïðèìåð â ñòðîèòåëüñòâå. Åñëè ñòðîè-
òåëüíàÿ ôèðìà ïðåäïîëàãàåò ðåàëèçî-
âàòü ïðîåêò, àíàëîãè÷íûé óæå çàâåð-
øåííûì ïðîåêòàì, òî äëÿ ðàñ÷åòà
óðîâíÿ ðèñêà ïðåäïðèíèìàåìîãî ïðî-
åêòà ìîæíî ïîñòðîèòü òàê íàçûâàå-
ìóþ êðèâóþ ðèñêà íà îñíîâàíèè èìå-
þùåãîñÿ ñòàòèñòè÷åñêîãî ìàòåðèàëà.
Ñ ýòîé öåëüþ óñòàíàâëèâàþòñÿ îáëàñ-

òè ðèñêà, îãðàíè÷åííûå íèæíåé è
âåðõíåé ãðàíèöàìè îáùèõ ïîòåðü.

Ìåòîä ñòàâêè ïðîöåíòà ñ ïîïðàâ-
êîé íà ðèñê ïîçâîëÿåò, óâåëè÷èâàÿ áåç-
ðèñêîâóþ ñòàâêó ïðîöåíòà íà âåëè÷èíó
íàäáàâêè çà ðèñê (ðèñêîâàÿ ïðåìèÿ),
ó÷åñòü ôàêòîðû ðèñêà ïðè ðàñ÷åòå ýô-
ôåêòèâíîñòè ïðîåêòà. Â ñëó÷àå èííî-
âàöèîííûõ ïðîåêòîâ íàäáàâêà çà ðèñê
ìîæåò ñîñòàâëÿòü 10 — 20 %.

Äëÿ êîëè÷åñòâåííîé îöåíêè ðèñ-
êà íåñêîëüêèõ ïðîåêòîâ (èëè íåñêîëü-
êèõ âàðèàíòîâ îäíîãî ïðîåêòà) ìîæíî
âîñïîëüçîâàòüñÿ ÷èñëîâûìè çíà÷åíè-
ÿìè ïîêàçàòåëåé äèñïåðñèè è ñðåäíå-
êâàäðàòè÷íîãî (ñòàíäàðòíîãî) îòêëî-
íåíèÿ. Â òåõ ñëó÷àÿõ, êîãäà ïðîåêòû
èìåþò íåñêîëüêî âîçìîæíûõ èñõîäîâ,
äèñïåðñèÿ õàðàêòåðèçóåò ñòåïåíü ðàñ-
ñåÿííîñòè ñëó÷àéíîé âåëè÷èíû (íà-
ïðèìåð, ÷èñòîãî äèñêîíòèðîâàííîãî
äîõîäà) âîêðóã ñâîåãî ñðåäíåãî çíà÷å-
íèÿ (ìàòåìàòè÷åñêîãî îæèäàíèÿ).

Ìåòîä êðèòè÷åñêèõ çíà÷åíèé áàçè-
ðóåòñÿ íà íàõîæäåíèè òåõ çíà÷åíèé ïå-
ðåìåííûõ (ôàêòîðîâ) èëè ïàðàìåòðîâ
ïðîåêòà, ïðîâåðÿåìûõ íà ðèñê, êîòîðûå
ïðèâîäÿò ðàñ÷åòíóþ âåëè÷èíó ñîîòâåò-
ñòâóþùåãî êðèòåðèÿ ýôôåêòèâíîñòè
ïðîåêòà ê êðèòè÷åñêîìó ïðåäåëó.

Èìèòàöèîííîå ìîäåëèðîâàíèå ïî
ìåòîäó Ìîíòå-Êàðëî (Monte-Carlo
Simulation) ïîçâîëÿåò ïîñòðîèòü ìà-
òåìàòè÷åñêóþ ìîäåëü äëÿ ïðîåêòà ñ
íåîïðåäåëåííûìè çíà÷åíèÿìè ïàðà-
ìåòðîâ è, çíàÿ âåðîÿòíîñòíûå ðàñ-
ïðåäåëåíèÿ ïàðàìåòðîâ ïðîåêòà, à
òàêæå ñâÿçü ìåæäó èçìåíåíèÿìè ïà-
ðàìåòðîâ (êîððåëÿöèþ), ïîëó÷èòü
ðàñïðåäåëåíèå äîõîäíîñòè ïðîåêòà.

Ïðèìåíåíèå ìåòîäà èìèòàöèè
Ìîíòå-Êàðëî òðåáóåò èñïîëüçîâàíèÿ
ñïåöèàëüíûõ êîìïüþòåðíûõ ìàòåìà-
òè÷åñêèõ ïàêåòîâ.

Àíàëèç ïðîåêòíûõ ðèñêîâ ÿâëÿåò-
ñÿ íåîòúåìëåìîé ÷àñòüþ êîìïëåêñíîé
ýêñïåðòèçû ïðîåêòà è ñëóæèò ìîù-
íûì èíñòðóìåíòîì äëÿ ïðèíÿòèÿ âåð-
íîãî èíâåñòèöèîííîãî ðåøåíèÿ.

Êðîìå ïåðå÷èñëåííûõ ïîäõîäîâ,
ïðàêòè÷åñêè èñïîëüçóþòñÿ ñëåäóþùèå:
� ïîñòðîåíèå ñëîæíûõ ðàñïðåäåëåíèé

âåðîÿòíîñòåé (äåðåâüÿ ðåøåíèé);
� àíàëèç ÷óâñòâèòåëüíîñòè (âêëþ÷àÿ

ìåòîäû ìàòåìàòè÷åñêîãî ïðîãðàì-
ìèðîâàíèÿ, àíàëèç òî÷êè áåçóáû-
òî÷íîñòè è äðóãèå);

� àíàëèç ñöåíàðèåâ.
Ê ñîæàëåíèþ, â íàñòîÿùåå âðåìÿ

ðÿä áèçíåñ-ïëàíîâ èíâåñòèöèîííûõ
ïðîåêòîâ, ñîäåðæàùèõ ðàçäåë àíàëèçà
ðèñêîâ, ñóæàåò ïðîáëåìó äî àíàëèçà
òîëüêî ôèíàíñîâûõ ðèñêîâ èëè ïîä-
ìåíÿåò àíàëèçîì áàíêîâñêèõ ðèñêîâ,
÷òî íå îòðàæàåò âåñü ñïåêòð ïðîåêò-
íûõ ðèñêîâ.

Â ëþáîì ñëó÷àå, ïðè îöåíêå ðèñ-
êîâ íóæíî ïîìíèòü, ÷òî îöåíêà ÿâëÿ-
åòñÿ íå îêîí÷àòåëüíîé öåëüþ, íî òîëü-
êî ñðåäñòâîì, èñõîäíîé èíôîðìàöèåé
äëÿ ïðèíÿòèÿ óïðàâëåí÷åñêèõ ðåøå-
íèé. Ïîýòîìó âàæíî, ÷òîáû îöåíêà
ðèñêà ñîäåðæàëà íå òîëüêî è íå ñòîëü-
êî îïèñàíèå ðèñêà ïðîåêòà, íî è âîç-
ìîæíîñòè, ìåõàíèçì êîíòðîëÿ è
óïðàâëåíèÿ ðèñêîì â ïðîöåññå ðåàëè-
çàöèè ïðîåêòà.

(Ïðîäîëæåíèå
â ñëåäóþùèõ íîìåðàõ æóðíàëà)
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