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Сегодня у нас есть уникальный шанс внедрить систе-
му управления рисками, сделать ее неотъемлемой 
корпоративной частью текущего этапа экономиче-
ского развития России.

Эти тенденции в должной мере отражены в статьях 
данного сборника, отмечающих как теоретический 
и методологический вклад РусРиска и его чле-
нов и партнеров в становление и развитие риск-
менеджмента, так и практику успешного управления 
рисками в различных российских компаниях и фи-
нансово-кредитных организациях.

Я уверен, что эффективное управление рисками 
в новой экономической ситуации станет важной 
составляющей успешного бизнеса. Наша задача — 
улучшить осведомленность российских предпри-
нимателей и создать информационное поле для 
обмена лучшим опытом, повышать культуру риск-
менеджмента в России и добиваться его внедрения 
в повседневную практику российского предприни-
мательства.

Надеюсь, что содержание юбилейного Сборника бу-
дет полезно многим, кто понимает важность эффек-
тивного управления рисками в государственных, де-
ловых, научно-образовательных и иных структурах.

Хочу поздравить РусРиск с выходом в свет весьма 
важного и, надеюсь, полезного издания.

Дорогие друзья!

Перед Вами — Сборник РусРиска, посвященный 
10-летию создания Общества управления рисками 
в России. Учредители РусРиска — Российский союз 
промышленников и предпринимателей, Националь-
ная фондовая ассоциация, Экспертный институт, 
Московская ассоциация страховщиков и другие — 
поставили перед собой благородную и непростую 
цель: создать в нашей стране профессиональную 
общественную организацию, способную объединить 
людей и идеи по созданию в России рынка услуг 
по управлению рисками и формированию культуры 
риск-менеджмента в деловой среде, основываясь 
на накопленном в мире опыте. 

Прошедший период ознаменовался достаточно тя-
желыми испытаниями для мировой и российской 
экономики и стал периодом проверки для многих 
промышленных и кредитно-финансовых структур 
как в России, так и за рубежом.

Он продемонстрировал, что риск-менеджмент играет 
все большую роль в эффективном развитии эконо-
мики России, приобретает репутационное значе-
ние, поскольку большинство инвесторов предпочи-
тают работать в менее «разогретых» экономиках. 
Для понижения в их глазах рискового имиджа на-
шей страны требуется консолидация усилий разных 
рыночных агентов с тем, чтобы создать в России 
инфраструктуру и успешные инструменты управле-
ния рисками.

Управление рисками в России: 10 лет развития 

С уважением,

к.э.н., профессор, 
Член Правления РСПП,
председатель  
Наблюдательного совета РусРиска,                                                                                     

И. Ю. Юргенс
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переосмыслению возможностей по управлению ри-
сками в быстро меняющемся мире. 

Риск-менеджмент в России в процессе своего раз-
вития во многом преодолел отраслевые рамки, став 
междисциплинарным направлением. Сегодня риск-
менеджеры на отечественных предприятиях реаль-
ного сектора все больше используют те же понятия 
и методы для оценки и управления рисками, что и их 
коллеги в банках и инвестиционных компаниях, та-
кие как «аппетит к риску», имитационное модели-
рование, хеджирование и экономический капитал. 
Это позволяет говорить о риск-менеджменте как 
о вполне состоявшейся новой специальности, офи-
циальное признание которой является лишь вопро-
сом времени.

За прошедшие десять лет сообщество риск-
менеджеров в России проделало большой путь. Его 
развитие происходило во многом «снизу вверх»: от 
первых неформальных групп энтузиастов, объеди-
ненных интересом к новым технологиям управления 
рисками, и форумов для общения и обмена знаниями 
в Интернете до представительных международных 
конференций и научных семинаров, профильных пе-
риодических изданий и национальных стандартов по 
управлению рисками. 

Видная роль в процессе объединения специали-
стов по управлению рисками в различных отраслях 
экономики принадлежит РусРиску. Сам факт его 
создания в 2003 г. и состав его учредителей и пар-
тнеров, среди которых — промышленные предпри-
ятия, страховые компании, банки и государствен-
ные структуры, явился подтверждением того, что 
наше общество нуждается в открытом и постоянно 
действующем форуме для обсуждения вопросов, 
связанных с природой риска и возможностями по 
осознанному управлению им. РусРиск выполнил 
эту задачу в полной мере. Под его эгидой проходят 
ежегодный конкурс на лучший проект по управле-
нию рисками и профессиональная международная 

Управлением рисками человечество занималось на 
практике с незапамятных времен, однако «риск» как 
абстрактное понятие и термин насчитывает лишь не-
сколько веков. Риск-менеджмент как самостоятель-
ная сфера деятельности возник гораздо позднее, 
в XX в., но только в последние годы пришло понима-
ние того, что для управления рисками в современном 
мире необходимы специальные знания и навыки.

Начало нового тысячелетия запомнится нам событи-
ями, связанными с реализацией различных рисков 
и включавшими террористические акты и техно-
генные катастрофы, стихийные бедствия и угрозы 
эпидемий, обвалы финансовых рынков и банкрот-
ства крупнейших банков, неспособность отдельных 
государств погашать свои долговые обязательства 
и даже несостоявшийся в очередной раз «конец све-
та». Все это способствовало росту общественного 
интереса к проблемам управления рисками в про-
мышленности, на транспорте, в энергетике, медици-
не и сфере государственного управления. 

В нефинансовом секторе управление рисками тра-
диционно ассоциировалось со страхованием, однако 
за последние несколько десятилетий арсенал риск-
менеджеров стал значительно богаче. Своего рода 
«катализатором» прогресса в области управления 
рисками в сфере материального производства стали 
новые технологии риск-менеджмента в финансовом 
секторе, возникшие и получившие массовое распро-
странение в 1990-е годы. Именно оттуда в наш по-
вседневный язык пришли такие слова, как «дивер-
сификация», «дефолт» и «стресс-тестирование». На 
рубеже веков риск-менеджмент стал популярным 
направлением деятельности, его стали рассматри-
вать как новую философию корпоративного управле-
ния. Отражением признания роли риск-менеджмента 
стала разработка и опубликование в 2009 г. между-
народного стандарта ISO 31000 Risk Management 
Principles and Guidelines. Начавшийся в 2008 г. фи-
нансовый кризис развеял многие иллюзии, сложив-
шиеся вокруг риск-менеджмента и способствовал 

Становление  
риск-менеджмента в России:  
к десятилетию НП «Русское  
общество управления рисками»*

* Мнение автора может не совпадать с официальной позицией Банка России.
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конференция, проводятся семинары и программы 
повышения квалификации. Важным результатом 
работы РусРиска стала подготовка проекта про-
фессионального стандарта «Управление рисками 
(риск-менеджмент) организации». Благодаря Рус-
Риску российские специалисты получили возмож-
ность участвовать в деятельности Европейской фе-
дерации ассоциаций риск-менеджмента (FERMA). 
Стоит особо отметить активную роль руководства 
РусРиска в формировании сообщества профессио-
налов риск-менеджмента, его готовность к диало-

гу со всеми, кто готов внести свой вклад в теорию 
и практику управления рисками. 

В этот знаменательный для РусРиска год хотел бы по-
здравить всех его членов, а также тех, кто разделяет его 
цели и следит за его деятельностью, с первой круглой 
датой в его истории. Искренне желаю новых достиже-
ний во внедрении в практику новых эффективных мето-
дов управления рисками, привлечении общественного 
внимания к проблемам управления рисками и повыше-
нии значимости профессии риск-менеджера в России. 

Алексей Лобанов,
к.э.н., заместитель директора   
Департамента банковского регулирования  
Банка России
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бизнеса в России, несколько президентов Федера-
ции европейских ассоциаций риск-менеджмента 
(FERMA, представителем в которой от России Рус-
Риск является с 2004 года) и национальных органи-
заций по управлению рисками из Европы, ЮАР, Ав-
стралии и других стран.

В течение восьми лет проводится Конкурс по лучше-
му риск-менеджменту в России и СНГ, который помо-
гает выявлять лучшие практики управления рисками 
в различных регионах и отраслях. В целом за весь 
период проведения Конкурса было представлено 
более 180 проектов по построению комплексных 
систем управления рисками в промышленном и фи-
нансовом секторах экономики, по системам страхо-
вой защиты промышленных обьектов, программам 
обучения,студенческие работы. Неоднократно луч-
шие работы наших коллег отмечались на европей-
ских конкурсах по риск-менеджменту.

Функционирование нашего Общества и взаимодей-
ствие его членов осуществляется на основе Кодек-
са этики и делового поведения, принятого на основе 
мировой практики корпоративного управления.

Одним из важнейших достижений прошедшего 
периода стала разработка РусРиском и утверж-
дение в РСПП квалификационного стандарта про-
фессии риск-менеджера «Управление рисками 
(риск-менеджмент) организации». Основными це-
лями создания этого стандарта являются: установ-
ление общих требований к профессиональным 
риск-менеджерам, создание основы для оценки 
деятельности риск-менеджмента в организации, 
сопряжение сферы труда и образования, создание 
образовательного стандарта. По сути появился про-
фессиональный стандарт РусРиска, который может 
стать отправной точкой создания отраслевых стан-
дартов и национальных программ сертификации 
специалистов по управлению рисками в различных 
сферах. 

За все время своего существования Общество Рус-
Риск постоянно занималось вопросами обучения, 
повышения квалификации менеджеров из России 
и СНГ. Разработано несколько программ обучения 

В есной 2013 года исполнилось 10 лет, как было 
создано некоммерческое партнерство «Русское 
общество управления рисками» (РусРиск). Оно 

было учреждено Российским союзом промышленни-
ков и предпринимателей, Национальной фондовой 
ассоциацией, Экспертным институтом, Московской 
ассоциацией страховщиков и рядом других орга-
низаций, заинтересованных в серьезном развитии 
управления рисками в России. 

Конечно, 10 лет — небольшой срок в исторической 
ретроспективе, тем более, что современная Россия 
встала на путь рыночной экономики немногим более 
20 лет назад. Тем не менее за годы существования 
РусРиска удалось немало сделать для повыше-
ния культуры управления рисками в нашей стране, 
создания цивилизованного рынка услуг по риск-
менеджменту с использованием лучшего мирового 
опыта, внедрения риск-менеджмента в повседнев-
ную практику корпоративного управления россий-
ских компаний и организаций. А также в опреде-
ленной степени консолидировать коммуникации 
менеджеров, профессионально занимающихся 
управлением рисками в промышленности, финансо-
вом, страховом и других секторах экономики России. 

По мере развития российской экономики риск-
менеджмент приобретает для нее все большее ре-
путационное значение, особенно после успешного 
завершения процесса вступления России в ВТО. Для 
улучшения рискового имиджа нашей страны требу-
ется обьединение усилий различных деловых, госу-
дарственных и общественных структур для создания 
в нашей стране инфраструктуры и действенных ин-
струментов управления рисками.

Эти и другие вопросы детально обсуждаются на еже-
годных форумах РусРиска, совместных конферен-
циях и специализированных семинарах с участием 
ведущих российских и зарубежных экспертов и прак-
тиков делового сообщества и органов власти. За эти 
годы на наших мероприятиях выступали представи-
тели Минэкономразвития РФ и Минфина РФ, Банка 
России, Росстандарта, ФСФР, РСПП, Ассоциации ре-
гиональных банков России, Российско-Германской 
внешнеторговой палаты, Ассоциации европейского 
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Все вышеотмеченные направления работы РусРис-
ка будут и в дальнейшем являться основой его де-
ятельности. Мы также решили, наряду с практико-
вавшимся ранее принятием трехгодичной стратегии 
развития, разработать и попытаться реализовать 
Стратегию развития риск-менеджмента в России 
до 2020 года, где отразить роль государственного ре-
гулирования, профессионального сообщества и ака-
демической среды в управлении рисками на основе 
индекса развития риск-менеджмента, разработан-
ного моими коллегами.

Целью данного Сборника является ознакомление 
органов власти, делового и экспертного сообще-
ства с деятельностью РусРиска по развитию риск-
менеджмента в России, практическими результатами 
различных компаний в этом направлении. Мы будем 
очень рады, если после ознакомления с его содер-
жанием некоторые руководители и акционеры пере-
смотрят свое отношение к необходимости и важно-
сти оценки, анализа и управления рисками в своем 
бизнесе и сфере интересов. Наша задача — улучшить 
осведомленность российских предпринимателей 
и управленцев и создать информационное поле для 
обмена лучшим опытом в сфере риск-менеджмента, 
повышать его культуру и добиваться внедрения в по-
вседневную практику российского бизнеса и госу-
дарственного управления.

Хотелось бы также сердечно поблагодарить всех ав-
торов статей и моих коллег, принимавших участие 
в создании этого сборника, и особенно: Т. Ю. Ше-
мякину, М. А. Рогова, А. Н. Елохина. Отдельная бла-
годарность за поддержку издания — компаниям 
Matthews Daniel СНГ, American Appraisal СНГ, «ТИ-
КОМ Менеджмент», ОАО «ИК РУСС-ИНВЕСТ». 

Желаю всем творческих успехов и неизменных побед 
в эффективном управлении рисками.

по управлению рисками в промышленных и стра-
ховых компаниях, кредитно-финансовых органи-
зациях, которое осуществлялось в сотрудничестве 
с РГУ нефти и газа им. Губкина, Финансовым универ-
ситетом при Правительстве РФ. Проводятся также 
корпоративные семинары по заказу крупных ком-
паний (Газпром, МегаФон, ОГК-5 и другие). В общей 
сложности проведено более 30 обучающих семина-
ров в России и Казахстане.

Еще одним важным направлением деятельности Рус-
Риска является проведение исследований и опросов 
по определению «рисковой» температуры россий-
ского бизнеса, состояния и динамики развития риск-
менеджмента в российских компаниях и организаци-
ях. Их результаты свидетельствуют о настоятельной 
необходимости создания развитой инфраструктуры 
управления рисками для экономики России.

С самого начала РусРиск активно развивает сотруд-
ничество с международными и национальными ор-
ганизациями, активно изучает и использует мировой 
опыт развития риск-менеджмента. Наше Общество 
является членом Международной и Европейской 
федераций ассоциаций риск-менеджмента (IFRIMA 
и FERMA соответственно). (Более подробно между-
народная деятельность РусРиска будет освещена 
в отдельной статье данного сборника.) 

Развиваются сферы взаимодействия с российскими 
профессиональными и общественными организация-
ми. Среди них: РСПП, ТПП РФ, Ассоциация региональ-
ных банков России, Российское научное общество ана-
лиза рисков, российское отделение PRMIA, СРО НФА 
и др. Созданный по нашей инициативе Координацион-
ный совет по рискам при Росстандарте разворачивает 
работу по созданию и экспертизе национальных стан-
дартов и технических регламентов в различных отрас-
лях экономики и сферах деятельности.

Управление рисками в России: 10 лет развития 

Виктор Верещагин,
к.и.н., президент — председатель  
Правления РусРиска
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Вклад РусРиска в развитие риск-менеджмента.
Методологические аспекты и практика 
успешного управления рисками

Стратегия развития 
риск-менеджмента в России  
на период до 2020 года на основе  
индекса развития государственного 
регулирования риск-менеджмента

М. А. Рогов, к.э.н., советник директора по внутреннему контролю и управлению рисками 
ОАО «РусГидро», вице-президент РусРиска

Необходимо все большее вовлечение професси-
ональных организаций и объединений в процесс 
регулирования рисков. Требуется внедрение риск-
менеджмента не только в крупные коммерческие ор-
ганизации, но и в деятельность 

 ▪ государственных органов;

 ▪ некоммерческих организации;

 ▪ малых и средних предприятий и т. д. 

Роль государственного регулирования 
риск-менеджмента

Основные направления развития государственного 
регулирования риск-менеджмента подробно обосно-
ваны в исследовании Л.В. Белоусовой [10]:

 ▪ создание и совершенствование основ админи-
стративно-правового регулирования управления 
рисками с обеспечением обратной связи; 

 ▪ отраслевые требования регуляторов и под-
держка внедрения риск-менеджмента в отраслях; 

 ▪ поддержание и совершенствование квалификации 
риск-менеджеров и технологий управления рисками. 

Роль профессионального сообщества 
и академической среды

Основные направления развития профессионально-
го сообщества и академической среды, по мнению 
автора настоящей статьи, следующие:

 ▪ развитие профессиональной компетенции — 
науки, практики, образования, коммуникации 
по управлению рисками, конвергенция специ-

Проект стратегии развития риск-менеджмента в Рос-
сии на период до 2020 года был представлен годовому 
собранию НП «РусРиск» в Москве в конце 2012 года 
для дальнейшего публичного обсуждения професси-
ональным сообществом, уточнения и внедрения.

Цель стратегии — оптимизировать управление ри-
сками в соответствии с потребностями и возможно-
стями современного общества путем решения сле-
дующих важнейших задач:

 ▪ популяризации культуры управления рисками; 

 ▪ внедрения современных технологий риск-
менеджмента; 

 ▪ повышения квалификации риск-менеджеров; 

 ▪ укрепления статуса профессии;

 ▪ развития науки и междисциплинарного и между-
народного сотрудничества ученых и практиков;

 ▪ воспитания новых поколений риск-менеджеров; 

 ▪ управления изменениями и открытия новых 
возможностей дальнейшего развития профессии. 

Развитию риск-менеджмента в современной России 
препятствует дефицит:

 ▪ общего уровня развития демократического об-
щества;

 ▪ доступных технологий и культуры управления 
рисками в малом и среднем бизнесе; 

 ▪ адекватной нормативно-справочной стандар-
тизации управления базы;

 ▪ информационной инфраструктуры; 

 ▪ количества охваченных внедрением риск-менедж-
мен та отраслей. 

Управление рисками в России: 10 лет развития 
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них и малых предприятий (Small and Medium-Sized 
Enterprises Policy Index — SME Policy Index [8]) разра-
ботан в 2007 году ОЭСР в сотрудничестве с Европей-
ской комиссией, Европейским банком реконструк-
ции и развития и Европейским фондом образования. 
SME Policy Index используется для оценки развития 
мер экономической политики для малого и среднего 
бизнеса в странах Юго-Восточной Европы (Албания, 
Босния и Герцеговина, Хорватия, Косово, бывшие 
Республика Македония, Черногория и Сербия). Ме-
тодология оценки SME Policy Index была выбрана как 
один из наиболее подходящих примеров для оценки 
развития государственного регулирования, по кото-
рым существует опыт их практического использова-
ния в ОЭСР в 2007 и 2009 годах. 

Помимо методологии оценки индекса развития мер 
экономической политики для средних и малых пред-
приятий для отбора критериев были учтены по-
ложения методологии Глобальной инициативы по 
нефинансовой отчетности (GRI), в частности обяза-
тельность использования стандартов нефинансовой 
отчетности как один из показателей развития про-
цессов управления рисками в разных странах.

Также для определения основных направлений и 
критериев развития государственного регулирова-
ния риск-менеджмента использованы положения те-
ории и практики определения методов современного 
государственного регулирования.

В том же исследовании [10] были конкретизированы 
критерии и признаки, им соответствующие, которые 
могут быть однозначно определены и измерены, а 
также являются сопоставимыми для разных стран с 
возможностью агрегирования. Критерии и соответ-
ствующие им признаки представлены в таблице 1.

алистов различных областей знаний. Создание 
банков сценариев и решений, публикации. Кон-
сультации, обучение, продвижение специализи-
рованного программного обеспечения, трансферт 
технологий;

 ▪ поддержка статуса профессии, квалификаци-
онных стандартов и лоббирование интересов про-
фессии, участие в законотворческих процессах, 
добровольная сертификация и рейтингование 
(риск-менеджеров и корпоративных систем 
управления рисками, участников различных сег-
ментов рынка услуг по управлению рисками и т. п);

 ▪ представительство профессионального со-
общества риск-менеджмента в России и мире, 
взаимодействие с обществом, властью, прессой, с 
другими профессиональными сообществами.

Для оценки развития риск-менеджмента на основе 
подхода автора настоящей статьи под его научным 
руководством аспиранткой Л.В. Белоусовой в иссле-
довании [10] был самостоятельно изучен и построен 
индекс развития государственного регулирования 
риск-менеджмента (RMPI). Излагаемый далее матери-
ал в целом основан и соответствует исследованию [10]. 

Критерии развития государственного 
регулирования риск-менеджмента
Для определения критериев, которые могут охарак-
теризовать развитие государственного регулирова-
ния риск-менеджмента, можно обратить внимание 
на опыт развития других областей регулирования. 
В частности, к таким относится методология оцен-
ки регулирующего воздействия на малые и средние 
предприятия, предлагаемая Организацией экономи-
ческого сотрудничества и развития (ОЭСР). Индекс 
развития мер экономической политики для сред-

Вклад РусРиска в развитие риск-менеджмента.
Методологические аспекты и практика успешного управления рисками

Таблица 1. Критерии качества государственного регулирования риск-менеджмента

Направление 
регулирования  
риск-менеджмента

Критерий Признак

Создание  
и совершенствование 
основ  
административно- 
правового  
регулирования  
управления рисками

Уровень развития 
нормативно-правовой 
базы по управлению  
рисками

Наличие действующих общегосударственных 
и национальных законов

Наличие действующих общегосударственных 
и национальных стандартов

Наличие действующих и в стадии разработ-
ки стандартов ИСО по управлению рисками, 
принятых в качестве национальных

Наличие прочих действующих документов 
общегосударственного или регионального 
уровня
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Направление 
регулирования  
риск-менеджмента

Критерий Признак

Создание и совершен-
ствование основ  
административно- 
правового регулирования 
управления рисками

Организация регулирования 
риск-менеджмента

Наличие действующего общегосударствен-
ного национального регулятора

Наличие прочих действующих регуляторов 
регионального уровня и уровня отдельных 
министерств и ведомств

Применение стандартов  
нефинансовой отчетности

Обязательное применение стандартов нефи-
нансовой отчетности для государственных,  
и/или публичных, и/или крупных компаний
Обязательное применение стандартов нефи-
нансовой отчетности для средних компаний

Отраслевые  
требования регуляторов  
и поддержка внедрения  
риск-менеджмента  
в отраслях

Отраслевое регулирование 
риск-менеджмента

Уровень охвата отраслей регулированием 
риск-менеджмента в стране или регионе

Внедрение риск-менеджмента 
в государственные органы

Уровень внедрения риск-менеджмента в дея-
тельность государственных органов в стране 
или регионе

Внедрение  
риск-менеджмента  
в средних и малых  
предприятиях

Наличие действующих государственных или 
региональных инициатив, законодательных 
актов, программ поддержки по управлению 
рисками в малых и средних предприятиях
Наличие специализированных технологий 
и инструментов по управлению рисками в ма-
лых и средних предприятиях

Поддержание  
и совершенствование 
квалификации  
риск-менеджеров  
и технологий  
управления рисками

Уровень развития  
академической базы  
риск-менеджмента

Подготовка специалистов в образовательных 
учреждениях
Наличие действующих программ государ-
ственной профессиональной сертификации

Функционирование  
профессиональных  
организаций и объединений 
риск-менеджеров

Наличие действующих национальных орга-
низаций и объединений риск-менеджеров
Наличие действующих представительств 
GARP в стране или регионе
Наличие действующих представительств 
PRMIA в стране или регионе
Наличие действующих представительств 
других международных организаций и объ-
единений (SRA, RIMS, RMA)

Уровень развития  
информационной  
инфраструктуры  
риск-менеджмента

Наличие актуальных баз данных катастроф
Наличие актуальных баз данных операцион-
ных рисков
Наличие актуальных баз данных кредитных 
рисков
Наличие актуальных баз данных чрезвычай-
ных ситуаций
Наличие действующих представителей  
от страны в ORX Data Base

Участие в международных 
институтах в области  
риск-менеджмента

Участие страны в комитете ISO/ТС 262  
по стандартам риск-менеджмента

Участие страны в рабочей группе WP.6 ООН 
по стандартам управления рисками в систе-
мах нормативного регулирования

Управление рисками в России: 10 лет развития 
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Оценка критериев развития  
риск-менеджмента и построение 
индекса RMPI

Для анализа и оценки критериев развития риск-
менеджмента были выбраны страны «Группы восьми 
плюс пять» (Group of Eight + Five — G8+5) (Канада, 
Франция, Германия, Италия, Япония, Россия, Вели-
кобритания и Соединенные Штаты Америки) плюс 
пять ведущих стран с развивающейся экономикой 
(Бразилия, Китай, Индия, Мексика и Южная Африка), 
а также Австралия — родина прототипа стандарта 
ИСО 31000.

По возможности для сформулированных в табл. 1 
критериев и признаков Л.В. Белоусовой в [10] ис-
пользованы количественные показатели для мак-
симального исключения субъективности оценки. 

Однако в некоторых случаях были предложены 
балльные системы оценки аналогично методологии 
построения SME Policy Index Организации экономи-
ческого сотрудничества и развития. В соответствии 
с анализом информации по некоторым критериям 
были определены уровни значений, которым при-
своены баллы.

Оценка представленных критериев и признаков при-
ведена на 29.08.2012 года и проведена Л.В. Белоусо-
вой. В дальнейшем проведение оценки критериев 
предполагается на регулярной основе, что позволяет 
анализировать динамику.

На основании оценки критериев, отражающих уро-
вень развития государственного регулирования 
риск-менеджмента в 14 странах мира получили [10] 
следующую исходную информацию (см. табл. 2).

Вклад РусРиска в развитие риск-менеджмента.
Методологические аспекты и практика успешного управления рисками

Таблица 2. Сводная таблица оценки критериев государственного регулирования риск-менеджмента

Страны

Критерий / Признак
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и
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я
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я
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А
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тр
а л

и
я

Уровень развития норма-
тивно-правовой базы по 
управлению рисками

152 23 106 52 64 43 51 12 23 14 46 5 12 41

Наличие действующих 
общегосударственных 
и национальных законов

1 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0

Наличие действующих 
общегосударственных  
и национальных стандартов

1 1 2 0 1 0 0 1 0 0 0 0 1 2

Наличие действующих 
и в стадии разработки 
стандартов ИСО по управ-
лению рисками, принятых 
в качестве национальных

29 6 31 13 22 12 6 5 7 4 8 1 8 3

Наличие прочих действу-
ющих документов обще-
государственного или 
регионального уровня

121 16 73 39 41 31 45 6 16 10 38 4 3 36

Уровень развития  
академической базы  
риск-менеджмента

6 7 7 4 4 4 4 6 2 2 4 6 5 6
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Страны

Критерий / Признак
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и
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Подготовка специалистов 
в образовательных учреж-
дениях

6 6 6 4 4 4 4 6 2 2 4 6 4 6

Наличие действующих 
программ государствен-
ной профессиональной 
сертификации

0 1 1 0 0 0 0 0 0 0 0 0 1 0

Организация регулирования 
риск-менеджмента

3 0 0 0 1 0 0 0 0 0 0 0 0 2

Наличие действующего 
общегосударственного  
национального регулятора

0 0 0 0 1 0 0 0 0 0 0 0 0 0

Наличие прочих действу-
ющих регуляторов регио-
нального уровня и уровня 
отдельных министерств

3 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 2

Внедрение риск-
менеджмента в государ-
ственные органы

6 6 6 2 2 2 2 2 2 2 2 2 4 6

Уровень внедрения риск-
менеджмента в государ-
ственные органы в стране 
или регионе

6 6 6 2 2 2 2 2 2 2 2 2 4 6

Функционирование про-
фессиональных организа-
ций и объединений риск-
менеджеров

201 31 10 5 3 2 3 6 4 3 10 10 4 5

Наличие действующих  
национальных организа-
ций и объединений  
риск-менеджеров

4 2 4 1 1 1 1 2 1 0 2 2 2 1

Наличие действующих 
представительств GARP 
в стране или регионе

11 3 1 1 1 0 0 1 1 1 3 2 1 1

Наличие действующих 
представительств PRMIA 
в стране или регионе

12 6 3 3 1 1 1 1 1 1 3 6 1 1

Наличие действующих 
представительств других 
международных организа-
ций и объединений  
(SRA, RIMS, RMA)

174 20 2 0 0 0 1 2 1 1 2 0 0 2

Управление рисками в России: 10 лет развития 
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Страны

Критерий / Признак
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и
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Участие в международных 
институтах в области риск-
менеджмента

4 4 4 1 4 4 4 2 2 2 2 0 0 4

Участие страны в комитете 
ISO/ТС 262 по стандартам 
риск-менеджмента

2 2 2 1 2 2 2 2 2 2 0 0 0 2

Участие страны в рабо-
чей группе WP.6 ООН по 
стандартам управления 
рисками в системах нор-
мативного регулирования

2 2 2 0 2 2 2 0 0 0 2 0 0 2

Внедрение риск-
менеджмента в средних  
и малых предприятиях

2 2 4 2 2 0 4 2 0 0 0 0 6 6

Наличие действующих 
государственных или 
региональных инициатив, 
законодательных актов, 
программ поддержки 
по управлению рисками 
в малых и средних пред-
приятиях

0 0 4 0 0 0 4 0 0 0 0 0 4 4

Наличие специализиро-
ванных технологий и ин-
струментов по управлению 
рисками в малых и сред-
них предприятиях

2 2 0 2 2 0 0 2 0 0 0 0 2 2

Уровень развития информа-
ционной инфраструктуры 
риск-менеджмента

15 6 8 5 3 2 0 3 4 1 1 0 5 6

Наличие актуальных  
баз данных катастроф

1 1 0 1 0 0 0 0 0 1 1 0 1 1

Наличие актуальных  
баз данных операционных 
рисков

1 1 2 0 0 1 0 0 0 0 0 0 0 0

Наличие актуальных баз 
данных кредитных рисков

0 0 0 0 0 0 0 2 0 0 0 0 0 0

Наличие актуальных  
баз данных чрезвычайных 
ситуаций

3 0 0 1 0 0 0 1 0 0 0 0 1 1

Вклад РусРиска в развитие риск-менеджмента.
Методологические аспекты и практика успешного управления рисками
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Страны

Критерий / Признак
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Наличие действующих 
представителей от страны 
в ORX Data Base

10 4 6 3 3 1 0 0 4 0 0 0 3 4

Применение стандартов  
нефинансовой отчетности

3 2 2 2 3 2 0 2 3 0 2 2 2 2

Обязательное примене-
ние стандартов нефи-
нансовой отчетности для 
государственных, и/или 
публичных, и/или крупных 
компаний

2 2 2 2 2 2 0 2 2 0 2 2 2 2

Обязательное применение 
стандартов нефинансовой 
отчетности для средних 
компаний

1 0 0 0 1 0 0 0 1 0 0 0 0 0

Отраслевое регулирование 
риск-менеджмента

6 6 6 4 4 4 4 2 4 2 4 2 2 4

Уровень охвата отраслей 
регулированием риск-
менеджмента в стране

6 6 6 4 4 4 4 2 4 2 4 2 2 4

Целью анализа предложенных критериев, является 
создание такого индекса, который может применять-
ся на практике для оценки эффективности программ 
и политики риск-менеджмента. 

Построение индекса развития государственного 
регулирования риск-менеджмента (Risk Manage-
ment Policy Index, RMPI) предполагает следующие 
шаги:

 ▪ отбор наиболее важных оцененных критериев;

 ▪ отбор критериев на основе модели, откалибро-
ванной по показателям, характеризующим стра-
новой (региональный) риск;

 ▪ принятие исходя из стандартных допущений 
о некоторой эффективности рынка и учете конъ-
юнктурой долгового рынка основных рисков, ха-
рактеризующих страну, в качестве показателя 
странового (регионального) риска среднегодовой 

Управление рисками в России: 10 лет развития 

(за период) частоты дефолтов, соответствующей 
суверенному (муниципальному для региона стра-
ны)  кредитному рейтингу международных рей-
тинговых агентств;

 ▪ построение регрессионной модели, отражаю-
щей статистическую зависимость среднегодовой 
частоты дефолтов страны от факторов-критериев 
развития риск-менеджмента.

В основе предложенного автором настоящей ста-
тьи подхода лежит допущение о том, что частоты 
дефолтов, соответствующие кредитному рейтингу 
страны (региона), коррелируют с значениями кри-
териев развития государственного регулирования 
риск-менеджмента, предложенными ранее. Конеч-
но, суверенный кредитный риск суверенных обя-
зательств является лишь одной из оценок, и поли-
тические риски ведения бизнеса могут быть очень 
высоки в странах с неплохими кредитными рейтин-
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Таблица 3. Соответствие кредитного рейтинга страны и среднегодовой частоты дефолта

Страна

Кредитный 
рейтинг 
страны 
по шкале 
Moody’s

Среднегодовая 
частота дефолта 
за 1983—2010 гг. 
в соответствии со 
шкалой Moody’s

США, Канада, Великобритания, Германия, Франция, Австралия Aaa —

Япония, Китай Aa3 0,047%

ЮАР A3 0,057%

Россия Baa1 0,142%

Италия, Бразилия Baa2 0,171%

Мексика, Индия Baa3 0,292%

Таблица 4. Корреляция критериев и признаков со среднегодовой частотой дефолтов [10]

Критерии
Среднегодовая частота 
дефолта за 1983—2010 гг.

Уровень развития нормативно-правовой базы по управлению рисками -0,50

Наличие действующих общегосударственных и национальных законов -0,23

Наличие действующих общегосударственных и национальных стандартов -0,65

Наличие действующих и в стадии разработки стандартов ИСО  
по управлению рисками, принятых в качестве национальных

-0,51

Наличие прочих действующих документов общегосударственного  
или регионального уровня

-0,47

Уровень развития академической базы риск-менеджмента -0,50

Подготовка специалистов в образовательных учреждениях -0,46

Наличие действующих программ государственной профессиональной  
сертификации

-0,34

Организация регулирования риск-менеджмента -0,40

Наличие действующего общегосударственного национального регулятора -0,23

Наличие прочих действующих регуляторов регионального уровня и уровня 
отдельных министерств

-0,33

Внедрение риск-менеджмента в государственные органы -0,56

Уровень внедрения риск-менеджмента в государственные органы в стране 
или регионе

-0,56

Функционирование профессиональных организаций и объединений  
риск-менеджеров

-0,27

гами, каковой является Россия, однако суверенные 
кредитные рейтинги отражают воздействие всех 
факторов и с учетом вышеуказанных допущений тра-
диционно используются  при сравнительной оценке 
страновых рисков.

Актуальный кредитный рейтинг страны [7] и соот-
ветствующую ему среднегодовую частоту дефолтов 
определяют в соответствии с данными одного из 
ведущих рейтинговых агентств (Moody’s, Standard & 
Poor’s, Fitch Ratings) (см. табл. 3).
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Критерии
Среднегодовая частота 
дефолта за 1983—2010 гг.

Наличие действующих национальных организаций и объединений  
риск-менеджеров

-0,45

Наличие действующих представительств GARP в стране или регионе -0,27

Наличие действующих представительств PRMIA в стране или регионе -0,18

Наличие действующих представительств других международных органи 
заций и объединений (SRA, RIMS, RMA)

-0,26

Участие в международных институтах в области риск-менеджмента -0,39

Участие страны в комитете ISO/ТС 262 по стандартам риск-менеджмента -0,15

Участие страны в рабочей группе WP.6 ООН по стандартам управления  
рисками в системах нормативного регулирования

-0,47

Внедрение риск-менеджмента в средних и малых предприятиях -0,54

Наличие действующих государственных или региональных инициатив,  
законодательных актов, программ поддержки по управлению рисками  
в малых и средних предприятиях

-0,23

Наличие специализированных технологий и инструментов по управлению 
рисками в малых и средних предприятиях

-0,70

Уровень развития информационной инфраструктуры риск-менеджмента -0,61

Наличие актуальных баз данных катастроф -0,29

Наличие актуальных баз данных операционных рисков -0,30

Наличие актуальных баз данных кредитных рисков -0,11

Наличие актуальных баз данных чрезвычайных ситуаций -0,42

Наличие действующих представителей от страны в ORX Data Base -0,56

Применение стандартов нефинансовой отчетности -0,48

Обязательное применение стандартов нефинансовой отчетности  
для государственных, и/или публичных, и/или крупных компаний

-0,51

Обязательное применение стандартов нефинансовой отчетности  
для средних компаний

-0,15

Отраслевое регулирование риск-менеджмента -0,59

Уровень охвата отраслей регулированием риск-менеджмента в стране -0,59

Отбор критериев производится по уровню корреля-
ции со среднегодовой частотой дефолтов, а также 
одним из условий является независимость влия-
ния факторов друг на друга во избежание проблем 
коллинеарности при построении уравнения множе-
ственной регрессии и повышения общего качества 
модели.

Наибольшее влияние на частоту дефолтов оказыва-
ют следующие практически независимые критерии: 
наличие специализированных технологий и инстру-
ментов по управлению рисками в малых и средних 

Управление рисками в России: 10 лет развития 

предприятиях, наличие действующих общегосудар-
ственных и национальных стандартов, уровень ох-
вата отраслей регулированием риск-менеджмента 
в стране. 

Отрицательное значение коэффициентов корреля-
ции показывает отрицательную связь между значе-
ниями критериев и частотой дефолтов, что логично, 
так как при прочих равных условиях рост оценок 
критериев (благодаря развитию регулирования 
риск-менеджмента) повышает защищенность стра-
ны от кредитного риска.
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Для удобства подсчетов и представления информа-
ции обозначим выбранные критерии как Xi , а сред-
негодовые частоты дефолтов — как Y.

Итак, 

Y — среднегодовая частота дефолта за 1983—2010 гг., 
соответствующая кредитному рейтингу страны;

X1 — оценка наличия действующих общегосудар-
ственных и национальных стандартов;

Коэффициент корреляции между фактическими зна-
чениями среднегодовой частоты дефолтов и пред-
сказанными моделью значениями составляет 89% 
(см. рисунок), что также говорит о высоком каче-

Во избежание отрицательных значений индекса, ко-
торые не имеют содержательного смысла, а показы-
вают только высокий кредитный рейтинг, формула 
индекса развития государственного регулирования 
риск-менеджмента RMPI может выглядеть следую-
щим образом:

RMP1 = –max {–0,0003 X1 – 0,0006 X2 – 0,0003 X3 + 0,00029; 0}

X2 — оценка наличия специализированных техноло-
гий и инструментов по управлению рисками в малых 
и средних предприятиях;

X3 — оценка уровня охвата отраслей риск-менедж-
ментом в стране.

1) Общий вид регрессионной зависимости:

Y = 0,0029 – 0,0003 X1 – 0,0006 X2 – 0,0003 X3

2) Распределение весов критериев и соответствую-
щие им стандартные ошибки представлены в табл. 5.

стве построенной модели и правильно выбранных 
критериях, оказывающих значительное влияние на 
результирующий показатель, то есть на частоту де-
фолтов.

Таким образом, индекс RMPI показывает, что чем 
выше значение индекса, тем ниже частота дефолтов 
и тем выше уровень развития государственного ре-
гулирования риск-менеджмента.

Л.В. Белоусовой в неоднократно цитируемом здесь 
исследовании [10] проводился расчет индекса RMPI 
и по экономическим районам Российской Федерации,  

Таблица 5.  Распределение весов критериев и соответствующие им стандартные ошибки [10]

Критерии модели b X1 X2 X3

Веса критериев 0,0029 -0,0003 -0,0006 -0,0003

Стандартная ошибка 0,0005 0,0003 0,0002 0,0001
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Рисунок. Корреляция среднегодовой частоты дефолта и предсказанной моделью среднегодовой частоты 
дефолта по странам [10]
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результаты которого представлены в табл. 6. Как 
и ожидалось, обязательства субъектов Российской 
Федерации из наиболее развитых экономических 

Управление рисками в России: 10 лет развития 

Таблица 6. Индекс RMPI и среднегодовая частота дефолтов экономического района РФ

Экономический район RMPI Среднегодовая частота дефолта

Северный 2,6% 0,760%

Северо-Западный 0,9% 0,171%

Центральный 7,6% 0,142%

Волго-Вятский 1,4% 2,381%

Центрально-Черноземный 4,0% 0,674%

Поволжский 4,2% 0,674%

Северо-Кавказский 3,6% 0,760%

Уральский 7,7% 0,674%

Западно-Сибирский 3,5% 0,292%

Восточно-Сибирский 1,7% 0,674%

Дальневосточный 2,0% 0,760%

Калининградский 0,0% —

Построенный в исследовании [10] на основе регрес-
сионной модели индекс RMPI можно применять для 
оценки развития риск-менеджмента как в целом по 
стране или группе стран, так и по отдельным регио-
нальным составляющим страны, например по эконо-
мическим районам России. 

Программа поддержки развития риск-
менеджмента
На основе проведенного анализа развития риск-
менеджмента в разных странах предлагается соз-
дание государственной программы по поддержке 
развития риск-менеджмента в России, ориентиро-
ванной на улучшение критериев, влияющих на RMPI.

Стратегия и программа поддержки развития риск-
менеджмента должна обновляться и публично об-
суждаться с привлечением профессионального 
сообщества, регуляторов, международных инсти-
тутов. Для сравнительного мониторинга развития 
риск-менеджмента по регионам и странам возмож-
но регулярно оценивать индекс RMPI. Интерес к ис-
пользованию индекса RMPI наблюдается со стороны 
российских государственных ведомств, со стороны 
профессионального сообщества. Индекс RMPI пла-

нируется предложить к применению в Группе экс-
пертов ЕЭК ООН по управлению рисками в норматив-
ных системах, членом которой является автор.

В рамках реализации программы поддержки раз-
вития риск-менеджмента разработан и утвержден 
комиссией РСПП по профессиональным стандартам 
11 сентября 2012 года профессиональный стандарт 
«Управление рисками (риск-менеджмент) организа-
ции», разработанный НП «Русское общество управ-
ления рисками». 
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Риск-менеджмент 
в регулирующих системах 
и торговых соглашениях
Е. Р. Петросян, д.э.н., заместитель руководителя Федерального агентства  
по техническому регулированию и метрологии

сто включают также и положения TBT. Фактически 
RTA, заключенные за последние десять лет, часто 
расширяют их выполнение за рамки традиционных 
положений, затрагивающих торговлю, и зачастую 
преследуют более глубокую интеграцию. 

Главная задача национальной системы технического 
регулирования заключается в том, чтобы обеспечить 
в первую очередь безопасность жизни и здоровья 
граждан, защиту окружающей среды, невведение по-
требителей в заблуждение, которое является след-
ствием предоставления производителем некор-
ректной или заведомо ложной информации. Однако 
не следует забывать и о другой не менее важной зада-
че, которую также призваны обеспечивать все систе-
мы регулирования, в том числе и технического. Речь 
идет о создании среды, в которой законопослушные 
и добросовестные производители поставлены в луч-
шие условия, по крайней мере не худшие, чем те, кто 
пытается достичь преимущества за счет несоответ-
ствий или обмана. А потому при принятии решений 
необходимо отслеживать, каковы последствия того, 
что решение не будет принято или исполнено. Любые 
решения возможно характеризовать уровнем требо-
ваний, которые устанавливаются в результате приня-
тия (или непринятия) такого решения.

Данная статья посвящена вопросам применения 
и перспектив применения риск-менеджента в ми-
ровой и национальной практиках регулирования, 
принимая во внимание состоявшееся вступление 
России во Всемирную торговую организацию (ВТО). 
Данная статья основана на документах, представ-
ленных такими общепризнанными международными 
организациями, как ВТО (WTO), ОЭСР (OECD), ЕЭК 
ООН (UNECE) [1—4] и использует материалы этих до-
кументов. 

Регулирование — очень широкий термин. Всемир-
ный банк определяет его как «наложенный прави-
тельством контроль над коммерческой деятельно-
стью». Термин «регулирование» охватывает очень 

Оценка риска является одним из наиболее важных 
инструментов технического регулирования, который 
широко применяется прежде всего с целью:

 ▪ повышения эффективности национальной си-
стемы технического регулирования, призванной 
обеспечить безопасность и здоровье и создать ус-
ловия для конкурентоспособности экономики;

 ▪ выполнения международных обязательств 
страны по отношению к другим странам в рамках 
мировых торговых соглашений;

 ▪ заключения региональных и двусторонних тор-
говых соглашений и таможенных союзов.

В то время как тарифные барьеры были существенно 
сокращены во время последовательных перегово-
ров в рамках GATT и ВТО, обязательные технические 
регламенты, добровольные стандарты и связанные 
с ними процедуры оценки соответствия продолжа-
ют представлять потенциально важные препятствия 
торговле (то есть, «технические барьеры для торгов-
ли» или TBT). Как регулирующие меры они стремятся 
достигать законных целей государственной полити-
ки, таких как общественное здоровье, безопасность 
и защита окружающей среды. Однако эти меры мо-
гут также предвзято воздействовать на импорт, из-
лишне ограничивая торговлю. Кроме того, различия 
в регламентах, стандартах и процедурах оценки со-
ответствия повышают затраты компаний, работаю-
щих на многих рынках.

Соглашение ВТО по Техническим Барьерам в Торгов-
ле («Соглашение TBT ВТО») стремится гарантиро-
вать, что эти меры не создают излишних барьеров 
для торговли, формулируя правила поведения для 
разработки, применения, уведомлений и обзора 
технических регламентов, стандартов и процедур 
оценки соответствия для участников ВТО. Парал-
лельно участники ВТО все более и более участву-
ют в двусторонних, региональных и многосторонних 
соглашения о свободной торговле и таможенных 
союзах (упомянутых здесь как «RTA»), которые ча-
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 ▪ структуру управления бизнесом и процедуры 
менеджмента.

Первый слой содержит горизонтальные требова-
ния, которым должны соответствовать организа-
ции из различных секторов. Например, директива 
по обеспечению общей безопасности продукции ЕС. 
Также все организации должны выполнять требова-
ния в области охраны труда и правила техники без-
опасности, независимо от того, в каком секторе они 
работают.

Второй слой содержит экономические и технические 
требования для конкретных секторов экономики 
и продукции (например, регламент REACH Европей-
ского союза).

Третий уровень охватывает внутренние процедуры 
организации.

У всех организаций есть свои собственные регули-
рующие системы, основанные на внутренних пра-
вилах, обычно называемых системами менеджмен-
та, которые и образуют третий слой регулирования 
безнес-среды. Такие системы охватывают все обя-
зательные требования первых двух слоев, но также 
и собственные требования организации, связанные 
с качеством продукции и услуг, бизнес-процессами 
и другие. Эти требования, часто основанные на та-
ких международных стандартах, как ИСО 9001:2008, 
определяют конкурентоспособность организации, 
а потому могут быть даже более строгими, чем обя-
зательные требования. Они включаются в процессы 
организации, которые в соответствии с общепри-
знанными стандартами на системы менеджмента 
следуют известному циклу PDCA «планируй — де-
лай — проверяй — действуй». 

многое и может относиться к защите потребителей, 
к безопасности на рабочем месте, к усилиям сокра-
тить загрязнение воздуха и многим другим. 

В документе OECD, озаглавленном «Регулирующая 
политика и путь к устойчивому развитию», разъяс-
няется, что регулирование может быть определено 
как любой инструмент, посредством которого прави-
тельства, их подведомственные органы, и наднаци-
ональные организации (такие как ЕС или ВТО) уста-
навливают требования к гражданам и организациям, 
которые имеют законодательную силу. Этот термин 
может таким образом охватывать широкий диапазон 
средств: от основных законов и подзаконных актов, 
необходимых для их реализации, последующих пра-
вил, административных актов и решений, которые 
подкрепляют требования более высокого уровня 
(например, выдача разрешений), и стандарты. OECD 
также относит к этому термину и «мягкие законы» [4].

Много регламентов введены в ответ на определен-
ные риски; закон об охране окружающей среды, на-
пример, призван снизить риски в отношении здоро-
вья от эмиссии токсичных веществ в атмосферу, воду 
и почву. Конечно, регламенты могут быть также вве-
дены в целях, напрямую не связанных с риском, на-
пример таких как создание соответствующей среды 
для инвестиций или облегчения торговли посред-
ством создания порталов или единых окон, однако 
в конечном итоге в длинной череде следствий так 
или иначе появляются аспекты, связанные с риском. 
В сфере технического регулирования главное вни-
мание уделяется техническим регламентам, которые 
были введены для прямого или косвенного сниже-
ния рисков.

Когда новый регламент вводится с целью сниже-
ния риска или служит другой регулирующей цели, 
он добавляется к портфелю регламентов, которым 
должны подчиняться экономические операторы 
и гражданское общество. Соответствие регламентам 
и доказательство этого соответствия дорого обхо-
дится бизнесу. Это также стало важным фактором 
бизнес-конкуренции между странами [4].

Одна из самых частых жалоб субъектов торговых или 
рыночных отношений заключается в том, что регла-
менты противоречат друг другу. Для регулятора может 
оказаться полезным взглянуть на усилие по обеспе-
чению соответствия с коммерческой стороны. Ниже 
на рис. 1 приведен регулирующий портфель экономи-
ческого оператора. Бизнес-организации обычно за-
трагивают три слоя регулирующей среды [4]:

 ▪ горизонтальные регламенты;

 ▪ регламенты для конкретных секторов;

Рис. 1. Регулирующий портфель для экономического 
оператора

Управление рисками в России: 10 лет развития 



РусРиск        23

Вклад РусРиска в развитие риск-менеджмента.
Методологические аспекты и практика успешного управления рисками

 ▪ расширять институциональные возможности 
идентификации и направления приоритетов ре-
формы;

 ▪ уделять больше внимания голосу пользовате-
лей, которые должны быть частью процесса регу-
лятивного развития». 

Это также требует пересмотра роли регулирующих 
агентств и баланса между частными и обществен-
ными обязанностями по регулированию в целях обе-
спечения учета и избежания регулятивных ловушек 
или коррупции и усиления акцента на консульта-
цию, коммуникацию, сотрудничество и координацию 
на всех правительственных уровнях и во вне, вклю-
чая не в последнюю очередь международную арену.

Для эффективного снижения рисков регулятивный 
процесс должен обеспечить [4]:

1) набор требований, которые могут иметь отноше-
ние к тарифному и нетарифному (техническому) ре-
гулированию;

2) при необходимости положения по дорыночному 
контролю, которые могут заключаться в выполнении 
процессов, которые позволяют только тем, кто удов-
летворяет требования, работать на рынке, и могут 
принимать форму оценки соответствия или лицензи-
рования;

3) организацию послерыночных средств контроля, 
в том числе и изъятия несоответствующей продук-
ции или услуг с рынка, в качестве которых могут 
использоваться инспектирование, надзор или кон-
троль.

Но для достижения этих целей необходимо понимать 
природу рисков и механизмы (схемы), способству-
ющие передаче рисков (опасностей) и их снижению 
или разделению. Техническое регулирование в стра-
нах основывается на общих принципах мировой тор-
говой системы, заложенных в соглашении по тех-
ническим барьерам в торговле (ТВТ) ВТО. Наиболее 
ярко применение этих принципов иллюстрируется 
на примере торговых соглашений.

Использование риск-менеджмента 
в региональных и билатеральных 
соглашениях
Подходы к сокращению TBT, наиболее часто вклю-
чаемые в региональных и билатеральных торговых 
соглашениях (RTA), как правило, основываются 
на взаимном признании результатов оценки соот-
ветствия, которые, как часто полагают, являются 
менее дорогостоящими, чем гармонизация регла-

Регламенты, имеющие отношение к бизнесу и кото-
рые с каждым слоем регулирования содержат все 
большее число требований, также оказывают влия-
ние на друг друга. Это должно быть принято во вни-
мание всякий раз, когда вводится новый регламент 
или существенно пересматриваются действующие.

Как было указано ранее, в идеальном случае ре-
гламенты должны подкреплять друг друга, но это 
не всегда имеет место. Регламенты, сконцентриро-
ванные в пределах одного бизнес-пространства ре-
гулирования, могут быть [4]:

(a) независимыми: то есть новый регламент не ока-
зывает никакого влияния на действия других регла-
ментов;

(b) дополняющими: новый регламент помогает до-
стигнуть целей другого регламента;

(c) противоречащими: новый регламент препятствует 
достижению целей других регламентов. Например, 
технический регламент может способствовать соз-
данию монопольного преимущества в случае, если 
есть только одна организация, которая в состоянии 
выполнить новый стандарт, в противовес действую-
щему антимонопольному законодательству.

В подтверждение можно привести американскую 
практику. Исполнительный Указ Президента США 
2011 года № 13563 по «Улучшению регулирования 
и регулятивному обзору», нацеленный на повыше-
ние качества американской системы регулирования, 
начинается со слов, что некоторые секторы и от-
расли сталкиваются со значительным количеством 
регулятивных требований, некоторые из которых мо-
гут быть избыточными, непоследовательными, или 
перекрывающимися. В мае 2012 года другие Испол-
нительные Указы № 13609 по «Продвижению между-
народного сотрудничества в регулятивной сфере» 
и № 13611 по «Идентификации и сокращению огра-
ничительных регламентов» усилили и расширили 
первый с тем, чтобы более способствовать участию 
общественности в ретроспективном обзоре, модер-
низировать американскую регулирующую систему, 
и институцианализировать регулярную оценку зна-
чимых регламентов. 

Другим примером может являться практика OECD, 
в которой заявляется, что, «если регулирующая по-
литика должна поддержать экономическое и соци-
альное обновление, то основные институты и про-
цессы должны:

 ▪ усиливать основанную на доказательствах 
оценку воздействия; 
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Африки и Европы, в том числе и на региональном 
уровне [1]. Его результаты представлены на рис. 5—6. 
На рис. 2 представлена динамика заключения двусто-
ронних и региональных торговых соглашений.

Наиболее распространенные подходы, которые RTA 
преследуют для выполнения требований TBT, явля-
ются соглашениями о взаимном признании результа-
тов оценки соответствия и прозрачности связанных 
со стандартами мер, за которыми следует гармони-
зация технических регламентов и стандартов в каче-
стве эквивалентных (рис. 3). 

Интересно, что приблизительно в 40% RTA участву-
ющие стороны должны давать объяснение, почему 
не применяется принцип эквивалентности техниче-
ских регламентов других сторон RTA, что свидетель-
ствует о том, что эти соглашения, таким образом, вы-

ментов, стандартов и процедур оценки соответ-
ствия, а также на прозрачности требований, тре-
буя от участников уведомлять друг друга о новых 
технических регламентах и процедурах оценки 
соответствия или модификациях существующих 
регламентов и процедур, когда они отличаются 
от международных стандартов или могут повли-
ять на торговлю. Другие используемые подходы 
включают согласование технических регламентов, 
стандартов и процедур оценки соответствия между 
Сторонами, и в меньшей степени принятие техниче-
ских регламентов других сторон как эквивалентных 
(когда они отличаются с точки зрения технических 
требований). Эти разные подходы совместимы друг 
с другом, так что RTA иногда включают положения, 
имеющие отношение к нескольким из этих принци-
пов. Все же ни одно из рассмотренных соглашений 
не включает положений для взаимного признания 
технических регламентов и стандартов, которые 
преобладают только на Едином рынке ЕС.

Большинство положений TBT в RTA приводит к схо-
димости и усилению системы многосторонней тор-
говли. Прежде всего большинство RTA, заключен-
ных после 1995, вновь подтверждают права Сторон 
и обязательства под действием соглашения TBT 
и ссылаются на его цели. Аналогично требование 
гармонизации поощряет в большинстве случаев 
сближение с международными стандартами и руко-
водствами. 

Риски расхождений могут, однако, иметь место 
в случае, когда Стороны призывают к уточнению или 
гармонизации с региональными регламентами, стан-
дартами и процедурами оценки соответствия. В то 
время как такие нормы часто базируются на между-
народных стандартах или целях ликвидации раз-
рывов вследствие отсутствия международных стан-
дартов (или где их считают несоответствующими), 
существование различных критериев для гармони-
зации и многообразия стандартов и процедур может 
в некоторых случаях усложнить международные 
торговые отношения. Существующие данные также 
указывают на то, что, в то время как MRA совмести-
мы с дисциплинами ВТО (которые поощряют при-
менение таких мер), они могут в некоторых случаях 
иметь негативное воздействие на экспорт третьих 
стран и поэтому идут вразрез с духом недопущения 
дискриминации. Такие эффекты могут, однако, быть 
минимизированы через повышение прозрачности 
и облегченное вступление (членство) для третьих 
сторон.

Приведенный ОЭСР анализ основывается на каче-
ственной оценке более 80 RTA, включающих как раз-
витые, так и развивающиеся страны Азии, Америки, 
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Рис. 2. Динамика заключения двусторонних 
и региональных соглашений

Рис. 3. Двусторонние и региональные подхо-
ды, для того чтобы обратиться к TBT
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ментов для продукции, импортируемой с территории 
любого участника, должен быть предоставлен не ме-
нее благоприятный режим, чем для национальной 
продукции и любой другой продукции, происходя-
щей из любой другой страны». Тот же самый принцип 
вводится и в отношении процедур оценки соответ-
ствия и связанных с ними платами и информацион-
ными требованиями, которые не должны применять-
ся на дискриминационной основе к импортируемой 
продукции. Участники должны соблюдать конфи-
денциальность информации о результатах процедур 
оценки соответствия по импортированной продук-
ции таким же образом, как и в отношении собствен-
ной продукции (Статьи 5.2.4 и 5.2.5).

Устранение избыточных барьеров 
в торговле
Когда правительство разрабатывает технический 
регламент, чтобы достигнуть определенной цели, 
регулирование не должно быть более ограничи-
тельным для торговли, чем это необходимо, чтобы 
достигнуть законодательной цели. В соответствии 
с соглашением, формулирование всякий раз, когда 
это применимо, регламентов на продукцию с точки 
зрения производительности, а не конструкционных 
особенностей, снижает избыточные барьеры в меж-
дународной торговле (Статья 2.8). Обязательство 
избежать излишних препятствий в торговле приме-
няется также и к процедурам оценки соответствия. 
Таким образом, эти процедуры не должны быть бо-
лее строгими или более затратными по времени, чем 
это необходимо, чтобы оценить соответствие продук-
ции внутригосударственным законам и регламентам.

Гармонизация технических 
регламентов, стандартов и процедур 
оценки соответствия
Соглашение призывает правительства использовать 
существующие международные стандарты или соот-
ветствующие их части в качестве основы для уста-
новления национальных технических регламентов 
и следовать международным рекомендациям и руко-
водствам или соответствующим их частям, устанав-
ливая процедуры оценки соответствия. Соглашение, 
однако, содержит исключения, когда международ-
ные стандарты, руководства и рекомендации явля-
ются неэффективными или несоответствующими, 
чтобы достичь «законных целей страны» (Статьи 2.4 
и 5.4). Кроме того, правительства должны участво-
вать (в рамках имеющихся ресурсов) в разработке 
международными организациями по стандартиза-
ции международных стандартов на продукцию, для 
которых они или приняли, или планируют принять 
технический регламент, а также в разработке меж-

ходят за пределы правил ВТО (среди них много RTA 
с участием США).

В среднем 33% из всех рассмотренных RTA поощряют 
принятие технических регламентов (и стандартов) 
как эквивалентных. 33% RTA, рассмотренных в рам-
ках данного анализа, требуют, чтобы Стороны объ-
ясняли причины отказа от признания технических 
регламентов эквивалентными. Приводятся данные, 
что 26% RTA поощряют признание эквивалентности 
технических регламентов и 47% требуют, чтобы сто-
роны объясняли причины отказа от признания техни-
ческих регламентов эквивалентными. 

Эксперты различают технические и правитель-
ственные MRA. Технические MRA заключаются 
между техническими организациями (испытатель-
ные лаборатории, инспекционные органы, органы 
по сертификации, органы по аккредитации). В то 
время как они представляют из себя доброволь-
ные инициативы, они часто облегчают заключение 
соглашений на правительственном уровне. Прави-
тельственные MRA вообще заключаются для опре-
деленных секторов продукции согласно правитель-
ственному постановлению.

Разтличают три уровня согласованности правитель-
ственных MRA:

 ▪ полная гармонизация оценки соответствия, на-
пример, основа Единого рынка ЕС;

 ▪ эквивалентность соответствия (одностороннее 
признание соответствия);

 ▪ полное признание оценки соответствия: боль-
шинство правительственных MRA полагается 
на эту категорию полного признания резуль-
татов оценки соответствия. Это подразумева-
ет, что партнеры испытывают и сертифицируют 
продукцию согласно стандартам и требованиям 
импортирующей страны; впоследствии сертифи-
кат, указывающий на полное соответствие этим 
требованиям, выдается экспортирующей страной 
и должен признаваться импортирующей страной. 

Соглашения о взаимном признании (MRA), как пра-
вило, вообще не предусматривают эквивалентность 
технических регламентов. 

Ниже приведено более детальное описание ключе-
вых принципов и положений соглашения ТВТ ВТО.

Недопущение дискриминации 
и национальный режим 
Статья 2.1 соглашения обращается к странам и гово-
рит о том, что «в отношении их технических регла-
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ные справочные службы (Статья 10) и уведомлять Се-
кретариат ВТО, организовывать обсуждение и публи-
кацию проектов технических регламентов и процедур 
оценки соответствия, для которых не существует 
международных стандартов, или которые отлича-
ются от существующих международных стандартов, 
рекомендаций или руководств, или которые могут 
оказывать существенный эффект на торговлю других 
участников, прежде чем такие регламенты будут при-
няты (Статья 2.9 и 5.6). Участники должны опублико-
вывать уведомления на ранней стадии и уведомлять 
других участников через Секретариат ВТО, давая 
краткое указание относительно цели нового техниче-
ского регламента или процедур оценки соответствия. 
Наконец, они должны представить разумный срок 
для подготовки комментариев других участников 
в отношении предложенных технических регламен-
тов перед их вступлением в силу, который Комитет 
TBT рекомендовал устанавливать не менее 60 дней. 
Кодекс надлежащей практики, применимый к добро-
вольным стандартам, устанавливает, что организа-
ция по стандартизации должна предоставить заин-
тересованным сторонам по крайней мере 60 дней для 
подготовки комментариев к проекту стандарта. 

Стандарты

Соглашение также включает «кодекс надлежащей 
практики» для подготовки, принятия и примене-
ния добровольных стандартов, которое открыто для 
принятия организациями как частного сектора, так 
и общественными организациями (приложение к со-
глашению). 

Ниже в табл. 1 для этих основных принципов со-
глашения ТВТ ВТО наряду с их краткими обзорами 
приведены ключевые аспекты использования риск-
менеджмента [1]. 

дународных руководств и рекомендаций для проце-
дур оценки соответствия.

Принятие технических регламентов 
как эквивалентных
Наряду с гармонизацией соглашение поощряет 
участников принимать в качестве эквивалентных 
технические регламенты других стран, если эти 
регламенты позволяют соответственным образом 
достичь целей своих собственных внутренних регла-
ментов (Статья 2.7).

Взаимное признание оценки 
соответствия
Кроме того, соглашение поощряет участников при-
знавать, когда это возможно, результаты процедур 
оценки соответствия друг друга обязательным тре-
бованиям технических регламентов. Без такого при-
знания продукцию, возможно, придется проверять 
дважды, сначала в стране-экспортере, а затем в стра-
не-импортере. Соглашение также поощряет участни-
ков вступать в переговоры относительно заключе-
ния соглашений о взаимном признании результатов 
оценки соответствия (то есть, соглашения о взаим-
ном признании, MRA, Статья 6.3). Все же MRA требует 
уверенности в компетентности органов по оценке со-
ответствия других участников и процедур. Соглаше-
ние ВТО поэтому признает, что предшествующие кон-
сультации могут быть необходимы, чтобы достигнуть 
взаимной уверенности в компетентности органов 
по оценке соответствия (Статья 6.1).

Прозрачность

Чтобы помочь гарантировать прозрачность, все 
участники ВТО обязаны устанавливать националь-

Таблица 1. Согласованные основные принципы и ключевые выгоды для торговых партнеров в рамках 
соглашения ТВТ ВТО

Основной принцип Обзор Использование 
риск-менеджмента

Гармонизация техни-
ческих регламентов, 
стандартов и процедур 
оценки соответствия

 ▪ Гармонизация связанных со стандартами мер 
может подразумевать одностороннее принятие 
одной Стороной комплекса мер и руководств другой 
Стороны; обсуждение обеими Сторонами единого 
комплекса (международных или региональных) мер 
и руководств или приближение к существующим 
международным или региональным мерам и руко-
водствам.

Необходимо оце-
нивать риск от воз-
можной специфиче-
ской интерпретации 
текстов технических 
регламентов и стан-
дартов, а следова-
тельно, и изложен ных 
в них требований 
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Основной принцип Обзор Использование 
риск-менеджмента

 ▪ Гармонизация регламентов и стандартов может 
быть полной (то есть, оформленной на основе под-
хода «продукция к продукции» и подразумевающей 
гармонизацию детализированных характеристик 
продукции и допущение согласования подробных 
особенностей продукта) или ограничиваться «суще-
ственными характеристиками» (то есть, продукция 
должна соответствовать только существенным тре-
бованиям безопасности, как, например, для Общего 
рынка ЕС)

Взаимное признание 
или эквивалентность 
технических регламен-
тов и стандартов

 ▪ Признание как эквивалентных технических 
регламентов и стандартов, применяемых другой 
Стороной, в том случае, когда они отличаются с точ-
ки зрения их технических характеристик, но при 
этом признается, что они способствуют достижению 
тех же самых регулирующих целей. («Эквивалент-
ность» является формой одностороннего признания; 
«взаимное признание» является формой обоюдного 
признания).

 ▪ Взаимное признание дает возможность продукции 
одной стороны, удовлетворяющей требованиям тех-
нических регламентов и стандартов другой стороны, 
неограниченный доступ на свой внутренний рынок 

Эквивалентность 
мо жет быть  оценена 
и признана путем 
сравнения  уровней 
снижения риска 
(уров ней допустимого 
рис ка), достигаемых 
за счет применения 
технических регла-
ментов и стандартов 
каждой стороной

Взаимное признание 
результатов оценки 
соответствия

Регулирующие органы сторон признают протоколы 
испытаний и/или сертификаты, выданные органами 
по оценке соответствия другой Стороны. (В отсутствие 
признания технических регламентов продукция оце-
нивается на соответствие требованиям регламентов 
страны-импортера).
Широкий диапазон механизмов существует для облег-
чения принятия некоторых или всех аспектов резуль-
татов оценки соответствия другой Стороны, включая:

 ▪ доверие к декларации поставщиков о соответ-
ствии (то есть, поставщик сам декларирует соот-
ветствие, не прибегая к услугам и затратам третьей 
стороны); 

 ▪ добровольные взаимодействия между органами 
по оценке соответствия от каждой стороны (то есть, 
«технические» взаимные меры признания);

 ▪ соглашения для взаимного принятия результа-
тов процедур оценки соответствия, проведенных 
органами по оценке соответствия другой стороны 
(то есть, обязательные «правительственные» меры 
взаимного признания);

 ▪ процедуры аккредитации по оценке компетентно-
сти органов по оценке соответствия.

Назначение правительством органов по оценке соот-
ветствия

При выборе про-
цедур оценки соот-
ветствия необ ходимо 
 оценивать риск, 
связанный с воз-
можным несоответст-
вием про  дукции 
предъяв   ляемым к ней 
тре бованиям. При 
взаимном признании 
также необходимо 
оценивать риск не-
достижения целей 
оценки соответствия, 
вследствие того, что 
органы по оценке со-
ответствия, признан-
ные противоположной 
сто  роной, могут недо-
бросовестно выпол-
нять свою работу 
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Основной принцип Обзор Использование 
риск-менеджмента

Прозрачность Уведомления перед принятием технических регламен-
тов и стандартов, а также процедур оценки соответ-
ствия (чтобы принимать замечания других сторон или 
торговых партнеров).
Публикация принятых технических регламентов, стан-
дартов и процедур оценки соответствия.
Создание национальных/региональных центров об-
работки запросов.
Просьба Стороны, которой послано уведомление, обе-
спечить разъяснения, почему существующие междуна-
родные стандарты не были использованы.
Участие юридических лиц другой Стороны в разработ-
ке регламентов и стандартов

Необходимо оцени-
вать риск того, что 
в резуль тате отсут-
ствия прозрачности 
будут приняты тре-
бования, создающие 
технические барьеры 
для поставок продук-
ции из одной страны 
в другую 

На основании вышеизложенного можно сделать сле-
дующие важные заключения в отношении примене-
ния методов риск-менеджмента при заключении 
и выполнении торговых соглашений. 

1. Большинство RTA делают прямую ссылку на цели, 
права и обязательства в рамках соглашения TBT. 
Соглашения, у которых есть более далеко идущие 
цели, не противоречат соглашению TBT, а преследу-
ют цель развить его, поощряя большее экономиче-
ское и регуляционное сотрудничество среди Сторон. 
Большинство RTA поощряют Стороны взаимно при-
знавать результаты оценок соответствия, проводи-
мых другими сторонами. Приблизительно четверть 
всех RTA выходит за рамки обязательств соглашений 
ВТО, требуя, чтобы Стороны объяснили, по запросу, 
причины непризнания эквивалентными процеду-
ры оценки соответствия или непризнания органов 
по оценке соответствия. Такие положения, которые 
стремятся далее облегчать торговлю и избегать дис-
криминационных методов, могут рассматриваться 
как дополняющие соглашение TBT. В этом случае 
риск-менеджмент необходим для учета потенциаль-
ной опасности потери контроля за процедурами, вы-
ходящими за традиционные принципы соглашения 
ТВТ. Новые инструменты мониторинга должны вклю-
чать соответствующие элементы риск-менеджмента. 

2. RTA, которые требуют от Сторон гармонизации тех-
нических регламентов, стандартов и процедур оцен-
ки соответствия, в большинстве своем поощряют 
сближение национальных технических регламентов 
и процедур оценки соответствия с международны-
ми стандартами и руководствами, как того требует 
соглашение TBT. В этом случае риск-менеджмент 
необходим для учета потенциальной опасности 
вследствие возможной различной трактовки (ин-

терпретации) требований технических регламентов 
и стандартов в разных странах, в результате чего не-
соответствующая продукция может бесконтрольно 
проникать на внутренние рынки стран. Необходимы 
более совершенные инструменты мониторинга, по-
зволяющие учитывать наиболее предсказуемые не-
правильные интерпретации установленных требо-
ваний, которые проявляются в результатах процедур 
оценки соответствия. 

3. Большинство RTA включают положения в отноше-
нии прозрачности, которые подобны по своей при-
роде положениям соглашения TBT. Только несколько 
из рассмотренных RTA выходят за рамки соглашения 
TBT, указывая временной график для уведомления 
о технических регламентах или процедурах оценки 
соответствия, который является более строгим, чем 
рекомендуемый Комитетом по TBT ВТО. Такие поло-
жения также могут рассматриваться как дополняю-
щие существующие многосторонние дисциплины. 
Необходимо вводить процедуры риск-менеджмента, 
препятствующие опасности в результате того, что 
вследствие отсутствия прозрачности будут приняты 
требования, создающие технические барьеры для 
поставок продукции из одной страны в другую. 

Вышеизложенные аргументы позволяют заключить, 
что совершенствование систем технического регу-
лирования и углубления торговых отношений требу-
ет постоянного проведения сравнительного анализа 
уровней существующих требований в разных странах. 
К таким возможным и рекомендуемым методам (прак-
тикам) оценки уровня требований следует отнести:

 ▪ анализ риск-менеджмента в системе техниче-
ского регулирования;

 ▪ оценку входов в регулятивную систему;
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 ▪ анализ используемой архитектуры построения 
систем технического регулирования;

 ▪ оценку регулирующего воздействия;

 ▪ анализ результатов надзора за рынком.

Риск-менеджмент в системе 
технического регулирования

Ниже приведен краткий анализ существующих ос-
нов риск-менеджмента в регулировании и бизнесе 
на примере известных моделей регулирования, при-
нятых в рамках авторитетных международных и реги-
ональных организаций, приведенный в [4]. 

Аналитическая модель OECD сосредотачивает внима-
ние на политике в области риск-менеджмента. 

Документ ОЭСР «Рекомендация совета по регулиру-
ющей политике и управлению» поясняет, что оценка 
риска, риск-менеджмент и коммуникация риска яв-
ляются частью цикла ответного регулирования. Реко-
мендация OECD также поощряет правительства более 
эффективно использовать регулирование, чтобы до-
стигнуть лучших социальных, экологических и эконо-
мических результатов. 

Международный Совет по Управлению Риском (IRGC) 
вводит структуру управления риском и описывает ее 
главные фазы: предварительная оценка риска, уточ-
нение риска, характеризация риска, оценивание ри-
ска и риск-менеджмент, первые четыре из которых 
подобны фазе оценки риска. 

Много законодательных актов основывается на этих 
принципах. Среди них Новая Законодательная основа 
(NLF) Европейского союза, которая превращает неко-
торые из шагов процесса риск-менеджмента в рамках 
регулирующей системы в обязательные требования, 
например, требуя, чтобы органы надзора за рынком 
проводили идентификацию риска с целью опреде-
лить, какая продукция представляет риск, оценивали 
эти риски и в сотрудничестве с экономическими опе-
раторами дали бы ответы на поставленные вопросы. 
Также, если импортер, дистрибьютор или произво-
дитель решают, что данная продукция представляет 
риск, они обязаны поставить в известность органы 
надзора.

Фактически техническое регулирование представля-
ет из себя процесс разделения риска между различны-
ми субъектами рыночных отношений — государство, 
производители, потребители, общественные органи-
зации и другие участники. Технические регламенты 
и стандарты призваны снизить риск до приемлемого 
уровня. Но тем не менее риск всегда остается — су-

ществуют непредсказуемые риски, остаточные риски 
и риски, которые добровольно берут на себя участни-
ки рынка.

В контексте соглашений Всемирной торговой орга-
низации (ВТО) по санитарным и фитосанитарным ме-
рам (СФМ) и техническим барьерам в торговле (TBT), 
чтобы свободно торговать, необходимо, чтобы меры, 
предпринимаемые странами, были не более ограни-
чительными для торговли, чем это реально необходи-
мо. В соответствии с соглашением СФМ, каждое тор-
говое ограничение должно быть основано на научном 
доказательстве риска для жизни или здоровья лю-
дей, животных или производственных предприятий. 
В соответствии с соглашением TBT, меры могут быть 
оправданы на основе «законных правительственных 
целей». Кроме того, в соответствии с соглашением 
СФМ все меры должны быть основаны на положени-
ях документов кодекса Alimentarius, а также на стан-
дартах, разработанных в рамках Международного 
соглашения по защите растений (IPPC) или Всемир-
ной организации здоровья животных (OIE). В слу-
чае отклонения от этих международных стандартов 
требуется соответствующая оценка степени риска.  
В соответствии с соглашением TBT связь между науч-
ным доказательством, международными стандарта-
ми, оценкой риска и применяемыми мерами является 
достаточно свободной. 

Европейское законодательство в областях безопас-
ности для многих продуктов и окружающей среды 
требует, чтобы регулирующие заинтересованные 
лица выполняли функции по риск-менеджменту. На-
пример, безопасность пищевых продуктов в рамках 
системы регулирования Европейского союза, осно-
ванная на регламенте 178/2002, обеспечивает очень 
всестороннее описание функций риск-менеджмента, 
поскольку они должны выполняться в рамках систе-
мы. Это также служит основанием для гармонизации 
национальных законодательств государств-членов.

Существуют различные механизмы, которые призва-
ны обеспечить разделение бизнес-процессов на ряд 
последовательных подпроцессов (модулей), при-
водя, в свою очередь, к разделению оценки риска 
на ряд последовательных стадий. Одними из таких 
механизмов являются «прослеживаемость», ана-
лиз критических точек ХАССП, менеджмент активов 
и целый ряд других.

Требования прослеживаемости в законодатель-
стве — ключевой принцип сложных регулирующих 
систем. Регулирование безопасности пищевых про-
дуктов Европейского союза, например, содержит 
положения и вводит механизмы, требующие до-
стижения прозрачности в цепи пищевой продук-
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ции и продовольствия. Аналогично в Соединенных 
Штатах закон о Совершенствовании безопасности 
пищевых продуктов 2010 также улучшил просле-
живаемость пищевой продукции на рынке. В секто-
ре регистрация химических веществ ЕС директива 
REACH (которая имеет дело с регистрацией, оцени-
ванием, разрешением и ограничением для химиче-
ских веществ) является примером инструмента до-
стижения прослеживаемости и прозрачности.

Прослеживаемость сама по себе является инстру-
ментом снижения риска. В пределах предприятия 
это гарантирует согласованный уровень качества 
в поставках и является предпосылкой получения 
высококачественного конечного продукта. Это так-
же помогает минимизировать потери от инцидентов. 
Например, если поставка конечного продукта на-
ходится под угрозой или не отвечает требованиям 
к уровню качества, организация должна быть в со-
стоянии получить полную информацию, какие ком-
поненты использовались и откуда они получены, 
чтобы отозвать только ту продукцию, компоненты 
которой оказались дефектными.

В более общем случае в пределах регулирующих си-
стем прослеживаемость помогает:

(a) защитить потребителей, минимизируя риски, 
связанные с распространением опасных продуктов 
на рынке;

(b) в случае необходимости отозвать продукцию 
с рынка;

(c) достигнуть прослеживаемости в пределах регу-
лирующих систем, что требует:

(i) прослеживаемости производственных бизнес-
процессов;

(ii) применения инструментов прослеживаемости ре-
гуляторами.

Риски должны быть идентифицированы для каждого 
актива организации, начиная с самых критических 
или, другими словами, наиболее важных. 

При этом следует иметь в виду следующее:

(a) не только регламенты (регулирующие положе-
ния), но также и добровольные стандарты помогают 
фирмам и обществу обращаться с рисками. Органи-
зации по разработке стандартов могут обеспечить 
ключевые входы для идентификации риска;

(b) для органов надзора за рынком идентификация 
должным образом рисков, которые могут явиться 
результатом размещения продуктов на рынке, яв-
ляется предпосылкой разработки своевременных 
и соответствующих мер и обеспечения безопасности 
на рынке;

(c) процедуры оценки соответствия действуют как 
инструменты борьбы с риском путем снижения риска 
размещения опасных продуктов на рынке. Органы 
по оценке соответствия могут выявить риски, кото-
рые регуляторы, возможно, не в состоянии иденти-
фицировать;

(d) бизнес-операторы могут также сообщить регуля-
тору о рисках, которые, на их взгляд, требуют регули-
рующего вмешательства.

Оценка входов в регулятивную 
систему
Прежде чем описать множество шагов или процес-
сов, включаемых в регламенты, дадим обзор некото-
рых элементов, на которых базируется вся система 
регулирования и которые могут рассматриваться как 
«входы» в процессы регулирования и представлены 
на рис. 4 [4]:

 ▪ ясно определенные цели для всей регулирую-
щей системы;

 ▪ твердая правовая основа (законы о том, как соз-
давать законы);

 ▪ доступные национальные и международные 
стандарты;

 ▪ кодируемые ссылки на систему стандартов;

 ▪ наилучшие международные практики.

Ссылка на стандарты — важный инструмент техни-
ческого регулирования. Если регламент ссылается 
на стандарт, это равносильно тому, как если бы он 
содержал все требования стандарта. Доступные на-
циональные стандарты (основанные на междуна-
родных стандартах) позволяют недавним техноло-
гическим разработкам подпитывать национальную Рис. 4. Основные входы в регулятивную систему
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регулирующую систему, повышая таким образом 
эффективность экономических операторов и уро-
вень экономической интеграции. Это также помогает 
минимизировать различия между национальными 
регламентами, которые являются одним из главных 
барьеров для международной торговли. 

Под международной наилучшей практикой пони-
мают ряд документов, разработанных междуна-
родными организациями (такими как ВТО, Центр 
Международной торговли (ITC) и UNECE), которые 
представляют международную наилучшую практику 
разработки технических регламентов, доступную для 
использования регуляторами. Это такие документы, 
как соглашение TBT, Рекомендация «L» UNECE и До-
рожная карта по качеству ITC.

Анализ архитектуры системы 
технического регулирования

Ниже на рис. 3 приведена архитектура построения 
национальных систем технического регулирования 
и оценки соответствия, а в табл. 2 представлены 
показатели структуры системы технического регу-
лирования, по которым можно судить о степени со-
ответствия системы технического регулирования 
требованиям положений ТВТ ВТО. 

Собственно на основе использования методов оцен-
ки риска и оценки системы технического регулиро-
вания и может быть проведена оценка уровня тре-
бований для национальных систем (комплексов) 
технических регламентов и стандартов для различ-
ных групп продукции, выделены наиболее значимые 
иерархические уровни систем технического регули-
рования, приведенные на рис. 5, и проведена оценка 
их гармонизации или эквивалентности. 

Международные соглашения. 
Применимость международных протоколов, 

договоров и соглашений в сфере
технического регулирования 

Международные торговые и экономические 
организации ВТО, ООН, ОЭСР, ВОЗ
 

Международные соглашения в различных 
экономических и технических секторах
- схемы сертификации МЭК
- Женевское соглашение
- Брюссельская конвенция 
- ИКАО, МАГАТЭ
 

Региональные организации и таможенные 
союзы
ЕС, АТЭС, ЕЭП, МЕРКОСУР, ASEAN, 
EUROMED, СНГ

Национальные системы технического 
регулирования, стандартизации и оценки 
соответствия

 

Устройство и структура применяемой в стране 
системы технического регулирования (механизм).  

Национальные требования к продукции и 
связанным с ней процессам. Используемые формы 

и схемы (процедуры) оценки соответствия

Национальное членство в международных 
организациях по стандартизации или оценке 

соответствия. Применимость для данного вида 
продукции международных  систем оценки 

соответствия. Использование международных 
классификаций и терминологии

Региональные соглашения в сфере технического 
регулирования. Региональные системы ТР и 

стандартизации. Двустороннее или многостороннее 
взаимное признание в области технических 

регламентов или оценки соответствия. 
Членство в региональных организациях по 

стандартизации и оценке соответствия

Рис. 5. Архитектура построения национальных систем технического регулирования и оценки соответствия 
с примерами иерархических документов
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№ Вид требования

1. Общая терминология и соответствующие терминам определения

2. Использование международных, региональных или национальных классификаций 

3. Ограничения области требований и исключения из данной области требований

4. Применимость международных протоколов, договоров и соглашений в сфере технического 
регулирования 

5. Применимость региональных соглашений в сфере технического регулирования

6. Наличие региональных систем технического регулирования и их применимость для данного 
вида продукции

7. Применимость двусторонних или многосторонних соглашений о взаимном признании

8. Национальное членство в международных организациях 

9. Национальное членство в региональных организациях

10. Наличие основополагающих международных стандартов

11. Наличие основополагающих региональных стандартов 

12. Наличие и применимость для данного вида продукции международных или региональных 
систем оценки соответствия

13. Устройство и структура применяемой в стране системы технического регулирования  
(механизм технического регулирования в стране)

14. Требования к продукции и связанным с ней процессам

15. Используемые формы и схемы (процедуры) оценки соответствия

При анализе риска, возникающего в результате не-
соответствия систем технического регулирования 
вследствие появления технических барьеров в тор-
говле между странами, необходимо определить тот 
более высокий уровень требований, на котором 
собственно и возникает несоответствие, либо (что 
аналогично) тот уровень сверху, на котором еще до-
стигается соответствие (гармонизация или эквива-
лентность требований) систем технического регули-
рования. 

Оценка регулирующего  
воздействия 
Также очень важным является процесс оценки ре-
гулирующего воздействия, который должен охваты-
вать все аспекты деятельности, на которые оказы-
вают влияние технические регламенты и стандарты. 
На рис. 6 приведена схема процесса оценки регули-
рующего воздействия, которая практически может 
быть использована для оценки эквивалентности 

Таблица 2. Показатели структуры системы технического регулирования

технических регламентов и стандартов с точки зре-
ния их влияния на экономику страны и интересы ее 
граждан [2].

Надзор за рынком

Надзор за рынком — последний главный компонент 
регулирующего процесса, который призван обеспе-
чить снижение риска до приемлемого (допустимого) 
уровня. Несмотря на хорошее качество существую-
щих регламентов и инструментов оценки соответ-
ствия, время от времени опасные и поддельные то-
вары вызывают озабоченность общественных кругов 
на национальных рынках всех стран. Быстрое рас-
пространение этих продуктов представляет серьез-
ную угрозу здоровью человека и окружающей среде. 
Это также подрывает конкурентоспособность мест-
ных производителей, которые зачастую не в состоя-
нии конкурировать с массовыми выбросами на рынок 
более дешевых товаров низкого качества. Надзор 
за рынком может быть определен как «выполняе-
мая совокупность видов деятельности и мер, при-
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нимаемых назначенными властями, чтобы гаранти-
ровать, что продукция удовлетворяет требованиям, 
изложенным в соответствующем законодательстве, 
и не подвергает опасности здоровье, безопасность 
или любой другой аспект защиты общественного ин-
тереса».

Существуют две фундаментальных причины, по кото-
рым страны должны развивать систему эффективно-
го надзора за рынком.

1. Не соответствующая законодательным требовани-
ям и небезопасная продукция должна быть удалена 
с рынка. Так как оценка соответствия, которая про-
водится перед размещением продукции на рынке, 
не может препятствовать просачиванию продукции 
на рынок через эту сеть, органы государственной 
власти должны контролировать продукцию после 
того, как она сделалась доступной для покупателей.

2. Необходимо гарантировать, что на рынке установ-
лены справедливые условия конкуренции. Постав-
щики, которые соблюдают правила, неся при этом 
временные задержки и перенося связанные с этим 
административные расходы на стоимость продук-
ции, не должны находиться в более невыгодном по-
ложении по сравнению с теми, кто эти требования 
не соблюдает.

Как и оценка соответствия (одна из предыдущих фаз 
процесса системы регулирования), надзор за рын-
ком — это форма рыночного контроля. Но между эти-
ми двумя формами, однако, есть существенные раз-
личия:

 ▪ надзор за рынком — форма контроля, осущест-
вляемого уже на рынке, которая начинается, 
когда продукт помещен на рынок или когда про-
дукция пересекает границу, тогда как оценка со-
ответствия — форма предварительного контроля 
за продукцией еще до ее появления на рынке;

 ▪ надзор за рынком выполняется органами госу-
дарственной власти, в то время как оценка соот-
ветствия может быть выполнена и общественны-
ми, и частными лицами;

 ▪ надзор за рынком проводится исключительно 
с целью гарантировать, что продукция соответ-
ствует обязательным требованиям, тогда как оцен-
ка соответствия (например, в форме сертификации) 
может использовать и дополнительные стандарты, 
такие как критерии аудита, основанные и на ком-
мерческих, и на нормативных требованиях.

Есть несколько всемирно признанных руководств 
по структурированию и проведению надзора за рын-
ком. Руководство EMARS (2010) выдвигает следую-
щие принципы надзора в рамках регулирующей си-
стемы, требующие проведения оценки риска [4].

1. Проявление превентивного подхода к принудитель-
ному осуществлению и использование стратегии эф-
фективной связи с целью получения советов и защиты 
потребителей и бизнеса.

2. Использование сбора данных и анализа степе-
ни риска для опасной продукции, услуг и практик 
и установление приоритетов их принудительного 
осуществления.

Определение

Идентификация

Оценка

Проведение опроса

Схема

Политические цели Политический контекст

Варианты регулирования

Затраты Выгоды

Привлечение заинтересованных участников

Правоприменение, соответствие
и механизм мониторинга

Другие воздействия

После проведения ОРВ подготавливается ПРИНЯТИЕ РЕШЕНИЯ

Рис. 6. Процесс оценки регулирующего воздействия
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3. Использование координируемого подхода к про-
граммам принудительного осуществления и практи-
кам с тем, чтобы гарантировать большую операцион-
ную эффективность и последовательность.

4. Оперативно и пропорционально реагировать на воз-
никающие идентифицированные проблемы для гаран-
тии того, что проблемные продукция, услуги и практи-
ки представляют наименьший риск.

5. Решение проблем в источнике и с помощью коорди-
нации, используя подход на уровне местных и компе-
тентных органов власти.

6. Обеспечение того, что официальные органы надзо-
ра за рынком соответственно обучены, осведомлены 
об экономическом содержании вопроса, которым они 
управляют, применяют наилучшие практики, что со-
провождается непрерывным профессиональным раз-
витием.

7. Гарантирование того, что все политики и стратегии 
уместны и ясно понимаются посредством соответству-
ющего консультационного процесса.

В завершение еще раз необходимо подчеркнуть, что 
с целью повышения эффективности систем техниче-
ского регулирования и содействия развитию регио-
нальных торговых соглашений в рамках основополага-
ющих принципов соглашения по ТВТ ВТО необходимо 
развивать и совершенствовать практические меха-
низмы и инструменты риск-менеджмента, уделяя осо-
бое внимание проведению анализа и оценок:

 ▪ риск-менеджмента в действующих системах тех-
нического регулирования;

 ▪ входов в регулятивную систему;

 ▪ существующей архитектуры построения систем 
технического регулирования;

 ▪ регулирующего воздействия систем регулирова-
ния на экономические и торговые отношения;

 ▪ результатов надзорной деятельности за рынками.
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Крупные российские предприятия все чаще при-
меняют обозначенные стандарты в качестве осно-
вы для разработки и внедрения систем управления 
рисками, но статус риск-менеджмента и риск-ме-
неджера как специалиста в России имеет резерв 
роста. Об этом свидетельствует отсутствие профес-
сии риск-менеджера в квалификационных спра-
вочниках должностей и спе циалистов, отсутствие 
единых требований и подходов к сертификации 
специалистов в области управления рисками. По-
этому актуальной становится проблема профес-
сиональной стандартизации управления рисками, 
сертификации специалистов по риск-менеджменту 
и создания саморегулируемой профессиональной 
организации риск-менеджеров. Уточним, что по-
следнее возможно лишь после утверждения про-
фессии риск-менеджера в «Едином квалификаци-
онном справочнике должностей руководителей, 
специалистов и других служащих». 

С конца 2012 года организацию и координацию дей-
ствий заинтересованных сторон для формирования 
и разработки профессиональных стандартов и си-
стем квалификаций осуществляет Министерство тру-
да и социального развития Российской Федерации. 
Во второй половине 2013 года, после утверждения 
методики создания и макета стандарта, планирует-
ся утверждение в качестве федерального профес-
сионального стандарта, разработанного в РусРиск, 
стандарта «Управление рисками (риск-менеджмент) 
организации».

Профессия риск-менеджера на сегодня является 
одной из самых молодых в России, но, несмотря 
на это, интерес к ней неуклонно растет. Отчасти это 
связано с тенденциями, которые привнес в жизнь 
мирового экономического сообщества кризис, кото-
рый неизменно характеризуется как перемены. Как 
известно, перемены — это всегда риск. С другой 
стороны, руководители и собственники компаний 
все чаще приходят к пониманию необходимости по-
строения процесса управления рисками, стремятся 
к эффективному управлению своими рисками. Осо-
бенно актуальна такая ситуация для предприятий 
промышленного сектора, где, в отличие от предпри-
ятий финансового сектора, нет четко установлен-
ных регулятором требований в части управления 
рисками. 

Мировая практика демонстрирует активное разви-
тие процессов стандартизации в области управле-
ния рисками как на национальном, так и на между-
народном уровнях. Подтверждением тому являются 
национальные стандарты Австралии и Новой Зелан-
дии, Японии, Великобритании, Канады, ЮАР и мно-
гих других стран, также стандарт Федерации евро-
пейских ассоциаций риск-менеджеров (FERMA), 
стандарт, разработанный Комитетом спонсор-
ских организаций комиссии Тредуея (COSO, США), 
международный стандарт по управлению рисками 
ISO 31000:2009, многочисленные требования регуля-
торов к построению и совершенствованию процесса 
управления рисками.
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Логика, принципы построения и содержание дан-
ного профессионального стандарта соответствуют 
требованиям Национальной рамки квалификаций 
РФ и документов РСПП, Министерства труда и соци-
ального развития, а также практическим знаниям 
серии стандартов ИСО 31000 «Управление рисками» 
и BS 25999 «Управление непрерывностью бизнеса», 
учитывают мировые лучшие практики профессио-
нальных стандартов по риск-менеджменту (напри-
мер, австрийский стандарт ONR 49003:2010 «Тре-
бования к квалификации риск менеджера»). При 
анализе и подготовке перечня знаний и умений, 
необходимых специалистам по управлению риска-
ми, также использовалась информация по основ-
ным знаниям и умениям по государственному об-
разовательному стандарту по направлению 080200 
Менеджмент (степень бакалавр и магистр), а также 
профессиональный стандарт «Управление (руко-
водство) организацией, квалификационный уро-
вень — 5, 6, 7, 8».

В профессиональном стандарте «Управление ри-
сками (риск-менеджмент) организации» отраже-
ны как текущие, так и перспективные требования, 
включающие значимые и типичные функции специ-
алистов по управлению рисками на разных квали-
фикационных уровнях.

В течение двух лет с момента подачи заявки на раз-
работку профессионального стандарта проведено 
5 внутренних и 2 общественных обсуждения про-
екта профессионального стандарта, к экспертизе 
привлечено более 50 специалистов, поступило 67 
замечаний, из которых полностью или частично уч-
тено 46.

Этапы и процедуры сбора информации и разработки 
профессионального стандарта, процедуры и резуль-
таты общественного обсуждения профессиональ-
ного стандарта, содержание, логика построения, 
требования к составу трудовых функций, знаниям 
и умениям риск-менеджера стандарта соответству-
ют требованиям, предъявляемым к национальным 
и международным стандартам и лучшим практикам 
управления рисками.

Цели, задачи, преимущества 
профессионального стандарта 
по управлению рисками
Профессиональный стандарт по управлению риска-
ми — это многофункциональный нормативный до-
кумент, определяющий требования к содержанию 
и условиям труда, квалификации и компетенци-
ям риск-менеджеров разного уровня, изложенные 
в виде структурированных характеристик деятель-

До конца 2012 года вопросами организации соз-
дания профессиональных стандартов занималось 
Национальное Агентство Развития Квалификации 
(НАРК) при Российском союзе промышленников 
и предпринимателей (РСПП), в котором имеются 
утвержденные требования, правила и методики 
создания профессиональных стандартов в России, 
которые были приняты за основу при создании фе-
деральных профессиональных стандартов под эги-
дой Министерства труда и социального развития.

Логика процесса стандартизации такова, что в пе-
риод становления профессии отправной точкой яв-
ляется создание стандартов профессии, основных 
профессиональных компетенций. Впоследствии 
стандартизированный профиль профессии даст 
возможность сформировать образовательные про-
граммы и планы повышения квалификации.

Предпосылками создания первого в России про-
фессионального стандарта по управлению рисками 
организации стали давно назревавшие профес-
сиональные суждения и итоги опроса экспертов 
по риск-менеджменту, прошедшего в апреле-мае 
2010 года под эгидой «Русского общества управле-
ния рисками» — Портрет риск-менеджмента в Рос-
сии (Приложение). Исследование стало частью 
документации, необходимой для проведения экс-
пертизы профессионального стандарта. Эксперти-
за стандарта успешно прошла и его утверждение 
состоялось 11 сентября 2012 года Комиссией РСПП 
по профессиональным стандартам под председа-
тельством А. Н. Шохина.

После проведения опроса, анализа и системати-
зации данных, обобщения мнений большого числа 
специалистов по рискам разных должностей, от-
раслей, регионов был создан профессиональный 
стандарт по управлению рисками организации, 
организация-разработчик НП «Русское общество 
управления рисками», авторы: Белоусова Л. В. под 
научным руководством Рогова М. А.

Процедура разработки профессионального стан-
дарта основывалась на методе функционального 
анализа — выявление функций, которые должны 
выполняться в конкретной области профессио-
нальной деятельности. Таким образом, начальная 
точка формирования стандарта — анализ трудовой 
деятельности риск-менеджеров разных уровней. 
Профессиональные стандарты разрабатываются 
не на конкретную должность, а на область или вид 
профессиональной деятельности, тем самым ис-
ключая дублирование трудовых функций по долж-
ностям.

Управление рисками в России: 10 лет развития 
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лификации сертификатом, планирование профес-
сионального роста и повышения квалифи кации;

 ▪ психологи, профконсультанты, специалисты под-
раз делений управления персоналом организаций: 
консультирование в области профессионального 
самоопределения и построения профессиональной 
карьеры.

Преимущества внедрения и применения профессио-
нального стандарта по управлению рисками:

 ▪ квалификация сотрудника подтверждена серти-
фикатом по известным и понятным работодателю 
требованиям, общепринятые и формализованные 
критерии оценки, внешняя независимая сертифи-
кация;

 ▪ профессиональные требования известны и по-
нятны как сотруднику, так и руководителю;

 ▪ единая база данных сертифицированных специ-
алистов;

 ▪ прохождение программ подготовки в вузах, 
уполномоченных сертификационным центром, 
по требованиям профессионального стандарта.

Говоря о преимуществах стандарта, нужно отметить 
недостатки, среди которых нужно назвать новизну от-
носительно недавно начавшегося процесса (2006 год) 
создания профессиональных стандартов по разным 
видам деятельности, отсутствие до недавнего време-
ни четко сформулированной государственной полити-
ки решения задачи по формированию национальной 
системы квалификаций. В основном эти проблемы 
возникают из-за недостаточно высокого уровня го-
сударственной поддержки и популяризации системы 
профессиональных стандартов по сравнению с други-
ми странами, где такие системы действуют эффектив-
но на протяжении долгого времени. 

Краткое содержание 
профессионального стандарта
В стандарте определены и описаны следующие ос-
новные пункты:

1. Область применения профессионального стан-
дарта по управлению рисками. Отражает общие по-
ложения стандарта: цели, назначение, отраслевая 
принадлежность.

2. Паспорт профессионального стандарта: описание 
области и цели профессиональной деятельности 
на каждом квалификационном уровне. Отражает со-
держание трудовой деятельности в организации в ча-
сти управления рисками и рекомендуемые названия 
должностей по иерархии.

ности риск-менеджера1. Основные цели создания 
профессионального стандарта: 

 ▪ установить основные принципы практики риск-
менеджмента;

 ▪ способствовать совершенствованию професси-
ональной квалификации риск-менеджеров;

 ▪ создать основу для оценки деятельности риск-
менеджмента.

Стандарт отражает совокупные требования к про-
фессионалам в области риск-менеджмента, форму-
лирует основные требования рынка труда, работо-
дателей к профессии, закладывает основу создания 
профессионального стандарта и способствует реше-
нию следующих задач:

 ▪ унификация профессиональных навыков и умений;

 ▪ обоснованная и прозрачная оценка сотрудников 
при найме, сокращение издержек при найме но-
вых сотрудников;

 ▪ повышение уровня подготовки выпускников вузов;

 ▪ сокращение расходов на подготовку и перепод-
готовку персонала в организации;

 ▪ прозрачное планирование карьеры внутри ор-
ганизации;

 ▪ создание конкурентного и прозрачного рынка 
труда специалистов в области риск-менеджмента;

 ▪ гармонизация с международными профессио-
нальными стандартами.

Целевая аудитория использования профессиональ-
ного стандарта:

 ▪ государственные органы занятости: разработка 
политики занятости, прогнозирование потребности 
рынка труда, планирование социального развития;

 ▪ образовательные учреждения, органы управле-
ния образованием: разработка образовательных 
стандартов, разработка учебных программ, сфор-
мированных с учетом требований работодателей, 
оценка качества выпускников;

 ▪ организации: критерии оценки персонала, пе-
реподготовка, аттестация, планирование кадро-
вого резерва, обеспечение профессионального 
роста и мотивации сотрудников, применение про-
фессионального стандарта для поддержки и улуч-
шения отраслевых стандартов деятельности;

 ▪ персонал: оценка собственного профессиональ-
ного уровня, эффективное функционирование 
на пред приятии, добровольное подтверждение ква-

1 Профессиональный стандарт «Управление рисками  
(риск-менеджмента) организации», НП «Русское общество 
управления рисками», 2012 г.

Вклад РусРиска в развитие риск-менеджмента.
Методологические аспекты и практика успешного управления рисками
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3. Карточка вида трудовой деятельности по должностям (выделение видов трудовой деятельности).

ВЫДЕРЖКА

3.4. Вид трудовой деятельности — обеспечение эффективной работы системы управления рисками.

3.4.1. Квалификационный уровень — седьмой, первый подуровень — 7/1.

Основная цель вида экономической деятельности (области профессиональной деятельности) на 7/1 квалификационном уровне:

Подуровень 1 — управление деятельностью подразделений для достижения целей процесса управления рисками в органи-
зации, поддержание и контроль соблюдения установленных в организации процедур, норм и правил управления рисками.

3.4.2. Возможные наименования должностей: 

Руководитель (начальник) службы (подразделения, департамента, управления, отдела) управления рисками (риск-
менеджмента)

Обобщенное описание 
выполняемой трудовой 
деятельности

Руководство деятельностью структурного подразделения по управлению рисками

Разработка, внедрение, эксплуатация и поддержка корпоративной системы 
управления рисками

Внедрение культуры управления рисками

Возможное место работы  
(типы предприятий)

Коммерческие и некоммерческие организации

Условия труда Ненормированный рабочий день, деятельность в нестандартных ситуациях

Другие характеристики 
квалификационного уровня

Высокий уровень личной ответственности и самостоятельности

Требования к профессиональному 
образованию и обучению работника

Высшее профессиональное образование, как правило, дополнительная подготовка 
по международным квалификационным стандартам риск-менеджмента

Требования к практическому опыту 
работы

Не менее 1 года практического опыта работы в организации не ниже 
6-го квалификационного уровня;

Или не менее 1 года практического опыта руководства другими подразделениями 
в организации не ниже 7-го квалификационного уровня

Необходимость сертификатов, 
подтверждающих квалификацию

Сертификат соответствия настоящему профессиональному стандарту, и (или) 
сертификат национальной профессиональной организации риск-менеджеров, 
и (или) международные сертификаты по управлению рисками

Управление рисками в России: 10 лет развития 

Квалифика-
ционный уровень

Вид трудовой деятельности 
на уровне организации Рекомендуемые наименования должностейВ соответствии 

с Национальной 
рамкой 
квалификаций

8/2 Стратегическое корпоратив-
ное управление рисками

Член коллегиального органа корпоративного управления (член 
совета директоров, член наблюдательного совета), член коллеги-
ального органа управления рисками (Комитет по рискам и т. п.)

8/1 Построение и контроль 
процесса управления рисками

Директор по рискам (Chief Risk Officer, CRO), вице-президент 
по рискам, риск-менеджер организации, Руководитель направле-
ния (блока) по рискам и внутреннему контролю, 
заместитель генерального директора по управлению рисками

7/2 Методическая разработка, 
поддержка и координация 
(центр компетенции) процесса 
управления рисками

Руководитель ситуационно-аналитического центра, главный 
методолог, советник по управлению рисками 

7/1 Обеспечение эффективной 
работы системы управления 
рисками

Руководитель (начальник) службы (подразделения, 
департамента, управления, отдела) управления рисками  
(риск-менеджмента)

6 Разработка отдельных 
направлений риск-
менеджмента

Специалист отдела управления рисками (риск-менеджмента), 
риск-менеджер, методолог по рискам, координатор по рискам, 
эксперт по рискам



РусРиск        39

Вклад РусРиска в развитие риск-менеджмента.
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4. Перечень единиц профессионального стандарта. Каждая единица профессионального стандарта соотносится с од-
ной трудовой функцией. Полученный набор единиц стандарта распределяется по уровням квалификации на основе 
обобщения данных о характере знаний и умений, компетенций, требуемых для выполнения конкретной функции. 

ВЫДЕРЖКА

Шифр Наименование единицы профессионального стандарта

7/1 А Руководство деятельностью подразделения по управлению рисками

7/1 А.1 Планирование деятельности подразделения в соответствии со стратегическими целями организации

7/1 А.2 Разделение обязанностей внутри подразделения

7/1 А.3 Поддержание эффективных коммуникаций и мотивация сотрудников подразделения

7/1 А.4 Контроль эффективности работы сотрудников и подразделения

7/1 В Разработка, внедрение и поддержка корпоративной системы управления рисками

7/1 В.1 Разработка СУР

7/1 В.2 Внедрение СУР

7/1 В.3 Эксплуатация СУР

7/1 В.4 Поддержание устойчивого функционирования СУР

7/1 С Внедрение культуры управления рисками

7/1 С.1 Взаимодействие со всеми участниками процесса управления рисками и консультирование сотрудников 
по вопросам управления рисками

7/1 С.2 Обучение сотрудников в области управления рисками и развитие культуры управления рисками

5. Описание единиц профессионального стандарта. Привязка к каждой единице профессионального стан-
дарта соответствующего перечня необходимых знаний, навыков. Определение иных требований к работнику 
в разрезе квалификационных уровней (необходимый уровень образования, стаж и пр.).

ВЫДЕРЖКА

4.4.5. Единица профессионального стандарта — Внедрение СУР 

Шифр — 7/1 В.2

Основные 
трудовые 
действия 

Построение модели корпоративной системы управления рисками, включающей общую конфигурацию 
системы, общую схему управления рисками, принципы организационно-функциональной структуры 
и информационного обмена

Организация процесса оценки и мониторинга рисков

Организация процесса разработки плана мероприятий по управлению рисками и его утверждение

Интеграция управления в чрезвычайных и кризисных ситуациях и управления непрерывностью 
бизнеса как часть процесса управления рисками

Внедрение и поддержание ИТ-системы управления рисками

Необходимые 
знания

Внедрение системы управления рисками

Внедрение процесса управления рисками

Внешний и внутренний контекст процесса управления рисками

Национальные и международные документы, стандарты, лучшие практики по построению систем 
управления рисками

Законодательство РФ и отраслевые стандарты по управлению рисками

Принципы управления в чрезвычайных и кризисных ситуациях, а также управление непрерывностью 
бизнеса

Методы оценки и управления рисками и возможности их применения

Современные информационные системы и технологии управления рисками и возможности  
их применения в организации

Корпоративные нормативные акты по управлению рисками

Корпоративные нормативные акты, определяющие нормы корпоративного управления  
и корпоративной культуры
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6. Заключительные положения стандарта: 

 ▪ виды сертификатов, выдаваемых на основе про-
фессионального стандарта. В разделе указывают-
ся сведения о сертификатах, которые необходи-
мо выдавать для подтверждения квалификации 
по видам трудовой деятельности путем добро-
вольной сертификации;

 ▪ организация-разработчик стандарта и авторы;

 ▪ организации и лица, участвовавшие в разработ-
ке стандарта;

 ▪ порядок экспертизы и изменения стандарта. 

Перспективы развития 
профессионального стандарта
11 сентября 2012 года профессиональный стандарт 
«Управление рисками (риск-менеджмент) органи-
зации» утвержден Комиссией РСПП по професси-
ональным стандартам и внесен в Общероссийский 
реестр профессиональных стандартов. 

В начале 2013 года профессиональный стандарт 
включен в Национальный план развития профес-
сиональных стандартов, созданный по поручению 
Президента РФ и курируемый Министерством труда 
и социального развития РФ. Также Министерством 
образования и науки РФ стандарт рекомендован ве-
дущим вузам страны для использования при созда-
нии образовательных программ и подготовке кадров 
по специальности «Экономика и управление».

Дальнейшие перспективы профессионального стан-
дарта.

1. Включение профессии риск-менеджер (специ-
алист по управлению рисками) в Единый классифи-

Необходимые 
умения

Организовывать процесс управления рисками в организации с учетом отраслевых стандартов

Интегрировать процесс управления рисками в существующую систему управления

Обеспечивать взаимодействие между процессом риск-менеджмента и другими процессами в организации

Понимать и применять принципы управления рисками в чрезвычайных и кризисных ситуациях

Документировать элементы и процесс риск-менеджмента в организации

Идентифицировать пути развития чрезвычайных и кризисных ситуаций и их последствия

Развивать решения по управлению непрерывностью бизнеса

Владеть программным обеспечением (текстовые, графические, табличные и аналитические приложения, 
приложения для визуального представления данных) для работы с информацией на уровне продвинутого 
пользователя, желательно опыт работы со специализированными программами по управлению рисками

Управление рисками в России: 10 лет развития 

кационный справочник должностей руководителей, 
специалистов и служащих (Министерство труда и со-
циального развития РФ).

2. Создание и утверждение Федерального государ-
ственного образовательного стандарта Высшего про-
фессионального образования по направлению под-
готовки «Управление рисками (риск-менеджмент)» 
(Министерство образования и науки РФ).

3. Создание отраслевых стандартов, отражающих 
специфику профессиональных функций по разным 
отраслям или видам деятельности, посвященным 
различных аспектам проблематики «Управление 
рис ками (риск-менеджмент) организации».

4. Может быть предложен как часть обширного про-
екта по созданию единой европейской программы 
сертификации в рамках инициативы Европейской 
федерации ассоциаций риск-менеджмента (FERMA).

5. Создание национальных программ добровольной 
сертификации специалистов по управлению рисками.

6. Предложение по включению в план Росстандар-
та создания ГОСТа по оценке компетенций риск-
менеджеров.

Утверждение профессионального стандарта и его 
дальнейшие перспективы — шаг к созданию и лега-
лизации профессии риск-менеджера в России, воз-
можности создания СРО риск-менеджеров, улучшения 
качества работы риск-менеджеров, популяризация, 
продвижение, совершенствование риск-менед ж мента 
в России не только для крупных, но и средних и мелких 
предприятий.
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Управление рисками 
проектов будущего
В. А. Москвин, д.э.н., профессор Государственного университета управления

Это происходит сейчас, а что будет с проектами соз-
дания производств шестого технологического укла-
да, разработка которых начнется примерно через 
10 лет. Они будут принципиально отличаться от про-
ектов, разрабатываемых и реализуемых сегодня, 
своей сложностью и стоимостью, которые, вероятно, 
возрастут на порядок [4].

Современный бизнес, желающий всего через 10 лет 
активно участвовать в создании и финансировании 
новых производств, должен в оставшееся время ак-
тивно к этому готовиться, тем более что сделать это 
сейчас крайне непросто.

Следует принимать во внимание, что разработка, 
реализация и финансирование даже современных 
сложных инвестиционных проектов не имеют под 
собой серьезной научной основы. Не разработаны 
многие фундаментальные представления и понятия. 
Например, в мире до сих пор нет четкого, единого, 
общепризнанного понятия «риск». Соответственно 
нечетко определяются и все используемые понятия, 
производные от него, например «страховой риск», 
«инновационный риск» или «риск финансирования». 
Необходимо учитывать, что в России фактически ис-
чезла отраслевая наука, а от академических иссле-
дований проблемы управления проектами реального 
производства отстоят очень далеко, впрочем, как 
и от наших университетов. Поэтому практикам, раз-
рабатывающим, реализующим и финансирующим 
сегодняшние инвестиционные проекты, трудно опе-
реться на научный фундамент, которого почти нет. 
А какой основой он может являться тогда для более 
сложных проектов будущего? Это сложная проблема, 
которая недооценивается властью, бизнес-сообще-
ством, да и обществом в целом, причем не только 
в России, но и в остальном мире.

Поэтому разработка ключевых научных проблем реа-
лизации сложных инвестиционных проектов приоб-
ретает в настоящее время особую важность и требу-
ет серьезного внимания со стороны как государства, 
так и бизнес-сообщества.

В этом плане наибольшую остроту сегодня приоб-
ретает проблема выявления новых рисков, которые 

Результаты недавнего исследования CEO Challenge 
из аналитической компании Conference Board пока-
зали: компании все больше стремятся «контролиро-
вать все, что только поддается контролю». Одновре-
менно они снижают внешние и внутренние угрозы 
бизнесу с помощью риск-менеджмента [1]. Следо-
вательно, в данном случае можно говорить о явном 
мировом тренде — развитии и широком распростра-
нении риск-менеджмента. И это несомненная тен-
денция, если говорить об управлении уже реально 
существующими бизнесами. Однако в управлении 
рисками создаваемых предприятий или тем более 
тех, которые появятся только через 10 лет, существу-
ет серьезная внутренняя проблема, которую можно 
назвать «Эффект запоздалых решений».

Этот эффект возникает в реальной жизни постоян-
но, особенно в интенсивно развивающихся сферах 
деятельности. Выражается он в том, что люди, при-
нимающие решения, оказываются не подготовлен-
ными к наступившей новой реальности, имеющей 
качественные отличия от предшествующего перио-
да. Они пытаются использовать привычные методы, 
инструменты и подходы, которые ранее себя вполне 
оправдывали, но будучи разработанными для другой 
ситуации, не дают ожидаемого положительного эф-
фекта. Выход из этой неподготовленности в будущем 
существует лишь один — готовиться заранее к реше-
нию будущих проблем, еще до того как они наступи-
ли. Это в полной мере можно отнести и к управлению 
рисками реализации будущих проектов. Сегодня это 
очень непростая проблема.

Успешная реализация даже современных крупных 
инвестиционных проектов с высокой категорией ин-
новационной ценности [2], относящихся к созданию 
производств пятого технологического уклада, требу-
ет глубокой профессиональной подготовки, позволя-
ющей своевременно выявить всю систему рисков ре-
ализации проекта и грамотно ею управлять. Однако 
в современном мире реализация крупных проектов 
с высокой новизной решений далека от благополу-
чия. Бизнес недостаточно разбирается в выявлении 
и анализе проектных рисков, а банкиры и инвесторы 
откровенно боятся выделять деньги на реализацию 
технологически сложных инновационных проектов. 

Управление рисками в России: 10 лет развития 
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По расчетам специалистов одной из ведущих миро-
вых компаний, себестоимость добычи нефти в море 
Лаптевых составит более 700 долл. за баррель (с уче-
том использования атомных ледоколов для доставки 
нефти потребителю) при нынешней рыночной цене 
примерно 100 долл.

3. Для начала разговора «богатое» российское го-
сударство должно взять на себя расходы по инфра-
структуре для всех «бедных» мировых энергетиче-
ских компаний.

4. Нефтегазовые компании не хотят заходить в Ар-
ктику, но вынуждены это делать под давлением по-
литиков и несовершенных рыночных механизмов.

Парадокс ситуации состоит в том, что освоение ар-
ктического шельфа с позиций общемировых гло-
бальных интересов не только не имеет экономиче-
ского смысла, а заведомо убыточно. 

Очевидно, появятся новые риски в разработке бу-
дущих мегапроектов, их практической реализации 
и обеспечении финансированием. Однако вряд ли 
сегодня кто-то может достоверно нарисовать кар-
тину, отражающую полную систему рисков будущих 
проектов, ведь и системы рисков реализации суще-
ствующих проектов, как правило, рассматриваются 
не полностью в количественном отношении и не-
адекватно в качественном. Поэтому вполне оправ-
дано говорить сегодня лишь о тех новых рисках, для 
возникновения которых уже есть или вызревают со-
ответствующие условия.

Новые риски разработки проектов

Можно предположить появление ряда новых рисков 
разработки будущих проектов шестого технологиче-
ского уклада, которые вполне вероятно возникнут. 
В табл. 1 представлены десять рисков разработки 
крупных инвестиционных проектов, мегапроектов 
и глобальных проектов, которые уже просматрива-
ются специалистами.

появятся в разработке, реализации и финансиро-
вании будущих проектов шестого технологического 
уклада. Это очень актуально потому, что готовиться 
к встрече с ними уже пора. Например, уже необходи-
мо обучать управлению будущими рисками тех двад-
цатилетних молодых людей, которые пока еще сидят 
на студенческой скамье, но обязательно встретятся 
с ними на самом пике своей деловой карьеры. 

Действующие рыночные механизмы капитали-
стической системы, используемые государствами 
и компаниями, входят во все большее противоречие 
с интересами общемировой социальной системы. 
Данную проблему обостряет то, что интересы госу-
дарств и компаний отстаивают политики и бизнес-
мены, а общемировые интересы защищать некому, 
так как соответствующих эффективных систем пока 
нет. Эту проблему сегодня решать некому, и она будет 
лишь осложняться новыми негативными явлениями.

Отсутствие систем и механизмов, защищающих 
общемировые интересы нашей самой крупной со-
циальной системы от действий представителей бо-
лее мелких систем, входящих в нее, направленных 
на получение локальной выгоды в ущерб глобаль-
ным экономическим, экологическим и политическим 
системам, становится главной общемировой пробле-
мой настоящего и ближайшего будущего. В качестве 
примера можно привести экспансию нескольких го-
сударств, включая Россию, в освоение арктического 
шельфа. Так, Россия и США, а также ведущие компа-
нии нефтегазового бизнеса развернули бурную дея-
тельность вокруг разведки и добычи углеводородов 
в Заполярье и Ледовитом океане. Хотя для этого нет 
необходимых условий. В частности, эксперты отме-
чают следующее [6].

1. Ни у одной компании нет технологий, обеспечи-
вающих экологическую безопасность добычи нефти 
в Арктике.

2. Новые проекты по добыче углеводородов в Ар-
ктике, по-видимому, окажутся очень убыточными. 

Таблица 1. Новые риски разработки проектов шестого технологического уклада

Сущность риска Вид риска*

1. Отсутствие возможности создать или привлечь профессиональную команду  
разработчиков проекта деловой

2. Команда разработчиков проекта не обладает достаточной компетентностью  
для его успешной разработки внутренний

3. Недостаток ресурсов для разработки качественного проекта деловой

Вклад РусРиска в развитие риск-менеджмента.
Методологические аспекты и практика успешного управления рисками
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Интересная особенность системы рисков (табл. 1): 
шесть из десяти рисков правомерно отнести к де-
ловым рискам, которые будут возникать в процессе 
сотрудничества между различными участниками 
разработки, а также будущей реализации проекта, 
и только четыре риска — к внутренним, возникаю-
щим непосредственно в компании, разрабатываю-
щей проект. Именно в ней существенное отличие 
проектов шестого технологического уклада от пято-
го, так как при разработке последних деловые риски 

Таблица 2. Новые риски реализации проектов шестого технологического уклада

Сущность риска Вид риска

1. Недостаток средств для начала реализации проекта деловой

2. Отсутствие средств для завершения проекта деловой

3. Отсутствие возможности найти компанию, способную успешно реализовать проект деловой

4. Появление новой информации, ставящей под вопрос успех реализации проекта внешний

5. Обнаружение серьезных недостатков в решениях, заложенных в проект,  
и возникновение необходимости его переделки внутренний

6. Появление более эффективной альтернативной технологии в проекте, конкурирующем 
с данным проектом деловой

7. Обнаружение ошибок в проекте, вызвавшее существенное завышение  
его эффективности против реальной внутренний

8. Значительное превышение стоимости реализации проекта и отсутствие  
возможности продолжить его осуществление внутренний

9. Экологическая катастрофа в районе реализации проекта, делающая невозможной  
его дальнейшую реализацию внешний

10. Возникновение реальной угрозы осуществлению проекта в связи с изменением  
внешних факторов внешний

не столь значительны, а доминирующими являются 
внутренние риски.

Новые риски реализации проектов

При практической реализации проектов также сле-
дует ожидать появления новых рисков. В табл. 2 
представлены десять новых наиболее вероятных 
и существенных рисков.

Сущность риска Вид риска*

4. Выбор не лучшей технологии создания продукции внутренний

5. Ошибочные решения, которые обнаружатся в процессе практической реализации  
проекта внутренний

6. Значительное занижение стоимости разработки и (или) реализации проекта внутренний

7. Конфликт между разработчиками проекта и заказчиками по принципиальным  
решениям или вопросам деловой

8. Необходимость замены команды разработчиков проекта деловой

9. Нарушение финансирования разработки проекта деловой

10. Неурегулированность правовых вопросов, связанных с разработкой проекта и его 
сдачей заказчику деловой

* Имеется в виду отнесение данного риска к внутренним рискам компаний, внешним или деловым. Деловые риски связаны 
с различными формами сотрудничества между организациями, участвующими в разработке проекта.
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Наиболее вероятны (в данной системе рисков) три 
внутренних риска, четыре деловых и три внешних. 
Это представление может быть в будущем уточнено. 
Однако в данном случае мы имеем дело уже с более 
сложной системой рисков, чем для разработки про-
ектов (табл. 1), поскольку процесс практической ре-
ализации проекта является более сложным, дорогим 
и продолжительным, чем процесс его разработки.

Некоторые особенности новых 
рисков
Рассмотрим некоторые важнейшие особенности, 
связанные с возникновением новых рисков в круп-
нейших мегапроектах и глобальных проектах созда-
ния промышленных производств шестого технологи-
ческого уклада.

Стадия разработки проекта
Первый риск. Трудность формирования професси-
ональной команды разработчиков проекта состо-
ит не только в том, чтобы привлечь в команду ква-
лифицированных разработчиков, но и в том, чтобы 
сделать из нее «играющий оркестр», особенно когда 
проект отличается принципиальной новизной реше-
ний. Создание такой команды разработчиков про-
ектов шестого технологического уклада в несколько 
раз сложнее, чем сейчас.

Второй из указанных выше рисков возникает, ког-
да команда разработчиков проекта не обладает до-
статочной компетентностью для его успешной раз-
работки. Он может быть следствием разных причин. 
Возможно, в команду разработчиков приглашены 
недостаточно компетентные специалисты. А может 
случиться и так, что были неправильно выбраны 
формы разделения и кооперации труда в команде 
и некоторые специалисты выполняли работу, не пол-
ностью используя свою квалификацию. Данный риск 
может также возникнуть вследствие недостаточной 
компетентности высшего руководителя, неэффек-
тивно управлявшего процессом разработки проекта. 
Это новый риск, поскольку он неочевиден в начале 
разработки проекта и связан с его высокой сложно-
стью, характерной для проектов шестого техноло-
гического уклада, отличающихся высокой новизной 
решений и сложностью.

Третий риск — недостаток ресурсов для разработки 
качественного проекта, внешне неочевиден по сво-
ей новизне, но это новый риск. В данном случае речь 
может идти о потребности привлечения самых раз-
личных ресурсов, вплоть до создания специальных 
испытательных лабораторий и полигонов, необходи-
мых для отработки и проверки решений, закладыва-
емых в проект.

Четвертый риск — новая информация, ее появле-
ние вполне возможно, при этом возникает сомнение 
в успехе реализации проекта, поскольку сами про-
екты реализуются на переднем крае развития науки 
и техники, где все время появляется что-то новое. 
Но вовремя заметить будущую неудачу и остановить 
разработку проекта до начала его практической реа-
лизации — это не самое худшее, что может произойти.

Пятый риск — наличие ошибочных решений, которые 
обнаружатся лишь в процессе практической реализа-
ции проекта. К сожалению, от этого трудно застрахо-
ваться. Новизна же данного риска состоит в сложно-
сти обнаружения подобных ошибок, она значительно 
выше существующей для проектов, создаваемых в на-
стоящее время. Не всегда будет помогать даже про-
шлый опыт разработки проектов. Для снижения риска 
разработчикам придется создавать основательную 
систему проверки качества решений и тратить сред-
ства на проведения различных испытаний и апроба-
ций. В настоящее время это, как правило, не делается, 
поскольку разработчики полагаются на свой прошлый 
опыт.

Шестой риск — значительное занижение стоимости 
разработки и (или) реализации проекта. Это и сейчас 
нередко встречается, но не в столь крупных размерах. 
В проектах будущего плановая стоимость реализа-
ции проекта может отличаться от фактической даже 
на порядок1. И это уже новое явление, которое не-
просто объяснить и с которым мы столкнемся в буду-
щем. Но подобное будет выясняться только в процессе 
практической реализации проекта, когда после его 
разработки уже пройдет время. Что же касается за-
нижения стоимости самой разработки проекта, когда 
первоначально на разработку проекта была запро-
шена существенно меньшая сумма, то это тоже вполне 
вероятно, особенно если компания-разработчик недо-
статочно опытна или выбиралась по конкурсу.

Седьмой риск — конфликт между разработчиками 
проекта и заказчиками по принципиальным решени-
ям или вопросам. Подобные конфликты иногда воз-
никают и сейчас. Но в будущем, когда существенно 
возрастут и риски реализации мегапроектов и их 
стоимость, платить за допущенные ошибки придется 
значительно больше, да и не всегда для этого будут 
возможности. Вероятно, будет нарастать и напря-
женность в подобных деловых отношениях. Поэтому 
следует ожидать обострения отношений между раз-

1 В настоящее время в российской и мировой практике 
нередки случаи, когда фактическая стоимость реализации 
проекта отличается от плановой стоимости в три и более 
раз, причем нельзя сказать, что это делается умышленно 
(прим. авт.). 
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Четвертый риск — новая информация, ее появле-
ние вполне возможно, при этом возникает сомнение 
в успехе реализации проекта, поскольку сами про-
екты реализуются на переднем крае развития науки 
и техники, где все время появляется что-то новое. 
Но вовремя заметить будущую неудачу и остановить 
разработку проекта до начала его практической реа-
лизации — это не самое худшее, что может произойти.

Пятый риск — наличие ошибочных решений, которые 
обнаружатся лишь в процессе практической реализа-
ции проекта. К сожалению, от этого трудно застрахо-
ваться. Новизна же данного риска состоит в сложно-
сти обнаружения подобных ошибок, она значительно 
выше существующей для проектов, создаваемых в на-
стоящее время. Не всегда будет помогать даже про-
шлый опыт разработки проектов. Для снижения риска 
разработчикам придется создавать основательную 
систему проверки качества решений и тратить сред-
ства на проведения различных испытаний и апроба-
ций. В настоящее время это, как правило, не делается, 
поскольку разработчики полагаются на свой прошлый 
опыт.

Шестой риск — значительное занижение стоимости 
разработки и (или) реализации проекта. Это и сейчас 
нередко встречается, но не в столь крупных размерах. 
В проектах будущего плановая стоимость реализа-
ции проекта может отличаться от фактической даже 
на порядок1. И это уже новое явление, которое не-
просто объяснить и с которым мы столкнемся в буду-
щем. Но подобное будет выясняться только в процессе 
практической реализации проекта, когда после его 
разработки уже пройдет время. Что же касается за-
нижения стоимости самой разработки проекта, когда 
первоначально на разработку проекта была запро-
шена существенно меньшая сумма, то это тоже вполне 
вероятно, особенно если компания-разработчик недо-
статочно опытна или выбиралась по конкурсу.

Седьмой риск — конфликт между разработчиками 
проекта и заказчиками по принципиальным решени-
ям или вопросам. Подобные конфликты иногда воз-
никают и сейчас. Но в будущем, когда существенно 
возрастут и риски реализации мегапроектов и их 
стоимость, платить за допущенные ошибки придется 
значительно больше, да и не всегда для этого будут 
возможности. Вероятно, будет нарастать и напря-
женность в подобных деловых отношениях. Поэтому 
следует ожидать обострения отношений между раз-

1 В настоящее время в российской и мировой практике 
нередки случаи, когда фактическая стоимость реализации 
проекта отличается от плановой стоимости в три и более 
раз, причем нельзя сказать, что это делается умышленно 
(прим. авт.). 
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для разработки и реализации проектов, привлека-
ющих средства из разных источников и связанных 
обязательствами и контролем, следует отметить, 
что выделение достаточных средств вряд ли бу-
дет легким делом. Особенно если первоначально 
на разработку проекта была запрошена существен-
но меньшая сумма.

Третий риск — отсутствие возможности найти ком-
панию, способную успешно реализовать проект, 
явно относится к новым рискам, поскольку для про-
ектов настоящего — создания производств пятого 
технологического уклада — они всегда находятся. 
Отсутствие на рынке компании, обладающей пол-
ным набором необходимых компетентностей для 
реализации мегапроекта, вполне реально. Подоб-
ные компании придется целенаправленно созда-
вать под каждый крупный проект, но это непростое 
дело и сопряжено с серьезными рисками.

Четвертый риск — появление новой информации, 
ставящей под вопрос успех реализации проек-
та. Подобная информация может оказаться самой 
разной, все предусмотреть трудно, но имеет смысл 
говорить только о возможности появления досто-
верной информации о реальных событиях. Напри-
мер, информации о создании новой технологии, 
альтернативной той, что реализуется в данном про-
екте, но гораздо более эффективной. В подобной 
ситуации придется тщательно считать деньги и ре-
шать, что выгоднее делать — продолжать реали-
зацию данного проекта или переориентироваться 
на внедрение новой технологии. Может сложиться 
ситуация, что гораздо раньше будет внедрен ана-
логичный конкурирующий проект, который удов-
летворит потребность в новом продукте и заберет 
потенциальных потребителей. Возможно также, что 
будет реализован не аналогичный проект, но потен-
циальные потребители переориентируются на него, 
т. е. произойдет эффект замещения, который наблю-
дается при межотраслевой конкуренции различной 
продукции. Вероятны и иные варианты появления 
новой информации, которые могут негативно по-
влиять на успех реализации проекта.

Пятый риск — обнаружение серьезных недостатков 
в решениях, заложенных в проект, и возникновение 
необходимости его переделки. Когда создатели ин-
новаций идут нехоженными ранее путями, всякое 
может быть. Однако нехоженых путей может одно-
временно оказаться много. Разработки локальных 
инновационных проектов и проведения различных 
испытаний опытных образцов может оказаться не-
достаточно для выявления всех проблем и недо-
статков, связанных с реализацией принципиально 
новой технологии производства.

работчиками проектов и заказчиками, конфликтов 
по самым разным поводам.

Восьмой риск — необходимость замены команды 
разработчиков проекта. Она может возникнуть по це-
лому ряду причин и ее следует учитывать с самого 
начала, правильно строя свои договорные отноше-
ния с разработчиками. Чтобы быть качественными, 
мегапроекты не должны разрабатываться поспешно. 
С самого начала необходимо четко определить все 
этапы разработки, которые должны завершаться 
в срок, а их исполнение должно тщательно контро-
лироваться. При нарушении сроков и (или) качества 
разработки необходимо оценить состояние работ 
и ситуацию с компетентностью компании — разра-
ботчика проекта. Если обнаружилась недостаточная 
квалификация или добросовестность разработчика, 
следует его заменить. Такая возможность и ответ-
ственность разработчика должны быть четко опре-
делены в соответствующем договоре, заключенном 
до начала разработки проекта.

Девятый риск — нарушение финансирования раз-
работки проекта. Такой риск существует и при раз-
работке проектов в настоящее время, но в будущем 
он и тяжесть возможных его последствий для ком-
пании-разработчика значительно возрастет. Кроме 
того, на фоне увеличения неопределенности в фор-
мировании нужных финансовых потоков и трудно-
стей в управлении финансами можно ожидать, что 
нарушение финансирования будет менее прогнози-
руемо, чем сейчас. Все это позволяет отнести риск 
нарушения финансирования разработки проекта 
к качественно новым рискам будущего.

Десятый риск — неурегулированность правовых 
вопросов, связанных с разработкой проекта и его 
сдачей заказчику. Этот риск носит объективный ха-
рактер, во многом он будет определяться новизной 
самих разрабатываемых проектов, необходимостью 
нахождения эффективных форм организации их раз-
работки и нередко отсутствием соответствующего 
опыта эффективного правового регулирования от-
ношений как у разработчика проекта, так и у заказ-
чика.

Стадия практической реализации проектов
Первый и второй из указанных выше десяти рисков 
появляются ввиду необходимости аккумулирования 
очень больших средств как для начала осуществле-
ния проекта, так и его успешного завершения. Мож-
но полагать, что стоимость разработки новых про-
ектов будет превышать стоимость существующих 
наиболее сложных проектов на порядок, а то и бо-
лее (это без учета инфляции). Имея в виду необхо-
димость создания сложных систем финансирования 
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щих проектов создания производств на базе тех-
нологий шестого технологического уклада пере-
йдет большинство рисков, существующих сегодня 
при реализации проектов пятого технологического 
уклада2. Это значит, что управление рисками реа-
лизации будущих проектов окажется значительно, 
а возможно, даже в несколько раз сложнее. Если же 
учесть, что сегодня с управлением рисками на прак-
тике компании и банки справляются неуверенно, то 
по мере усложнения системы рисков, можно ожидать 
в данной сфере деятельности серьезного возраста-
ния проблем.

На рис. 1 представлена система рисков будущих 
инвестиционных проектов, к появлению которых 
уже можно начинать готовиться. Следует отметить, 
представленная система вряд ли является полной, 
поскольку речь идет о рисках будущего, которое на-
станет лет через 10, хотя, возможно, и значительно 
быстрее. На схеме цифрами указаны риски соответ-
ственно табл. 1 и табл. 2.

При внимательном рассмотрении рисков табл. 1 и 2 
и на рис. 1, можно отметить, что некоторые из них 
очень похожи или повторяют имеющиеся в настоя-
щее время при реализации проектов пятого техноло-
гического уклада. Но как в качественном отношении, 
так и по своим масштабам это риски, относящиеся 
к возможности наступления совсем других событий, 
гораздо более драматичных и (или) глобальных, для 
защиты от которых вряд ли помогут применяемые 
сегодня средства и механизмы, включая коммерче-
ское страхование рисков.

Следует отметить одно существенное обстоятельство, 
связанное со временем обнаружения рисков, пред-
ставленных на рис. 1. Если новые риски разработки 
проектов будут обнаруживаться непосредственно 
на данной стадии, то с рисками реализации проек-
тов ситуация несколько сложнее. Некоторые из них 
могут быть обнаружены уже после разработки про-
екта, когда готовится бизнес-план его практической 
реализации, т. е. когда сама реализация еще не нача-
лась. Это относится к деловым рискам, указанным под 
номерами 1 и 3, а также, возможно, внешним рискам 
5 и 7, которые могут возникнуть и на стадии реали-
зации проекта. Все же остальные риски — 2, 4, 6, 8, 9 
и 10 появляются и обнаруживаются только в процессе 
практической реализации проекта.

Еще одной особенностью представленной систе-
мы рисков является существенно отличающееся 

2 Система существующих рисков подробно рассмотрена 
в книге автора «Управление рисками при реализации инве-
стиционных проектов» [3].

Шестой риск — появление более эффективной аль-
тернативной технологии в проекте, конкурирующем 
с данным проектом. Среди рисков разработки проек-
тов был указан риск появления новой информации, 
ставящей под вопрос успех реализации проекта. 
Но тот риск относится к этапу разработки проекта, 
а вполне возможна другая ситуация, когда в пери-
од разработки проекта подобной новой информации 
не было, а на этапе его практической реализации она 
появилась. Такое вполне возможно.

Седьмой риск — обнаружение ошибок в проекте, 
вызвавшее существенное завышение его эффек-
тивности против реальной. То, что подобные ошиб-
ки не смогли обнаружить раньше для сверхсложных 
проектов будущего, вполне возможно. И чем выше 
новизна решений определенного проекта и его ин-
новационная ценность, тем это более вероятно.

Восьмой риск — значительное превышение стоимо-
сти реализации проекта и отсутствие возможности 
продолжить его осуществление. Иначе говоря, руко-
водители реализации проекта зашли в финансовый 
тупик, из которого нет выхода. Вероятно, это будет 
иногда происходить.

Девятый риск — экологическая катастрофа в райо-
не реализации проекта, делающая невозможной его 
дальнейшую реализацию. Экологические катастро-
фы происходят, и временами их трудно предвидеть.

Десятый риск — возникновение реальной угрозы 
осуществлению проекта в связи с изменением внеш-
них факторов. Внешних факторов много, их влияние 
многогранно. Иногда случаются события, которые 
никто вроде бы не ожидал. Например, развалится 
союз нерушимый республик свободных, который, как 
казалось, сплотили навеки. Многое меняется иногда 
радикально и неожиданно, а с этим необходимо счи-
таться. Проекты реализации производств шестого 
технологического уклада будут огромными, очень 
дорогими и от начала их разработки до промышлен-
ного внедрения будет проходить немало лет, шансы 
столкнуться с явлением, соответствующим данному 
риску, имеются.

Система новых рисков проектов 
будущего
Фактически мы получили развитую систему новых 
рисков проектов будущего. Сегодня нет смысла об-
суждать ее полноту, это риски, которым только пред-
стоит появиться. Почти наверняка возникнут и дру-
гие, которые не были нами рассмотрены. Надо их 
выявить и решить, как их следует учитывать. Кроме 
того, нельзя забывать, что в системы рисков буду-
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Новые риски разработки и реализации крупных
инвестиционных проектов создания производств

шестого технологического уклада

Новые риски разработки проектов Новые риски реализации проектов

Условные обозначения рисков: вн – внутренние, вш – внешние, д – деловые.
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Рис. 1. Система новых рисков инвестиционных проектов будущего

в осуществляемых сегодня инвестиционных про -
ек тах. При этом необходимо учитывать, что внут-
ренние риски сугубо индивидуальны для каждой 
компании, реализующей инвестиционный проект, 
они являются отражением ее сущности. Принято 
выделять следующие шесть основных групп вну-
тренних рисков.

1. Неэффективное управление.

2. Неэффективный маркетинг.

3. Неконкурентоспособная продукция.

4. Недостаточный производственный потенциал.

5. Ухудшение финансового положения.

6. Правовые риски.

Каждая из этих групп объединяет свою совокупность 
рисков.

Очевидно, имеющиеся риски никуда «не уйдут» 
и «не уступят» свое место новым. Вероятно, про-
изойдет объединение систем рисков, не отдельных 
рисков, а систем в целом. При этом возможны разные 
процессы взаимодействия рисков.

Какие-то новые риски будут входить в имеющиеся 
в группах существующих рисков совокупности. При-
чем некоторые новые риски могут в разных вариан-
тах представления войти не в одну совокупность. 

распределение видов рисков по стадиям проекта. 
На стадии разработки проекта доминируют шесть 
деловых рисков, а остальные четыре — внутренние 
риски. На стадии практической реализации проекта 
деловых рисков четыре, внутренних — три, но по-
являются три внешних риска. Такое распределение 
рисков по стадиям проекта отличается от существу-
ющего при реализации сегодняшних проектов пре-
жде всего возникающим превалирующим акцентом 
на деловые риски, которые приобретают особое зна-
чение. Это необходимо учитывать уже сегодня в про-
цессах подготовки к осуществлению будущих проек-
тов и обучения специалистов.

Также появляется еще одна непростая проблема, 
контуры которой видны уже сегодня. Это пробле-
ма управления операционными рисками, которая 
возникает в системе внутренних рисков как в уже 
осуществляемых проектах, так и в проектах буду-
щего. Если даже сегодня своевременное выявление 
операционных рисков и их снижение представляет 
немалую сложность, то в будущем при появлении 
целой совокупности новых внутренних рисков слож-
ность может возрасти в несколько раз.

Рассмотрим всю систему новых внутренних рисков, 
возникающих на обеих стадиях. Эта система пред-
ставлена на рис. 2. Номера рисков указаны в соот-
ветствии с данными табл. 1 и 2.

Представляет интерес ответ на вопрос, как сис-
тема рисков, показанная на рис. 2, сопрягается 
с системой внутренних рисков, которые имеются 

Управление рисками в России: 10 лет развития 



48      

Система новых
внутренних рисков проекта

Риски разработки проекта

2. Команда разработчиков проекта не
обладает достаточной компетентностью
для его успешной разработки

4. Выбор не лучшей технологии
создания продукции

5. Наличие ошибочных решений,
которые обнаружатся в процессе
практической реализации проекта

6. Значительное занижение стоимости
разработки и (или) реализации проекта

Риски реализации проекта

5. Обнаружение серьезных недостатков 
в решениях, заложенных в проект,
и возникновение необходимости
его переделки

7. Обнаружение ошибок в проекте,
вызвавшее существенное завышение
его эффективности против реальной

8. Значительное превышение
стоимости реализации проекта
и отсутствие возможности продолжить
его осуществление

дей. Острота проблемы очевидна [5]. В свою очередь, 
эта крупная проблема распадается на ряд серьезных 
проблем, которые необходимо решать. Особую важ-
ность для будущего имеет решение двух проблем. 
Во-первых, проблемы отсутствия денег для реализа-
ции крупнейших проектов шестого технологического 
уклада, а во-вторых, проблемы отсутствия специ-
алистов со сформированными компетентностями 
в области разработки и реализации мегапроектов.
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Некоторые новые риски, входя в совокупности име-
ющихся рисков, могут формировать с ними риски 
взаимодействия. Какие-то новые риски дополнят 
собой имеющуюся в настоящее время структуру 
внутренних рисков, и в ней станет не шесть групп, 
а больше. В итоге перед специалистами, занятыми 
разработкой и реализацией проектов создания про-
изводств шестого технологического уклада, пред-
станет совсем иная система внутренних рисков ком-
пании, реализующей проект, чем это наблюдается 
в настоящее время.

В подробном виде такую систему внутренних рисков 
представить сейчас трудно, но она наверняка будет 
гораздо сложнее систем рисков, имеющихся в на-
стоящее время. При этом нельзя забывать, что мы 
говорим лишь о внутренних рисках, а еще возник-
нет система новых деловых рисков, которые сегодня 
в будущем виде и объеме пока не существуют. Можно 
полагать, что управление рисками разработки и реа-
лизации рассматриваемых проектов потребует высо-
коквалифицированных специалистов, которых пока 
нигде не готовят, и создания специального вида обе-
спечения.

Поскольку новые риски проектов будущего нам надо 
принять как что-то не только вероятное, но и неиз-
бежное, то к защите от них для возможного снижения 
вероятности наступления глобальных негативных 
событий надо начинать готовиться уже сейчас.

Проблема управления проектами будущего стоит 
уже на повестке дня для государств, компаний и лю-

Рис. 2. Система новых внутренних рисков проекта

Система новых
внутренних рисков проекта
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Рис. 2. Система новых внутренних рисков проекта

Система новых
внутренних рисков проекта

О роли риска 
в экономике и жизни общества
В. И. Авдийский, д.э.н., заведующий кафедрой «Анализ рисков и экономическая  
безопасность» Финансового университета при Правительстве РФ

В. М. Безденежных, д.э.н., профессор Финансового университета при Правительстве РФ

и возни кает угроза невыполнения стратегических 
установок. Тогда перед предпринимателем возни-
кает слож ная задача — определить степень невоз-
можности достижения цели по уровню допустимо-
сти, учитывая конъюнктуру рынка и другие факторы. 
Инвестировать или нет — трудный, или как говорят, 
рискованный выбор предпринимателя.

Отношение к изучению проблем экономического ри-
ска в нашей стране было противоречивым. В 20-е годы 
(практически одновременно с Дж. Кейнсом, Ф. Найтом 
и другими западными исследователями) в России за-
конодательно оформи лось такое понятие, как нор-
мальный (допустимый) производственно-хозяйствен-
ный риск. Однако в последующем, со становлением 
системы строго централизованного планирования 
и управления и на этой основе сокращения неопре-
деленности развития и теоретического сокращения 
факторов формирования экономического риска в дея-
тельности хозяйствующих субъектов, такое изучение 
было объявлено неактуальным. Тем не менее опыт 
развития других стран, в частности Китая, показал, 
что в категории экономического риска практически 
нет места идеологизации этого понятия.

С конца 60-х годов прошлого века в нашей стране 
стало нормативно распространенным понятие техно-
логического риска (в производственных процессах 
и жизнедеятельности, на предприятиях создавались 
отделы и службы безопасности труда), что подгото-
вило изучение вопросов управления рисками эконо-
мической природы. Негативные последствия многих 
отечественных экономических решений, неумение 
количественно и качественно оценить степень эко-
номических рисков постепенно привели к более яс-
ному пониманию того, что изучение в экономических 

В настоящее время вопросы теории и методологии 
анализа предпринимательских рисков занимают 
важное место в зарубежной научной и прикладной 
экономической литературе. Только в англо язычных 
странах выходит десяток специализированных 
журналов, посвященных проблемам исследования 
экономического риска. В России также число науч-
но-практических и специализированных журналов 
растет от года к году. Активно функционирует Меж-
дународный институт исследования проблем риска 
в Торонто (Канада). Риск исследуется примени-
тельно к управлен ческой и коммерческой областям 
деятельности, для биржевых и ва лютных операций, 
в инженерно-строительной практике, химическом 
производстве, здравоохранении и фармакологии, 
да и просто в жизни общества и каждого из нас. 
За последние годы Мировой экономический форум 
в Давосе (Швейцария) неоднократно (в том числе 
и в январе 2012 г.) обращался к теме рисков в реги-
ональном и глобальном аспектах, публикуя и обсуж-
дая проблемы анализа и предупреждения рисков, 
как в деятельности предприятий, так и общества 
в целом.

В зарубежной экономической литературе по этим во-
просам наи более сложной и актуальной считается 
проблема оптимального вари анта инвестирования 
средств. При этом под инвестиционными ресурсами 
понимаются различные их формы, начиная с пря-
мых финансовых и до информационных, интеллек-
туальных, управленческих и т. д. Можно вспомнить, 
что Дж. М. Кейнс, говоря об инвестициях, особенно 
подчеркивал их рискованный характер. Предприни-
матель в этом случае стал кивается с различными ви-
дами неопределенностей. В суммарном виде они об-
разуют критическую неопределенность, при которой 
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Ухаживание за бу дущей женой длится короче, чем 
предстоящая жизнь. Анализ не скольких капель кро-
ви помогает осудить или оправдать подозрева емого 
в убийстве. Опрос 2000 человек позволяет судить 
о настрое нии нации. Индекс Dow Jones Industrial 
строится по данным о по ведении тридцати выпусков 
акций, но по нему судят о движении триллионов дол-
ларов, принадлежащих миллионам семей и тыся чам 
крупных финансовых учреждений». 

Как часто люди действуют наудачу и при этом риску-
ют ошибиться? И как сильно неравнодушных и сме-
лых людей тревожит неопределенность грядущего 
и «…судьбы загадочное завтра»?

Когда предприниматели начинают новое дело, вра-
чи приступают к лечению, инженеры про ектируют 
заводы, строят мосты и запускают ракеты, политики 
реализуют новые социальные программы, артисты 
выступают с новыми спектаклями и номерами — 
риск оказывается их неизменным деловым партне-
ром. Однако практика жизни показывает, что хотя 
жить (и при этом «действовать наудачу» по опреде-
лению в словарях В. И. Даля и С. И. Ожегова) и ри-
скованно, но риска бояться не нужно. Он помогает 
открыть новое, получить дополнительные ресурсы, 
расширить географические, научные и професси-
ональные горизонты. Сегодня про риск уже узна-
ли достаточно для того, чтобы его регулировать. 
В мировой и отечественной практике разработа-
ны специальные стандарты управления рисками 
и управление безопасностью в различных услови-
ях и обстоятельствах от государственного уровня 
до отдельного предприятия. 

Стратегия поведения с учетом риска стала свое-
образным соревнованием по использованию бла-
гоприятных и минимизации неблагоприятных воз-
можностей. Для пытливого исследовательского 
ума кроме точного понимания сущности риска сра-
зу возникает несколько других вопросов, связан-
ных с политикой предприятий и риском в их дея-
тельности: 

 ▪ первый вопрос — чем характерно понимание 
сущности риска как экономической категории 
и рисковой стратегии поведения «сегодня», когда 
наука говорит о разработанном аппарате исследо-
вания и методологическом обосновании решения 
задач управления;

 ▪ второй вопрос — а в чем особенности того, как 
было «вчера» и как будет «завтра», т. е. есть ли 
и в чем различие в подходах к управлению риска-
ми хозяйствования в старых форматах экономи-
ческих отношений и в том, что готовит грядущее 
развитие;

учебных заведениях этой дисциплины является на-
стоятельной необходимо стью. Однако отставание 
в этой области ощущается до сих пор, и требуют-
ся значительные усилия по его преодолению. Идеи 
предупреждения и снижения рисков становятся все 
более востребованными с учетом нелинейности раз-
вития как финансово-экономической (в том числе 
банковской) наукой, так и практикой. Без понятия 
«регулирование риска» не обходится ни одна публи-
кация, относящаяся к управлению хозяйственной 
деятельностью. И это не случайно в условиях нарас-
тания неопределенности бизнеса.

Хозяйственная деятельность относится к катего-
рии экономической деятельности, где, безусловно, 
присутствует риск во взаимоотношениях между 
субъектами. Вместе с тем это нисколько не означа-
ет, что риск свойствен исключительно хозяйствен-
ной деятельности. Непредугаданные события (как 
неблагоприятные, так и наоборот) могут возник-
нуть при совершении самых различных действий. 
Эти события (и особенно отрицательные), однако, 
не являются обязательным атрибутом самих со-
циально-экономических отношений, в том числе 
хозяйственных. При всей важности хозяйственных 
рисков толкование их сущности до сих пор оказы-
вается дискуссионным. В целом ряде случаев их 
сущность подменяется причиной (часто называе-
мой фактором) их возникновения, т. е. все сводит-
ся к различного рода обстоятельствам, условиям, 
которые приводят к ущербу, финансовым потерям 
или другим негативным последствиям1. Довольно 
часто сущность риска сводится к неопределенно-
сти (иногда понимаемой как вероятности), которая 
может проявиться в сценариях реализации той или 
иной сделки.

Один из выдающихся теоретиков и популяризато-
ров науки П. Бернстайн в своей книге2, посвященной 
истории и теории анализа рисков, так говорит о роли 
риска при различном выборе в нашей жизни: «Всем 
приходится порой принимать решения на основе 
огра ниченных данных. Пригубив, а то и только по-
нюхав вино, мы решаем, стоит ли пить его дальше. 

1 Так, по мнению И. В. Бернара и Ж. К. Колли, кредитный 
риск как разновидность банковского риска — это непредви-
денные обстоятельства, могущие возникнуть до конца пога-
шения ссуды. (Бернар И. В., Колли Ж. К. Толковый эконо-
мический и финансовый словарь. М., 1997. С. 502). По Онгу, 
кредитный риск — это риск подверженности потерям, если 
контрагент по сделке не исполняет своих обязательств 
в должный срок (Ong М. К. Internal Credit Risk Models. Capital 
Allocation and Performance Management. London: Risk Books, 
1999. R 343).
2 П. Бернстайн. Против богов: Укрощение риска / Пер. 
с англ. — М.: ЗАО «Олимп-Бизнес», 2000. С. 400.
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говые, ремесленные и культурные свя зи создавали 
инфраструктурные и коммуникационные условия для 
экспансии, а также реализовывали известные пре-
имущества международного разделения труда. В эти 
давно прошедшие времена, впрочем, как и во все 
остальные времена, жизнь сопровождалась различ-
ными опасностями, угрозами6 неопределенностями 
и рисками. И естественно, люди искали пути преодо-
ления угроз, предупреждения рисков, способы избе-
гания опасностей. В прежние времена постоянный 
и активный поиск шел обычными эмпирическими ме-
тодами проб, ошибок, накопления опыта и его исполь-
зования при выборе тех или иных решений в практике 
жизни. Но этот опыт состоял из разрозненной практи-
ки отдельных социальных групп, профессиональных 
цехов, этнических общин, поселений, практик группо-
вого (например, религиозного) поведения и т. д. даже 
в масштабных царствах и империях. И только изредка 
пересекался или обобщался на ограниченном про-
странстве по месту и времени в локальных сетевых ор-
ганизациях (по типу, например, сетевого финансиро-
вания международной торговли дожей Венецианской 
Республики, Ганзейской сетевой республики, сетевой 
организации Шелкового пути и др.). Проблемы и труд-
ности в одной облас ти хозяйственной деятельности 
или сферы социальных отношений редко оказывали 
прямое влияние на положение в другой, в отличие 
от более поздних времен, которые привнесли серьез-
ные изменения в жизни людей с точки зрения неопре-
деленности их будущего. В последние десятилетия 
(пожалуй, 50—60 лет транснациональной кооперации, 
не более) в социально-экономической деятельности 
используются крайне сложные средства воздействия 
на жизнь людей, мощные механизмы и инструменты 
управления ресурсами, атомные и гидроэлектростан-
ции, обвал генетически модифицированных продук-
тов, глобализация антропогенных воздействий и т. д. 
И любой срыв, ошибка, неумышленный или специ-
альный промах в их деятельности может обернуться 
катастрофой с далеко идущими последствиями. В на-
стоящее время люди вынуждены постоянно опирать-
ся на эффективную оценку вероятностей возможных 
неполадок и ошибок. Довольно эмоционально говорит 
об этом в уже цитируемый ранее работе П. Бернстайн: 
«Без использования тео рии вероятностей и других 
инструментов управления риском ин женеры не смог-
ли бы строить огромные мосты через самые широ кие 
реки, дома до сих пор отапливались бы каминами или 
печами, электростанции не существовали бы, поли-
омиелит продолжал бы калечить наших детей, само-
леты не летали бы, а о космических полетах можно 
было бы только мечтать. Если бы не было множества 

6 Заметим, что опасности и угрозы — не одно и то же. 
В общем случае опасности — это состояние среды, а угро-
зы — это факторы формирования опасностей.

 ▪ третий вопрос — когда наступило «сегодня» 
в расширенной трактовке риска и понимании си-
туации риска, т. е. когда произошла смена теоре-
тических парадигм и соответствующих методов 
регулирования экономических отношений с уче-
том рисков хозяйственной деятельности?

Вопросы можно продолжить, но хорошо бы для на-
чала ответить, хотя бы на три первых. Что отделяет 
(с позиции понимания риска как качества жизни) 
тысячи лет истории с ее великими открытиями, ве-
личайшими завоеваниями, высочайшими проявле-
ниями силы духа и воли от того, что мы называем 
совре менностью? Ответ на этот вопрос отнюдь не ис-
черпывается указани ем на уровень развития нау-
ки, технологии, общественной системы (рыночного 
капитализма, государственного или социального 
капитализма, социальной диктатуры и т. д.). Когда 
количественные изменения привели к качествен-
ному упорядочению и систематизации знания и пре-
вращения их в научные, системные и направленные 
на использование всеми или хотя бы многими?

История преодоления неопределенности будущих со-
бытий с точки зрения интеллектуальных завоеваний 
изобиловало блистательными астрономами, гени-
альными мате матиками, выдающимися изобретате-
лями, крупными философами и т. д. За сотни и тысячи 
лет до Рождества Христова были составлены карты 
звездного неба, построены пирамиды в Африке и Аме-
рике, предложена3 аристотелева логика и ев клидова 
геометрия4. Постоянная историческая ограниченность 
местных естественных ресурсов инициировала, как 
свидетельствует история, экспансионистскую и заво-
евательную5 (и весьма рискованную) практику, обо-
стряла и развивала военные нужды, которые нена-
сытно требовали технических нов шеств (как и ныне). 
Вновь открываемые сырьевые, информационные 
и другие ресурсы (уголь, железо и медь, одомашнива-
ние животных, агрокультуры, парус, колесо, паровой 
двигатель, маршруты движения, инженерные постро-
ения и военные решения и т. п.) служили людям в тече-
ние тысячелетий. Географические путешествия и тор-

3 Именно придумана, потому что сформулировал Аристо-
тель законы логики как некую договоренность. В результате 
европейская цивилизация развивается по другим логиче-
ским законам, чем ряд восточных цивилизаций (китайская, 
индийская и др.), что приводит иногда и сегодня к трудно-
стям взаимопонимания, особенно в наше время нарастания 
глобализационных процессов и расширения контактов. 
4 Как показали последние исследования, макрокосмиче-
ское пространство все-таки оказалось евклидовым, а не ос-
нованным на постулатах Римана или Лобачевского.
5 Например, Византия из 100 лет своей истории около 80 
лет находилась в войнах при всех преимуществах развитой 
империи, центра христианства и богатой экономики.

Управление рисками в России: 10 лет развития 
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нарастающих угроз в деятельности людей на приме-
ре функционирования инновационных компаний рас-
сматриваются в учебном пособии авторов7. При этом 
особое внимание должно уделяться методам изучения 
и регулированию рисков и угроз, возникающих в дея-
тельности хозяйствующих субъектов всех уровней — 
от предприятия (микро-уровень) до государства (ма-
кро-уровень), а также способов их регулирования.

В данной статье далеко не все вопросы темы регу-
лирования рисков в деятельности хозяйствующих 
субъектов нашли свое решение, особенно в рос-
сийской практике. Но в ней и не ставится задача 
найти и описать методологию и методы управления, 
главный акцент делается на артикуляции проблемы 
и учете особенностей современного этапа развития, 
последующих шагах решения этих вопросов.
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видов страховки, смерть кормильца обрекала бы мно-
гие моло дые семьи на голод и нищету, еще большее 
число людей не смогли бы пользоваться услугами 
здравоохранения и только немногие бо гачи были бы 
в состоянии содержать собственный дом. Если бы 
фермеры не могли весной фиксировать цены на буду-
щий урожай, они бы выращивали всего намного мень-
ше, чем сегодня».

Экономика как важнейшая сфера социальной жизни 
не могла бы не только развиваться, но даже просто 
функционировать без управления экономическими 
и другими рисками. Так, если бы не было эффектив-
ных рынков капитала, позво ляющих владельцам 
сбережений диверсифицировать риск вложе ний, 
если бы инвесторы имели возможность владеть 
акциями только одной компании (как было на заре 
капитализма), не смогли бы возникнуть многие 
крупные передовые предприятия, определяющие 
экономику нашего времени. 

Можно сказать, что способность управлять риском 
и вместе с тем вкус к риску, к расчетливому выбору яв-
ляются ключевыми элементами той энергии, которая 
обеспечивает прогресс экономики и общества в целом. 

Вернемся к вопросу о том, когда и почему прошла 
граница между пониманием риска «вчера» и расши-
ренной трактовкой риска «сегодня» в развитии циви-
лизаций с точки зрения управления риском и сокра-
щения будущей неопределенности. В какой-то мере 
этапы эволюции методов изучения и предупреждения 
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Сценирование рисков 
на основе нового теста причинности  
(Rogov-causality) временных рядов с учетом 
теории глобального риск-фактора

М. А. Рогов, к.э.н., советник директора по внутреннему контролю и управлению рисками  
ОАО «РусГидро», вице-президент РусРиска

 ▪ человеческий фактор и передача операционных 
рисков;

 ▪ рынки предсказаний и новые концепции ключе-
вых индикаторов риска (KRI);

 ▪ риск-менеджмент малых и средних организа-
ций и домашних хозяйств;

 ▪ crowdsourcing, включая технологии типа Ushahidi, 
Wiki и т. д.;

 ▪ новые поколения публично доступных индек-
сов рисков;

 ▪ появление новых видов активов.

Внимание профессиональной общественности к этим 
проблемам автор неустанно привлекает на всех 
уровнях, в том числе в манифесте [16], посвя-
щенном конвергенции риск-менеджмента орга-
низации (ERM) и финансового риск-мендежмента 
(FRM), опубликованном на сайте Группы экспер-
тов по управлению рисками в системах норматив-
ного регулирования Европейской экономической 
комиссии ООН, членом которой автор являет-
ся, а также в материалах Технического комитета 
ISO ТС 262 Risk Management Международной орга-
низации стандартизации, на заседаниях которого 
автор в качестве эксперта от Российской Федера-
ции также выступал в Лондоне в сентябре 2011 г. 
и в Дублине в 2012 г. и с докладом о перспективах 
риск-менеджмента в Тулузе в марте 2013 г.

Предпосылки создания теории 
глобального риск-фактора 
Предпосылки создания теории глобального риск-
фактора:

 ▪ работы классической теории: Гершель (1804), 
Джевонс (1870), Чижевский (1920);

 ▪ появление и результаты современной гелиобио-
логии;

 ▪ результаты наук о человеческом факторе, ошибках;

Проблемы и перспективы 
современного риск-менеджмента

В настоящее время наблюдается идейный кризис  
совре менного мирового риск-менеджмента, вклю-
чающий следующие явления:

 ▪ непонимание природы возникновения боль-
шинства экономических рисков;

 ▪ эклектика методов и концепций, присутству-
ющая одновременно в технологиях и стандартах 
управления рисками;

 ▪ игнорирование взаимосвязи операционных ри-
сков с рисками кредитными и рыночными, разроз-
ненность процессов управления ими, отсутствие 
единых шкал оценки различных рисков;

 ▪ слабый инструментарий оценки операционных 
рисков;

 ▪ практическое отсутствие портфельного подхода 
к управлению операционными рисками;

 ▪ проблема прогнозирования сценариев стресса 
и кризисов;

 ▪ проблема объяснения природы возникновения 
хаотических процессов на рынках;

 ▪ проблема сравнительно недавно возросшей роли 
ранее относительно редких явлений, среди кото-
рых, на взгляд автора, наиболее актуальны:

— высокочастотный трейдинг;

—  кибер-терроризм и промышленный терроризм;

— влияние социальных сетей;

— угроза неэффективности антибиотиков;

—  страх пред некоторыми новыми технологиями 
и другие факторы, в основном связанные с тем, 
что прогресс в условиях глобализации обгоняет 
возможности человечества к адаптации.

В ближайшие десятилетия следует ожидать разви-
тие следующих направлений риск-менеджмента:

 ▪ политически и иные стратегические риски; 
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люстрировать на примере широко известного под-
хода Мертона [14], лежащего в основе методологии 
EDF. Расстояние до дефолта компании (т. е. кредит-
ные риски ее контрагентов) определяется рисками, 
с которыми она сталкивается в своей деятельности, 
выражаемыми волатильностью рыночной стоимости 
активов компании, подверженных рискам всех ти-
пов — операционным, рыночным, кредитным. Вола-
тильность стоимости активов компании определяет 
волатильность рыночной капитализации компании 
(рыночные риски инвесторов).

Статистический анализ связей

Корреляционные и коинтеграционные связи между 
рыночными и кредитными рисками хорошо известны 
и объясняются изменениями премии за риск, но вза-
имосвязь этих рисков с различными операционными 
рисками не может быть достаточно объяснена без 
выявления общего риск-фактора.

Сформулируем определение глобального риск-
фактора: глобальный риск-фактор — это коррелятор 
изменчивости риск-факторов, носящий планетарный 
(глобальный) масштаб.

Постулат 2. Риски антропны: фактор человеческих 
ошибок является глобальным риск-фактором.

Фактор человеческих ошибок не является един-
ственным риск-фактором, однако в настоящее время 
он носит глобальный характер. 

Причинно-следственные связи 
механизма возникновения рисков
Принципиальная причина глобального воздействия 
человеческого фактора состоит в том, что он часто 
и сильно влияет на чувствительность и устойчивость 
объектов риска к воздействиям подавляющего боль-
шинства других риск-факторов, какова бы ни была 
их собственная природа. Влияние человеческого 
фактора растет в последние десятилетия из-за по-
вышения роли оператора в бизнес-процессах и гло-
бализации. Это отражается в росте корреляции ри-
сков разных видов.

Расследования событий операционных рисков тех-
ногенного характера практически во всех отраслях 
и регионах показывают, что в последние полвека 
в подавляющем большинстве случаев они вызыва-
ются изначально человеческим фактором, а не тех-
ническими сбоями, если техническими сбоями — то 
в подавляющем числе случаев это накопленные 
скрытые дефекты, возникающие из-за накопленных 
ошибок обслуживания, вызванные организацион-

 ▪ результаты наук о риск-менеджменте и финан-
совой математике, опыт применения однофактор-
ных мо делей (CAPM и т. п.); 

 ▪ накопление статистических данных (статистики 
катастроф, волатильности, дефолтов, индексов).

Приводимые ниже постулаты можно подтвердить или 
опровергнуть объяснением причинно-следственных 
связей и статистическим анализом.

Постулат 1. Риски сильно взаимосвязаны

Существует сильная взаимосвязь экономических ри-
сков всех видов (рыночных, кредитных, операционных).

Механизм причинно-следственных 
связей
Важнейшую роль играет взаимовлияние рисков из-
за тесных экономических и организационно-тех-
нологических связей между владельцами рисков: 
реализация тех или иных рисков любого вида (опе-
рационных, кредитных, рыночных) у одних лиц вле-
чет возникновение рисков у контрагентов этих лиц 
и затем цепную реакцию возникновения кредитных 
и рыночных рисков в экономике, передаваясь пу-
тем обмена. В современном мире эти связи особенно 
сильно растут в последние десятилетия из-за глоба-
лизации рынков и технологического прогресса.

Типичный пример проявления причинно-следственной 
связи «эффект домино» из деловой конъюнктуры: неф-
тяная компания Royal Dutch Shell, Нигерия. Недоволь-
ство местного населения (политический риск в составе 
операционных рисков) привело к взрыву нефтепрово-
да 21 декабря 2005г.1 и потере производства 180 тысяч 
баррелей в день (операционный риск перерыва про-
изводства), объявлению компанией ситуации «форс-
мажор», означающей невыполнение контрактов (кре-
дитные риски контрагентов) и скачок цены за баррель 
нефти на 48 центов (ценовой рыночный риск на рынке 
нефти).

Механизм воздействия риск-факторов на возникно-
вение кредитных и рыночных рисков можно проил-

1  Заметим, между прочим, что накануне с 4 часов вечера 
19 декабря до 6 утра 20 декабря по местному времени индекс 
шторм-тайм вариации (один из индексов геомагнитной 
активности) на нашей планете изменился с 15 до –27 на-
ноТесла, то есть на 43 нТл. Конечно, это лишь приращение 
вариации, а не ее абсолютная величина, но напомним, что 
уровень вариации в –50 нТл уже эквивалентен слабой буре 
G1 по единой шкале геомагнитных бурь Национальной 
океанической и атмосферной администрации США (такого 
рода магнитные бури иногда влияют на начало миграции 
животных, на флуктуации в энергетических системах и т. д.).

Управление рисками в России: 10 лет развития 
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зывает цепную реакцию и приводит к реализации 
финансовых рисков всех типов (рыночных, кредит-
ных, операционных) повсеместно на планете в за-
висимости от того, насколько чувствительны те или 
иные объекты к воздействию этих риск-факторов. 
Дополнительной причиной является то, что в пе-
риоды геомагнитных возмущений люди имеют по-
вышенную интуицию и волнения, и это играет роль 
в рыночных ожиданиях [5]. В случае операцион-
ных рисков, вызванных риск-факторами, которым 
не присуща корреляция с гелиогеофизическими 
условиями, их эффект зависит от чувствительно-
сти объектов к этим риск-факторам, которая сама 
по себе гелиогеотропна в силу влияния человече-
ского фактора.

Гелиогеофизические факторы подавляющего боль-
шинства экономических рисков во многих слу-
чаях реализации рисков вызывают воздействие 
человеческого фактора, и они были названы гло-
бальным риск-фактором [6, 7]. Астрофизики по-
казали, что солнечная и геомагнитная активность 
носит хаотический характер, и это может послу-
жить объяснением (на основе теории глобального 
риск-фактора) природы наблюдаемых широко об-
суждавшихся хаотических процессов на рынках. 
Взаимосвязь гелиогеофизических факторов с опе-
рационными рисками лучше известна [2], чем с ры-
ночными и кредитными рисками.

Индекс глобального риск-фактора

Существует множество индексов солнечной 
и геомагнитной активности: числа Вольфа, индексы 
aa, am, Kp, Dst, AE и др., и проблемой являлось на-
хождение наилучшего адекватного индикатора для 
описания глобального риск-фактора или создание 
нового. Наилучшим индикатором в настоящей статье 
признается такой индекс глобального риск-фактора, 
который:

 ▪ наиболее полно объясняет динамику рыночных, 
кредитных и операционных рисков;

 ▪ учитывает возможные закономерности, откры-
тые в гелиобиологии (эффект Мансурова);

 ▪ базируется на однозначно определяемых или 
измеряемых величинах (гелиогеофизических дан-
ных);

 ▪ обеспечивает наиболее актуальные значения 
мониторинга (возможность оперативного обнов-
ления и корректировки значений индекса).

Индексы солнечной активности не подходят для 
описания глобального риск-фактора. Именно этим 
объясняется скептическое отношение современ-
ной науки к идеям выдающихся ученых прошло-

ными причинами и тем же человеческим фактором. 
Это можно подтвердить множеством примеров, часть 
из которых приводится здесь.

Как указано в [8], «основные исследования... приво-
дят к однозначному выводу, что основной причиной 
большинства аварий и катастроф на транспорте яв-
ляется человеческий фактор... Для автотранспорта 
ошибки людей... 90% всех несчастных случаев....Дан-
ные, собранные в отдельных странах, как правило, 
незначительно отличаются от этих среднемировых 
показателей... вклад человеческого фактора в авиа-
ционном и водном транспорте... 70—80% несчастных 
случаев,.. в железнодорожном — около 50%».

То же преобладание человеческого фактора сре-
ди причин аварийности и травматизма наблю-
дается и в промышленных авариях. Например: 
«Основные причины аварий грузоподъемных кра-
нов... связанные с нарушением производственной 
и технологической дисциплины... 85,3%» [9].

Другой пример — из анализа аварийности на газо-
проводах [10]: «...основные причины аварий и не-
счастных случаев — организационные: недостаточ-
ная проработка планов производства работ, низкая 
производственная и технологическая дисциплина, 
нарушения производственных инструкций персона-
лом по причине плохого знания их, отсутствие прак-
тических навыков, халатность...».

Существует около 200 наиболее известных техник 
анализа и оценки человеческого фактора. Напри-
мер, The Human Factors Analysis and Classification 
System (HFACS) основана на идее «швейцарского 
сыра» J. Reason, иллюстрирующей проникновение 
ошибок сквозь «дырки» (уязвимые участки) бизнес-
процессов. Согласно этой теории существуют опас-
ные действия (ошибки), благоприятные условия для 
их возникновения, в том числе психические факто-
ры оператора, опасный контроль и организационное 
влияние.

Постулат 3. Риски гелиогеотропны: человеческие 
ошибки и нарушения (человеческий фактор) суще-
ственно зависят от таких благоприятных условий их 
возникновения, как влияние гелиогеофизических 
факторов (геомагнитных возмущений и т. п.).

Геомагнитная активность зависит от солнечной ак-
тивности. Согласно эффекту Свалгаард–Мансурова 
(Svalgaard–Mansurov) на вариации магнитного поля 
Земли влияет секторная структура межпланетного 
магнитного поля (ММП). Эти два основных фактора 
вызывают сбои биоритмов и человеческие ошибки, 
распространение которых согласно постулату 1 вы-
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ϑi ν—ν безразмерный вес, учитывающий полярность 
межпланетного магнитного поля (ММП) в сутки, к ко-
торым относится i-й час. Полярность ММП на про-
тяжении каждого данного часа оценивается исходя 
из публикуемой оценки полярности ММП на протя-
жении соответствующих суток. 

Отраслевая специфика 
подверженности влиянию 
глобального риск-фактора
Отраслевая специфика благоприятных условий 
для распространения ошибок выражена в том чис-
ле в масштабах влияния ошибки на бизнес-про-
цессы (при высокой производительности труда 
ошибка одного оператора влияет на большее ко-
личество результативных показателей и, как пра-
вило, затрагивает большее число бизнес-процес-
сов), в уровне регламентации бизнес-процессов 
(в том числе квалификационных цензах операто-
ров и иных отраслевых барьерах), в сравнительной 
привлекательности уровня оплаты труда в отрас-
ли по отношению к экономике региона, в напря-
женности конфликтов в отрасли (количестве за-
бастовок).

Результатом отраслевой специфики является раз-
личная подверженность влиянию глобального риск-
фактора, которую надо учитывать при управлении 
рисками. Например, диверсификация портфеля 
может строиться в соответствии с корреляционной 
матрицей или коинтеграционным вектором, учи-
тывающими подверженность глобальному риск-
фактору различных активов и кредитные риски 
в соответствии с отраслевой спецификой. Детектор 
рисков, не объясняемых динамикой глобального 

го, прежде всего Джевонса [12] и Чижевского [13]. 
Отрицательный результат, связанный с поиском 
корреляций с солнечной активностью (числами сол-
нечных пятен Вольфа), привел к замещению этой 
идеи в современной науке общей идеей учета факто-
ров случайности в экономике. В экономической тео-
рии возник термин «солнечные пятна», абсолютно 
потерявший смысл солнечно-земных связей, для обо-
значения внешней, нефундаментальной случайной 
переменной, влияющей на поведение людей [11].

Для представления глобального риск-фактора соз-
даны индексы RogovIndex©, удовлетворяющие вы-
двинутым требованиям, которые построены на ос-
нове широко используемого индекса усредненной 
по нескольким станциям вариации магнитного 
поля (шторм-тайм вариации Dst). Вывод о том, что 
из множества различных индексов геомагнитной 
активности именно шторм-тайм вариация наилуч-
шим образом описывает влияние гелиогеофизиче-
ских факторов на риски, совпадает с результатами 
исследований гелиобиологии.

Показатели семейства индексов RogovIndex© могут 
учитывать эффект Мансурова с помощью специально 
выбранных весов:

ï

−
ϑ

= − ∑ 1@[ ] i ii
Dst

RogovIndex t
T

,

где RogovIndex@[t] — среднее за период t значение 
индекса глобального риск-фактора;

T — продолжительность периода t, часов;

Dsti — величина индекса шторм-тайм вариации в i-й 
час, нТл;
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ция которого определяет индекс геомагнитной ак-
тивности. Линии равных геомагнитных склонений 
(изогоны, агоническая линия) смещаются по мере 
векового движения магнитного поля Земли.

Как известно, процентные ставки включают в себя 
премии за риск. На рисунках показана схожая ди-
намика вековых магнитных склонений в городе 
Риме и в Греции, найденных автором по палеомаг-
нитным картам, и максимального установленного 
законами уровня процентной ставки в Древнем 
Риме (IV в. до н. э. — III в. н. э.) и Древней Греции 
(с V в. до н. э.).

Возможно, схожее явление лежит в основе наблю-
дений Л. Н. Гумилева, согласно которым время 
от времени происходят массовые мутации («пасси-
онарные толчки»), которые продолжаются не доль-

риск-фактора, позволяет планировать наиболее ак-
туальные направления риск-аудита для выявления 
операционных рисков.

Географическая специфика 
подверженности влиянию 
глобального риск-фактора 
Географическая специфика подверженности вли-
янию глобального риск-фактора связана с удален-
ностью региона, в котором располагается основной 
бизнес-процесс или объект риска (если это при-
менимо) от постоянно дрейфующих относительно 
географических координат магнитных полюсов Зем-
ли. Например, синусу магнитного склонения (угла 
между направлениями на географический полюс 
и на магнитный полюс) пропорциональна горизон-
тальная составляющая геомагнитного поля, вариа-
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ожидается эпоха растущих рисков примерно до се-
редины 2020-х гг., а потом эпоха снижающихся 
рисков до 2030 г., после чего вновь начнется рост 
рисков. Это означает, что если сценарий оправда-
ется, то у тех компаний, чей бизнес сумеет пере-
жить кризисы 2013 г., следующий пятилетний план 
должен быть посвящен зарабатыванию капитала 
на спокойном рынке и подготовке к будущим рискам 
начала 2020-х гг.

Бенчмаркинг

Для того чтобы можно было наблюдать, а при же-
лании экспортировать в файл электронных таблиц 
историю ежечасных, ежесуточных, еженедель-

ше нескольких лет, затрагивают узкую (до 200 км) 
территорию, расположенную вдоль геодезической 
линии и тянущуюся несколько тысяч километров, 
и обусловлены внеземными процессами.

Сценарий на основе 22-летнего цикла

На основе 22-летнего цикла геомагнитной актив-
ности можно выработать сценарий эпох повышения 
и понижения рисков, например, рисков промышлен-
ной аварийности. 

Согласно этому сценарию ожидаются резкий рост 
рисков в 2013 г. и последующая эпоха снижения 
вплоть до 2017—2018 гг., начиная с которых опять 
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Этот тест позволяет установить, какой из двух вре-
менных рядов с достаточно большой наибольшей об-
щей подпоследовательностью вероятнее не являет-
ся опережающим (не является Rogov-cause), то есть 
установить, динамика какой из пары рядов может 
(если может) быть полезной для сценирования дру-
гого временного ряда из этой пары по лагированным 
значениям.

Например, сыщику с ограниченным личным соста-
вом агентов надо изловить двух возможных шпио-
нов А и Б, которые ездят по городам страны, причем 
кто-то один из них, вероятно, оставляет донесения 
следующему за ним связному. Если есть достаточно 
длинный список городов, в которых в одинаковой 
последовательности побывали они оба, то выписав 
время запоздания визитов А за визитами Б в эти го-
рода, можно составить ряд лагов. Если вероятность 
отрицательного лага (т. е. опережения визитами 
шпиона А визитов шпиона Б) мала, то мала вероят-
ность того, что визиты А не являются Rogov-cause 
визитов Б. Если это так (тест успешно пройден), то 
устроив слежку только лишь за А, можно вычислить 
доверительный интервал для лага и организовать 
засаду для поимки Б в городах, в которых был А со-
ответствующее лагам время назад.

Для бенчмаркинга рисков по базе данных пользо-
вателю предоставляется инструментарий для про-
ведения иерархической кластеризации различны-
ми методами на основе интеллектуального анализа 
временных рядов (time series data mining) с исполь-
зованием классических метрик (корреляции Пирсо-
на), либо мер близости временных рядов на основе 
наибольшей общей подпоследовательности (LCSS), 
с динамическим искажением времени (DTW) [17]. 
В результате пользователь может построить дендро-
грамму (филогенетическое древо) рисков и увидеть 
возможные связи, сходства и различия динамики 
временных рядов рисков. Все это может аккуратно 
использоваться для анализа рисков и отбора вре-
менных рядов — кандидатов для упреждающих клю-
чевых показателей рисков (KRI) на основе публичной 
базы данных (краудсорcинг), с планируемой возмож-
ностью подписки на уведомление о скачках будущих 
значений ряда, что делает доступнее технологии 
риск-менеджмента для малого и среднего бизнеса. 

ных, ежемесячных, ежегодных (по желанию поль-
зователя — лагированных с учетом или без учета 
поясного времени) котировок индексов глобаль-
ного риск-фактора с 1 января 1957 г., создан сайт 
www.rogovindex.com (можно установить информе-
ры на сайты пользователей). В далекой перспек-
тиве — создание рынка запатентованных автором 
[3] деривативов на космическую погоду (напри-
мер, опционов и фьючерсов на индексы семейства 
RogovIndex©), для чего на сайте предусмотрена 
возможность формирования портфелей из любых 
комбинаций деривативов и линейных инструмен-
тов, а также аналитика. 

Уже сейчас на этом сайте можно загрузить в базу 
данных собственные временные ряды тех или ных 
показателей (частотных) рисков и визуально сравни-
вать их динамику с динамикой RogovIndex©, а также 
с другими рядами из этой базы, пополняемой авто-
ром различными временными рядами индикаторов 
риска (аварийность, частоты дефолтов, волатиль-
ность и т. п. и т. д.) из открытых источников, а также 
пользователями сайта своими данными (к которым 
ими может устанавливаться различный доступ). 

По отдаленной аналогии с тестом причинности ко-
интегрированных временных рядов по Грейнджеру 
(Granger-causality test) для целей возможного сце-
нирования рисков на основе опережающей динами-
ки близких с точки зрения наибольшей общей подпо-
следовательности рядов с лагированием в пределах 
доверительного интервала автором был специально 
разработан следующий тест темпоральности (Rogov-
causality): нулевая гипотеза о том, что первый вре-
менной ряд из пары рядов не является причиной 
по Рогову (Rogov-cause) второго временного ряда, 
отвергается тогда и только тогда, когда есть доста-
точно длинная наибольшая подпоследовательность 
этой пары временных рядов, такая, что достаточно 
велика функция распределения в нуле временных 
лагов между соответствующими элементами этой 
подпоследовательности значениями исходных вре-
менных рядов (то есть если достаточно велика ве-
роятность отрицательного временного лага между 
теми значениями пары временных рядов, которые 
попали в их достаточно длинную наибольшую общую 
подпоследовательность).
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Примеры кластеризации годовых рядов операционных рисков банков США и частот дефолтов  
по отраслям и базового индекса глобального риск-фактора RogovIndex©Base:
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Заключение

Предложенная теория глобального риск-фактора 
описывает наблюдаемую взаимосвязь рисков раз-
личных типов на различных объектах и в различных 
бизнес-процессах и открывает перспективы для 
анализа рисков, а также для использования ры-
ночных механизмов защиты путем диверсификации 
и хеджирования.
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«Дорожная карта» 
по рисковому ландшафту организации

В. Н. Вяткин, д.э.н., профессор Академии народного хозяйства и государственной службы  
при Президенте РФ

В. А. Гамза, к.э.н., к.ю.н., профессор, председатель Комитета по финансово-кредитному  
обеспечению бизнеса ООО «Деловая Россия»

Ф. В. Маевский, президент фирмы «IceBoatStudio»

Именно в этом контексте понимается философское 
представление о риске как феномене, понимание 
которого и манипулирование которым, кажется, по-
зволяет в ощутимой мере изменять количество и ка-
чество неудач. 

Главные задачи управления риском состоят в том, 
чтобы: 

 ▪ выявить те действия, которые, если их предпри-
нять в ближайшем будущем, защитят нас от по-
терь в будущем более отдаленном;

 ▪ целенаправленно наблюдать за развитием собы-
тий, чтобы вовремя обнаруживать потенциальные 
сюрпризы;

 ▪ предлагать своевременные меры по поддер-
жанию защищаемого объекта в состоянии готов-
ности принять адекватные меры, которые вернут 
этот объект на желательную траекторию в любом 
смысле этого слова.

Что бы мы ни делали, будущее не перестанет быть 
частично неопределенным. При этом оно хотя бы 
с большей вероятностью будет, и будет не слишком 
ужасным в той его части, которая зависит от наших 
действий. Иначе говоря, главная задача управления 
риском состоит в том, чтобы оценить различные ва-
рианты управленческих решений по шкале от почти 
безрисковых до фатальных, предоставив лицу, при-
нимающему решения, возможность сознательного 
выбора сообразно с его рисковым аппетитом. В этом 
смысле можно говорить о том, что созрела потреб-
ность в новой парадигме управления: парадигме 

Развитие технологий привело не столько к расши-
рению рискового ландшафта человечества вообще 
(жизнь во все времена была рискованным меропри-
ятием), сколько к тому, что группа фатальных рисков 
выросла и количественно, и качественно до таких 
масштабов, что время от времени неприемлемо силь-
но угрожает устойчивости человечества во многих 
отношениях и на многих уровнях. Раньше за ошибки 
в принятии решений человечество платило такой ча-
стью своего благосостояния, которое не сбивало его 
(человечество) с пути развития, которое так или ина-
че считалость приемлемо благоприятным. Сейчас 
технологии стали такими, что за некоторые ошибки 
обществу приходится платить существенными из-
менениями образа жизни, которые все более при-
ближаются к полностью неприемлемому будущему. 
Следовательно, актуализируется потребность в бо-
лее эффективном и быстром инструменте манипули-
рования рисками разнообразных систем.

Принято считать, что история не знает сослагатель-
ного наклонения: будет только то, что будет. Однако 
нам так хочется, чтобы завтра было в целом лучше, 
чем вчера, и чтобы сегодня мы могли бы не упустить 
возможностей для обеспечения этого. Человечество 
всегда стремилось понять будущее и влиять на него. 
Люди всегда хотели повысить возможность успеха 
своих усилий какими-бы они ни были. Во всех сфе-
рах деятельности, принимая решения, люди стре-
мились сегодня угадать путь, который ведет к не-
приемлемым неприятностям и уклониться от них, 
делая сегодня нечто превентивно блокирующее эти 
пути развития завтрашних событий. И это возможно! 

Управление рисками в России: 10 лет развития 
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ми организациями. Главные недостатки этих мето-
дик состоят в их разобщенности и трудоемкости.

Нами разработан софтвер, который позволяет пре-
одолевать перечисленные трудности. Компьютер-
ная программа «Дорожная Карта» — это инструмент 
диагностики рисков организации на основе извле-
чения информации из ее социальной сети. В отличие 
от большинства программных продуктов для управ-
ленцев «Дорожная Карта» помогает именно руково-
дителю, усиливая его диагностические возможности 
и ослабляя поток рутины, идущей на него лично. 
В отличие от программных продуктов типа Систем 
Поддержки Принятия Решений (СППР) на основе 
баз данных, эта программа опирается не на данные 
об организации, а на мнения ее компетентных со-
трудников и внешних стейкхолдеров о приоритетах, 
рисках, миссиях, ценностях и стейкхолдерах. Пред-
лагаемый программный продукт позволяет интегри-
ровать множество методик в один формат с помощью 
специальной подпрограммы «Генератор диагности-
ческих гипотез (ДиаГен)». Переводу в совместимый 
формат поддаются следующие методики.

 ▪ Калькулятор рискованности успешной фирмы 
(Simons R. How Risky Is Your Company? Harvard 
Business Review. № 1. (January — February. 1999).

 ▪ Карты распределения ответственности, разра-
ботанные для управления программой Аполлон 
(Кинг С., Клиланд Д. Линейные карты распреде-
ления ответственности. М.: Прогресс, 1983).

 ▪ Матрицы рыночного позиционирования, такие 
как Матрица МакКинси — Матрица GE, исполь-
зуемые при оценке привлекательности линий 
бизнеса и рыночных сегментов; Матрица BCG, — 
инструмент для стратегического управления, соз-
данная основателем Бостонской консалтинговой 
группы Б. Хендерсеном; Матрица товар-рынок — 
аналитический инструмент стратегического ме-
неджмента, разработанный И. Ансоффом.

 ▪ Типология Майерс — Бриггс — система психо-
логического тестирования личности на базе ти-
пологии Юнга в 1940-х годах (Myers — Briggs Type 
Indicator).

 ▪ Морфологические матрицы основаны на под-
боре возможных решений для отдельных частей 
задачи и последующем систематизированном из-
учении свойств их сочетаний. Метод разработан 
Ф. Цвикки. Благодаря этому методу он смог за ко-
роткое время получить значительное количество 
оригинальных технических решений в ракето-
строении. 

 ▪ Таблицы оценки и классификации рисков — 
на основе продвинутой формулы оценки риска 
выносятся суждения о компонентах риска, сово-

провидения; управления возможностями, а не толь-
ко событиями и их последствиями; парадигме пре-
вентивного управления рисками.

Множество явлений, которые описываются словом 
«риск» — это феномен многомерный, многоаспект-
ный и изменяющийся во времени. Понимание, а тем 
более манипулирование такими объектами безус-
ловно требует целостного подхода, что делает его 
изучение сложным, но не невозможным. Тем более 
что современные компьютеры позволяют работать 
с многомерностью, представляя выводы в виде, 
удобном для человеческого восприятия. Потребность 
в углублении исследования рисков вытекает из са-
мого технологического прогресса, а возможность — 
из той его части, которую называют компьютериза-
цией. Попытки управлять рисками предпринимаются 
практически всеми людьми и организациями. К со-
жалению, эти попытки до сих пор фрагментарны. 
И плохую услугу в этой сфере оказывает то, что 
слишком часто авторы этих попыток пытаются бли-
зоруко ориентироваться на выдачу практически по-
лезных, сулящих быстрые материальные выгоды со-
ветов. Но вспомним о том, что нет ничего практичнее 
хорошо обоснованной теории. Нам представляется, 
что именно отсутствие общей теории риска тормозит 
и дезориентирует развитие действительно приклад-
ного управления рисками.

Для того чтобы быть практически полезным, управ-
ление рисками организации должно отвечать следу-
ющим требованиям:

 ▪ быть целостным, то есть держать в поле зрения 
весь многомерный и многоаспектный рисковый 
ландшафт организации;

 ▪ быть быстрее того, с какой скоростью изменяет-
ся рисковый ландшафт;

 ▪ вовлекать в работу с рисками по-возможности 
большее число стейкхолдеров, под которыми по-
нимаются все лица и организации, заинтересо-
ванные в деятельности данной организации;

 ▪ целесообразно и адекватно манипуплировать 
рисковым аппетитом стейкхолдеров;

 ▪ своевременно обнаруживать симптомы рисков 
и сигнализировать об их опасной динамике; 

 ▪ представлять актуальный рисковый ландшафт 
организации в виде, удобном для восприятия че-
ловеком;

 ▪ быть не слишком трудоемким.

Удовлетворение этих требований без применения 
компьютеров невозможно. Управленческая наука ХХ 
века создала множество методик, предназначенных 
для того, чтобы помогать управлению человечески-
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комбинаторику, нечеткую математику, теорию ри-
сков, нейросети, фрактальные структуры и другие 
классические и современные теории.

Главный логический модуль, содержащий ноу-хау, — 
это «Диагност». Он сопоставляет матрицу ответов 
со словарем диагностических гипотез по критериям, 
закладываемым в диагностическую методику. Мо-
дуль «ДиаГен», также содержащий ноу-хау, позво-
ляет сделать разнообразные методики совместимы-
ми. Остальные модули служат инфраструктурой для 
«Диагноста».

Модуль «Настройщик» позволяет шаг за шагом адап-
тировать «Дорожную Карту» под специфику данной 
организации. Интерактивный «Вебсайт-опросник» 
под управлением пользователя или модуля «Диспет-
чер автоматических диагностик» рассылает пригла-
шения и напоминания респондентам на все совре-
менные средства связи, а также и сообщения модулю 
«Протоколист с базой данных».

Интерфейсы программы удобно интуитивны для 
пользователя-руководителя.

При построении логики программы мы исходим 
из гипотезы, утверждающей, что коллективное 
мнение часто отражает реалии гораздо точнее, чем 
индивидуальные суждения руководителей. Мы на-
зываем его принципом «глас народа — глас Божий». 
Приведем два примера.

купность которых позволяет отнести риск к опре-
деленной категории в едином формате (В. Вяткин).

 ▪ Таблицы оценки рискового аппетита стейкхол-
деров — на основе заполнения матрицы «ожидае-
мость/последствия риска» (В. Вяткин).

 ▪ Профилирование стилей управления — на осно-
ве тестов, состоящих из ситуационных вопросов, 
выносятся суждения о склонности респондентов 
к применению разных стилей управления (Dichter C. 
How Tough a Manager you Are. Boston, 1989).

 ▪ Матрицы — домики качества и нововведений 
(Hauzer J. R. The Quality House. Harvard Business 
Review, 1988; В.Вяткин, Графические методы 
в управлении. М.: Экономика, 1978).

Структура программы «Дорожная Карта» представ-
лена на рис. 1. 

Возможность быстро и недорого производить це-
ленаправленные управленческие диагностики по-
зволяет превентивно и документированно повы-
шать точность, оперативность и согласованность 
управления. Кроме того, эта технология позволяет 
производить исследования в области управления. 
Кроме того, что по мере ее использования «Дорож-
ная Карта» адаптируется к особенностям сферы ин-
тересов использующего ее руководителя, она может 
уточняться отраслевыми версиями и развиваться 
версиями со все более углубляющейся логикой бло-
ка «Диагност». Эта логика опирается на статистику, 

Графический интерфейс пользователя
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Рис. 1. Структура программы «Дорожная Карта»
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«Дорожная Карта» позволяет устранить эти труд-
ности. Это делается, в частности, с помощью но-
вой, более точной формулы оценки рисков. Дело 
в том, что при оценке серьезности рисков до сих 
пор используется концепция, выдвинутая в ХVII 
веке группой испано-французских монахов во гла-
ве с Антуаном Арнолдом (Arnauld). Она состоит 
в том, что опасность конкретного риска выводит-
ся из учета всего двух параметров: возможности 
реализации рискового события и потенциала его 
сокрушительности. Мы предлагаем оценивать ри-
ски с учетом большего числа параметров на осно-
ве формулы, которая и используется в алгоритме 
«Дорожной Карты».

Концепция А. Арнолда с предположением, что 
риск оценивается одним единственным человеком 
на ближайшую перспективу, может быть представ-
лена виде функционала:

R = F {U; P}, 

где R — оценка общей рискованности данного собы-
тия;

U — оценка обобщенной неопределенности реали-
зации данного события;

P — оценка совокупных потенциальных последствий 
реализации рискового события.

С учетом многомерности рисков мы предлагаем сле-
дующую общую формулу:

R = F {U; P; S; A; L; M; G},

где S — суммарная ставка, то есть издержки по при-
обретению права принять на себя данный риск;

A — рисковый аппетит оценщика риска;

M — фактор черного лебедя. Этот термин был не-
давно введен Н. Талебом (Taleb). Он описывает этим 
термином диспропорционально важную роль неко-
торых редких событий, которые чреваты серьезны-
ми последствиями и которые чрезвычайно трудно 
предсказуемы или непредсказуемы вовсе. Буква М 
здесь используется от английского misterious, т. е. 
загадочный;

L — обобщенный фактор сожалений. Этот фак-
тор в нашем понимании близок к фактору сожа-
лений (от Regret), введенному Р. Дембо и Э. Фри-
меном (Dembo, Freeman). Мы используем букву L 
от Lamentation, что можно перевести как «возрыда-
ние, плач по несвершившемуся, но когда-то возмож-

Пример 1. На митинге 13 января 2012 в Москве были 
выданы следующие оценки количества участников 
в тысячах человек (сведения получены по радио и ТВ):

 ▪ 8 — какое-то агентство;
 ▪ 9,5 — полиция с вертолета;
 ▪ 25 — якобы прошли через контрольные рамки 

(по данным независимых наблюдателей);
 ▪ 30 — минимум по оценкам организаторов ми-

тинга;
 ▪ 50 — максимум по оценкам организаторов ми-

тинга.

Среднеарифметическая оценка: 
(8+9,5+25+30+50)/5=24,5. Сколько было участников 
на самом деле? Независимый блоггер Дм. Тернов-
ский провел подсчет с помощью восьми помощ-
ников, расположенных равномерно на всех входах 
к месту сбора с механическими счетчиками в руках. 
На другой день результат прямого визуального под-
счета был обнародован по радио «Эхо Москвы» — 
24,5 тысячи человек.

Пример 2. Из научно-популярного видеофиль-
ма «Удивительный код жизни» ВВС Дискавери, 
www.cineplexx.ru.

В трехлитровую банку экспериментаторы доверху 
засыпали драже и предложили 160 служащим одной 
фирмы на глаз оценить количество конфет в бан-
ке. Служащие выдали оценки с разбросом от 550 
до 20 000 драже. 

Средняя оценка составила 5235 драже.

Потом экспериментаторы посчитали фактическое 
количество конфет в банке. 

Их оказалось там 5241 (точность 99,89%).

Только четыре респондента своими ответами попали 
в сектор плюс-минус 10 драже, и ни один не назвал 
точного количества.

Любой руководитель среднего звена и выше спосо-
бен привлечь до 15 помощников. Главные трудности 
использования коллективных оценок:

 ▪ трудоемкость и медленность опросов;

 ▪ несовместимость ответов;

 ▪ огромная трудоемкость полной обработки сово-
купности полученных ответов;

 ▪ высокая требовательность к аналитико-диагно-
стическому интеллектуальному потенциалу и про-
фессионализму руководителя, обрабатывающего 
множество полученных ответов.
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вать в одном аспекте и одновременно проигры-
вать в другом.

Алгоритм вычисления риска мы представим в виде 
базового варианта формулы оценки риска:

R = f{GŒA} L F {Ui(t)Œin[Pn(t);S(t)]} / Q0 + M.

В каких единицах измерения должен оценивать-
ся риск R? В безразмерных баллах, наиболее удоб-
ную шкалу и трактовку которых предстоит уточнять 
и адаптировать шаг за шагом к специфике каждого 
владельца риска на основе систематических диагно-
стик. И программа «Дорожная Карта» дает возмож-
ность Пользователю-руководителю самостоятельно 
проводить такие диагностики.

«Дорожная Карта» позволяет руководителю:

 ▪ расширять сферу своей влиятельности и увели-
чивать круг управляемых помощников за счет воз-
можности быстро опрашивать и оценивать ответы 
широкого круга помощников, а также протоколи-
ровать характеристики их поведения в отношении 
миссий, в диагностику которых они вовлекаются;

 ▪ ранжировать факторы, важные для управле-
ния, и предвидеть развитие рисков, своевременно 
сигнализируя о симптомах назревающих проблем 
на основе различных диагностических методик 
из «Контейнера методик». Эти компоненты раз-
мечаются в светофорные цвета на интерактивной 
карте, которая по итогам диагностик подается 
на дисплей руководителя с акцентом на наиболее 
актуальные симптомы проблем по установленным 
индикаторам риска;

 ▪ выявлять рисковый аппетит и психологические 
характеристики стейкхолдеров, в том числе их 
личный, должностной и групповой рисковый ап-
петиты, на основе протоколирования их участия 
в диагностиках, запускаемых Руководителем-
пользователем или «Диспетчером автоматиче-
ских диагностик»;

 ▪ выявлять неформальную структуру коллекти-
вов на основе выявления потенциальных коали-
ций стронников и противников миссий, которое 
производится «Диагностом» на основе данных 
«Протоколиста»;

 ▪ выявлять уровень и сферы компетентности со-
трудников на основе сравнения индивидуальных 
ответов данного респондента с усредненными по-
казателями всей группы респондентов, а также 
с историческими данными прошлых диагностик;

 ▪ снизить нагрузку на руководителя, сокращая 
количество совещаний и автоматизируя часть 
его рутинной работы тем, что значительная часть 
формальной и логической работы по обсуждению 

ному». Фактор сожалений — это показатель психо-
логический и экономический; 

G — фактор легкой руки или интуиции лиц, оценива-
ющих риск, под которым мы подразумеваем гипотезу 
о том, что некоторым людям при принятии рискован-
ных решений везет больше, чем другим. Это может 
быть влиянием накопленного опыта, а также при-
родной интуиции и стереотипов поведения разных 
людей. 

Простота формулы кажущаяся. 

Во-первых, практически все аргументы этой формулы 
многомерны, и методы их оценки неочевидны.

Во-вторых, существует множество разнородных 
видов неопределенности и потенциальных послед-
ствий реализации данного рискового события, све-
дение которых в один числовой показатель требует 
не просто суммирования или даже интегрирования, 
а синергирования разнородных множеств, которое 
мы обозначаем символом Œ.

В-третьих, некоторые аргументы могут довольно 
сложным образом зависеть от времени.

В-четвертых, еще одно уточнение связано с идеей 
Д. Бернулли, который заметил, что разные респон-
денты по-разному оценивают риск в зависимости от:

 ▪ накопленного им благосостояния (стоимости 
рисковладельца);

 ▪ ранжирования аспектов, принятого данным ри-
сковладельцем (система ценностей);

 ▪ рискового аппетита рисковладельца (психоло-
гическая характеристика). Иначе говоря, оценка 
риска зависит от того, кто его оценивает. В бо-
лее широкой постановке вопроса следует вме-
сто благосостояния использовать показатель 
качества жизни рискователя в момент принятия 
риска (Q0). Изменения качества жизни не без-
возмездны: стремясь улучшить это качество, че-
ловек может его ухудшить, расходуя часть уже 
достигнутого качества жизни. Риск — это мера 
приемлемости возможного изменения благосо-
стояния рискующей системы. Использование 
одного благосостояния ради другого — это риск. 
Таким образом, одна из сторон риска — это ощу-
щение удовлетворенности соотношением ожи-
даемого изменения качества жизни в будущем 
и соответствующим ожидаемым изменением 
достигнутого качества жизни, которым, возмож-
но, придется пожертвовать ради ожидаемого 
будущего. Владелец риска, рискующий субъект 
и лица, принимающие решения, могут выигры-
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 ▪ уточняются списки гипотез, критериев и типо-
вых рекомендаций;

 ▪ расширяется круг диагностируемых сфер жизни 
организации;

 ▪ проверенные диагностики автоматизируются 
по управляемому графику;

 ▪ самоуточняется под специфику организации;
 ▪ углубляется и инструментально усиливается ло-

гика диагностики.

Основные целевые пользователи программы «До-
рожная Карта»:

 ▪ действующие руководители среднего и высше-
го звена;

 ▪ кадровые резервы управления;
 ▪ учебные заведения по управленческим специ-

альностям (прежде всего — Мастеров Делового 
Администрирования, МВА);

 ▪ разработчики новых методик управления и кон-
сультативные фирмы;

 ▪ по мере пополнения батареи методик и локали-
зации пользователями «Дорожной Карты» могут 
стать все руководители среднего и высшего звена 
всех организаций во всем мире.

По данным национальных статистических обзоров 
экономически развитых стран, около 1% населения 
относятся к катергории управленческих работников 
среднего и высшего звена, для которых предназна-
чена «Дорожная Карта». Это значит, что в мире на-
считывается до 50 миллионов потенциальных поль-
зователей этого продукта. Еще примерно столько же 
учатся по управленческим специальностям и входят 
в кадровые резервы управления организаций.

Речь идет о новой технологии целостного диагно-
стичного управления. Это технология превентивно-
го управления, повышающая точность, социальную 
адаптивность и оперативность управления. Это путь 
к реализации подлинно коллегиального управления. 
Интеграция результатов науки управления ХХ века 
должна и может дать веку ХХI качественно новую 
технологию управления.

коллективных решений переносится на компью-
тер, уменьшая потребность в созыве совещаний. 
Более того, хорошо работающие испытанные ме-
тодики могут ставиться на автоматический регу-
лярный повтор через модуль «Диспетчер автома-
тических диагностик»;

 ▪ оценивать все компоненты базовой формулы 
риска на основе принципа «глас народа — глас 
Божий» и на этой основе классифицировать риски 
с помощью встроенных в программу многомерных 
таблиц;

 ▪ ...

«Дорожная Карта» выдает гипотезы о проблемах ор-
ганизации в следующих формах:

 ▪ интерактивных карт проблемных зон;
 ▪ сигналов о критических индикаторах рисков;
 ▪ характеристик сотрудников и внешних стейк-

холдеров;
 ▪ социограмм группировок стейкхолдеров по мне-

ниям;
 ▪ карт различия мнений руководителя и стейк-

холдеров;
 ▪ списков проблемных подразделений;
 ▪ карт проблемных зон миссий, выполняемых ор-

ганизацией;
 ▪ графиков динамики проблемных зон во време-

ни; 
 ▪ рекомендаций о возможных ответах на актуаль-

ные риски;
 ▪ оценки состояния ценностей организации;
 ▪ текстовых отчетов о результатах диагностик;
 ▪ ...

«Дорожная Карта» постепенно самообучается и ав-
томатизируется:

 ▪ стейкхолдеры набирают опыт в диагностике;
 ▪ сотрудники тренируются мыслить в едином фор-

мате;
 ▪ пополняется совместимыми методиками диа-

гностики;
 ▪ накапливается база данных;

Вклад РусРиска в развитие риск-менеджмента.
Методологические аспекты и практика успешного управления рисками
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Разграничение функций 
управления рисками, внутреннего 
контроля и аудита

А. А. Ворончихин, финансовый директор ОАО «Карельский окатыш»

димость в оценке рисков, управления ими и кон-
троле над всем процессом. Например, статистика 
естественной убыли товаров различных категорий 
и данные по динамике продаж помогают оценить 
риски. Перечень возможных мер по управлению ри-
сками и вовсе широк — снижение цен на сыр, срок 
годности которого истекает через три дня, упаков-
ка фруктов в пластиковые коробочки стандартного 
веса, выкладка менее популярных товаров в более 
удобные места и т. п. Видеокамеры и наблюдатели-
консультанты одновременно и обеспечивают сбор 
информации, и снижают вероятность некоторых ри-
сковых событий, и обеспечивают общий контроль 
над эффективностью процесса в целом. Периодиче-
ские проверки директора магазина позволяют уви-
деть все происходящее взглядом со стороны, внести 
улучшения в бизнес-процессы, проконтролировать 
непосредственных участников процесса (продавцов) 
и выработать новые процедуры контроля и управле-
ния рисками, скорректировать и сами целевые ори-
ентиры (скажем, уровень выручки на квадратный 
метр торговых площадей и на одного посетителя), 
и способы их достижения. 

Как видим, даже в небольшой бизнес-единице 
управление рисками и внутренний контроль не про-
сто являются близкими друг другу понятиями, но тес-
но взаимосвязаны, перетекают друг в друга и явля-
ются неотъемлемыми составляющими процесса 
управления в целом. С ростом масштабов деятель-
ности и усложнения организационной структуры 
компании корректировок требуют и управленческие 
процессы, а риск-менеджмент, внутренний контроль 
и внутренний аудит принимают форму организован-
ной деятельности, имеющей свои принципы и спосо-
бы функционирования и взаимодействия. При этом 
очень важно не превратить контроль в самоцель, 
когда бюрократические процедуры теряют связь 
с целями организации и уже неспособны помочь их 
достижению — т. е. теряется сам смысл контроля 
и управления рисками. В частности, известен при-
мер компании General Electric, которая в середине 
XX века была близка к процедуре банкротства — 

Любое предприятие, функция и, если говорить 
шире — не только о бизнесе, любой вид деятельно-
сти проходит различные стадии зрелости. На каж-
дом этапе развития компании его собственники и ру-
ководство в том или ином порядке устанавливают 
приоритеты для более или менее широкого перечня 
целей, между которыми нужно распределить ре-
сурсы. При этом независимо от масштабов бизнеса 
и его отраслевой принадлежности — от небольшого 
продовольственного магазина до многоотраслевого 
транснационального конгломерата — капитан этого 
корабля осознает, что любому делу присущи риски, 
способные воспрепятствовать достижению постав-
ленных целей. Соответственно, этими рисками нуж-
но управлять. С другой стороны, как сама реализация 
проекта/стратегии, так и управление соответствую-
щими рисками требуют ресурсов, использование ко-
торых необходимо контролировать. 

Например, возьмем уже упомянутый продоволь-
ственный магазинчик на углу. Нам уже стала привыч-
на форма «супермаркета» — организация торговли 
с открытой выкладкой товаров. К слову, трудно уже 
представить что-то иное независимо от группы то-
варов — она применяется сейчас практически по-
всеместно, от аптеки до магазина автозапчастей. 
Причина появления и господства такого формата 
очевидна — покупатель гораздо больше склонен 
к покупке, если есть возможность своими глазами 
увидеть товар, руками потрогать, при необходимости 
ознакомиться с ингредиентами, прочесть инструк-
цию, тут же сравнить с аналогами. Одновременно для 
сопровождения процесса покупки в таком случае 
требуется гораздо меньше персонала — ведь клиент 
выбирает продукты (стройматериалы, одежду, да что 
угодно), взвешивает, кладет их в тележку и везет 
к кассе самостоятельно. Таким образом экономятся 
ресурсы при максимизации выручки. Но это порож-
дает и риски: возможность реализации товаров с ис-
текающим сроком годности по прежней цене стано-
вится ниже, увеличивается процент порчи продуктов 
(особенно — овощей и фруктов), да и вероятность 
кражи растет. Соответственно, появляется необхо-
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Внутренний же аудит представляет собой функцию, 
параллельно с риск-менеджментом обеспечиваю-
щую эффективность системы внутреннего контроля 
и управления предприятием в целом. По определе-
нию Института внутренних аудиторов, внутренний 
аудит является деятельностью по предоставлению 
независимых и объективных гарантий и консульта-
ций, направленных на совершенствование деятель-
ности организации. 

Главное отличие внутреннего аудита от смежных 
направлений, включая риск-менеджмент — неза-
висимость самой функции как предпосылка объек-
тивности, требуемой от аудиторов. В этом контек-
сте независимость, согласно стандарту 1110 — это 
свобода от обстоятельств, которые угрожают спо-
собности добросовестно и непредвзято выполнять 
работу и ясно выражать и отстаивать свое мнение, 
не подстраивая его под мнение других. Как прави-
ло, это обеспечивается посредством организацион-
ной структуры — подотчетности органу управления 
такого уровня, который позволил бы подразделению 
внутреннего аудита выполнять свои обязанности. 
На практике таким органом обычно является Совет 
директоров или другие представители собственни-
ка. Организационно, пожалуй, это главное отличие 
внутреннего аудита от других контрольных органов 
и функции управления рисками. Внутренний ау-
дит несет ответственность за объективность сво-
их заключений и содержательность рекомендаций 
по способам управления рисками, устранению недо-
статков, осуществляет мониторинг исполнения ме-
роприятий, разработанных по результатам проверок 
или консультационных заданий, и их эффективно-
сти, то есть привели ли меры, разработанные менед-
жментом на основании рекомендаций внутреннего 
аудита, к снижению уровня рисков. Он может уча-
ствовать во внедрении мероприятий, обычно — в ка-
честве консультанта. При этом аудитор не принимает 
окончательного решения по способам управления 
рисками и устранения выявленных недостатков си-
стемы внутреннего контроля и не несет ответствен-

в тот момент порядка 70% из 100 тысяч сотрудников 
компании занимались контролем друг над другом. 
Сейчас эта корпорация является одним из эталонов 
по организации системы внутреннего контроля, кор-
поративного управления и риск-менеджмента. По-
пробуем же разобраться, как наиболее рационально 
построить систему внутреннего контроля и управле-
ния рисками, чтоб эти функции взаимодополняли, 
но не создавали препятствий друг другу.

Бизнес-литература и теория управления обычно 
оперирует как минимум тремя взаимосвязанными 
понятиями — «риск-менеджмент», «внутренний 
контроль» и «внутренний аудит». Управление риска-
ми по сути своей является среди них самой «старой» 
и развитой функцией, поскольку присуще любому 
бизнесу с момента появления товарообмена. Но при 
этом как наука или организованная форма работы 
риск-менеджмент гораздо моложе, скажем, вну-
треннего аудита: риск-менеджмент как профессия 
оформился в 1970—1980-х годах, в то время как пер-
вая (и самая развитая) профессиональная органи-
зация внутренних аудиторов The Institute of Internal 
Auditors образована в 1941 г. и насчитывает к настоя-
щему времени более 200 тысяч активных участников, 
а единая международная профессиональная серти-
фикация Certified Internal Auditor, подтверждающая 
квалификацию внутреннего аудитора, учреждена 
в 1974 г., в то время как ни одна существующая сер-
тификация риск-менеджеров, к сожалению, пока 
не получила всемирно признаваемого статуса. 

Современная теория и практика (в частности, стан-
дарты COSO ERM — Enterprise Risk Management, UK 
Corporate Governance Cadbury Act и другие) содер-
жательно выделяют систему внутреннего контроля 
как наиболее широкое понятие, включающее в себя 
внутреннюю контрольную среду и корпоративное 
управление, собственно риски, их оценку и проце-
дуры управления ими, включая контрольные проце-
дуры как один из способов выявления и управления 
рисками. 

Вклад РусРиска в развитие риск-менеджмента.
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Подчиненность менеджменту Входит в состав команды Независим от менеджмента

Поддержание систем  
управления рисками  
и внутреннего контроля

Непосредственно участвует в под-
держании системы управления 
рисками и внутреннего контроля

Независимо оценивает  
эффективность процедур  
риск-менеджмента и внутреннего 
контроля

Работа по улучшению  
систем РМ и ВК

Разрабатывает и внедряет меро-
приятия по улучшению Разрабатывает рекомендации 

Отчетность Отчетность менеджменту разных 
уровней

Отчетность высшему исполни-
тельному руководству и Совету 
директоров
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(в более крупных организациях — и далее на уровне 
сегмента/дивизиона и всей корпорации) и инфор-
мирование менеджмента и Совета директоров о те-
кущем статусе этой работы осуществляют специ-
ализированные подразделения риск-менеджмента. 
Эту деятельность можно сравнить с другой похожей 
функцией, являющейся важной частью организа-
ции производственного процесса — точно так же 
Техническая дирекция (отдел главного технолога 
и т. п.) занимается разработкой технологических карт 
и определением оптимальных способов выполнения 
операций производственными подразделениями — 
цехами, транспортными колоннами, ремонтными 
участками. 

При этом в конечном итоге ответственность за созда-
ние, администрирование, оценку системы внутрен-
него контроля и управление рисками по-прежнему 
несет топ-менеджмент компании.

Деятельность по организации и функционирова-
нию системы внутреннего контроля и управления 
рисками можно представить в форме предлагаемой 
схемы, которая начинается с целеполагания и через 
выявление, оценку рисков, определение возмож-
ных способов управления ими и использование этих 
инструментов приходит к мониторингу результатов 
деятельности системы, на основании которых вновь 
могут корректироваться цели компании и отдельных 
бизнес-процессов.

Ответственность же и обязанности основных участ-
ников процесса управления рисками принято рас-
пределять следующим образом.

ности собственно за исполнительскую дисциплину 
при реализации данных действий. Но сама поддерж-
ка процесса идентификации, анализа, оценки и оп-
тимизации ключевых рисков компании может быть 
возложена на внутренний аудит наряду с подразде-
лениями риск-менеджмента. 

В любой организации независимо от ее размера 
и масштабов деятельности сложно представить, 
чтоб обязанности по повседневной оценке рисков 
и управлению ими были возложены на какой-то от-
дельный орган, будь то специализированное под-
разделение риск-менеджмента или департамент 
внутреннего аудита. Это неэффективно с точки зре-
ния трудозатрат и экономически нецелесообразно — 
слишком много рисков и участков, на которых необ-
ходимо этими рисками управлять.

Управление рисками — неотъемлемая часть работы 
менеджмента. Возьмем любые виды рисков — от ри-
сков охраны труда и промышленной безопасности 
до рыночных, финансовых и даже политических ри-
сков. Тактику перехода, например, на спотовый ры-
нок Китая в случае сокращения спроса на традици-
онных европейских рынках (например, при торговле 
сырьем) выбирает менеджер по продажам. При ко-
лебаниях курсов валют хеджирование финансовых 
потоков — инструмент, который может применить 
казначей или CFO компании. Оценку рисков, препят-
ствующих безопасному выполнению работ, и пред-
упреждение наступления рискового события и вовсе 
проводит каждый мастер производственного под-
разделения и сотрудник, непосредственно выпол-
няющий работы. Например, при осуществлении ре-
монтных работ на заклинившем станке отключается 
как само аварийное оборудование, так и, если не-
обходимо, рядом работающие механизмы. А при по-
грузочно-разгрузочных работах бригадир выбирает 
стропы по длине, крепости и способам крепления со-
ответствующие грузу, лестницы с крюками или пере-
движные трапы в зависимости от типа транспортного 
средства. 

Но выработку стандартов в области управления ри-
сками, разработку корпоративных методик в отноше-
нии ключевых рисков, координацию работы по фор-
мированию внутренних нормативных документов 
в области риск-менеджмента, консолидацию дан-
ных по оценке рисков на уровне всего предприятия 

Внутренняя
(контрольная) среда

Мониторинг

Постановка
стратегических целей

Информация
и коммуникация

Стратегии реагирования

Оценка рисков

Выявление
целей
и рисков

Определение
риск-аппетита

Реализациия
стратегий
реагирования / 
разработка
контрольных процедур
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Стадия 
процесса

Совет 
директоров Менеджмент

Подразделения 
риск-
менеджмента

Внутренний 
аудит

Постановка стра-
тегических целей 

Общий  надзор 
за адекват-
ностью и эф-
фективностью 
системы управ-
ления рисками, 
утверждение 
наиболее суще-
ственных ре-
шений, обеспе-
чение условий 
для создания 
эффективной 
контрольной 
среды, адми-
нистративная 
поддержка 
системы управ-
ления рисками, 
обеспечение 
ресурсами для 
надлежащего 
функциониро-
вания системы 
управления 
рисками 
и внутреннего 
контроля

Ответственность  
за поста новку стратегиче-
ских целей и разработку 
плана по их достижению

Продвижение си-
стемы управления 
рисками; анализ 
актуальности страте-
гических целей (воз-
можно, бенчмаркинг 
с конкурентами)

Продвижение 
идей системы 
управления 
рисками; ауди-
ты стратегиче-
ских планов; 
консультации

Определение 
риск-аппетита

Определение  
и утверждение  
риск-аппетита

Методика определе-
ния риск-аппетита; 
подготовка решений

Продвижение 
идей системы 
управления 
рисками; ауди-
ты стратегиче-
ских планов; 
консультации

Выявление целей 
и рисков

Декомпозиция стратеги-
ческих целей на операци-
онные. Выявление рисков, 
утверждение перечня 
рисков

Методика идентифи-
кации рисков и выяв-
ление рисков. Анализ 
операционных целей 
на соответствие стра-
тегии

Анализ опера-
ционных целей 
на соответ-
ствие страте-
гии; консуль-
тации

Оценка рисков Оценка рисков, утвержде-
ние результатов оценки

Оценка рисков, мето-
дика оценки

Независимая 
оценка рисков 
на этапе 
годового 
планирования 
и отдельных 
проверок

Выработка спосо-
бов реагирования 
на риск и управ-
ления рисками

Выработка и утверждение 
мероприятий

Выработка меро-
приятий, консульта-
ции при выработке 
мероприятий, анализ 
адекватности вы-
бранных мероприя-
тий

Консультации 
при выработке 
мероприя-
тий, анализ 
адекватности 
выбранных 
мероприятий

Реализация 
стратегий реаги-
рования на риск/
внедрение 
методов управ-
ления рисками 
и контрольных 
процедур

Исполнение мероприятий Участие в выработке 
мероприятий; кон-
троль исполнения

Контроль 
выполнения 
мероприя-
тий, анализ 
адекватности 
выбранных 
мероприятий

Информация 
и коммуникация

Подготовка отчетности 
по эффективности систе-
мы управления рисками; 
организация взаимодей-
ствия в рамках управления 
рисками по всем уровням 
иерархии и между всеми 
подразделениями компа-
нии

Подготовка отчет-
ности по эффек-
тивности системы 
управления рисками; 
организация взаи-
модействия в рамках 
управления рисками 
по всем уровням 
иерархии и между 
всеми подразделени-
ями компании

Подготовка 
независимой 
отчетности 
по эффектив-
ности системы 
управления 
рисками
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торов также устанавливаются соответствующие 
задачи. В частности, коммерческой дирекции — 
обеспечить бесперебойное снабжение производ-
ства материалами и запчастями со средним сроком 
оборачиваемости запасов в 50 дней, ростом цен 
на ТМЦ и услуги не выше 3% ежегодно (т. е. ниже 
среднегодовых темпов инфляции). Операционны-
ми годовыми целями финансовой дирекции может 
быть среднегодовой размер оборотного капитала 
не более 70 млн долл. США, и операционный де-
нежный поток (для обеспечения необходимой лик-
видности и достижения производственных пока-
зателей и показателей прибыльности), например, 
300 млн долл. США.

Шаг 3. Определение риск-аппетита 
и формирование реестра ключевых 
рисков
Ежегодно корпоративным Управлением риск-
менеджмента совместно с менеджментом пред-
приятий и ключевыми руководителями дивизионов 
и корпоративного центра проводится работа по ак-
туализации карты рисков холдинга. В результате 
данной оценки риск-менеджмент формирует пред-
ложения по включению в годовой реестр ТОП-20 
наиболее существенных рисков и установлению 
уровня риск-аппетита — скажем, в размере 50 млн 
долл. для группы компаний и 10 млн долл. для от-
дельного предприятия. Эти предложения согласо-
вываются с ключевыми менеджерами, проходят 
проверку Службы внутреннего аудита, рассматри-
ваются на заседании Правления и утверждаются 
Советом директоров. 

Управление рисками в России: 10 лет развития 

Стадия 
процесса

Совет 
директоров Менеджмент

Подразделения 
риск-
менеджмента

Внутренний 
аудит

Мониторинг  
системы  
управления  
рисками

Подготовка мер  
по совершенствованию 
системы управления  
рисками;  
исполнение  
корректирующих  
мероприятий 

Подготовка мер 
по совершенство-
ванию системы 
управления рисками; 
мониторинг 
выполнения  
мероприятий

Мониторинг 
выполнения 
мероприятий; 
независи-
мые отчеты 
об адекват-
ности и эф-
фективности 
системы 
управления 
рисками на ос-
новании 
мониторинга 
выполнения 
мероприятий

Попробуем проиллюстрировать данный подход 
на простом примере рисков обеспечения произ-
водства (supply chain risks) по одной из товарных 
номенклатур горно-обогатительного комбината, 
входящего в вертикально-интегрированную метал-
лургическую компанию. 

Шаг 1. Установление стратегических 
целей
Допустим, в качестве стратегической цели всей 
корпорации по предложению Правления Советом 
директоров утверждена цель по закреплению в те-
чение трех лет в тройке лидеров по объемам про-
изводства и абсолютному размеру EBITDA на трех 
ключевых рынках. Эта же цель по предложению 
Дирекции по стратегическому развитию рассма-
тривается на заседании Правления горнодобыва-
ющего дивизиона и транслируется для «нашего» 
ГОКа. Как видим, цели прорабатывает менеджмент, 
утверждает — Совет директоров. 

Шаг 2. Каскадирование 
операционных целей
Для укрепления рыночной позиции предприятию 
необходимо обеспечить определенный объем про-
изводства нужного потребителям качества, напри-
мер ежегодно 10 млн т железорудного концентрата 
с содержанием железа не менее 69%. Эта операци-
онная цель утверждается для производственных 
подразделений комбината Генеральным директо-
ром. В свою очередь, для обеспечивающих функ-
ций по представлению функциональных дирек-
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Шаг 4. Оценка рисков на уровне 
предприятий в разрезе операционных 
целей
Одновременно на предприятии в рамках формиро-
вания бизнес-плана на следующий год менеджмент 
по каждому функциональному направлению про-
водит оценку рисков, способных повлиять на вы-
полнение операционных целей. Работа проходит 
с привлечением для консультаций сотрудников цен-
трализованного Управления риск-менеджмента. 
Параллельно на основании этой оценки формиру-
ется Службой внутреннего аудита по согласованию 
с риск-менеджерами и менеджментом на местах 
составляется годовой риск-ориентированный план 
аудиторских проверок. 

В частности, в ряду операционных рисков горнодо-
бывающего предприятия существенным является 
обеспеченность крупногабаритными шинами для 
карьерной техники — самосвалов, погрузчиков, 
колесных бульдозеров. Годовое потребление шин 
превышает 1000 штук, а стоимость каждой покрыш-
ки может превышать 40 тыс. долл. В мире всего не-
сколько заводов, производящих такую продукцию, 
и квоты на поставку распределены по потребителям 
на несколько лет вперед. Соответственно, исходя 
из ситуации можно выделить два риска — сбой по-
ставок и необеспечение надлежащих условий хра-
нения и эксплуатации уже закупленных шин. Ука-
занные риски потенциально могут превысить порог 
риск-аппетита предприятия, а в своих крайних про-
явлениях — и риск-аппетит Группы. Соответствен-
но, степень внимания к управлению этими риска-
ми со стороны как руководства предприятия, так 
и риск-менеджмента будет высоким. Вопрос условий 
хранения шин также войдет в годовой план деятель-
ности внутреннего аудита.

Шаг 5. Выбор способов реагирования 
на риск и процедур управления 
рисками
Перечень доступных мер по управлению риском сбоя 
поставок в условиях монопольного рынка и конку-
ренции потребителей между собой не представля-
ется широким: долгосрочные контракты являются 
неотъемлемой характеристикой этого рынка. В ка-
честве дополнительной меры можно рассматривать 
заключение контракта на восстановление исполь-
зованных шин: под наблюдением производителей 
продукции (Michelin, Bridgestone) такие услуги ока-
зывают несколько десятков предприятий по всему 
миру, и создание аварийного запаса восстановлен-
ных шин для предотвращения простоев в случае 

форс-мажора выглядит разумным и достаточным 
шагом. Ресурс восстановленных шин, разумеется, 
существенно ниже новых, а стоимость в пересчете 
на тонно-километр перевозок выше, поэтому рас-
сматривать использование восстановленных шин 
как долгосрочную альтернативу новым не приходит-
ся, но в качестве мероприятия по управлению ри-
ском — вполне подходит.

Следующее направление — обеспечение условий 
хранения. Существуют отраслевые стандарты и ре-
комендации производителей, согласно которым 
следует избегать воздействия на шины перепадов 
температур («прохождение через 0 градусов»), по-
падания осадков внутрь шины и хранения под углом. 
Идеальным является наличие закрытого вентили-
руемого склада со специальными стеллажами для 
вертикального хранения шин («стоя», как в рабочем 
положении при установке на технику). 

Однако, разумеется, постройка такого склада до-
вольно большой площади (порядка 1,5 тыс. м2 только 
для самих стеллажей) с учетом необходимости обе-
спечения маневра достаточно крупногабаритной 
погрузочно-разгрузочной техники внутри него (вы-
сота шин — до 3,5 м) — мероприятие дорогостоящее 
и с учетом скорости оборота шин (в среднем — 3 ме-
сяца) менеджмент — коммерческий директор и на-
чальники цехов-эксплуатантов принимают решение 
о выравнивании открытой площадки и возведении 
навеса. Производители дают заключение, что при 
условии хранения не более 4 месяцев данных мер 
будет достаточно. Принятое мероприятие выполня-
ется, подразделение риск-менеджмента информи-
руется коммерческой дирекцией об оборудовании 
склада с целью снижения рисков. 

Шаг 6. Проведение аудиторской 
проверки
В течение года в соответствии с планом работы 
Служба внутреннего аудита проводит проверку ус-
ловий хранения шин на предмет эффективности 
выбранных менеджментом действий. В результате 
проверки выявляются недостатки: навес возведен, 
но с целью ускорения реализации проекта специаль-
ные стеллажи не были смонтированы, а использова-
ны имеющиеся. Вследствие этого шины хранятся под 
углом сверх допустимого (45 градусов), некоторые 
шины имеют следы небольшой деформации. Кро-
ме того, зная, что средний период оборачиваемости 
шин составляет 3 месяца, работники склада, эконо-
мя затраты на погрузку-разгрузку, берут ближайшие 
шины, а не первые поступившие. В результате пусть 

Вклад РусРиска в развитие риск-менеджмента.
Методологические аспекты и практика успешного управления рисками



74      

Управление рисками в России: 10 лет развития 

для небольшого количества покрышек, но сохраня-
ется вероятность хранения более 4 месяцев. Ауди-
торами выявлено несколько шин (это легко сделать, 
поскольку они имеют идентификационные номера), 
хранившихся 6 месяцев.

В результате проверки аудиторы предлагают смон-
тировать стеллажи, организовать учет шин по сро-
кам хранения и соответственно выдавать ТМЦ с са-
мым ранним сроком поступления.

Шаг 7. Утверждение и реализация 
плана мероприятий
Руководство коммерческой дирекции предпри-
ятия решает, что наиболее дешевый и быстро реа-
лизуемый способ учета — наклейка цветных меток 
на шины, обозначающий квартал, в котором они 
были оприходованы на склад (например, зеленый, 
красный, синий, желтый). Соответственно, таким 
способом можно снизить риск длительного хранения 
шин буквально немедленно. Стеллажи заказывают-
ся к изготовлению в подрядной организации по чер-
тежам производителя шин.

О реализованных мерах информируется подразделе-
ние риск-менеджмента и Служба внутреннего аудита.

Шаг 8. Информирование руководства 
и Совета директоров
При подготовке квартальной отчетности для выс-
шего руководства и Совета директоров Служба 
внутреннего аудита включает в отчет описание вы-
явленных рисков с указанием мер, предпринятых 
менеджментом до и после проверки для управле-

ния этими рисками. Отчет согласовывается с риск-
менеджерами и руководством предприятия, рассма-
тривается на заседании Комитета по аудиту Совета 
директоров. По итогам рассмотрения принято реше-
ние в течение года провести мониторинг ситуации.

Шаг 9. Мониторинг эффективности 
реализованных мер по управлению 
рисками
В течение года, до ежегодной процедуры по актуа-
лизации карты рисков внутренний аудит проведет 
мониторинг — короткую проверку исполнения вы-
бранных менеджментом мероприятий: установле-
ны ли стеллажи, сколько времени хранятся шины, 
имеются ли в итоге деформации и т. п. В рамках ак-
туализации карты рисков риск-менеджеры исполь-
зуют полученную от внутреннего аудита информацию 
для ранжирования рисков.

Организация цикла внутреннего контроля, вклю-
чающего установление целей, выявления и оценки 
рисков, выработку и реализацию мер по управлению 
рисками, мониторинг эффективности этих действий 
позволяет своевременно реагировать на изменения 
внутренней среды и внешних обстоятельств, отсле-
живать актуальные и существенные риски как по от-
дельным процессам, так и в отношении глобальных, 
стратегических целей и, как следствие, корректи-
ровать деятельность компании в целом. Распреде-
ление же обязанностей и ответственности между 
менеджментом, подразделениями по управлению 
рисками и внутренним аудитом обеспечивают объ-
ективность и независимость этой оценки и наиболее 
действенный механизм совершенствования системы 
внутреннего контроля и управления рисками. 
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Разработка проектного 
задания на создание системы 
управления рисками компании

Ю. Ю. Екатеринославский, д.э.н., профессор Российской Академии  
предпринимательства, бывший вице-президент РусРиска

Нижеследующий перечень характеристик является 
необходимым и достаточным для построения систе-
мы РМ, адекватной целям и задачам компании. При 
этом конкретному значению каждой характеристи-
ки соответствует определенное значение параме-
тра системы РМ. А совокупность этих параметров 
определяет окончательную конфигурацию данной 
системы.

Перечень характеристик компании, которые необ-
ходимо учитывать при разработке проекта системы 
управления рисками, таков: 

1) конфигурация компании (производственная струк-
тура, а также формы ее кооперации с другими пред-
приятиями);

2) стадия жизненного цикла компании;

3) стратегия развития компании;

4) актуальные рисковые экспозиции (текущие экс-
позиции и экспозиции, связанные с перспективными 
проектами, программами, мероприятиями);

5) уровень осознания руководством компании его ри-
сковой проблематики;

6) приемлемый уровень риска (толерантность к риску);

7) отраслевой уровень рисковой напряженности;

8) степень желаемой регламентации взаимодействия 
системы РМ с подразделениями компании;

9) допустимое время перерыва бизнес-процессов;

10) используемые страховые и нестраховые инстру-
менты РМ;

11) принимаемая концепция управления рисками;

К сожалению практиков, литература по проектирова-
нию систем риск-менеджмента отсутствует, что и при-
водит к определенному разнобою и неполноте при их 
создании. Попытаемся этот пробел восполнить, пред-
ложив рекомендации чисто практического характера. 

Прежде всего заметим, что создание системы риск-
менеджмента компании должно формироваться как 
проект. В проектном задании должны быть зафикси-
рованы:

 ▪ основные параметры системы риск-
менеджмента;

 ▪ этапы разработки системы риск-менеджмента 
и промежуточные результаты;

 ▪ процедуры и коммуникации риск-менеджмента;

 ▪ сроки разработки и внедрения проекта.

Пожалуй, самым ответственным является первый 
этап разработки проекта, поскольку именно здесь 
определяется качество создаваемой (или совершен-
ствуемой) системы риск-менеджмента. Рассмотрим 
этот раздел подробнее. 

Прежде всего заметим: задание на разработку про-
екта системы риск-менеджмента (РМ) должно содер-
жать исчерпывающий перечень требований к пара-
метрам данной системы. 

Совершенно очевидно, что системы РМ, формируе-
мые для различного типа компаний, должны отли-
чаться друг от друга по ряду позиций: составу риско-
вого спектра, характеру используемых инструментов 
управления рисками, структуре служб РМ и т. д. Дру-
гими словами, система РМ каждой компании имеет 
свою уникальную конфигурацию. А приведенные нами 
далее другие позиции, по которым системы РМ отли-
чаются друг от друга, тем более разнообразят эту кон-
фигурацию. Каждый из параметров системы РМ соот-
ветствует определенной характеристике деятельности 
компании: ее отраслевой принадлежности, масштабу 
деятельности, составу рискового спектра и т. д. 
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продукция и рыночная ниша. В общем случае стро-
ить систему РМ целесообразно, ориентируясь на со-
вокупность стадий всех трех жизненных циклов, по-
рождающую соответствующий набор рисков. 

Особое внимание необходимо обращать на риски, 
связанные с переходом с одной стадии жизненно-
го цикла к другой. Как известно, процессы перехо-
да от одной стадии жизненного цикла предприятия 
к другой стадии являются трудноисследуемыми, 
а риски здесь неизбежны. Чрезвычайно серьезные 
риски сопровождают, как это ни парадоксально, 
и процесс бурного роста компании, будь то рост ее 
границ или рост объемов производства: многие эле-
менты системы управления при этом «разъезжают-
ся», приводя к неминуемых рискам.

Таким образом, параметры системы РМ компании са-
мым существенным образом определяются тем, на ка-
кой стадии жизненных циклов находится сама компа-
ния, производимая ею продукция и ее рыночная ниша.

3. Стратегия развития компании

Понятно, что режим службы РМ должен быть, в пер-
вую очередь, ориентирован на стратегию развития 
компании и те риски, которые сопровождают реали-
зацию этой стратегии. Мы предлагаем использовать 
следующую классификацию стратегий развития 
компании:

3.1 стратегия горизонтальной интеграции;

3.2 стратегия вертикальной интеграции;

3.3 стратегия диверсификации;

3.4 стратегия стабилизации;

3.5 Стратегия реструктуризации.

Обычно ограничиваются тремя из четырех приведен-
ных выше стратегий. Мы же считаем, что стратегия 
стабилизации также имеет право на жизнь, хотя бы 
на какой-то определенный отрезок времени. Каждой 
из этих стратегий соответствует свой спектр рисков, 
который влияет на параметры системы РМ.

4. Актуальные рисковые экспозиции

К ним относятся риски, связанные с текущей деятель-
ностью предприятия и его перспективными планами, 
новыми проектами и программами. Напомним: риско-
вая экспозиция представляет собой ценность (мате-
риальный или иной объект), утрата которого или сни-
жение параметров его желаемого состояния в случае 
реализации риска заметно повлияла бы на итоги дея-
тельности компании. Это изменение состояния объек-
та может быть выражено через определенные показа-
тели деятельности компании и входящих в нее систем.

12) состав реально существующего цикла управления 
рисками;

13) организационный статус службы РМ;

14) качество персонального состава службы риск- 
менеджмента;

15) способ финансирования создания и функциони-
рования системы РМ.

Рассмотрим эти характеристики, давая по необходи-
мости объяснения по поводу того, каким образом они 
влияют на параметры системы РМ.

1. Конфигурация компании

Каждому типу конфигурации компании должен со-
ответствовать определенный тип системы управле-
ния рисками:

1.1 если компания является самостоятельной 
структурной единицей, то формируется система 
«РМ — компания». Для входящих в ее состав биз-
нес-единиц нет необходимости создания локаль-
ных систем РМ;

1.2 если компания входит в состав холдинга 
или же финансово-промышленной группы (ФПГ), 
то кроме системы «РМ — компания», необходимо 
создавать и систему «РМ — холдинг (ФПГ)». 

2. Стадия жизненного цикла 
компании

Одним из самых существенных моментов при опре-
делении параметров системы РМ является выяв-
ление стадии жизненного цикла, на котором нахо-
дится компания. Понятно, что риски свойственны 
всем этапам развития компании. Понятно и то, что 
рисковый спектр, а также рисковый профиль ком-
пании на каждом этапе его развития имеют весь-
ма сильные различия. В любом случае, формируя 
требования на разработку системы РМ конкретной 
компании, следует выяснить, на какой стадии жиз-
ненного цикла она находится и в какую из нижепри-
веденных стадий стремится перейти: 

 ▪ выход на рынок;

 ▪ рост продаж;

 ▪ замедление роста продаж;

 ▪ стабильность или возобновление роста;

 ▪ реструктуризация.

Конечно, при проектировании системы РМ необхо-
димо учитывать не только ту стадию, на которой ком-
пания находится, но и те, на которых находятся ее 
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Понятно, что система РМ компаний будет различаться 
в зависимости от того, насколько высокий уровень ри-
ска руководство компании сочтет приемлемым. В ка-
честве показателя приемлемости уровня потерь от на-
ступления риска мы предлагаем рассматривать тот 
объем прибыли, потеря которого не повлечет значи-
тельных изменений в состоянии компании. Мы пред-
лагаем следующую градацию: 

6.1 приемлемым для компании является недопо-
лучение прибыли в размере до 25% от запланиро-
ванного уровня;

6.2 приемлемым для компании является недопо-
лучение прибыли в размере до 25—50% от запла-
нированного уровня;

6.3 приемлемым для компании является недопо-
лучение прибыли в размере до 50—75% от запла-
нированного уровня.

Эти показатели приемлемости уровня риска и будут 
являться для нас характеристиками, определяющими 
соответствующие параметры системы РМ. 

7. Отраслевой уровень рисковой 
напряженности
Мы уже упоминали о том, что рисковая напряженность 
отраслей экономики различна. Наиболее высока она 
в медицине и банковской сфере и довольно незначи-
тельна, например, в сфере бытового обслуживания. 
Поэтому достаточно условно уровень рисковой на-
пряженности компаний, определяемый их отраслевой 
принадлежностью, можно подразделить на:

7.1 очень высокий; 

7.2 высокий; 

7.3 средний; 

7.4 низкий.

Разумеется, этот изначально присущий предприятию 
уровень может изменяться в зависимости от состоя-
ния рыночной ниши, менеджмента компании и т. д. Од-
нако в качестве одного из основных ориентиров при 
разработке требований к системе РМ приведенная 
градация априорной рисковой напряженности, обу-
словленной отраслевой принадлежностью компании, 
вполне пригодна. 

8. Степень желаемой регламентации 
взаимодействия системы риск-
менеджмента с подразделениями 
компании

Данные различных исследований, проведенных 
нами в компаниях многих отраслей, показывают, 

5. Уровень осознания руководством 
рисковой проблематики 

Ответ руководства компании на вопрос о том, какую 
роль они отводят рискам, безусловно, находит отраже-
ние в том, какие параметры системы РМ будут выбра-
ны при ее построении. Отношение топ-менеджмента 
к рискам, как правило, соответствует одному из сле-
дующих вариантов: 

5.1 риски — это досадные неожиданности, кото-
рые должны быть оперативно устранены «про-
фильными» работниками;

5.2 риски — это проблемы, процедура решения 
которых должна быть регламентирована только 
на уровне компании в целом;

5.3 риски — это проблемы, процедура решения 
которых должна быть регламентирована на уров-
не только каждого подразделения компании;

5.4 риски — это проблемы, процедура решения 
которых должна быть регламентирована на уров-
не как компании, так и ее подразделений.

6. Приемлемый уровень риска 
(толерантность к рискам)
По сути, речь идет об определении того, какой уровень 
риска (рассчитываемый как произведение ущерба 
от риска и вероятности его реализации), являлся бы 
относительно безболезненным для компании. В каче-
стве критериев этой безболезненности могут высту-
пать различные показатели деятельности компании, 
но наиболее логично, с нашей точки зрения, исполь-
зовать те из них, которые отражают результат ее ос-
новной производственной деятельности. Например, 
в качестве такого критерия можно выбрать размер 
стоимости компании или ее акций на фондовом рын-
ке, объем прибыли или штрафной санкции (например, 
за срыв сроков поставки продукции), который позво-
лит компании продолжать дальнейшую деятельность 
в нормальном режиме, без ощутимых сложностей 
и проблем. 

Очевидно, что конкретное значение приемлемого 
для компании уровня риска зависит как от объектив-
ных факторов (стадии жизненного цикла компании, 
отрасли, в которой она функционирует, и продукции, 
которую она производит, масштабов компании, вы-
бранной ею стратегии и пр.), так и от субъективных 
(склонность к риску руководства, уровень его об-
разовательной подготовки и др.). В общем и целом 
можно сказать, что в период становления компании 
(стадии выхода на рынок и роста продаж) допустим 
более высокий уровень его рисковой напряженно-
сти, чем в период стабилизации и спада ее деятель-
ности. 
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ального, экологического и управленческого) и на ка-
кой период окажется критичным для компании. Тем 
более, что источником риска могут стать и локальные 
бизнес-процессы, входящие в состав основных. Вы-
ход состоит в тщательной проработке этой проблемы 
для каждой компании. Для этого прежде всего следу-
ет составить полный перечень бизнес-процессов как 
для компании в целом, так и для каждого из входящих 
в нее основных подразделений.

Затем следует ответить на ряд вопросов, касающих-
ся рисков:

 ▪ как данный бизнес-процесс может повлиять 
на риск прерывания деятельности компании; 

 ▪ как прерывание деятельности компании 
на какое-то время (например, на 1 час, 4 часа, 
1 или 2 дня) повлияет на риск получения компани-
ей запланированной прибыли;

 ▪ как риск прерывания бизнес-процесса, заме-
ченный партнерами или же потребителями, отраз-
ится на имидже компании;

 ▪ как риск прерывания бизнес-процесса может 
отразиться на связях с партнерами компании, 
банками и др.;

 ▪ является ли данный бизнес-процесс критичным 
для успешной деятельности компании; 

 ▪ существуют ли альтернативы данному бизнес- 
процессу и является ли их устойчивость более вы-
сокой.

Ответы на эти вопросы позволят определить, как 
долго может компания нормально или с минималь-
ными потерями функционировать при прерывании 
бизнес-процессов на какое-то время как в компании 
в целом, так и в каждой ее системе. Кроме того, ана-
лиз этих потерь или их отсутствие позволяет устано-
вить пределы допустимого прерывания бизнес-про-
цессов. В таблице они приведены укрупнено. 

что требования топ-менеджмента к системе управ-
ления рисками исходят, в первую очередь, из стра-
тегических соображений, таких как усиление кон-
курентных преимуществ, возможность обеспечения 
устойчивого развития, эффективное управление ее 
ресурсами и т. д. Конечно, так или иначе в страте-
гическом менеджменте риски учитываются. В иде-
але же учитываться они должны системно и полно, 
поэтому все процедуры управления рисками должны 
быть четко регламентированы. Что касается опера-
тивного управления, то степень его регламентации 
зависит от того, насколько отработаны бизнес-про-
цессы в компании, насколько опасным является про-
изводство, насколько квалифицированы работники 
компании, а также от ряда иных обстоятельств. 

Исходя из изложенного, степень регламентации вза-
имодействия системы риск-менеджмента с подраз-
делениями компании при решении стратегических 
и оперативных задач выглядит следующим образом:

8.1 в компании существует стандарт, четко опре-
деляющий, решение каких стратегических и опе-
ративных задач осуществляется с использова-
нием полной процедуры анализа, диагностики 
и управления рисками;

8.2 формирование стратегических планов, биз-
нес-планов и проектов включает в себя процеду-
ры диагностики и управления рисками; 

8.3 лишь отдельные, наиболее существенные 
стратегические и оперативные задачи решаются 
с использованием методов управления рисками.

9. Допустимое время перерыва 
бизнес-процессов в компании

Очень непросто определить, прерывание какого 
из основных бизнес-процессов (производственно-
технологического, финансово-экономического, соци-

Таблица. Время допустимого прерывания бизнес-процессов в компании

№ 
п/п

 Функциональные и локальные бизнес-процессы Время допустимого прерывания 
бизнес-процессов

9.1 Производственно-технологические процессы 6 часов

9.2 Финансово-экономические процессы 2 дня

9.3 Социальные процессы 5 дней

9.4 Экологические процессы 3 часа

9.5 Процессы управления 1 час
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3) идентификация и диагностика рисков;

4) разработка методики выявления симптомов риска;

5) оценка рисков;

6) разработка мероприятий по управлению рисками 
(реакция на риск);

7) контроль и анализ результатов мероприятий;

8) мониторинг рисков (остаточных и новых);

9) контроль за выполнением программ и подпро-
грамм управления рисками.

Таким образом, существует два варианта параметров 
системы РМ, определяемых циклом управления ри-
сками:

12.1 реализуется полный цикл процедуры управ-
ления рисками;

12.2 реализуется сокращенный цикл процедуры 
управления рисками.

13. Организационный статус 
и коммуникации системы риск-
менеджмента

В зависимости от масштаба компании, уровня разви-
тия службы риск-менеджмента, квалификации спе-
циалистов и топ-менеджеров, а также ряда других 
факторов возможны различные варианты статуса 
этой службы:

13.1 служба РМ организационно не обособлена;

13.2 служба РМ обособлена, но функционирует де-
централизованно в составе каждого подразделе-
ния компании;

13.3 служба РМ обособлена и функционирует цен-
трализованно.

Понятно, что от выбранного варианта концепции по-
строения службы риск-менеджмента и ее органи-
зационного построения зависят ее коммуникации. 
Проект этих коммуникаций должен являться состав-
ной частью проекта службы управления рисками.

14. Качество персонального состава 
службы РМ
Для реализации процесса управления рисками не-
обходимо привлечь профессиональных риск-менед-
жеров. Альтернативным вариантом (и при том наи-
более распространенным на практике из-за явного 
дефицита специалистов такого рода) может являть-

Каждый из этих бизнес-процессов должен быть раз-
бит до необходимого уровня подробностей. Совсем 
непростой задачей является ранжирование бизнес-
процессов, однако это вполне решаемая задача для 
экспертов и руководителей. 

10. Используемые инструменты 
управления рисками
Здесь имеется достаточно широкое поле для воз-
можного выбора, и многое зависит от той бизнес-си-
туации, в которой находится компания. Тем не менее 
имеются по крайней мере две позиции, по которым 
использование страховых инструментов определя-
ется нормативно: опасные производственные про-
цессы и социальное страхование работников. Для 
остальных же случаев выбор остается за менедж-
ментом компании. Вариантов здесь всего три:

10.1 страхуются только нормативно установлен-
ные риски (промышленные и пр.);

10.2 страхуются только наиболее критичные ри-
ски;

10.3 в рамках интегральной (комплексной) про-
граммы защиты от рисков используются как стра-
ховые инструменты (в т. ч. элементы группового, 
функционального, зонтичного страхования), так 
и нестраховые инструменты, т. е. чисто управ-
ленческие (уклонение от риска, перенос риска 
на другие объекты и т. д.). 

11. Принимаемая концепция 
управления рисками

На практике имеются три основных подхода к управ-
лению рисками: 

11.1 локальный: управляют лишь наиболее опас-
ными рисками;

11.2 функциональный: управляют наиболее значи-
мыми рисками каждого подразделеления;

11.3 интегративный: управляют всеми возможны-
ми значимыми рисками с учетом их влияния друг 
на друга.

12. Состав цикла управления рисками

Речь идет о намерениях компании в отношении реа-
лизации полного цикла риск-менеджмента. Приве-
дем его с учетом того, что в принципе какие-то этапы 
данного цикла могут быть «пропущены»: 

1) постановка целей управления рисками;

2) разработка программы управления рисками;
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РМ, сформированная в рамках отдельных подразде-
лений (как правило, производственных и финансо-
вых служб).

В. При выборе интегративной концепции (характе-
ристика 11.3) создается обособленное подразделе-
ние (служба управления рисками), подчиняющееся 
непосредственно руководителю компании или его 
заместителю. 

Полный список параметров, определяющих конфи-
гурацию системы РМ и соответствующих конкрет-
ным значениям рассмотренных выше характеристик 
компании, приведен в приложении к данной статье. 
При этом отметим важный момент: если речь идет 
о построении (совершенствовании) системы РМ 
на функционирующей компании, то, прежде чем при-
нимать решение относительно конфигурации дан-
ной системы, необходимо провести диагностику со-
стояния компании, определить ее рисковый спектр 
и профиль. Если же система РМ проектируется для 
новой компании, то ее конфигурация определяется 
на основе планируемых (желаемых) характеристик 
ее деятельности, в частности отраслевого профиля, 
структуры, состояния предлагаемого рынку продук-
та и т. д.

Таким образом, определив значение ряда характери-
стик компании (второй столбец приложения), можно 
установить соответствующие этим характеристикам 
параметры создаваемой системы РМ (третий стол-
бец приложения). А установив эти параметры и про-
верив их на совместимость, следует сформировать 
задание на создание того или иного варианта систе-
мы или ее совершенствование.

Отметим особо, что при утверждении задания на соз-
дание службы риск-менеджмента часто могут про-
явиться две крайности. Во-первых, естественное 
желание руководителей и собственников компании 
сформировать высоконадежную и максимально эф-
фективную систему РМ. Это желание почти навер-
няка будет неосуществимым в связи с ресурсными 
ограничениями. Например, совершенно понятно, 
что наилучший результат деятельности по управ-
лению рисками будет получен тогда, когда система 
РМ будет интегративной, прерывание всех видов 
бизнес-процессов будет сведено к минимуму, все 
риск-менеджеры компании будут высококлассны-
ми профессионалами и т. д. Тем не менее это вовсе 
не гарантирует максимальной эффективности такой 
системы. 

Поэтому выбор того или иного параметра системы 
РМ нужно производить с учетом соотношения всех 
возможных выгод и потерь, обусловленных данным 

ся обучение управлению рисками работников компа-
нии с тем, чтобы функция управления рисками была 
дополнительно включена в их обязанности. Таким 
образом, возможны следующие подходы к формиро-
ванию персонального состава службы РМ:

14.1 привлечение профессиональных риск-менед-
жеров;

14.2 обучение риск-менеджменту (повышение 
квалификации и переподготовка).

15. Способ финансирования создания 
и функционирования системы РМ

Практика демонстрирует три способа финансирова-
ния систем РМ. Во-первых, за счет средств внутри-
фирменного резервного фонда страхования рисков, 
создаваемого из прибыли компании. Во-вторых, 
за счет расходов компании (включаемых в умень-
шение налогооблагаемой базы при расчете налога 
на прибыль). Понятно, что возможности этого спосо-
ба довольно ограничены. И наконец, чаще всего при-
меняется смешанная схема финансирования, вклю-
чающая элементы двух предыдущих способов.

Таким образом, финансирование РМ может осущест-
вляться за счет:

15.1 прибыли компании;

15.2 текущих расходов компании;

15.3 прибыли и текущих расходов компании.

Напомним, что каждой из представленных выше харак-
теристик соответствуют определенные параметры си-
стемы РМ. Таким образом, устанавливая реальные или 
желаемые значения этих характеристик, мы тем самым 
определяем параметры системы риск-менеджмента 
каждой конкретной компании. При этом характеристи-
ка «Концепция управления рисками» (пункт 11 данного 
раздела) является ключевой. То есть, другими слова-
ми, при формировании системы РМ в первую очередь 
необходимо ответить на вопрос: должна ли система 
быть функциональной, когда каждое подразделение 
покрывает свои риски, или же она должна иметь инте-
гративный характер, когда единый центр анализирует 
совокупные риски с учетом их влияния друг на друга. 
Таким образом, предложим такие варианты параме-
тров системы РМ, ориентированные на различные зна-
чения ее ключевой характеристики.

А. При выборе локальной концепции (характеристи-
ка 11.1) нецелесообразно создавать централизован-
ную систему управления рисками.

Б. При выборе функциональной концепции (харак-
теристика 11.2) риски компании покрывает система 

Управление рисками в России: 10 лет развития 
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Приложение

Сводная таблица параметров системы риск-менеджмента

Индекс 
пара-
метра 
систе-
мы РМ

Характеристики предприятия, 
влияющие на параметры  
риск-менеджмента 

Описание параметров системы  
риск-менеджмента 

1. Конфигурация компании

1.1 Компания является самостоятельным 
предприятием

Формируется система «РМ — компания»,  
включая РМ бизнес-единиц

1.2 Компания входит в состав холдинга 
или же финансово-промышленной 
группы 

Кроме системы «РМ — компания», необходимо  
создать и систему «РМ — холдинг» (ФПГ)

2. Стадия жизненного цикла компании

2.1 Выход на рынок Требуется готовность к очень высоким конкурентным 
и маркетинговым рискам 

2.2 Рост продаж Требуется готовность к высоким конкурентным  
и маркетинговым рискам

2.3 Замедление роста Возрастают риски вытеснения с рынка. Требуются 
инновационные решения 

2.4 Стабильность или возобновление 
роста

Помимо рыночных рисков внимания заслуживают 
риски, связанные с организацией деятельности  
компании 

2.5 Реструктуризация Требуется тщательная проработка рисков по проекту 
реструктуризации

3. Стратегия развития компании

3.1 Стратегия горизонтальной интеграции 
компании

Чрезвычайно актуальны структурные  
и коммуникационные риски

3.2 Стратегия вертикальной интеграции 
компании

Чрезвычайно актуальны структурные  
и коммуникационные риски

3.3 Стратегия диверсификации Очень серьезны маркетинговые риски 

3.4 Стратегия стабилизации компании Необходимо выявить полный спектр рисков  
стабилизации

4.Актуальные текущие и перспективные рисковые экспозиции компании

4.1 ..................................................

….. ………………………………

4.n ..................................................

и рисков, положения компании и рисков утраты ее 
значимости и рейтинга. Выбор не прост.

В заключение приведем «Сводную таблицу параме-
тров системы риск-менеджмента»

параметром. Вторая крайность — это «шапкозаки-
дательское» настроение типа «как-нибудь прорвем-
ся, посему ограничимся минимумом». Понятно, что 
истина лежит в русле тщательного и скрупулезно-
го продумывания соотношения стратегии развития 
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Индекс 
пара-
метра 
систе-
мы РМ

Характеристики предприятия, 
влияющие на параметры  
риск-менеджмента 

Описание параметров системы  
риск-менеджмента 

5. Уровень осознания руководством компании рисковой проблематики

5.1 Риски — это досадные неожиданно-
сти, которые должны быть оперативно 
устранены «профильными» работни-
ками

Руководство предприятия не осознает необходимости 
формирования системы РМ

5.2 Риски — это проблемы, процеду-
ра решения которых должна быть 
регламентирована только на уровне 
компании

Система РМ ориентирована на отдельные, наиболее 
существенные ценности компании

5.3 Риски — это проблемы, процеду-
ра решения которых должна быть 
регламентирована на уровне каждого 
подразделения компании

Данному уровню осознания руководством рисковой 
проблематики соответствует функциональная систе-
ма РМ

5.4 Риски- это проблемы, процедура 
решения которых должна быть ре-
гламентирована на уровне компании 
и каждого из ее подразделений

Данному уровню осознания руководством рисковой  
проблематики соответствует интегративная система РМ

6. Приемлемый уровень риска (толерантность к рискам)

6.1 Приемлемым для компании является 
недополучение прибыли в размере 
до 25% от запланированного уровня

Необходимо выявить все наиболее существенные 
актуальные риски и проработать процедуры управле-
ния ими 

6.2 Приемлемым для компании является 
недополучение прибыли в размере 
25—50% от запланированного уровня

Необходимо выявить все наиболее существенные 
актуальные риски, проранжировать и тщательно  
проработать процедуры управления 

6.3 Приемлемым для компании является 
недополучение прибыли в размере 
50—75% от запланированного уровня

Необходимо выявить все наиболее существенные 
актуальные риски, проранжировать и тщательно  
проработать процедуры управления

6.4 Приемлемым для компании является 
получение в текущем периоде убытка 
приемлемого объема

Необходимо исключить риски катастрофического 
масштаба, рассматривать данный вариант только в ка-
честве переходного периода (реструктуризация и др.)

7. Отраслевой уровень рисковой напряженности

7.1 Очень высокий Необходима очень жесткая регламентация процедуры 
управления стратегическими и оперативными ри-
сками

7.2 Высокий Необходима жесткая регламентация процедуры 
управления стратегическими и оперативными  
рисками 

7.3 Средний Необходима регламентация процедуры управления 
наиболее существенными из актуального профиля 
рисков

7.4 Низкий Целесообразность создания системы  
риск-менеджмента неочевидна 

Управление рисками в России: 10 лет развития 
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Индекс 
пара-
метра 
систе-
мы РМ

Характеристики предприятия, 
влияющие на параметры  
риск-менеджмента 

Описание параметров системы  
риск-менеджмента 

8. Степень регламентации взаимодействия системы риск-менеджмента с подразделениями компании

8.1 В компании существует стандарт, 
определяющий, решение каких страте-
гических и оперативных задач осу-
ществляется по полной процедуре РМ 

Стандарт должен содержать регламент взаимодей-
ствия службы управления рисками со всеми другими 
подразделениями компании 

8.2 Процедура управления рисками ис-
пользуется только при формировании 
стратегических и бизнес-планов 
новых проектов 

Разработка стратегических планов и бизнес-планов 
проектов регламентируется

8.3 Лишь отдельные, наиболее от-
ветственные стратегические 
и оперативные задачи решаются 
с иcпользованием методов риск-
менеджмента

Необходимы документы, регламентирующие взаи-
модействие службы управления рисками с другими 
подразделениями компании 

9. Допустимое время перерыва бизнес-процессов на предприятии

9.1 Производственно-технологические 
процессы (дни или часы)

Продолжительность процедур риск-менеджмента 
определяется минимальным критическим временем 
перерыва

9.2 Финансово-экономические процессы 
(дни или часы)

Продолжительность процедур риск-менеджмента 
определяется минимальным критическим временем 
перерыва

9.3 Социальные процессы (дни или часы) Продолжительность процедур риск-менеджмента 
определяется минимальным критическим временем 
перерыва

9.4 Экологические процессы (дни или 
часы) 

Продолжительность процедур риск-менеджмента 
определяется минимальным критическим временем 
перерыва

9.5 Процессы управления (дни или часы) Продолжительность процедур риск-менеджмента опре-
деляется минимальным критическим временем перерыва

10. Соотношение страховых и нестраховых инструментов управления рисками

10.1 Страхуются только нормативно уста-
новленные риски 

Система РМ должна быть нацелена в основном  
на превентивное управление рисками 

10.2 Страхуются наиболее критичные 
риски

Требуется более широкий подход к управлению  
рисками, в том числе их профилактика 

10.3 В рамках интегральной программы за-
щиты от рисков используются как стра-
ховые, так и нестраховые инструменты 

С большой долей вероятности система РМ  
функционирует эффективно

11. Концепция управления рисками

11.1 Локальное управление (следует 
управлять лишь отдельными, наибо-
лее существенными рисками)

Использовать в небольших компаниях с низким  
уровнем рисков, а также в компаниях с узким  
рисковым спектром, а уровень этих рисков высок
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Индекс 
пара-
метра 
систе-
мы РМ

Характеристики предприятия, 
влияющие на параметры  
риск-менеджмента 

Описание параметров системы  
риск-менеджмента 

11.2 Функциональное управление (следует 
управлять рисками каждого из под-
разделений или силами его сотрудни-
ков) 

Практическая эффективность данного метода  
не является высокой

11.3 Интегративное управление (следует 
управлять всеми значимыми рисками 
с учетом их взаимовлияния 

Наиболее эффективный способ управления рисками 
(при правильно выбранной стратегии деятельности 
службы риск-менеджмента)

12. Цикл процесса управления рисками

12.1 Реализуется полный цикл управления 
рисками 

Система РМ должна быть полноформатной

12.2 Реализуется сокращенный цикл 
управления рисками 

Необходимо выбрать циклы управления рисками, 
которые планируется реализовать

13. Организационный статус и коммуникации системы риск-менеджмента

13.1 Служба РМ организационно  
не обособлена

Каждый менеджер отвечает за риски в управляемом 
им подразделении. Коммуникации риск-менедж мента 
не развиты

13.2 Служба РМ обособлена и функциони-
рует децентрализованно

В каждом подразделении существует группа  
риск-менеджеров или отдельный специалист,  
ответственный за управление рисками. Необходимы 
регламентированные коммуникации

13.3 Служба РМ обособлена и функ-
ционирует централизованно

Централизованная служба риск-менеджмента подчи-
няется генеральному директору или его заместителю

14. Формирование персонального состава службы риск-менеджмента

14.1 Привлечение профессиональных 
риск-менеджеров

Наиболее эффективным является сочетание обоих 
подходов к формированию персонального состава 
служб риск-менеджмента

14.2 Профессиональная переподготовка 

15. Способ финансирования создания и функционирования систем РМ

15.1 За счет прибыли компании Необходимо наличие прибыли и обоснованный  
расчет ее объема для формирования фонда РМ

15.2 За счет текущих расходов компании Крайне ограниченный вариант использования  
методов и инструментов РМ

15.3 За счет прибыли и текущих расходов Оптимальный вариант финансирования

Управление рисками в России: 10 лет развития 
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Кризис и организация 
управления рисками в банках 

Таблица 1. Основные макропруденциальные индикаторы

Агрегированные микропруденциальные 
индикаторы

Макроэкономические индикаторы

1. Достаточность капитала:
 ▪ коэффициенты совокупной достаточности 

капитала;
 ▪ частота распределения (концентрация)  

достаточности капитала по группам банков.
2. Качество активов кредитных организаций:

 ▪ распределение выданных кредитов по секторам 
экономики;

 ▪ кредиты, номинированные в инвалюте;
 ▪ просроченная задолженность и резервы;

1. Экономический рост:
 ▪ совокупные темпы роста;
 ▪ падение темпа роста по отдельным секторам.

2. Платежный баланс:
 ▪ дефицит текущего счета;
 ▪ достаточность валютных резервов;
 ▪ внешний долг (с учетом срочной структуры);
 ▪ условия торговли;
 ▪ потоки капитала (по составу и по срокам).

С. В. Замковой, к.э.н., директор Департамента стратегии и политики  
управления рисками ОАО «НОМОС-БАНК»

ливости стоит сказать, что и причин для оптимизма 
в такой ситуации было не так много. К сожалению, 
инстинктивная реакция участников рынков на опас-
ности кризиса, приведшая к резкому сокращению 
роста активных операций, спроса и расходов, до-
полненная «медвежьим» поведением крупных спе-
кулянтов и не всегда оптимальными действиями 
денежно-кредитных властей, способствовала про-
должению болезни глобальных финансов. 

Необходимо отметить, что стремительный рост к на-
чалу XXI века объема финансовых инструментов и их 
сложность заведомо превышали качество методов 
анализа рисков и контроля операций с ними. К со-
жалению, многие проблемы финансовых дисциплин, 
являющихся прикладными для финансовых посред-
ников, оказались нерешенными к 2008 г. Даже самые 
известные в мире финансовые организации, такие 
как Базельский комитет по банковскому надзору, 
Международный валютный фонд, Всемирный банк, 
приступили к тщательному анализу системных ри-
сков с учетом его взаимосвязей с макроэкономиче-
скими факторами (табл. 1) достаточно поздно с уче-
том стимула разраставшихся глобальных кризисов 
1990-х гг. 

Международный финансовый кризис, начавшийся 
в 2008 г., оказался неожиданным риском в глобальном 
масштабе для большинства участников финансовых 
рынков, регуляторов, ученых-экономистов и специа-
листов по риск-менеджменту. Он проверил и продол-
жает испытывать на прочность теории по объяснению 
финансовой действительности и наук об управлении 
рисками. Банкротство крупнейших в мире финансо-
вых посредников, обладавших согласно общепри-
знанному мнению лучшими ресурсами и практиками 
по противодействию рискам, до настоящего времени 
стимулировало в большей степени лишь поиск «вино-
вных» в случившемся, чем попытки найти стратегиче-
ские решения назревших проблем. 

Удар, нанесенный международной финансовой си-
стеме, оказался настолько велик, что лучшие специ-
алисты в мире в 2008—2009 гг. начали соревновать-
ся друг с другом в негативных оценках финансового 
будущего, делая все более и более долгосрочные 
негативные прогнозы. Необходимо отметить, что, 
пожалуй, большинство сообщаемых в это время 
средствам массовой информации пессимистических 
прогнозов были обоснованы как не более чем радуж-
ные прогнозы роста прошедших лет. Ради справед-
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Агрегированные микропруденциальные 
индикаторы

Макроэкономические индикаторы

 ▪ проблемные кредиты предприятиям государ-
ственного сектора;

 ▪ уровень риска активов; 
 ▪ связанное кредитование;
 ▪ коэффициенты финансовой зависимости.

3. Состояние заемщика:
 ▪ соотношение «долг — капитал»;
 ▪ прибыльность предприятия;
 ▪ прочие характеристики состояния предприятия;
 ▪ задолженность домашних хозяйств.

4. Качество управления:
 ▪ показатели расходов;
 ▪ чистая прибыль, приходящаяся на одного  

работника;
 ▪ рост числа финансовых институтов.

5. Показатели прибыли:
 ▪ рентабельность активов;
 ▪ рентабельность акционерного капитала;
 ▪ показатели доходов и расходов;
 ▪ структурные индикаторы прибыльности.

6. Ликвидность:
 ▪ кредиты центрального банка финансовым  

организациям;
 ▪ сегментация межбанковской процентной став-

ки; отношение депозитов к денежным агрегатам;
 ▪ коэффициент «кредиты / депозиты»;
 ▪ структура активов и обязательств по срочности 

(коэффициенты ликвидности активов);
 ▪ показатели вторичной рыночной ликвидности.

7. Чувствительность к рыночному риску:
 ▪ риск изменения обменных курсов;
 ▪ риск изменения процентных ставок;
 ▪ риск изменения курсов акций;
 ▪ риск изменения цен на сырьевые товары.

8. Основные характеристики рынка:
 ▪ рыночная стоимость финансовых инструментов, 

включая акции;
 ▪ индикаторы избыточной доходности;
 ▪ кредитные рейтинги;
 ▪ разрывы в доходности по государственным  

облигациям.

3. Инфляция:
 ▪ размах (волатильность) инфляции.

4. Процентные ставки и валютный курс:
 ▪  волатильность процентных ставок и курса  

национальной валюты;
 ▪ уровень реальной процентной ставки на вну-

треннем рынке;
 ▪ устойчивость обменного курса;
 ▪ гарантированный валютный курс.

5. Рост объемов кредитования и стоимости активов:
 ▪ рост объемов кредитования;
 ▪ рост стоимости активов.

6. Эффекты «заражения»:
 ▪ внешнеторговые каналы распространения  

кризиса;
 ▪ корреляция в динамике финансовых рынков.

7. Прочие факторы:
 ▪ направляемые (государством) кредиты  

и инвестиции;
 ▪ использование государством ресурсов  

банковской системы;
 ▪ совокупная задолженность в экономике.

Пока поиск широкого круга макро- и микроэконо-
мических показателей, влияющих на банковские 
системы, и конструирование с их учетом несколь-
ких индикаторов, характеризующих устойчивость, 
не привел к должным результатам. В различных 
странах на основе национальных данных были соз-
даны многофакторные модели, удовлетворительно 
описывающие состояния банковских систем. Вме-
сте с тем проблема прогностической значимости 

таких моделей остается открытой, что обусловлено 
не столько уровнем экономико-математического 
аппарата, сколько невозможностью корректного 
учета множества нерегулярно меняющихся факто-
ров. К сожалению, аналогичные работы в области 
страновых и кредитных рисков, которые проводят-
ся международными рейтинговыми агентствами, 
пока также не привели к требуемым результатам: 
ни одно из них не смогло прогнозировать масштаб 

Управление рисками в России: 10 лет развития 
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новательные прогнозы высокого значения неожи-
данного кредитного риска и следующей волны кри-
зиса1.

После прохождения острой фазы кризиса в 2008—
2009 гг. динамика кредитного процесса в последние 
3 года определялась:

 ▪ ограниченным спросом на кредиты со стороны 
крупных заемщиков;

 ▪ ростом спроса на кредиты со стороны малого 
бизнеса;

 ▪ возможной продолжающейся дифференциаци-
ей финансового состояния заемщиков, в зависи-
мости от отрасли;

 ▪ ростом требований ЦБ РФ к резервированию 
операций с корпоративными клиентами и каче-
ству капитала банков.

После снижения кредитной активности в 2009-
2010 гг. (в частности, в 2009 году практически отсут-
ствовал рост кредитов корпоративным заемщикам) 
в результате реакции банков на риски кризисного 
периода и ограниченности спроса на кредиты со сто-
роны многих предприятий на фоне стабилизации 
ситуации в экономике в дальнейшем начался есте-
ственный рост уверенности кредитных организаций 
и склонности их к риску. Темпы указанной склон-
ности к риску нарастали и достигли 14% за 2012 год 
по объему корпоративных кредитов и до 40% по объ-
ему кредитов физическим лицам. 

Одновременно с ростом склонности к риску растут 
потери: просроченная задолженность по кредитам 
физическим лицам увеличилась на 13% (4% от объ-
ема кредитов населению) и по корпоративным кре-
дитам на 8% (4,8% от объема кредитного портфеля). 
Судя по всему, при дальнейшем ожидаемом сни-
жении реальных доходов населения вероятность 
банкротства ряда специализированных розничных 
банков увеличится, но системного кризиса в России 
можно будет избежать.

Дополнительным фактором, способствующим со-
хранению высокого уровня ожидаемого кредитного 
риска в банковском секторе России, является убы-
точность деятельности до 40% действующих компа-
ний. Многие банки вынуждены в условиях перехода 
заемщиков из экспортных и других высокорента-
бельных секторов народного хозяйства кредитовать 
рискованные предприятия. Высокими уровнями про-

1 Например, по состоянию на конец марта 2009 г. реализация 
кризисных прогнозов ожидалась осенью 2009 года (заме-
тим, что в последние 20 лет особым недоверием аналитиков 
пользуются осенний период и начало года).

кризисов на международных финансовых рынках 
как в 1997—1898 гг., так и в 2008 г.

Тем не менее относительно методологии управле-
ния рисками и существующей критики ее качества 
в условиях финансовой нестабильности, в частно-
сти критики рекомендаций Базельского комитета 
по банковскому надзору, необходимо отметить сле-
дующее. Сами по себе методы оценки кредитных 
(основные подходы — коэффициентный анализ, рей-
тинговые модели) и рыночных (основные подходы — 
оптимизация портфелей и VaR-методология) рисков 
достаточно хорошо работают в рамках одного эко-
номического цикла. Методология прогнозирования 
кризисных ситуаций, в особенности на глобальных 
финансовых рынках, оставляет желать лучшего. Этот 
вопрос касается не только теории анализа рисков, 
но и других разделов экономической науки, макроэ-
кономики и теории финансов.

В условиях, когда гуру финансовой экономики кон-
центрируются на обсуждении фундаментальных во-
просов по изменению оснований финансовых дисци-
плин, рассмотрим актуальные проблемы управления 
рисками в российских банках, входящими в повестку 
дня 2013 г.

Кредитный риск в банковском 
секторе России 
Принято считать, что кредитный риск является наибо-
лее существенным для банковской системы России. 
Действительно, в структуре активов банковского сек-
тора кредиты всегда занимали максимальный объ-
ем: доля кредитов нефинансовому сектору в активах 
кредитных организаций составила на 1 января 2013 г. 
около 50% по банковскому сектору в целом. При этом 
текущие ожидаемые потери в середине 2008 г., исхо-
дя из сложившегося низкого уровня просроченной за-
долженности (около 1% от общей величины кредитов 
нефинансовым предприятиям, что составляло один 
из самых низких уровней в мире), были невелики. 

В соответствии с опросами, проводимыми Бан-
ком России, по мнению финансовых учреждений, 
кредитный риск являлся максимально значимым 
по сравнению с другими видами рисков. Тем не ме-
нее необходимо отметить, что кризисы российского 
банковского сектора начиная с 1990-х гг. являлись 
преимущественно реализацией системного и рыноч-
ного риска, которые представляли собой спусковой 
механизм сбоя в финансовой системе, и настоящего 
кредитного кризиса экономика России пока избега-
ла. В текущих условиях как у банковских специали-
стов, так и у широкого круга негативно настроенных 
макроэкономистов продолжают возникать небезос-
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качества рейтингов и оценки величины ожидаемых 
кредитных рисков могут способствовать более кор-
ректный и доказательный подход к определению ве-
сов факторов дефолта (одна из ключевых проблем) 
и уточнение взаимосвязей рейтингов различных групп 
заемщиков с макроэкономическими условиями, имею-
щими отношение к историческим данным различных 
стран. Расчет величины неожиданных кредитных ри-
сков является задачей более высокого порядка слож-
ности, и в области методологии и математического 
аппарата пока больше вопросов, чем ответов. В сло-
жившейся ситуации кризиса, когда участники рынков 
не могут определить корректно величину ожидаемых 
и неожиданных потерь, сокращение кредитной актив-
ности до минимума было вполне оправданным.

Из всего спектра отраслей российской экономики, 
ранжированных по степени кредитоспособности 
на этапе активного экономического роста (табл. 2), 
представляется оптимальным развитие кредитных 
операций с предприятиями сфер внутреннего потре-
бления. По мере выхода глобальной финансовой си-
стемы из кризиса, восстановления спроса и сниже-
ния рисков отраслей, зависимых от международной 
конъюнктуры, возможно увеличение объемов рисков 
в указанных сферах. В связи с тем, что методология 
оценки отраслевых рисков в России является недо-
статочно развитой, исключительную актуальность 
приобретают исследования лидирующих индикато-
ров отраслевой ситуации и рисков.

сроченной задолженности от общего объема креди-
тов и займов характеризовались ряд отраслей ма-
шиностроения, жилищно-коммунальное и сельское 
хозяйство, лесная и рыбная отрасли и в стабильном 
периоде развития экономики.

В целом необходимо отметить, что задолго до кри-
зиса 2008 г. многие российские банки стали уде-
лять существенное внимание вопросам управле-
ния кредитными рисками. Были созданы основы 
систем управления ими с учетом типов заемщиков 
(предприятия, физические лица, банки), развива-
лись подходы к оценке финансового состояния по-
следних. Находятся в процессе совершенствования 
рейтинговые системы (начальная стадия — ориен-
тировка на результаты международных рейтинговых 
агентств), происходит создание истории рейтингов, 
матриц перехода, методов расчета вероятностей де-
фолта заемщиков. Одной из проблем, сдерживавших 
улучшение качества указанных моделей, явилось от-
сутствие баз данных статистики по дефолтам широ-
кого круга заемщиков.

В то же время развернувшаяся в последнее время 
критика рейтинговых подходов к оценке кредитных 
рисков из-за ошибок международных рейтинговых 
агентств, не предсказавших банкротство ряда круп-
нейших в мире банков, не может быть принята в пол-
ной мере. Пока рейтинговый подход остается ведущим 
при оценке величины указанных рисков. Улучшению 

Таблица 2. Ранжирование отраслей российской экономики по степени кредитоспособности

Место Отрасли

1 Нефтедобывающая и нефтеперерабатывающая промышленность

2 Газовая промышленность

3 Связь и телекоммуникации

4 Цветная металлургия

5 Черная металлургия

6 Транспорт

7 Электроэнергетика

8 Пищевая промышленность 

9 Строительство 

10 Машиностроение и металлообработка

11 Химическая и нефтехимическая промышленность

12 Автомобилестроение

Управление рисками в России: 10 лет развития 
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ности для какого-либо среднесрочного (например, 
на период свыше нескольких недель) предсказания 
динамики валютных курсов. В качестве примера 
можно привести данные консенсус-прогноза фонда 
«Центр развития», составленного на основе опроса 
экспертов ведущих российских и зарубежных банков 
и ученых-макроэкономистов. В ноябре 2008 г. спе-
циалисты ожидали незначительную девальвацию: 
среднее ожидаемое значение номинального курса 
рубля к доллару составляло 27,4 на конец 2009 г. По-
сле существенного скачка в феврале 2009 г. экспер-
ты также ошибочно предполагали незначительную 
девальвацию до 35,9 рубля за доллар на конец 2009 г. 
и 36 рублей за доллар — на конец 2010 г. 

Развивающийся в последнее время подход к прогно-
зированию рисков — стресс-тестирование — явля-
ется определенным выходом в ситуации сложности 
качественного прогнозирования динамики рыноч-
ных показателей.  При этом сама идеология стресс-
тестирования предполагает как «исторический» 
подход (тестирование устойчивости организации к 
кризисам, произошедшим ранее), так и сценарный 
(сценарии различной степени жесткости). Ограни-
чения применения стресс-тестирования понятны: 
«исторический» подход ограничен неповторимо-
стью событий финансовых кризисов; в сценарном 
подходе можно задать стресс-тесты любой степени 
жесткости, что имеет ограниченный смысл. В этой 
связи наиболее продуктивным видится стресс-
тестирование устойчивости организации к «ожида-
емым» кризисам2.   

Другие важнейшие риски банковской 
деятельности (риск потери 
ликвидности и операционный риск) 
К середине 2008 г. в банковской системе России прак-
тически не осталось кредитных организаций, не вы-
полняющих нормативы Банка России по ликвидности. 
В то же время ряд показателей ликвидности (отно-

2 Например, в 2013 году стресс-тестирование на возможные 
события кризиса европейской финансовой системы.

Место Отрасли

13 Легкая промышленность

14 Лесная промышленность

15 Жилищно-коммунальное хозяйство 

16 Угольная и горнодобывающая промышленность

17 Сельское хозяйство

Актуальные вопросы управления 
рыночным риском 
В соответствии с опросами кредитных организаций, 
проводимыми Банком России, рыночный риск на 
протяжении последних лет занимает третье место по 
важности после кредитного риска и риска ликвид-
ности, несмотря на то что история валютно-финан-
совых кризисов в отечественной экономике, неста-
бильность финансовых рынков свидетельствуют об 
обратном.

При этом склонность к риску к операциям с ценными 
бумагами по банковскому сектору в целом в резуль-
тате последнего кризиса существенно не измени-
лась: вложения в ценные бумаги (государственные и 
негосударственные долговые обязательства, акции) 
снизились с 12% на 01.07.2008 г. до 8% на 01.01.2009 г., 
увеличившись вместе с некоторым ростом цен на 
фондовом рынке до 13% на 01.01.2013 г. В случае про-
должения кризисных тенденций указанные активы 
останутся в зоне максимального риска.

При наличии достаточно развитой математизиро-
ванной методологии анализа рыночного риска (VaR-
метод, оптимизация портфелей ценных бумаг и ва-
лют, нейросети и др.) последний остается одним из 
наиболее проблемных как на развитых, так и на раз-
вивающихся рынках. Проблему в данном случае пред-
ставляет проведение анализа рыночного риска на 
практике без учета его зависимости (корреляций) от 
макроэкономических рисков, что встречается очень 
часто. Необходимо отметить достаточно устойчивую 
взаимосвязь (с переменными лагами) динамики по-
казателей финансового рынка и ряда макроэкономи-
ческих показателей как в цикле роста экономик, так 
и в цикле их падений. В то же время существенные 
сбои в развитии финансовых систем, инициирующих 
рыночные риски, оказывают все большее влияние на 
риски в нефинансовом секторе, стимулируя рост кре-
дитных рисков участников рынков.

При этом даже самые грамотные и информирован-
ные игроки финансовых рынков не имеют возмож-
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 ▪ недостаточно эффективное взаимодействие 
службы выявления и управления рисками с дру-
гими подразделениями организаций;

 ▪ недостаточный авторитет подразделений, отве-
чающих за управление рисками.

Вопрос наличия или отсутствия достаточно слож-
ных профессиональных знаний в области риск-
менеджмента у сотрудников и топ-менеджеров 
подразумевает определенную специфику деятель-
ности банков. Проблема в том, что многие россий-
ские финансовые учреждения достаточно поздно 
приступили к созданию систем управления рисками, 
основанных на применении современных методов 
риск-менеджмента с использованием средств фи-
нансовой инженерии. В то время как в ведущих ев-
ропейских и американских банках подразделения 
риск-менеджмента уже были логично встроены в си-
стему управления, отечественные риск-менеджеры 
вынуждены были «отвоевывать» позиции на про-
тяжении нескольких последних лет. В российских 
банках, как правило, позиции бизнес-подразделе-
ний при принятии решений по рискованным активам 
(выдача кредитов, покупка ценных бумаг и валюты 
и др.) до кризиса были более устойчивыми, чем по-
зиции аналитических служб и риск-менеджмента. В 
результате ряд банков при наступлении финансового 
кризиса понес убытки и некоторые — те, кто являл-
ся лидерами рынков, — оказались банкротами. При 
этом следует отметить, что кредитным организаци-
ям, уделявшим риск-менеджменту пристальное вни-
мание, в условиях кризиса удалось избежать суще-
ственных потерь.

Текущий финансовый кризис оказал существенное 
влияние на банковскую политику управления риска-
ми. В определенном смысле маятник отношения ру-
ководителей банков к управлению рисками качнулся 
в другую сторону, и на риск-менеджмент в настоящее 
время возлагаются определенные и в чем-то даже 
завышенные надежды. Специалисты многих орга-
низаций признали, что предлагаемая ранее риск-
менеджерами консервативная политика управления 
активами оказалась более адекватной в условиях 
разворачивающегося экономического кризиса.

В текущих кризисных условиях риск-менеджерам 
российских банков приходится решать задачи очень 
высокого уровня сложности. Однако накопленный 
за последнее двадцатилетие опыт позволяет наде-
яться, что механизмы контроля над рисками помогут 
снизить убытки, связанные со сложившейся «турбу-
лентной» ситуацией, и подготовиться к новому этапу 
экономической активности.

шение ликвидных активов к совокупным активам, к 
обязательствам до востребования и т.д.) снижались. 
Начиная с осени 2008 г. усилия денежно-кредитных 
властей были направлены на максимально возмож-
ную поддержку ликвидности банковского сектора. 
Дальнейшее увеличение уровня рисков ликвидности 
на системном уровне возможно в случае ухудшения 
качества кредитного портфеля банковского сектора 
одновременно с ужесточением денежно-кредитной 
политики, что представляется маловероятным. 

На фоне увеличения степени финансовых рисков 
очевидно ожидание роста операционных рисков, ме-
тодология анализа и контроля которых в кредитных 
организациях в целом отстает от первых. Причинами 
сложившегося положения являются:

 ▪ недостаточно разработанная методологическая 
база;

 ▪ широта определения риска (риски бизнес-
процессов, IT-систем, деятельности персонала, 
внешних событий);

 ▪ более поздняя деятельность банков над опера-
ционным риском по сравнению с работой над дру-
гими рисками;

 ▪ значительные издержки контроля над данными 
типами рисков (внедрение баз данных с историей со-
бытий операционного риска, механизмы контроля).

Известной проблемой анализа операционного риска 
является сложность его моделирования и оценки. В 
этих условиях представляется целесообразным вне-
дрение технологического подхода, подробное описа-
ние всех бизнес-процессов кредитных организаций, 
построение на их основе матриц рисков и контроля 
и в целом концентрация на основных функциях при 
управлении операционными рисками. Опыт послед-
него финансового кризиса показал, что наиболее 
пристальное внимание должно быть уделено опера-
ционным рискам процессов, потери при нарушении 
надежности которых являются максимальными. В их 
состав входят казначейские и платежно-расчетные 
операции, риски деятельности персонала (включая 
мошенничество).

Организационные аспекты 
управления рисками
В недавно проведенном компанией КПМГ исследо-
вании «Финансовый кризис и управление рисками 
в банковском секторе» был выделен ряд проблем 
управления рисками, среди которых:

 ▪ отсутствие должных профессиональных знаний 
по управлению рисками у высшего руководства;

Управление рисками в России: 10 лет развития 
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Некоторые проблемы  
и нерешенные задачи оценки кредитного 
риска в банковской системе

М. В. Помазанов, к.ф-м.н, начальник Управления показателей кредитных рисков  
ОАО «БанкЗенит», вице-президент РусРиска

А. А. Глушкова, аналитик Финансового управления компании «ГолдманСакс»

Международные стандарты оценки кредитного риска 
(Базель 2) предлагают банкам стандартный подход, ос-
нованный на заданных внешних рейтингах международ-
ных рейтинговых агентств (S. P. Moody’s, Fitch)), а также 
базовый и продвинутый подходы, основанные на вну-
тренних рейтинговых моделях (foundation and advanced, 
internal rating based IRB) [2]. Далее более детально будут 
раскрыты основные трудности на пути внедрения про-
двинутого IRB подхода (внутренние рейтинговые моде-
ли) к управлению кредитным риском в банке.

В конце декабря 2012 года банковскому сообществу 
было представлено рекомендательное письмо Бан-
ка России от 29.12.2012 № 192-Т [3] по применению 
Продвинутого подхода IRB (внутренних рейтинговых 
моделей) на российском рынке с проекцией оконча-
тельного внедрения Компоненты 1 Базеля 2 к 2013—
2015 гг. среди «пилотных» банков, давших согласие 
на внедрение Продвинутых подходов. IRB-подход 
ориентирован на банки, отвечающие определенным 
количественным и качественным требованиям, при-
меняющие надежные внутренние рейтинговые си-
стемы. Базовые принципы российского регулятора, 
являющиеся обязательными для всех банков, осно-
вываются на Стандартизированном подходе. 

Согласно настоящему российскому банковскому за-
конодательству требования к величине собственных 
средств регламентируются Инструкцией Банка Рос-
сии от 03.12.2012 № 139-И «Об обязательных норма-
тивах банков» [4]. На основании данной инструкции, 
начиная с 1 января 2013 года, коммерческие банки 
определяют нормативы достаточности собственных 
средств по обновленным правилам, в большей степе-

Целью работы является дать краткое введение в неко-
торые актуальные проблемы оценки кредитного риска, 
которые остаются таковыми в силу определенных ме-
тодических, научных и даже политических сложностей. 
Основная миссия некоммерческого партнерства Обще-
ства управления рисками РусРиск состоит в способ-
ствовании решению жизненно важных задач управле-
ния рисками в различных областях риск-менеджмента, 
в том числе и в банковской сфере, в области кредитных 
рисков. Поэтому представленная статья, как мы наде-
емся, поспособствует привлечению в эту область новых 
и эффективных специалистов — риск-мененджеров. 

Кредитный риск и регуляторная база

Оценка кредитного риска в коммерческом банке влия-
ет на репутацию и надежность позиции банка по отно-
шению к конкурентам, бесспорно, является актуальной 
задачей как для управленческих решений кредитной 
организации, так и с позиции регуляторных требований. 

Под кредитным риском принято понимать:

 ▪ кредитный риск заемщика — возможность по-
терь в результате неспособности заемщика полно-
стью и своевременно исполнить свои обязательства 
по выплате основной суммы долга и процентов, т. е. 
вследствие дефолта контрагента [1], и 

 ▪ кредитный риск портфеля банка — вероятность 
уменьшения стоимости части активов банка, пред-
ставленной суммой выданных кредитов и приобре-
тенных долговых обязательств, вероятность, что фак-
тическая доходность от данной части активов будет 
значительно ниже ожидаемого расчетного уровня.
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 ▪ M (эффективный срок размещения).

В зависимости от оценок, присвоенных параметрам — 
«входным данным», Банк рассчитывает минимальный 
объем экономического капитала, или объем «подуш-
ки безопасности» на случай непредвиденных потерь 
(UL — unexpected losses). Формулы расчета различа-
ются для каждого вида портфелей — корпоративного, 
суверенного, банковского, розничного. 

Формула Базель 2 определения минимальных тре-
бований к капиталу для корпоративных заемщиков 
оценивает следующие компоненты:

 ▪ Correlation (R) = 0.12 × (1 – EXP (-50 × PD)) / (1 –  
– EXP (-50)) + 0.24 × [1 – (1 – EXP (-50 × PD)) / (1 –  
– EXP (-50))]

R — коэффициент корреляции заемщика с систем-
ным риском изменения рыночной конъюнктуры;

 ▪ Maturity adjustment (b) = (0.11852 – 0.05478 × 
× ln(PD))^2

b — коэффициент, отвечающий за штраф на капитал, 
т. е. поправки на срок до погашения;

 ▪ Capital requirement (K) = [LGD × N[(1 – R)^-0.5 ×  
× G(PD) + (R / (1 – R))^0.5 × G(0.999)] – PD × LGD] × 
× (1 – 1.5 x b)^-1 × (1 + (M – 2.5) × b)

K — минимальные требования к величине собствен-
ных средств;

 ▪ Risk-weighted assets (RWA) = K × 12.5 × EAD

RWA — взвешенные по уровню риска активы. 

ни регулирующим риски. К примеру, основными изме-
нениями в области оценки кредитных рисков стали:

а) оценка депозитов, размещенных в кредитных ор-
ганизациях-нерезидентах по международным рей-
тинговым оценкам контрагентов (в целях аллокации 
большего объема капитала под высокорискованные 
депозитные схемы);

б) включение в состав знаменателя формулы расчета 
Н1 наряду с риск-взвешенными активами кодов кре-
дитных требований участников клиринга и корректи-
ровки на требования включенных в 4-ю группу активов 
с различными коэффициентами повышенного риска. 

Но, несмотря на введение новых положений, концеп-
туального изменения не произошло. Минимальные 
требования к капиталу (норматив Н1) рассчитыва-
ются по заданной формуле 10%-ного отношения соб-
ственных средств к взвешенным по уровню риска 
активам с учетом заданных (предопределенных ре-
гулятором) коэффициентов риска. 

Формула достаточности Капитала Базель 2 для кор-
поративного портфеля 

Согласно соглашению Базель 2, получивший одобре-
ние на применение IRB-банк самостоятельно опре-
деляет следующие параметры (продвинутый IRB-
подход) для каждой кредитной экспозиции: 

 ▪ PD (вероятность банкротства), 

 ▪ LGD (сумма потерь при дефолте заемщика), 

 ▪ EAD (требование под риском в денежном изме-
рении), 

Декомпозиция формулы минимальных требований к Капиталу

Кумулятивное 
стандартное нормальное 
распределение (N) для 
значения VAR предельных 
потерь и консервативной 
оценки систематического 
фактора

Сумма неожиданных 
потерь (VAR) на 0.999 
значении надежности 

Ожидаемые потери (PD 
как среднее значение) 

Корректировка на срок 
размещения как функция 
от PD и M   

Кумулятивное обратное 
стандартное нормальное 
(G) значение от PD для 
определения пороговой 
величины VAR

Кумулятивное обратное 
стандартное нормальное 
(G) значение от 0.999 
значения надежности для 
консервативной  оценки 
систематического фактора

Сглаженное 
(регрессионное) значение 
штрафа на капитал (по 
значениям PD)

Рис. 1. Декомпозиция формулы Базель 2

Управление рисками в России: 10 лет развития 



РусРиск        93

Вклад РусРиска в развитие риск-менеджмента.
Методологические аспекты и практика успешного управления рисками

банкам требуется самостоятельно проводить расчет 
значения PD для каждой группы корпоративных, су-
веренных, кредитных заемщиков или пула розничных 
кредитных требований (параграф 245, 446 Базель 2 [2]).

Перед банковским сообществом стоит дилемма, ка-
ким показателем PD оперировать для нахождения 
«long-run average of one year default rates» — скольз-
ящего среднего годовой вероятности банкротства [2]. 

Не случайно так остро обсуждается проблема про-
цикличности требований к капиталу [5]. 

Кредитные организации не способны увеличивать 
размер капитала на случай непредвиденных потерь 
в период экономических спадов, следуя за показа-
телем моментной оценки вероятности банкротства 
PD PIT «probability of default point-in-time» (рис. 2), 
так как подобная практика приведет к требованию 
немедленного сокращения кредитованных акти-
вов, которое невозможно, особенно в период спа-
да. В тоже время в период подъема метод точечной 
оценки вероятности банкротства даст по портфелю 
в целом снижение требований к капиталу и излиш-
нюю возможность наращивания «кредитного пле-
ча». Показатель вероятности дефолта в определен-
ный момент времени (PD PIT) характеризует лишь 
одномоментное совокупное состояние бизнес-среды 
(в большей степени) и компании вне зависимости 
от длительности кредитного продукта. 

Рис. 2. Про-цикличность PIT PD

Получается, что применение Продвинутого подхода, 
основанного на текущих оценках PD PIT, заманива-
ет кредитора в ловушку, а сам такой «продвинутый» 
подход становится «хорошим намерением», которое 
приводит кредитную организацию к крайне нега-
тивным последствиям. Тем более что в макроэконо-
мическом масштабе консервация средств на фоне 
снижения деловой активности приводит к усилению 
экономического кризиса.

Если записать последнюю формулу иным образом, то 
получим 8% требование Банка Международных рас-
четов к размеру собственных средств по отношению 
к величине взвешенных по уровню риска активам. 

Следуя формуле достаточности собственных 
средств, получаем значение для капитала как раз-
ницу между уровнем максимальных потерь, изме-
ренном на 0.999 уровне надежности (Worst Credit 
Loss with 0.999 confidence level), и ожидаемых потерь 
(Expected losses).

Для наглядности представим декомпозицию форму-
лы достаточности собственных средств (рис. 1).

Формула расчета требований к капиталу имеет 
фундаментальное значение для банка и является 
венцом всей работы над оценкой рисков, начиная 
с андеррайтинга заемщика, прошедшего через на-
строенную, откалиброванную рейтинговую систему, 
и заканчивая совокупным требуемым уровнем алло-
кации капитала под риск портфеля. 

Нерешенные проблемы и задачи оценки параме-
тров кредитного риска

Какие существуют на сегодняшний день нерешенные 
проблемы, подходы определения каждого из пара-
метров в формуле достаточности капитала банков?

1) Во-первых, проблема оценки вероятности бан-
кротства заемщика (PD). 

Прогнозирование вероятности дефолта контраген-
та является важнейшей составной частью процесса 
управления кредитным риском как на этапе приня-
тия решения о предоставлении ссуды (приобретения 
долговых ценных бумаг), так и в процессе последу-
ющего мониторинга кредитного риска, создания ре-
зервов под ожидаемый уровень потерь и расчета ми-
нимального размера капитала банка под покрытие 
непредвиденных потерь. 

Согласно Базель 2 банками могут использоваться 
на выбор усредненная внутрибанковская статисти-
ка, информация внешних источников (рейтинговых 
агентств, других кредитных организаций) или стати-
стические модели дефолтов. При этом период ана-
лизируемой накопленной статистической базы о де-
фолтах должен быть более 5 лет (приоритет отдается 
аналитическим источникам с большей временной 
базой исторических дефолтных значений вероятно-
сти [параграф 466, 2]). 

Показатель вероятности банкротства PD объединя-
ет базовый и продвинутый IRB-подходы, поскольку 
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2) Во-вторых, корреляция заемщика с системным ри-
ском (волатильностью рыночной конъюнктуры) (R) 

Одним из предположений модели Базель 2 является 
бесконечно мелко гранулированный рынок, отсут-
ствие перекрестной зависимости дефолта активов 
внутри портфеля. Предполагается единственный 
систематический фактор (эмулирующий случайное 
состояние мировой экономики), корреляция с ко-
торым определяется как функция от вероятности 
банкротства отдельно взятого актива. Данная кон-
цепция была разработана специалистами G10 стран-
участников Базельского комитета. 

Ниже (рис. 3) представлен предлагаемый в принятой 
концепции график зависимости значения фактора 
корреляции актива и состояния экономики от инди-
видуальной вероятности банкротства. 

Рис. 3. График значения фактора корреляции 
с рынком от индивидуальной вероятности дефолта 
корпоративного заемщика в рамках действующей 
концепции Продвинутого подхода Базель 2.

График на рис. 3 (функциональная зависимость кор-
реляции по формуле для корпоративных заемщиков 
Базель 2, параграф 272 [2]) иллюстрирует, что по-
казатель корреляции уменьшается при увеличении 
вероятности банкротства, т. е. чем выше идиосин-
кратические риски контрагента, тем меньше зависи-
мость от колебаний рынка.

В работах, посвященных анализу корреляционной 
зависимости, указывается, что формулу необходи-
мо далее модифицировать как зависимость от ин-
дивидуальных показателей компании-контрагента, 
к примеру, размера выручки, стоимости чистых акти-
вов [9]. Текущие расчеты (к сожалению, не полные) 
показывают, что чем больше размер активов или 
выручки контрагента, чем более компания значима 
на рынке, тем в большей степени она подвержена 
влиянию изменений макро бизнес-среды.

Обойти нежелательные последствия для капита-
ла можно с помощью использования другого спо-
соба оценок PD, а именно TTC «probability of default 
through-the-cycle» — долгосрочной или усредненной 
вероятности дефолта, которая остается относитель-
но постоянной в различных экономических условиях 
(см. рис. 2). Данная оценка позволяет дифференци-
ровать риск портфеля от макроэкономических ри-
сков среды. Но такая оценка становится уже мало 
восприимчивой к текущим рискам заемщика и с тру-
дом способна стать параметром, применимым для 
текущих задач управления рисками. Другая фун-
даментальная сложность в разработке адекватных 
моделей PD, основанных на TTC, — недостаточность 
и неоднородность долгосрочных статистических 
массивов опорных данных.

Последние разработки [5, 6] предлагают гибридный 
подход к оценке PD, который бы позволял банкам 
применять более риск-чувствительные оценки PD PIT 
с определенными поправками на контр-цикличность. 
Однако апробацию такие подходы пока еще не прош-
ли и точно не способны полностью решить проблему.

К примеру, в Управлении по Финансовым Услугам 
Великобритании (FSA) [7] предложили использовать 
систему корректирующих коэффициентов как транс-
формацию PD PIT для целей получения корректных по-
казателей PD, устранения эффекта про-цикличности 
и применения IRB-подхода с учетом долгосрочных 
средних значений вероятности банкротства. 

В 2010 году Базельский комитет опубликовал предло-
жение по созданию дополнительного процикличного 
буфера капитала [8], который бы позволял банкам 
сгладить негативное влияние экономических спадов, 
предоставляя дополнительные источники фондиро-
вания кредитных продуктов. Эта рекомендация во-
шла в один из пунктов рекомендаций Базель 3.

В зависимости от того, какая концепция выбрана, зна-
чения показателя вероятности банкротства могут от-
личаться на существенную величину. 

Применение подхода Базель 2 пока предполагает 
«творческую» интерпретацию со стороны банковско-
го сообщества и приглашает к дискуссии. 

Проблема правильного выбора методов оценки 
вероятности банкротства является одной из ос-
новополагающих на пути внедрения IRB-подхода. 
Она требует поиска более фундаментальных и обо-
снованных решений со стороны кредитных и науч-
ных институтов, которые укажут на единственный 
и правильный выбор. 
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Исследование Источник данных Фактор корреляции

Gordy (2002) [10] Standard and Poor’s 1.5—12.5%

Cespedes (2000) [11] Moody’s 10%

Hamerle et al. (2003a) [12] * 0.1—2.3%

Hamerle et al. (2003b) [13] Standard and Poor’s 1982 — 1999 0.4—6.04%

Frey et al. (2001) [14] Объединенный Банк Швейцарии 2.6, 3.8, 9.21%

Frey, McNeil (2003) [15] Standard and Poor’s 1981 — 2000 3.4—6.4%

Dietsh, Petey (2004) [16] Coface** 1994 — 2001 0.12—10.72%

Jobst, Servigny (2004) [17] Standard and Poor’s 1981 — 2003 Внутри группы 14.6%

Между группами 4.7%

Duellmann, Scheule (2003) [18] Центральный банк ФРГ

1991 — 2000

0.5—6.4%

Bluhm, Overbeck (2003) [19] Moody’s 1970 — 2001 11.77—42.51%

Jakubik (2006) [20] Центральный банк Финляндии  
1988—2003

5.7%

Bandyopadhyay, Ganguly (2011) [21] Credit Rating and Information Services 
of India Ltd. (CRISIL) 1993 — 2009

16.17—65.96%

* В исследовании Hamerle et al. [12] использованы данные по дефолтам в Канаде, Франции, Германии, Велико-
британии, Италии, Японии и США.

** Французская страховая компания (от фр. «Compagnie française d’assurance pour le commerce extérieur»).

тельства и уверенности в предложенной формуле 
Базель 2 для корреляции с системным фактором.

Если обратиться к данным нескольких эмпирических ис-
следований, посвященных определению фактора корре-
ляции на основе исторических данных реализовавшихся 
частот дефолтов компаний (которые затем объясняются 
через ряд переменных — рейтинг, отрасль, размер фир-
мы), получим следующую картину оценок (табл. 1).

По данным исследования корреляционной зависимо-
сти, представленной в работах Помазанова М. В. [6], 
можно проследить статистическую закономерность 
сначала уменьшения корреляции при росте PD (из-
менение рейтинга заемщиков Aaa –> Ba), а затем 
увеличения корреляции при дальнейшем росте PD 
(изменении рейтинга заемщиков Ba — > C). Хотя 
диапазон значений корреляции и подтверждается 
статистикой, у банковского сообщества нет доказа-

Таблица 1. Результаты оценок различных исследователей диапазонов значений фактора корреляции на основе 
данных о дефолтах
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В работе Дюлмана и Шуле [18] оценивание фактора 
корреляции производилось на основе информации 
о дефолтах немецких компаний за десять лет. Блум 
и Овербек [19] в своей работе использовали данные 
рейтингового агентства Moody’s по дефолтам корпо-
ративных облигаций. Сравнительно высокие стан-
дартные ошибки оценок, полученных авторами, ука-
зывают на недостаточность временного промежутка 
рассматриваемых исходных данных. В некоторых 
работах была также выявлена положительная зави-
симость между параметром корреляции и размером 
компании для всех рейтинговых групп. Но однознач-
ной взаимосвязи между фактором корреляции и веро-
ятностью дефолта пока обнаружено не было, неодно-
значность усугубляется и тем, что оценки параметра 
корреляции существенно изменяются в зависимости 
от применяемого метода и опорных данных.

Многими исследователями было показано, что фак-
тор корреляции сначала убывает при повышении 
вероятности дефолта, а затем резко возрастает для 
компаний с низким рейтингом. Например, по резуль-
татам работы Джобста и Севини [17], корреляцион-
ный фактор выше для компаний неинвестиционного 
уровня, чем для высокорейтинговых компаний. 

Практическое исследование Дитша и Петея [16] 
было направлено на изучение взаимосвязи веро-
ятности дефолта и фактора корреляции для фран-
цузских компаний. Авторы выявили, что в условиях 
однородных рыночных сегментов фактор корреля-
ции увеличивается при росте вероятности дефол-
та, за исключением его значения для наиболее ри-
сковой категории компаний. Более поздняя работа 
этих же исследователей подтверждает полученные 
результаты. Бандиопадхяи и Ганджули [21] проводи-
ли оценивание параметра корреляции для крупных 
индийских компаний. Данное исследование выявило 
положительную зависимость между вероятностью 
дефолта и корреляционным фактором.

Обобщив результаты рассмотренных научных работ, 
основанных на анализе статистики дефолтов, мы мо-
жем выделить следующие ключевые моменты:

 ▪ Как при группировке по рейтинговым разрядам, 
так и при группировке компаний по отраслям оцен-
ки значений фактора корреляции, полученные 
в результате эмпирических исследований, ниже 
предусмотренных Базель 2. Возможно, подобный 
консерватизм обусловлен глобальным масштабом 
соглашения Базель 2 и необходимостью согласо-
вать различия банков в концентрации портфелей 
и степени чувствительности к факторам риска, 

а также учесть модельный риск, но тумана в обо-
снованности параметров действующей концепции 
это не рассеивает.

 ▪ Важным аспектом являются кластеризация 
дефолтов и рост фактора корреляции в периоды 
финансовых кризисов. Таким образом, несмотря 
на то что рекомендации Базельского комитета 
на первый взгляд кажутся консервативными, не-
известно, будут ли они достаточными для условий 
кризиса.

 ▪ Кроме того, согласно Базель 2 корреляция при-
нимает статичные значения, призванные описы-
вать поведение динамических активов, завися-
щих от инновационных финансовых продуктов, 
изменений факторов риска, структурных сдвигов 
на финансовых рынках. Никто толком не исследо-
вал «тренда» корреляции.

 ▪ Анализируя результаты эмпирических иссле-
дований, невозможно выявить единую общую 
статистическую взаимосвязь между фактором 
корреляции и вероятностью дефолта. Оценки, 
полученные авторами, расходятся с предполо-
жением об убывающей зависимости параметра 
корреляции от вероятности дефолта. В некоторых 
работах утверждается, что значения фактора кор-
реляции выше для компаний с плохим кредитным 
качеством, а это прямо противоположено реко-
мендациям Базеля 2.

 ▪ Эмпирические оценки корреляции значительно 
варьируются при рассмотрении различных гео-
графических регионов. Этот факт необходимо учи-
тывать при сравнительном анализе банков, нахо-
дящихся в разных регионах.

3) В-третьих, горизонт риска, длительность кре-
дитного требования (M — Maturity) 

Статистика свидетельствует о нестационарности 
поведения показателя вероятности банкротства 
от времени в зависимости от периода оценки. 

Если сопоставить данные годовой и кумулятивной 
вероятности дефолта, предоставляемые рейтин-
говым агентством Moody’s Investors Service, на ин-
тервале с 1970 по 2011 г. (рис. 4), то можно отметить 
сильные колебания формы и расположения кривой 
кумулятивной вероятности дефолта для любой рей-
тинговой группы компаний в зависимости от периода 
оценки (для примера, рассмотрены функции кумуля-
тивной вероятности дефолта до 5 лет для рейтинго-
вой группы компаний «B», измеренные погодично 
с 1970 по 2011 г.).

Управление рисками в России: 10 лет развития 
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mark-to-market paradigm), посвящены определению 
необходимого размера капитала, который учитывает 
временную структуру риска портфеля. 

В работе Помазанова М. В. и Петрова Д. [25] была 
проведена непрерывная параметризация зависи-
мости вероятности дефолта от времени на основе 
данных рейтингового агентства Moody’s. Результаты, 
полученные авторами, свидетельствуют о том, что 
при использовании функции поправки на срок до по-
гашения Базель 2 имеет место недооценка риска. 
В исследовании выявлено, что эффект срока до по-
гашения на капитал значительно более существенен 
для инвестиционных рейтингов со сроком до пога-
шения, приблизительно равным двум годам. Авторы 
пришли к выводу, что рекомендации Базель 2, кото-
рые принято считать консервативными, допускают 
недооценку риска, которая в некоторых случаях пре-
восходит 50%.

4) В-четвертых, проблема «999»

Надлежащий размер капитала должен гарантиро-
вать то, что превышение величины непредвиденных 
убытков над размером капитала (при соблюдении 
условия о том, что ожидаемые убытки должным об-
разом покрываются резервами) возможно только 
с низкой, фиксированной долей вероятности. Ве-
личина, равная 100% минус эта доля вероятности, 
именуемая уровнем надежности, и в контексте IRB — 
подхода Базеля 2 составляет 99.9% [26]. Требования 
к капиталу должны обеспечить достаточность по-
крытия принимаемых рисков непредвиденных по-
терь в 99.9% случаев. 

Рис. 5. Ожидаемые и непредвиденные потери, VaR

Рис 4. Кумулятивная вероятность дефолта для 
компаний рейтинга «B» на интервале от 1 до 5 лет, 
измеренная в различные периоды (1970—2011 гг.) 
по данным, представленным в отчете 2011 г. Moody’s 
Investors Service 

На основе представления данных на рис. 4 можно 
сделать вывод о существенной исторической неста-
бильности долгосрочной вероятности банкротства 
(к примеру, PD (5) для рейтинга «В» варьируется от 5 
до 40%).

Следовательно, в задаче определения кумулятив-
ной вероятности дефолта PD(t), актуальной для 
оценки рисков долгосрочного кредитования, при 
оценке множителя преобразования (штрафа) ба-
зового капитала, оцененного из собственных вну-
тренних моделей, требуется аналитический подход 
с применением определенных корректировок на те-
кущее состояние возможно рыночных индикаторов 
и ожиданий экономических субъектов и/или макро-
параметров.

По результатам поиска решений данной проблемы 
в каких-либо научных источниках можно сделать 
вывод об актуальности дальнейших исследований 
в этом направлении.

Кредитные портфели включают в себя инструменты 
с различными сроками до погашения. Интуитивно 
понятно, что долгосрочные займы являются более 
рискованными, чем краткосрочные. Вследствие этой 
закономерности капитальные требования должны 
увеличиваться с ростом длительности займа. С це-
лью учета данной особенности формула минималь-
ных требований на капитал Базель 2 содержит кор-
ректировку на срок до погашения рис. 1 (Maturity 
Adjustment).

В зарубежных публикациях [22] широко обсуждается 
тема горизонта риска. Работы Барко [23], Калкбрене-
ра и Овербек [24], выполненные в рамках парадигмы 
многопериодной переоценки по рынку (multi-state 
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бований на капитал. При существующем требова-
нии к надежности «999» он вряд ли будет приемлем 
для большинства структурообразующих банковских 
институтов.

Решение данной проблемы должно прорабатываться 
на высшем регуляторном уровне Базельского коми-
тета. В рамках экспертных групп по внедрению про-
двинутого IRB-подхода при Ассоциации Российских 
Банков планируется подача предложения в Базель-
ский комитет о введении Национального стандарта 
уровня надежности (ниже 0,999). «999» пусть оста-
нется для Международного статуса.

Заключение

В работе раскрыты некоторые существенные про-
блемы на пути внедрения продвинутых подходов 
к управлению рисками, активно развивающимися 
в настоящее время. Были рассмотрены основные 
компоненты — вероятность дефолта, фактор кор-
реляции, длительность кредитной экспозиции, уро-
вень надежности, которые определяют минималь-
ные требования к капиталу кредитных организации 
по стандартам Базель 2. По этим компонентам вы-
делен ряд задач, требующих пристального внимания 
банковского и научного сообщества. 

В таблице 2 представлены рейтинговые группы и со-
ответствующие показатели надежности [27].

Рекомендации Базель 2 по уровню надежности 
были, видимо, в первую очередь предложены для 
кредитных организаций рейтинга А и выше. На на-
циональном уровне уместно отметить, что банки, 
представляющие услуги на территории РФ; облада-
ют рейтингами ниже, чем предполагалось Базель-
ским комитетом. Значит, переход на продвинутый 
IRB-подход по Базель 2, приведет к повышению 
требований к минимальному объему собственных 
средств. 

В работе [27] выявлен значительный рост требова-
ний к капиталу для Продвинутого подхода при из-
менении уровня надежности от 0.991 (10% от взве-
шенных по риску активов — эквивалент настоящим 
требованиям норматива Н1 по «139-И») до 0.999 (17% 
от взвешенных по уровню риска активам) уровню 
надежности. С ничтожной долей вероятности мож-
но ожидать ощутимого улучшения качества активов 
российских кредитных организаций к 2013—2015 гг. 
Следовательно, переход на регулирование в рамках 
Продвинутого IRB-подхода на данном этапе раз-
вития реального сектора экономики РФ становится 
излишне жестоким с точки зрения повышения тре-

Таблица 2. Соответствие кредитного рейтинга, вероятности дефолта заемщика и надежности

Рейтинг  Средний PD % Уровень надежности, % Представитель банковского  
сообщества (6)

A– и выше 0.10 99.90 Рекомендации IRB

BBB+ 0.14 99.86 ЗАО Ситибанк

ВВВ 0.20 99.80 ВТБ, Сбербанк

ВВВ- 0.30 99.70 Банк Москвы

ВВ+ 0.50 99.50 Абсолют Банк

ВВ 0.90 99.10 АК Барс Банк

ВВ- 1.50 98.50 Кредит Европа Банк

В+ 2.50 97.50 Банк Зенит

В 4.50 95.50 СКБ Банк

В- 7.50 92.50 Пробизнесбанк

ССС+ 11.91 88.09
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Анализ существующих 
на международном страховом 
рынке методик оценки 
катастрофических рисков

А. В. Лебедев, к.т.н., генеральный директор MatthewsDaniel в России и СНГ,  
вице-президент РусРиска

Особенностью статистического подхода является то, 
что при расчете опасности:

1) рассматриваются лишь отдельные, реально имев-
шие место на данном конкретном предприятии случаи 
аварий (соответственно лишь отдельные инициирую-
щие события и сценарии). Анализируемые записи ава-
рий берутся из архива. Отличных от представленных 
в статистике причин аварий (инициирующих собы-
тий), которые уже случались на других предприятиях 
и которые могут случиться на данном, статистический 
метод принципиально учесть не может. Таким обра-
зом, часть возможных (еще не реализованных) сцена-
риев при статистическом методе не рассматривается, 
и, соответственно, подход дает искаженную структуру 
и заниженную величину опасности предприятия;

2) для каждого инициирующего события учитывает-
ся лишь единственный, реализовавшийся сценарий 
развития. Естественно, что при этом оценка ожида-
емой частоты возникновения инициирующего со-
бытия (аварии) занижается, поскольку в природе 
возможны различные сценарии возникновения ини-
циирующего события аварии (возможно, уже и имев-
шие место на других предприятиях).

К достоинствам статистического метода следует 
отнести то, что метод прост в использовании. Даже 
в условиях современной России, где статистику ава-
рийности предприятия приходится собирать и ана-
лизировать практически «с нуля», реализация ста-
тистического подхода возможна, но требует времени 
на анализ архивов.

Оценка максимального ущерба

Возможным подходом к оценке потенциальной опас-
ности промышленных объектов является оценка мак-
симального ущерба (Estimated Maximum Loss — EML), 

Очевидно, что риск аварий на промышленных пред-
приятиях зависит от многих факторов: используемых 
технологий, качества оборудования и материалов, 
действующих организационно-технических мер 
по обеспечению безопасности и др.

В настоящее время существует ряд методических 
подходов к определению потенциальной опасности 
промышленных объектов. Отметим подходы, пред-
ставляющиеся наиболее распространенными:

 ▪ анализ статистических данных об авариях;

 ▪ оценка максимального ущерба;

 ▪ качественный анализ риска (сюрвей);

 ▪ количественная оценка риска.

Анализ статистических данных 
об авариях
Хорошо известен метод оценки потенциальной опас-
ности промышленных предприятий на основе стати-
стических данных по имеющим место авариям и не-
поладкам, называемый анализом статистических 
данных об авариях.

Его идея заключается в определении опасности 
(ожидаемых потерь) как статистической оценки ма-
тематического ожидания потерь. Другими словами, 
опасность аварий на предприятии оценивается как 
среднее арифметическое значений ущерба уже слу-
чившихся (происшедших) аварий на данном пред-
приятии.

Как правило, на предприятии за все время его су-
ществования крупных аварий случается (если слу-
чается) лишь единицы; незначительных аварий — 
десятки. Производственные неполадки, отказы 
исчисляются сотнями и тысячами.
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При оценке максимального ущерба промышленных 
объектов обычно определяют следующие показатели:

 ▪ ожидаемое количество погибших и пострадав-
ших при аварии;

 ▪ площади зон с различными степенями разруше-
ния (повреждения) зданий, сооружений, коммуни-
каций.

Очевидно, что при построении сценариев и при ко-
личественной оценке показателей последствий 
должны учитываться по возможности все факторы, 
влияющие на тот или иной показатель последствий 
аварии: направление и величина дрейфа облака 
ТВС, время года, время суток и др. Это позволяет 
оценивать эффективность тех или иных технических 
мероприятий по снижению потенциальной опасно-
сти промышленных объектов.

Пусть A = 1,..., i,...,N — множество всех возможных 
сценариев развития аварии; D = 1,..., j,...,M — множе-
ство показателей, характеризующих последствия 
аварии. Тогда, очевидно, определение наихудших 
для общества сценариев развития аварии сводится 
к определению множества А:

ijji
GGDjAiA

,
max,: =⇒∈∈ ,

где Gij — численное значение j-го показателя при ре-
ализации i-го сценария, i = 1..N, j = 1..M.

При выполнении оценки (расчетов) максимально 
возможных убытков международными страховыми 
брокерами, страховщиками, андеррайтерами и неза-
висимыми сюрвейерами используется так называе-
мая EML-методология — методология расчета мак-
симального убытка — Estimated Maximum Loss.

EML-методология убытка является общепринятым 
на мировом страховом рынке вообще (и энергетиче-
ском рынке страхования в частности) инструментом 
оценки риска.

В контексте настоящего документа EML (расчет-
ный максимальный убыток) может быть определен 
как оценка самого большого ущерба (поврежде-
ния), выраженного в денежной форме, который, 
по мнению андеррайтеров, может быть установлен 
страховыми компаниями как результат одиноч-
ного инцидента (аварии) со взрывом и/или по-
жаром огнеопасного оборудования предприятия. 
EML-методология широко используется на За-
паде не только стра-ховщиками, но и, например, 
проектными организациями, операторами, риск-
менеджерами и надзорными органами для опера-
тивной оценки риска.

т. е. определение наихудших для общества сценариев 
развития аварии (последовательностей физических 
и химических процессов и явлений, составляющих 
суть аварии). В качестве наихудших последствий рас-
сматриваются:

 ▪ по гуманитарным потерям:

 — количество погибших;

 — количество пострадавших;

 ▪ по экологическим потерям:

 — выбросы вредных веществ;

 — загрязнение территории;

 ▪ по финансовым потерям:

 — имущество (основные производственные 
фонды, продукция и вспомогательные материалы);

 — ответственность за причинение вреда 
жизни, здоровью, имуществу третьих лиц;

 — перерывы производства.

Идея метода состоит в расчете потерь при аварии 
определенного типа (как правило, взрыва облака 
сжиженных углеводородных газов или крупного по-
жара определенного вида) на нескольких установ-
ках/участках предприятия.

Метод базируется на следующих предпосылках:

1) мелкими авариями можно пренебречь. Вклад 
в ожидаемые потери предприятия от аварийных сце-
нариев с малым ущербом (даже с относительно боль-
шой частотой) — мал. Поэтому неполадки и мелкие 
аварии игнорируются;

2) запроектными авариями можно пренебречь. 
Вклад в ожидаемый ущерб сценариев с практиче-
ски полным ущербом (total loss), но крайне редких 
также мал. Такое допущение уже встречалось ра-
нее в практике проектирования, когда использо-
валось понятие «проектная авария» (design basis 
accident), а запроектными, гипотетическими ава-
риями пренебрегали;

3) рассматриваются наихудшие сценарии возник-
новения и развития аварии. Доминирующий вклад 
в опасность предприятия вносят аварии с практи-
чески возможным наихудшим сценарием, причем 
частота возникновения таких аварий не зависит 
от предприятия (в частности, и от организационной 
системы управления безопасностью), а потери при 
реализации таких сценариев существенно зависят 
от оборудования предприятия (вида и количества 
хранимых веществ, а также размещения оборудо-
вания на промышленной площадке).

Управление рисками в России: 10 лет развития 
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ние с тротилом происходит в основном из-за наличия 
большого объема соответствующей статистической 
информации, касающейся детонации тротила, по-
зволяющей оценивать величину возможного ущерба. 
Однако следует отметить, что последствия взрыва 
точечного источника тротила отличаются от послед-
ствий взрыва парового облака, имеющего опреде-
ленный объем и сравнительно медленную скорость 
горения. Применение метода тротилового эквива-
лента приводит к завышению параметров ударной 
волны и, следовательно, к завышению уровня ущер-
ба. Однако метод важен для установления связи 
между параметрами взрывной волны и массой взры-
вающегося облака. Длительность взрыва парового 
облака превышает длительность взрыва тротила, 
и этот факт уравнивает уровень ущерба, наносимо-
го взрывом парового облака, с ущербом, наносимым 
тротилом, имеющим большую массу. Количество 
энергии, превращающееся в энергию взрыва, — 
только маленькая часть величины теплоты сгора-
ния, возможно от 4 до 6% при взрывах масс топлива 
от 10 до 40 тонн. Следует отметить, что существует 
мало данных, касающихся взрыва парового облака, 
содержащего более чем 100 тонн топлива, поэтому 
расчеты, использующие доступные эмпирические 
методы, не должны проводиться для такой массы то-
плива. 

Существуют разлчные алгоритмы оценки макси-
мального расчетного убытка:

 ▪ метод тротилового эквивалента;

 ▪ методика Института инженеров-химиков;

 ▪ методика Горного бюро США;

 ▪ методика Международной организации нефтя-
ных страховщиков.

Особенностью оценки опасности по расчетному мак-
симальному ущербу является то, что:

1) рассматривается все многообразие возможных 
инициирующих событий, хотя и анализируются они 
в дальнейшем неодинаково — часть из них, а именно — 
мелкие и запроектные аварии в соответствии с предпо-
ложениями метода при анализе не исследуются;

2) анализ путей возникновения, включаемых в ана-
лиз инициирующих событий, не проводится (соответ-
ственно, не получается и зависимости риска причин 
инициирования аварии). Вместо выявления ожида-
емых частот возникновения инициирующих событий 
на данном конкретном предприятии соответствую-
щие ожидаемые частоты предписываются исходя 
из доступной учетом отечественной и зарубежной 
статистики;

Основы EML-методологии изложены, например, 
в пособии Международной ассоциации нефтя-
ных страховщиков / Estimated maximum loss from 
explosion and/or fire (Максимальный расчетный убы-
ток от взрыва и/или пожара), IOI, London, 1997; в ра-
боте The effects of explosions in the Process Industries 
(Эффекты от взрывов в перерабатывающих отраслях 
промышленности), публикованной The Institution 
of Chemical Engineers (Институтом инженеров-хи-
миков); в статье loss Estimation For Refineries And 
Chemical Plant And Risk Improvement (Оценка убыт-
ков для нефтеперерабатывающих и химических за-
водов и уменьшение риска), Suregrove Ltd. (2002).

Цель оценки EML — оценить расчетный максималь-
ный убыток настолько быстро, насколько это воз-
можно, с некой гарантией того, что эта оценка — дей-
ствительно самый большой вероятный убыток.

Термин «расчетный максимальный убыток» не стоит 
трактовать как «потолок потерь». Потолку потерь со-
ответствует термин «катастрофический убыток», кото-
рый: или имеет очень низкую вероятность и наихудшие 
из теоретически возможных последствий (например, 
утечка сжиженного нефтяного газа из сферического 
резервуара), или соответствует тем убыткам, которые 
происходят из-за землетрясения. «Расчетный макси-
мальный убыток» соответствует наиболее вероятному 
из максимально-возможных убытков. Использование 
концепции вероятного максимума может вести к более 
низкому страховому покрытию по сравнению с теоре-
тически не запрещенным «катастрофическим убыт-
ком», по-скольку рассматривается, в первую очередь, 
инцидент, который является более ожидаемым, чем 
тот, который является наихудшим. 

При оценке расчетного максимального убытка для 
завода весь физический ущерб и значимые сцена-
рии возникновения и развития аварии, приводящие 
к убыткам, оцениваются для каждой производствен-
ной площадки. Затем наибольший рассчитанный 
убыток становится максимальным расчетным убыт-
ком для рассматриваемого завода.

Для нефтехимических и нефтеперерабатывающих 
заводов наиболее вероятной причиной крупных 
убытков являются взрывы и пожары. 

Взрыв облака топливовоздушной 
смеси 
При классификации взрывов размер ущерба обычно 
оценивается в терминах тротилового эквивалента, 
т. е. эквивалентность устанавливается путем сравне-
ния теплоты сгорания тротила с теплотой сгорания 
вовлеченного в аварийный процесс топлива. Сравне-
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Количественная оценка риска

Суть концепции анализа риска заключается в по-
строении множества всех (без исключения) сцена-
риев развития возможных аварий на объекте с по-
следующей оценкой частот реализации каждого 
из сценариев и определением масштабов послед-
ствий сценариев развития аварии.

Идея метода состоит в математическом (компью-
терном) моделировании (расчете, построении) всех 
возможных сценариев аварий на данном конкретном 
предприятии, обусловленных всеми возможными 
инициирующими событиями, учитывая ожидаемую 
частоту возникновения таких инициирующих собы-
тий и с учетом потерь, обусловленных всеми вариан-
тами развития аварии.

Построение полей поражающих факторов, возника-
ющих при различных сценариях развития аварии — 
сложная научно-техническая задача. В настоящее 
время продолжаются иследования по единому тео-
ретическому представлению поражающих факторов, 
имеются расхождения в экспериментальных дан-
ных, характеризующих их воздействие, и др. Одна-
ко существующие фундаментальные исследования, 
проводимые во многих странах мира и России, по-
зволяют разрабатывать методики, пригодные для 
решения проблемы оценки потенциальной опасно-
сти промышленных объектов.

В результате реализации опасности на промышлен-
ном объекте образуются поражающие факторы для 
населения, персонала, окружающей среды и само-
го объекта. Анализ последствий реальных аварий 
в промышленности позволяет определить наиболее 
характерные поражающие факторы для предпри-
ятий нефтяной отрасли. К ним относятся:

 ▪ воздушная ударная волна взрывов облаков то-
пливовоздушных смесей (ТВС);

 ▪ тепловое излучение огневых шаров и горящих 
разлитий;

 ▪ токсические нагрузки;

 ▪ механическое воздействие фрагментов, обра-
зующихся при разрушении зданий, сооружений, 
технологического оборудования.

Методы построения характеристик интенсивностей 
полей поражающих факторов будут проанализиро-
ваны в следующем разделе работы.

При оценке потенциальной опасности объекта ко-
личественным методом вычисляют, как правило, 
индивидуальный и социальный риск. Под индиви-
дуальным риском понимают частоту возникнове-

3) анализ путей развития аварии из инициирующего 
события также не проводится (соответственно, полу-
чаемый результат оказывается независящим от со-
стояния конкретного предприятия, существующих 
организационно-технических мер по предотвраще-
нию, подготовке к действиям при аварии). Вместо 
расчета по условиям конкретного предприятия ава-
рийный сценарий постулируется предположительно 
как наихудший из возможных для расчета макси-
мального значения ущерба.

Качественный анализ риска — 
сюрвей
При организации страхования и перестрахования 
опасных производственных объектов мировой прак-
тикой установлена процедура внешнего сюрвея. 
В ходе данной процедуры, как правило, несколько 
независимых экспертов проводят визуальный ос-
мотр состояния оборудования, опрашивают специ-
алистов и персонал объекта, проводят соответству-
ющие расчеты.

Процедура сюрвея преследует следующие цели:

 ▪ выявление полной и объективной картины ри-
сков и опасностей для каждого обследуемого объ-
екта;

 ▪ установление соответствия систем управления 
промышленной безопасностью и их процедур вы-
явленным рискам и опасностям;

 ▪ поддержка усилий клиентов, направленных 
на совершенствование стандартов в области про-
мышленной безопасности (ПБ), охраны труда (ОТ) 
и экологии (Э) в целях оптимизации рисков;

 ▪ повышение осведомленности персонала 
по ключевым моментам контроля рисков на ме-
стах и стимуляция обучения;

 ▪ определение оптимального подхода к вопросам 
контроля рисков и распространение его на все 
объекты;

 ▪ обеспечение административно-управленческо-
го персонала системой поддержки принятия ре-
шений, способствующей наиболее эффективному 
распределению ресурсов;

 ▪ обеспечение административно-управленческо-
го персонала (производственников) объективной 
информацией, необходимой для корпоративного 
управления рисками.

Методы оценки интегрального риска нефтеперера-
батывающих и нефтехимических заводов оформле-
ны, как правило, в виде специальных методик, 
являющихся know-how организации, проводящей 
сюрвей.

Управление рисками в России: 10 лет развития 
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процесс является контролируемым, управляемым, 
и при необходимости детальность рассмотрения мо-
жет быть сделана такой, какая требуется. На этапе 
формирования списка инициирующих событий, под-
лежащих рассмотрению, важно учитывать аварий-
ную статистику как на предприятии, так и в отрасли;

2) метод предусматривает возможность использо-
вания различных инструментов (статистики, метода 
неполадок деревьев и т. д.) для выявления и коли-
чественного описания всех путей (сценариев) воз-
никновения инициирующих событий. Как правило, 
статистика неполадок бывает репрезентативна, 
и поэтому для надежной оценки ожидаемой частоты 
возникновения инициирующего события ею можно 
воспользоваться; 

3) метод основан на расчете (моделировании, ими-
тации) сценариев развития аварии. К числу модели-
руемых процессов относятся как физико-химические 
явления аварии (взрыв, пожар, рассеяние облаков 
и разлития жидкостей и др.), так и действия в воз-
никающих чрезвычайных ситуациях (запуск и работа 
технических систем локализации аварии, переме-
щения персонала и др.).

Анализ частот и масштабов убытков в нефтегазовой 
промышленности в мире показывает, что аварии 
и катастофы представляют серьезную угрозу устой-
чивости развития бизнеса любой компании. Именно 
поэтому в настоящем докладе были проанализиро-
ваны существующие на страховом рынке методики 
оценки катастрофических рисков (используемые 
международными страховыми брокерами, страхов-
щиками и андеррайтерами).

Методы расчета максимального убытка являются 
количественными, они общедоступны и позволяют 
определять лимиты целесообразных страховых по-
крытий для российских предприятий, эксплуатирую-
щих опасные производственные объекты.

ния поражающих воздействий определенного вида 
в определенной точке пространства. Результаты его 
анализа характеризуют распределение риска и ото-
бражаются на карте (ситуационном плане) предпри-
ятия и прилегающих районов в виде замкнутых ли-
ний равных значений индивидуального риска.

Построение линий равного значения индивидуаль-
ного риска осуществляется на основе значений, по-
лученных по формуле:

i
j

Sj
Di

ij fyxpyxR λ⋅⋅= ∑
∈
∈

Σ ),(),( ,

где pij(x, y) вероятность воздействия на человека 
в точке с координатами (x, y) i-го поражающего фак-
тора с интенсивностью λi, соответствующей гибели 
(поражению) человека (здорового мужчины 40 лет) 
при условии реализации j-го события (явления), 
инициирующего аварию;

λi — безразмерная величина от 0 до 1;

fj — частота возникновения j-го события (явления) 
в год;

S — множество индексов, которое соответствует 
всем событиям (явлениям), инициирующим аварию;

D — множество индексов, которые соответствуют 
перечню всех поражающих факторов.

Особенностью количественной оценки риска явля-
ется то, что при этом:

1) рассматривается все многообразие возможных 
инициирующих событий. Естественно, что в зави-
симости от конкретных обстоятельств подробность 
и полнота рассмотрения могут меняться, однако этот 
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Организация эффективной 
страховой защиты нефтегазовой 
компании: практический опыт  
ОАО «ЛУКОЙЛ»

А. Н. Елохин, д.э.н., начальник отдела страхования ОАО «ЛУКОЙЛ»,  
вице-президент РусРиска

корпоративных норм и стандартов, обязательных 
для всех органов управления Компании.

Упомянутые процедуры перечислены ниже, они со-
держат ряд оригинальных методик и технологий 
(здесь и далее речь будет идти о страховой защите 
от промышленных рисков).

1. Идентификация (выявление) 
рисков, которые способны 
представлять угрозу бизнесу, то 
есть стабильности, устойчивости 
организациям Группы «ЛУКОЙЛ»

Для выявления указанных рисков используются:

 ▪ процедура декларирования промышленной 
безопасности;

 ▪ результаты сюрвейя наиболее крупных и опас-
ных предприятий.

Процедура декларирования промышленной безопас-
ности (в том числе частота подготовки деклараций) 
осуществляется в соответствии с требованиями Феде-
рального закона от 21 июля 1997 года № 116-ФЗ «О про-
мышленной безопасности опасных производственных 
объектов». Практика, однако, показывает, что для ис-
пользования результатов декларирования при страхо-
вании промышленных объектов оценки риска должны 
содержать не только масштабы возможных послед-
ствий аварии, но и частотные характеристики аварии.

Поэтому для практического (в том числе для целей 
страхования) использования результатов деклари-
рования промышленной безопасности в Компании 
определены гораздо более жесткие (по сравнению 
с требованиями упомянутого Федерального закона) 
требования к:

 ▪ критериям, согласно которым объект подлежит 
декларированию;

Производственная деятельность нефтегазовых ком-
паний сопровождается наличием широкого спек-
тра рисков, реализация которых не должна влиять 
на устойчивое функционирование Компании. Сте-
пень защищенности активов компании влияет так-
же на возможность привлечения инвесторов. Любой 
инвестор помимо обычных сведений о предприяти-
ях компании должен знать: насколько предприятия 
безопасны, в какую сумму может обойтись удовлет-
ворение исков третьих лиц при возможной аварии.

Страхование традиционно является в рыночной эко-
номике составной частью управления промышлен-
ными рисками и позволяет существенно уменьшить 
зависимость экономико-финансового состояния 
компании от них. В этой связи в любой крупной про-
мышленной компании возникает необходимость раз-
работки стройной и надежной Системы обеспечения 
страховой защиты (далее также — Система).

Миссия Системы, основные требования к ней, цели, 
требования к Системе и т. д. определены корпора-
тивным документом «Основные положения страте-
гии и политики в области обеспечения страховой за-
щиты ОАО «ЛУКОЙЛ» и его дочерних обществ. Для 
ОАО «ЛУКОЙЛ» и организаций Группы «ЛУКОЙЛ» 
(далее также — Компания) миссия Системы обеспе-
чения страховой защиты определена следующим 
образом /http://www.lukoil.ru/: обеспечение устой-
чивого функционирования и развития ОАО «ЛУ-
КОЙЛ» и организаций Группы «ЛУКОЙЛ» путем ре-
ализации экономически эффективной страховой 
защиты от рисков, представляющих угрозы бизнесу 
ОАО «ЛУКОЙЛ» и организаций Группы «ЛУКОЙЛ» 
и здоровью персонала, а также имущественным ин-
тересам акционеров и инвесторов.

В настоящее время Система представляет собой со-
вокупность специально разработанных экономиче-
ски обоснованных процедур, закрепленных в виде 
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Рис. 1. Частота возникновения экологического 
ущерба различного масштаба от аварий 
на нефтепроводе

Упомянутые методики и технологии количественно-
го анализа риска инвариантны к типу промышленно-
го объекта и могут использоваться при реализации 
любого вида страхования от опасностей, связанных 
с эксплуатацией промышленных объектов нефтега-
зовых компаний. 

На рис. 1 на оси абсцисс символом Gf обозначена ве-
личина франшизы, а символом GL — величина стра-
ховой суммы (лимит ответственности). Очевидно, что 
при таких значениях франшизы и страховой суммы 
величина страховой премии (или математическое 
ожидание ущерба) может быть оценена площадью 
под кривой, представленной на рис. 1 и ограничен-
ной (по оси абсцисс) точками Gf и GL. В целом же пло-
щадью под указанной кривой могут быть оценены 
ежегодные внеплановые потери предприятия.

3. Процедуры управления рисками

Упомянутые выше методики и технологии количе-
ственного анализа риска лежат в основе использу-
емых при страховой защите организаций Компании 
процедур управления рисками.

Предположим (см. рис. 1), что страхователь захотел 
уменьшить размер страхового платежа. Объективно 
(при прочих равных условиях) этого можно добиться 
следующим образом:

 ▪ увеличить размер франшизы (сдвинуть вправо 
точку Gf на рис. 1);

 ▪ уменьшить величину страховой суммы (сдви-
нуть влево точку GL на рис. 1);

 ▪ процедурам и результатам количественной оцен-
ки риска.

Сюрвей наиболее крупных и опасных предприятий 
осуществляется (в соответствии с принятыми проце-
дурами) независимыми сюрвейерскими организаци-
ями и/или инженерными службами международных 
брокеров и крупнейших мировых перестраховочных 
компаний. В Компании определена периодичность 
подготовки сюрвейерских отчетов по упомянутым 
объектам (в частности, для нефтеперерабатываю-
щих и нефтехимических предприятий — один раз 
в два года).

2. Количественная оценка риска

Количественная оценка риска для предприятий 
Группы «ЛУКОЙЛ» выполняется рядом специализи-
рованных организаций, в том числе одной из веду-
щих российских организаций в области промышлен-
ной безопасности — ЗАО «Индустриальный риск».

Количественная оценка риска предприятий нефте-
газовой отрасли является сложной научно-техни-
ческой задачей, для решения которой разработаны 
специальные методики и технологии. Для целей 
страхования результаты анализа риска представ-
ляются в виде «масштаб аварии — частота реали-
зации аварии» (пример приведен на рис. 1), при 
этом указанные характеристики определяются для 
всех возможных сценариев возникновения и разви-
тия аварии (каждой точке на рис. 1 соответствует 
определенный сценарий возникновения и развития 
аварии).

Масштабы аварии могут быть адекватно опреде-
лены при объективной оценке восстановитель-
ной стоимости страхуемого имущества. В соот-
ветствии с принятыми в Компании процедурами 
оценка имущества для целей страхования должна 
осуществляться независимыми оценочными ком-
паниями, признанными на международном и оте-
чественным рынках оценочных услуг. В частности, 
в последние годы все нефтеперерабатывающие 
и нефтехимические предприятия Группы «ЛУ-
КОЙЛ» оцениваются один раз в два года. Кроме 
того, наличие данных актуальной оценки имуще-
ства позволяет избежать стандартной оговорки 
Ллойдовского страхового рынка о недострахова-
нии: если перестраховывается имущество, экс-
плуатирующееся более 15 лет (а в России, заме-
тим, в нефтегазовых компаниях такого имущества 
много), то в случае аварии страхователю возме-
щается не более 80% от стоимости перестрахован-
ного имущества.
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чает, что каждое превентивное мероприятие может 
рассматриваться как инвестиционный проект, то 
есть для каждого мероприятия может быть рассчи-
тана эффективность.

Целесообразно считать, что ожидаемым инвестици-
онным доходом является ожидаемое снижение уровня 
внеплановых потерь. Сопоставление размера предот-
вращенных потерь и стоимости каждой меры опре-
деляет сроки окупаемости предупредительных ме-
роприятий. Очевидно, что для каждого предприятия 
существует свой уровень разумных вложений, выше 
которого они становятся убыточными (см. рис. 2).

Рис. 2. Эффективность (доход) инвестиционного 
проекта по реализации предупредительных 
мероприятий

Обоснование конкретных рекомендаций по выбо-
ру превентивных мероприятий, снижающих риск 
на предприятиях Группы «ЛУКОЙЛ», осуществляет-
ся в том числе в рамках упомянутой выше процедуры 
декларирования промышленной безопасности.

Важнейшим направлением снижения риска (что 
влечет за собой снижение страховых премий) явля-
ется выполнение рекомендаций внешнего сюрвей-
ера. Реализация рекомендаций сюрвейера требует 
от застрахованных предприятий дополнительных 
средств, поэтому на практике считается приемле-
мым, если процент выполненных (выполняемых) ре-
комендаций составляет 60—70%.

В Группе «ЛУКОЙЛ» предусмотрена специальная 
процедура контроля выполнения рекомендаций 
внешних сюрвейеров, предусматривающая в том 
числе подготовку специального отчета 2 раза в год.

В 2003—2012 г.г. проведены плановые сюрвейи 
наиболее крупных и опасных предприятий. Сюр-

 ▪ одновременно увеличить размер франшизы 
и уменьшить величину страховой суммы.

Таким образом, параметры страховой защиты (фран-
шизы, лимиты ответственности, страховые премии) 
определяются в соответствии со сформулированной 
выше миссией Системы. Данный подход позволяет 
обосновывать рекомендации (оценки) по выбору па-
раметров страховой защиты при реализации любого 
вида страхования от опасностей, связанных с экс-
плуатацией промышленных объектов нефтегазовых 
компаний.

Представление результатов анализа риска в виде, 
приведенном на рис. 1, делает, кроме того, отноше-
ния между страхователем и страховщиком весьма 
прозрачными:

 ▪ и страхователь, и страховщик видят размер 
максимально возможного ущерба;

 ▪ страхователь ясно понимает, почему размер 
страховой премии равен определенной величине;

 ▪ и страхователь, и страховщик могут объективно 
оценить влияние франшизы на величину премии.

Важным практическим вопросом является выбор 
превентивных инженерно-технических и органи-
зационных мероприятий, снижающих риск, то есть 
мероприятий по управлению риском. В настоящее 
время разработано большое число мероприятий, на-
правленных на снижение частоты реализации этих 
опасностей и/или снижение убытков, обусловлен-
ных ими. К числу мероприятий, снижающих вероят-
ность реализации различных опасностей, например, 
относятся: проведение дефектоскопических иссле-
дований, внедрение новейших методов диагностики 
и защиты технологического оборудования, а также 
дополнительный контроль производства ремонтных 
и строительных работ и др.

Примерами мероприятий, направленных на сниже-
ние масштабов возможных аварий и их последствий, 
могут служить: оснащение персонала предприятий 
дополнительными средствами индивидуальной 
защиты, установка боновых заграждений на под-
водных переходах газо-, нефтепроводов, монтаж 
и ремонт средств сигнализации, пожаротушения 
и блокирующих устройств на насосных станциях 
и установках первичной переработки нефти и др.

Упомянутые выше технологии и методики позволя-
ют количественно оценивать риск после внедрения 
превентивных мероприятий (в виде, аналогичном 
рис. 1). Следствием внедрения мероприятий явля-
ется снижение размера ожидаемых ежегодных вне-
плановых потерь предприятия/компании. Это озна-
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тивного документа — Программы страховой защиты 
компании на предстоящий год. 

В октябре 2009 года на Форуме Федерации Евро-
пейских Ассоциаций риск-менеджмента в Праге 
(в работе Форума участвовало свыше 1000 специ-
алистов из всех ведущих европейских стран) автор 
настоящей статьи был признан «Европейским риск-
менеджером года» /http://www.businessinsurance.
com/article/20090927/PAGES/909249986/. Это озна-
чает, что деятельность Компании в области страхо-
вания и риск-менеджмента соответствует лучшим 
мировым стандартам, а миссия Системы страховой 
защиты — обеспечение устойчивого функциониро-
вания и развития Компании путем реализации эко-
номически эффективной страховой защиты от ри-
сков, представляющих угрозы бизнесу, здоровью 
персонала, а также имущественным интересам ак-
ционеров и инвесторов — успешно выполняется.

вейи выполнялись независимой сюрвейерской 
организацией Suregrove Ltd., Великобритания, 
а также инженерными службами глобальных меж-
дународных брокеров March, Willis и крупнейших 
мировых перестраховочных компаний — AIG, Swiss 
RE и др. 

В 2003—2012 гг. в Компании активно велась работа 
по реализации рекомендаций внешних сюрвейеров. 
На рис. 3 приведены сведения о положительной ди-
намике выполнения таких рекомендаций (несмотря 
на рост абсолютного числа рекомендаций) на нефте-
перерабатывающих и нефтехимических предприяти-
ях (данные компании Suregrove Ltd.). 

Организация страховой защиты осуществляется 
на тендерной основе. Мероприятия по реализации 
Системы страховой защиты оформляются ежегодно 
(начиная с 2003 г.) в виде специального корпора-
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Рис. 3. Динамика выполнения рекомендаций внешних сюрвейеров на нефтеперерабатывающих 
и нефтехимических предприятиях
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промышленной Компании является неопределен-
ность, так как заранее нельзя учесть и просчитать 
влияние всех факторов на конечные результаты де-
ятельности. В процессе осуществления намеченной 
деятельности многие факторы могут непредсказуемо 
изменяться. Поэтому Компания может нести потери 
на всех этапах производственного процесса.

Деятельность Компании сопряжена с неопределен-
ностью экономической конъюнктуры, которая вы-
текает из изменений в потребительском спросе, по-
явления технических и технологических новшеств, 
из многовариантности сфер приложения капиталов 
и разно-образия критериев предпочтительности ин-
вестирования средств, из ограниченности знаний 
менеджеров об областях бизнеса и многих других 
обстоятельств.

«Активность Компании связана с объективными 
рисками — техногенными, экологическими, фи-
нансовыми, экономическими, социальными, ка-
дровыми, репутационными и другими. Сотрудники 
СИБУРа обязаны совершенствовать навыки квали-
фицированного прогнозирования вариантов раз-
вития событий, своевременного и адекватного реа-
гирования на возникающие вызовы» — именно так 
трактует одну из корпоративных ценностей СИБУРа 
Кодекс этики, лежащий в основе формирования 
корпоративных правил поведения.

Общество постоянно совершенствует управленческие 
подходы, бизнес-процессы и последовательно раз-
вивает компетенции в управлении рисками с целью 
устойчивого управления событиями, связанными с не-
определенностью.

Количество рисков, воздействующих на Компанию, 
может исчисляться тысячами. Поэтому менеджмент 
обязан в условиях ограниченных ресурсов приорите-
зировать риски на основании принципа существен-
ности, измеряемого уровнем приемлемого риска (или 
риск-аппетитом).

СИБУР является крупнейшей интегрированной газо-
перерабатывающей и нефтехимической Компанией 
по объему выручки в России, а также в СНГ, Централь-
ной и Восточной Европе. Общество закупает попутный 
нефтяной газ и жидкое углеводородное сырье у круп-
нейших российских нефтегазовых компаний и пере-
рабатывает их в топливно-сырьевые продукты, в том 
числе в сжиженные углеводородные газы, природный 
газ и нафту, и далее в различные продукты нефтехи-
мии, в том числе в базовые полимеры, синтетические 
каучуки, пластики, продукцию органического синтеза, 
полуфабрикаты и другие продукты. 

Продукция реализуется около 1 500 потребителям 
в то-пливно-энергетическом комплексе, автомобиле-
строении, строительстве, розничной торговле и других 
отраслях в 60 странах мира. По состоянию на 30 июня 
2012 года СИБУР работал на 27 собственных производ-
ственных площадках. Количество сотрудников на ко-
нец первого полугодия текущего года составило при-
близительно 31 800 человек. 

Управление производством в компании построено 
по продуктово-дивизионному принципу. В корпора-
тивном центре функционируют четыре дирекции, соз-
данные на основе однородности производственных 
процессов и продукции:

 ▪ Дирекция углеводородного сырья;

 ▪ Дирекция базовых полимеров;

 ▪ Дирекция пластиков и органического синтеза;

 ▪ Дирекция синтетических каучуков.

Корпоративный центр выполняет функции страте-
гического планирования, распределения ресурсов, 
разработки единых корпоративных стандартов, ре-
гламентов и политик, контроля над выполнением 
предприятиями производственных и финансовых пла-
нов и инвестиционных проектов.

Объективной причиной проявления рисков при осу-
ществлении финансово-хозяйственной деятельности 

Практика построения 
системы управления рисками 
в ОАО «СИБУР Холдинг»

С. А. Белоусов, руководитель направления «Корпоративные риски  
и внутренний контроль» ООО «СИБУР» — управляющей организации ОАО «СИБУР Холдинг»
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функциональных областей, руководство дирекций 
и дочерних холдингов), которые выражают экспертное 
мнение в отношении возможных катастрофических 
негативных событий. Экспертные суждения строятся 
на основе бизнес-практики, взаимодействия с дочер-
ними предприятиями и внешними сторонами, с кото-
рыми Общество осуществляет коммуникации.

Организуя риск-диагностику, сотрудники аудита 
проводят структурированное интервью и анкетиро-
вание2 руководителей, консолидируют полученную 
информацию об изменении факторов ключевых ри-
сках, новых угрозах, готовят презентацию и выносят 
вопрос для обсуждения на Комитет по аудиту Совета 
директоров (КА СД). Так же во внимание принимают-
ся результаты проведенных за период аудиторских 
заданий, основанных на риск-ориентированном 
подходе. Члены КА СД обсуждают ключевые риски 
и дают рекомендации члена правления по утверж-
дению нового состава ключевых рисков.

Для обсуждения ключевых рисков на заседание Прав-
ления приглашается расширенный состав участников 
(члены КА СД, руководители функциональных — 
участники риск-диагностики). На Правлении с инфор-
мацией о состоянии работы по управлению рисками 
выступают администраторы рисков с отдельными 
докладами, затем обсуждаются предложения менед-
жеров о новых рисках и принимается решение об ак-
туализации состава ключевых рисков и утверждении 
мероприятий по их митигации.

За каждым ключевым риском Компании Правление за-
крепляет Администратора и Координатора риска, роль 
которых заключается в организации работы по мити-
гации рисков, выработке наиболее оптимальных спо-
собов распределения ресурсов, организации мони-
торинга за деятельность сотрудников, ответственных 
за выполнение мероприятий по управлению рисками.

Коммуникации по управлению рисками в звене Ди-
рекция (бизнес-единица) — дочерние предприятия 
строятся по децентрализованному принципу. В за-
висимости от внутренней среды каждая бизнес-
единица самостоятельно определяет формы и ча-
стоту коммуникаций с руководством предприятий 
по управлению рисками.

Для полноценного управления рисками в Компании 
созданы локально-нормативные документы, опреде-
ляющие основные требования к организации процес-
сов управления рисками и внутреннего контроля. 

2 Анкетирование проводится периодически, если требуется 
отдельное исследование.

Учитывая ограниченность ресурсов, необходимость 
повышения конкурентоспособности, система управ-
ления рисками СИБУРа основывается на принципе 
существенности. В поле зрения Совета директоров 
и исполнительного руководства Общества на постоян-
ной основе находятся ключевые риски Компании, под 
которыми понимаются потенциальные события, нега-
тивно влияющие на достижение стратегических целей 
Компании, реализация которых может привести к су-
щественному ущербу или приостановке деятельности.

Управление ключевыми рисками в Обществе органи-
зуется на всех управленческих уровнях1:

 ▪ Совет директоров (Комитет по аудиту СД);

 ▪ Правление;

 ▪ Подразделения Центрального аппарата корпора-
тивного центра (включая дирекции (бизнес-едини-
цы) и Департамент внутреннего аудита);

 ▪ дочерние предприятия.

В Обществе принята распределенная модель управ-
ления рисками, которая предусматривает возложе-
ние ответственности за организацию работы и ее 
результаты на руководителей структурных подраз-
делений (менеджмент), в чьей зоне ответственно-
сти возможно возникновение рисков. Обязанности 
по управлению рисками отражены в должностных 
инструкциях сотрудников и Положениях о структур-
ных подразделениях.

Уставом управляющей компании организация процес-
са управления рисками, контроль за его эффективно-
стью, а также обеспечение мероприятий по управле-
нию рисками возложена на Генерального директора.

В свою очередь, коллегиальный исполнительный ор-
ган Общества — Правление на регулярной основе (раз 
в полгода) рассматривает результаты оценки состава 
ключевых рисков и утверждает актуализированный 
перечень, а также мероприятия по управлению ими, 
рассматривает отчеты руководителей функциональ-
ных направлений по управлению рисками.

Организация риск-диагностики возложена на функ-
цию Внутренний аудит (выделенное в составе функ-
ции направление «Корпоративные риски и внутрен-
ний контроль»). 

В риск-диагностике принимают участия руководите-
ли высшего и старшего звеньев управления (члены 
Комитета по аудиту Совета директоров, Генеральный 
директор и его заместители, руководители ключевых 

1 Роли участников системы управления рисками представ-
лены в презентации (Приложение № 2).
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внутреннего аудита «TeamMate», позволяющей 
увязать в едином информационном пространстве 
бизнес-процессы, цели, риски, контрольные про-
цедуры и деятельность менеджмента по выполне-
нию аудиторских рекомендаций;

 ▪ аудиторы ДВА проводят экспертизу уровня зре-
лости системы управления рисками предприятий;

 ▪ в Обществе реализована программа страхова-
ния активов, внедрена методология по управлению 
производственными рисками, разработанная ком-
паниями «Альянс» и «Марш»;

 ▪ реализован проект с ДюПоном по развитию кор-
поративной культуры промбезопасности и охраны 
труда и производственной системы СИБУРа;

 ▪ внедряется практика управления проектными 
рисками, разработанная с участием инжиниринго-
вой компании Флуор (Fluor);

 ▪ организован сценарный анализ развития рынка 
по продуктовым линейкам;

 ▪ осуществляется риск-ориентированное состав-
ление плана производства и реализации продук-
ции (ППР).

В 2011 году СИБУР прошел независимый внешний аудит 
системы управления рисками ООО «СИБУР» — управ-
ляющей организации ОАО «СИБУР Холдинг», по ре-
зультатам которого было получено положительного за-
ключение о соответствии системы управления рисками 
рекомендациям международного стандарта «COSO».

Концепция будущего развития системы связана с фор-
мирование риск-ориентированного управления, в ос-
нове которого лежит анализ рисков, сценариев возмож-
ного развития событий при принятии решений на всех 
уровнях управления. Фокус в работе делается на раз-
витие компетенций линейных и проектных менеджеров 
в области управления рисками и внутреннего контроля, 
формирования риск-ориентированного подхода к вы-
полнению любой задачи, реализация которой связана 
с использованием ресурсов организации.

В 2010 и 2011 гг. Компания СИБУР стала победителем 
нескольких международных конкурсов, проводимых 
«Русским обществом управления рисками» и авто-
ритетным профессиональным журналом Strategic 
RISK с участием Европейской ассоциации риск-
менеджмента (FERMA):

 ▪ «Лучший риск-менеджмент в России и СНГ» 
(2010 — 2011 гг);

 ▪ StrategicRISK Awards (2011 г.).

В Обществе были разработаны следующие документы, 
составляющие основу системы управления рисками:

 ▪ Кодекс корпоративной этики, который относит 
управление рисками к ключевым ценностям Обще-
ства;

 ▪ Политика в области управления рисками;

 ▪ Экологическая политика;

 ▪ Политика в области охраны труда и промышлен-
ной безопасности;

 ▪ Методические указания по управлению рисками 
проектов;

 ▪ Положение об управлении рисками Общества;

 ▪ Порядок выполнения сюрвейерских отчетов;

 ▪ Методические указания по экспертизе уровня 
зрелости системы управления рисками;

 ▪ Инструкция по идентификации рисков при фор-
мализации бизнес-процессов и назначении кон-
трольных процедур;

 ▪ документы, связанные с организацией процеду-
ры страхования различных рисков Общества.

Основу развития системы управления рисками 
составляют процессы непрерывного развития, в ходе 
которых совершенствуются как отдельные элементы, 
так и сама система управления рисками. 

Кодекс корпоративной этики, положение об управ-
лении рисками, раскрывающее принципы, подходы 
и правила проводимой работы: 

 ▪ созданная система по управлению ключевыми 
рисками ежегодно тестируется ДВА на предмет со-
ответствия уровню развития Компании путем сбора 
и обобщения предложений структурных подразде-
лений, ответственных за митигацию рисков, и рас-
смотрения изменений на Комитете по аудиту Совета 
директоров Общества;

 ▪ на основе лучшей практики созданы корпора-
тивный учебный фильм и мультимедийные курсы 
для обучения сотрудников подразделений и пред-
приятий управлению рисками. Обучение прово-
дится по согласованию с руководителями дирекций 
и предприятий;

 ▪ аудиторы ДВА осуществляют риск-ориенти-
рованные аудиты (объектами аудита выбираются 
процессы с максимальными рисками) в ходе кото-
рых вырабатываются рекомендации для менед-
жмента по совершенствованию системы. С 2011 г. 
процесс аудита полностью осуществляется с ис-
пользованием многофункциональной системы 

Управление рисками в России: 10 лет развития 



РусРиск        113

таком подходе к теме управления рисками смысла 
нет, так как сам по себе подход бессмыслен.

Поэтому, возвращаясь в осмысленную практиче-
скую область, четко прослеживаются два направ-
ления в вопросах риск-менеджмента. И здесь необ-
ходимо четко оговориться, что речь в данной статье 
пойдет именно о риск-менеджменте в компаниях/
организациях нефинансового сектора, где при-
сутствуют базовые принципы управления риска-
ми и внедрены основные технологии выявления 
и оценки рисков.

На текущий момент взгляд на риск-менеджмент 
и соответственно система управления в компаниях 
строится в двух направлениях. Первый — это систе-
мы ERM, путь по внедрению которых прошло боль-
шинство крупных российских компаний. Об опыте, 
плюсах и минусах подобных систем поговорим под-
робнее чуть позже. Второй — это подход к рискам 
руководителей компаний, в чьих руках находится 
живой процесс принятия важных стратегических 
и операционных решений. Это уровень восприятия 
как существенных негативных последствий от ре-
ализации рисков, характер которых, как правило, 
находится за пределами применения стандартных 
статистических методов оценки, так и осознанное 
принятие бизнес-рисков в силу их неотъемлемости 
от жизни, характер которых скорее можно описать 
как возможности компании. Вопрос «мифа или ре-
альности» возникает именно из-за такой сложив-
шейся двунаправленности — формализованного 
процесса ERM и динамичного процесса принятия 
решений. При этом нужно сказать, что они не явля-
ются разнонаправленными. И в том и другом слу-
чае речь идет о достижении поставленных перед 
компанией стратегических целей, создания макси-
мально возможного стабильного и поступательного 
развития в быстро меняющейся внешней среде. То, 
что переживает сегодня большинство российских 
компаний, — это естественный процесс развития 
риск-менеджмента, когда дилемма «мифа и реаль-
ности» отражает, на сколько, в реальности, система 
управления рисками интегрирована в процесс при-
нятия важных для компании решений. 

Управление рисками — понятие, которое каждый 
воспринимает весьма различно, опираясь зачастую 
на собственные знания и опыт. Есть, безусловно, 
n — количество трактований, классификаций, те-
орий, расчетов, методик и т. д. Действительно — 
масса литературы, учебных курсов, практических 
примеров и т. д. Но занимаясь вопросами управле-
ния рисками уже более 10 лет и окидывая взглядом 
пройденный путь, невольно задаешься таким во-
просом, как «управление рисками — это миф или 
реальность?» Сам по себе вопрос не новый. Тема 
обсуждалась и обсуждается как в профессиональ-
ных кругах, так и на достаточно бытовом уровне… 
Однако именно сейчас вопрос звучит как то особен-
но выпукло. Ведь даже уже за эти 10 лет мы наблю-
дали и бурный экономический рост, и кризис. И сна-
чала робкие попытки просуммировать и включить 
практический опыт в области риск-менеджмента 
в общие принципы и руководства и стандартиза-
цию в рамках отдельных национальных стандартов, 
а теперь уже и ИЗО 41000.

Так что же это — «управление рисками»? Попыт-
ка достичь успеха, максимально точно рассчитать 
негативный эффект, сделать прогноз или просто 
создать иллюзию контроля над вещами, которые 
не подлежат управлению? Если так, то зачем все 
эти усилия? Часто слышны комментарии от людей 
разного управленческого уровня и профессиональ-
ных навыков — зачем строить процесс управления 
тем, что нужно просто воспринимать и принимать 
как часть бизнеса? ERM, стандарты, старые или 
новые подходы, идентификация, оценка, митига-
ция и т. д. — это все не более чем видимость управ-
ления, необходимость в которой поддерживается 
и «раздувается» регуляторами, консультантами 
и непосредственно риск-менеджерами. Но их-то 
понять можно. Одному нужно создать механизм до-
полнительного контроля над бизнесом, другому ры-
нок для продажи услуг, ну а третьим — место рабо-
ты… А вот какой во всем этом практический смысл? 
Какой эффект от всех этих усилий, когда все равно 
рынки обваливаются, фирмы банкротятся, люди 
остаются без работы, сделки совершаются вопре-
ки математическим расчетам? Очевидно, что при 
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в крупных компаниях
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по рискам — в большинстве случаев это визуали-
зация рискового профиля компании через «карту 
рисков», где графически представлялись и ранжи-
ровались риски компании по вероятности насту-
пления и материальности ущерба от их реализации. 
Методы балльной оценки были просты, но вместе 
с тем очень понятны и отражали достигнутую до-
говоренность в первую очередь между участника-
ми процесса — владельцами рисков. В компаниях 
были сформированы специализированные подраз-
деления, а также коллегиальные органы по управ-
лению рисками (комитеты, советы и т. п.). Бизнес 
процесс — управление рисками — был запущен! 
И это колоссальный успех с точки зрения истории 
развития системы риск-менеджмента в российских 
компаниях. 

Можно смело сказать, что достаточно быстро ком-
пании получили первый позитивный эффект от вне-
дрения ERM. Наличие формализованного процесса 
в соответствии с лучшей практикой позитивно ска-
зывалось при общении с аудиторами, рейтинговыми 
агенствами и другими внешними заинтересованны-
ми лицами. Кроме того, особый смысл имел и тот 
факт, что в ходе работы по внедрению ERM в поле 
зрения попадали как риски, так и очевидные теку-
щие проблемы в компании. При этом определенная 
часть информации сразу же попадала в зону внима-
ния руководства, принимались оперативные меры 
по решению конкретных операционных задач с це-
лью недопущения реализации рисков в будущем. 
Таким образом, первый опыт внедрения ERM по-
мимо выполнения формальных требований, предъ-
являемых к процессу управления рисками, носил 
весьма практический смысл, в первую очередь 
по причине выявления проблем, что находило под-
держку со стороны руководства.

Естественно, что в определенный момент консуль-
танты ушли с проектов и весь процесс работы в со-
ответствии с установленными процедурами пере-
оценки рисков, отчетности и дальнейшего развития 
функции был возложен на специализированные 
подразделения — службы/отделы по управлению 
рисками. Следует отметить, что некоторые компании 
значительно шагнули вперед в своем самостоятель-
ном развитии. В первую очередь, внутри отдельных 
холдинговых структур была внедрена методологи-
ческая база, обеспечивающая единый подход к про-
цессу управления рисками в головной компании и до-
черних предприятиях. Это позволило «поднимать» 
существенные риски компаний на уровень цен-
трального офиса для представления полной карти-
ны рискового профиля холдинга. При этом в каждом 
отдельном предприятии система риск-менеджмента 
позволяла выявлять и управлять рисками различ-

Ведь если посмотреть на этапы внедрения ERM 
в российских компаниях, то сейчас абсолютно чет-
ко видно, что в подавляющем большинстве слу-
чаев ключевым двигателем этого процесса были 
формальные требования фондовых рынков. Со-
ответственно заказчиком на подобную функцию 
стали крупнейшие компании, выходившие на IPO. 
При этом бизнес-заказчиком внутри компании 
в основном были службы внутреннего контроля/
аудита, на чьих плечах лежал вопрос соответствия 
всем необходимым требованиям внешних аудито-
ров и регуляторов. Не мудрено, что поставщиками 
услуг по внедрению ERM в России стали компании 
большой четверки. При этом тема страхования, 
которая также начала бурно развиваться на фоне 
масштабных IPO, рассматривалась как затратная 
статья, и соответственно работа по этой теме ве-
лась под кураторством финансового директора. 
Элементы риск-менеджмента, в первую очередь 
операционного уровня, связанные с физической 
гибелью активов, получили свое развитие при ак-
тивном участии международных страховых броке-
ров и отдельных страховщиков в очередной раз как 
внешние требования международного рынка пере-
страхования. Таким образом, исторического пере-
хода от страхования к интегрированной системе 
управления рисками в российских компаниях, как 
правило, не наблюдается. Сложившаяся данность, 
конечно же, определяет место и наполнение функ-
ции риск-менеджмента и сегодня. 

Безусловно, первые, пусть и запущенные по требо-
ванию внешних регуляторов, проекты по внедрению 
ERM вызвали большой интерес, а порой и резонанс 
внутри компаний. Профессиональными командами 
консультантов была проведена огромная и кропот-
ливая работа совместно с сотрудниками компании, 
вовлеченных в проект. Шаг за шагом анализиро-
вались все ключевые бизнес-процессы на предмет 
идентификации рисков, выявления причинно-след-
ственных связей, риск-драйверов и установления 
параметров, на которые влияет реализация каж-
дого из рисков. Как правило, для этих целей про-
водилось большое количество интервью с руко-
водителями бизнес-процессов, а также встреч 
с профильными специалистами. Кроме того, пред-
метно анализировалась различного рода докумен-
тация (отчеты, статистика, методики, регламенты, 
положения и т. д.). В результате был выявлен и опи-
сан большой пласт информации о рисках и про-
блемах компании. Следует отметить, что формали-
зованный подход к рискам обеспечил масштабное 
движение по разработке мероприятий по их митига-
ции, установлению контрольных точек, а также сро-
ков и личной ответственности сотрудников — вла-
дельцев рисков. Был определен формат отчетности 
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тенок «груза» обязательной информации, о которой 
требуется говорить с целью соблюдения требований 
внешних аудиторов и регуляторов. Коллегиальные 
органы по управлению рисками несколько утратили 
свой статус и значимость. 

Одна из ключевых причин тренда — это чрезмерная 
формализация процесса управления рисками. На-
личие жестких процедур переоценки и отчетности, 
по сути, противоречит смыслу риск-менеджмента — 
быстро и гибко реагировать на меняющуюся дей-
ствительность. В крупных компаниях отчетность 
по рискам представляется руководству, в том числе 
и уровню Совета директоров, в определенные даты, 
зачастую по факту уже пройденного квартала или 
полугодия. Таким образом, информация о рисках 
для уровня руководителей компании выглядит как 
формальная констатация событий и фактов, дей-
ствия по которым либо уже находятся в ходе реа-
лизации, либо вообще утратили свою актуальность. 
Руководство столкнулось с ситуацией, когда отчет 
на момент его представления не несет ничего но-
вого. Безусловно, это не может не привести к тому, 
что доклад по рискам стал восприниматься как обя-
зательный, интерес к работе в области управления 
рисками со стороны руководства начал гаснуть.

Другая, немаловажная причина — это статус 
функции и профильного подразделения в общей 
организационной структуре компании. В боль-
шинстве компаний, где внедрен процесс ERM, риск-
менеджер находится на уровне начальника отдела, 
иногда департамента и крайне редко на более вы-
соком руководящем посту. Таким образом, он огра-
ничен в доступе к информации, иногда не имеет 
права вступить в дискуссию с владельцем риска 
по оценке или эффективности плана митигации. 
Он изначально является заложником формализо-
ванной процедуры сбора и обработки информации 
по рискам и соответственно практически никогда 
не может быстро сформировать отчет и своевре-
менно его представить. Безусловно, топ-менеджер, 
курирующий функцию управления рисками, вла-
дея информацией от своих подчиненных и участвуя 
в совещаниях и заседаниях руководства компании, 
неформально делает доклады о рисках компании 
в текущем режиме. Однако это только усугубля-
ет безразличное отношение к плановым отчетам 
по рискам, которые готовятся профильными под-
разделениями в соответствии с принятыми регла-
ментами. Кроме этого, стирается второе смысловое 
содержание риск-менеджмента — объективная 
и максимально независимая оценка рисков и их 
возможных последствий (негативных или позитив-
ных) с целью поддержания процесса принятия ре-
шений в компании.

ного уровня, не только существенными для уровня 
всего холдинга, но специфичными рисками конкрет-
ного предприятия. Также были сделаны наработки 
в развитии подходов к оценке рисков, отражающих 
отраслевую специфику отдельных компаний. В зави-
симости от текущих потребностей отдельные пред-
приятия сконцентрировали свое внимание на оценке 
упущенной выгоды в случае потери ключевого по-
ставщика сырья или физической гибели основного 
производственного актива. Другие — провели ра-
боту по методике оценки рисков затоваривания или 
ошибок при формировании прейскуранта цен и уста-
новления сезонных скидок. Для некоторых крупных 
холдингов немаловажным был вопрос формирова-
ния единых требований к ковенантам и установле-
ние процедуры контроля над процессом согласова-
ния договоров заимствования с целью митигации 
риска кросс-дефолта. Еще одним примером может 
служить работа по внедрению в отдельных компа-
ниях методики для оценки риска потери ключевого 
персонала. Примеров достаточно много. Очень важ-
но, что большая часть наработок была компаниями 
формализована в качестве методических пособий 
и инструкций, став частью повседневной работы 
риск-менеджеров. Кроме того, отдельные компании 
автоматизировали бизнес-процесс по сбору и обра-
ботке информации по рискам, что значительно повы-
сило эффективность работы профильных подразде-
лений по управлению рисками, позволило обогатить 
отчетность аналитическими и прогнозными данны-
ми, а также поднять уровень и значимость работы 
риск-менеджеров. В отдельных компаниях была вне-
дрена система КПЭ по управлению рисками, которая 
охватывала большое количество руководителей 
высшего и среднего звена. В большинстве случаев 
КПЭ были не столь существенными с точки зрения их 
веса в общей системе бонусирования, но позволяли 
обращать дополнительное внимание ответственных 
сотрудников на необходимость постоянного монито-
ринга и контроля над рисками, находящимися в зоне 
их ответственности. 

Однако, несмотря на достижения в области мето-
дологии и технологичности ERM, в определенный 
момент в ряде компаний стал прослеживаться нега-
тивный тренд. Качество информации о рисках со сто-
роны владельцев стал носить все более формальный 
характер. Все чаще эта функция стала делегировать-
ся владельцами нижестоящим исполнителям, иногда 
не обладающими достаточным профессиональным 
уровнем для переоценки информации о рисках вла-
дельца. Характер мероприятий по митигации рисков 
становился размытым, все больше напоминающим 
описание функциональных обязанностей владель-
ца рисков, без конкретных задач, бюджета и сроков 
исполнения. Отчетность по рискам приобрела от-
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принципиально зависит не только от личностных 
характеристик риск-менеджера (быть постоянным 
двигателем, выясняющим и интересующимся раз-
личными вопросами), что немаловажно, конечно, 
но и обладать серьезными профессиональными на-
выками, сложность которых заключается в их ши-
роте. Риск-менеджер в настоящем времени должен 
иметь знания, как минимум, в области финансов 
и экономики, ему должны быть присущи навыки 
прогнозирования и моделирования, а также вла-
деть отраслевой спецификой. Это непростая за-
дача, которая под силу специалистам, имеющим 
соответствующее образование и опыт работы. К со-
жалению, и в первом, и во втором случае у нас есть 
определенные проблемы. Сегодня существует боль-
шое количество обучающих курсов, программ, се-
минаров и т. д., однако официально специальности 
риск-менеджера (нефинансового сектора) в России 
на текущий момент нет. Тот факт, как говорилось 
ранее, что должность риск-менеджера в компании 
имеет ограниченный уровень, приводит к тому, что 
молодые специалисты, с хорошим финансовым, 
например, образованием, интересующиеся риск-
менеджментом и обладающие требуемыми лич-
ностными характеристиками, выбирают другие на-
правления для своего карьерного роста.

Конечно же, говоря об имеющихся проблемах, со-
всем не означает, что функция риск-менеджмента 
целиком и полностью превращается в пустую 
формальность. Скорее наоборот. Топ-менеджмент 
компаний все больше и больше уделяет внимание 
рискам, их максимально раннему выявлению и бы-
строму выбору мер по митигации. В реальности 
риск-менеджмент становится все более динамич-
ным и технологичным. Цена ошибки становится все 
более дорогой для бизнеса. 

Оценка рисков в настоящее время действительно 
становится неотъемлемой частью таких бизнес-
процессов, как стратегическое и среднесрочное 
планирование, ежегодное бюджетирование. Планы 
и прогнозы подвергаются «стресс-тестированию» 
на устойчивость к существенным рискам компании. 
В основе моделирования рисков лежит технология 
варьирования (имитационное моделирование) ос-
новных прогнозных финансовых показателей ком-
пании на заданном горизонте 3—5 лет или 1 год 
на основе данных о вероятности и ущербе су-
щественных рисков компании. При этом данные 
о вероятности и ущербе поступают из нескольких 
источников — статистические данные (если имеют-
ся), экспертное мнение владельца рисков, откры-
тые источники (анализ рынка, внешние эксперты) 
и др. Безусловно, в первую очередь проводится ра-
бота с теми рисками, которые критичны и возможны 

Еще одна причина — методологическая. В ходе ста-
новления процесса ERM основной акцент делался 
на запуск функции, тщательно формализованной, 
пошаговой. Главной задачей было зафиксировать 
риск и проработать мероприятия по митигации. 
Об этом уже говорилось в начале статьи — основны-
ми заказчиками внедрения функции были внутрен-
ние котроллеры и/или аудиторы. Конечно, базовые 
элементы балльной оценки риска через вероят-
ность наступления и негативный эффект от реали-
зации присутствовали. При этом основная ответ-
ственность по оценке возлагалась на владельца 
рисков. Вклад риск-менеджера в процесс оценки 
рисков в большинстве случаев заключался лишь 
в фиксации экспертного мнения владельца. При 
этом каждый из владельцев описывал вероятност-
ные сценарии реализации риска и возможный эф-
фект (чаще негативный) через тот показатель дея-
тельности компании, через который ему, владельцу, 
риск был понятен. Далее к данным по оценке, полу-
ченным от владельцев рисков, применялись мате-
матические расчеты, и в результате получался кор-
поративный реестр рисков, где каждый из рисков 
был оценен сам по себе. Некоторые риски — через 
ущерб капитализации компании, другие — возмож-
ные потери в выручке, третьи — штрафы и т. д. Дру-
гими словами, риски корпоративного реестра были 
не сравнимы между собой, эффект корреляции 
между рисками не учитывался. При этом согласно 
внедренной методологии, значения оценок рисков 
складывались, по ним делалось ранжирование, 
приоритезация и т. д., но, по сути, оцифрованная со-
вокупная подверженность компании рискам не не-
сла в себе смыслового содержания. И здесь про-
блема заключается не столько в неточности оценки 
из-за методологических разногласий, а в том, что 
для руководства разговор об оценке рисков компа-
нии терял практический смысл. Ведь при принятии 
решений необходимо понимать совокупное влияние 
всех существенных рисков компании на достижение 
конкретных финансовых результатов. Необходимо 
осознавать, каким может быть наиболее вероят-
ное негативное отклонение от намеченных планов 
и какие риски оказывают наиболее существенное 
влияние на данное отклонение. Или наоборот, реа-
лизация каких рисков должна рассматриваться как 
дополнительная возможность развития компании. 
Такого рода оценка и дает руководству информа-
цию, необходимую для выбора методов митигации 
рисков, и соответственно поддерживает процесс 
принятия важных решений в компании. 

Нельзя не отметить еще одну причину — это профес-
сиональный уровень риск-менеджеров. Управление 
рисками — относительно новая, сложная, междис-
циплинарная функция. Эффективность процесса 
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вания и прогнозирования. И, безусловно, активно 
участвовать в разработке планов митигации ключе-
вых рисков с последующим контролем над их реали-
зацией. Позиция пассивного регистратора инфор-
мации от владельцев рисков неизбежно приведет 
к тому, что обособленность каждого из направле-
ний развития риск-менеджмента в компаниях бу-
дет становиться все более выпуклой. Текущая же 
экономическая ситуация еще более явно побуждает 
бизнес рассматривать вопрос аллокации ресурсов 
через призму рисков, с которыми сталкивается ком-
пания. Без оценки рисков становится невозможным 
достигать базовые цели развития — извлечение 
прибыли и рост стоимости компании. Очевидно, 
что сегодня существует потребность в проактив-
ном риск-менеджменте, направленном на оценку 
и анализ модели развития компании через пони-
мание риск/доходности бизнеса. Путь, пройденный 
российскими компаниями по внедрению бизнес-
процесса управления рисками, создает требуемую 
основу для дальнейшего качественного развития 
риск-менеджмента с применением современных, 
динамичных технологий и процессов. 

В заключение хотелось отметить, что, несмотря 
на трудности в надлежащем восприятии важности 
и сложности функции риск-менеджмента, проблем 
в образовательном процессе и общем еще недо-
статочно высоком уровне корпоративной культуры 
в области управления рисками в России сделан 
огромный шаг вперед за очень короткий промежу-
ток времени. Такой прорыв возможен только бла-
годаря целеустремленности профессионалов, ко-
торые самостоятельно учатся и быстро впитывают 
лучшее из «лучшей практики», накапливают свой 
бесценный опыт, делятся своими наработками и до-
стижениями с коллегами и продолжают с энтузиаз-
мом работать в сфере управления рисками.

для качественной/количественной оценки. Важ-
ным моментом является проработка путей развития 
и реализации по каждому из критических рисков, 
определение подходящих параметров, определе-
ние взаимосвязей с другими рисками, разработка 
алгоритма риск-драйверов и их привязка к выход-
ным финансовым показателям с последующим ими-
тационным моделированием. Следует сказать, что 
риск-моделирование не охватывает, да и не может 
охватить исчерпывающий перечень существенных 
рисков компании. Однако «стресс-тестирование» 
через критичные риски позволяет анализировать 
волатильность ожидаемых результатов для всей 
цепочки создания стоимости компании и дает ру-
ководству понимание текущей финансовой устой-
чивости. Знание «узких мест» и рисков, которые 
оказывают наиболее негативное воздействие, дает 
компании возможность фокусироваться на мити-
гации, как минимум, тех рисков, которые являются 
управляемыми (операционные риски, в том числе 
финансовые и коммерческие), и формировать план 
действий по контролю над менее управляемыми, 
внешними рыночными, рисками. 

Различные технологии «стресс-тестирования» 
прогнозов и планов через риски достаточно широ-
ко применяются в международной практике и на-
ходят все большую аудиторию среди российских 
компаний. Однако в редких случаях созданные 
функциональные подразделения вовлечены в про-
цесс планирования/прогнозирования с элементами 
риск-моделирования. Такой наметившийся раз-
рыв между ERM и динамичным управлением ри-
сками в компаниях недопустим. Риск-менеджеры 
должны быть вовлечены в процесс на этапах вы-
явления наиболее критичных рисков, определения 
риск-драйверов и причинно-следственных связей, 
присутствовать в процессах финансового планиро-
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2) минимизация рисков внутренних нарушений 
функционирования структур Холдинга;

3) минимизация риска конфликтов интересов раз-
личных субъектов корпоративной среды Холдинга;

4) получение существенного экономическо-
го и управленческого синергетического эффекта 
за счет оптимизации внутренней бизнес-среды Хол-
динга;

5) формирование прозрачной и адекватной системы 
оценки эффективности менеджмента на всех этапах 
достижения стратегических целей.

Несмотря на всю свою привлекательность и зна-
чительные преимущества, сетевой принцип орга-
низации Холдинга несет в себе ряд угроз, которые 
следует учитывать, разрабатывать и реализовывать 
мероприятия по их минимизации. 

Одной из ключевых угроз является дисбаланс между 
организационной и бизнес-структурой Холдинга, 
внешним проявлением которой является возникно-
вение избыточных центров контроля и проявление 
недостаточности центров ответственности. Данный 
риск возникает, как правило, в случае несвоевре-
менного и некачественного анализа и управления 
структурой Холдинга. Основными последствиями 
являются нарушение операционной управляемости 
внутри Холдинга, рост стоимости административно-
управленческого аппарата, увеличение внутренних 
транзакционных издержек, а также проявление ра-
нее незаметных или не существовавших конфликтов 
интересов различных субъектов.

Еще одной серьезной угрозой следует считать не-
прогнозируемое увеличение стоимости достижения 
стратегических целей Холдинга. Указанный риск 
чаще всего возникает вследствие нечеткой органи-
зации и управления ресурсами Холдинга. Проявле-
нием данного риска является неисполнение и/или 

Базовые приоритеты
В настоящей статье рассмотрены некоторые осно-
вополагающие аспекты к формированию и функ-
ционированию систем корпоративного управления 
сложным мультифункциональным Холдингом в со-
временных экономических условиях. 

Как свидетельствует западный, а в последнее вре-
мя и отечественный опыт, подавляющее количество 
компаний, ставящих перед собой в качестве стра-
тегических целей выход на мировой рынок, так или 
иначе приходят к необходимости перестройки вну-
тренних управленческих и бизнес-структур исходя 
из принципа «распределенной диверсифицирован-
ной сети». Такой тренд обусловлен поддержанием 
стратегической устойчивости бизнеса, а также по-
вышением операционной управляемости Холдинга 
в целом.

К требованиям стратегической устойчивости компа-
нии обычно относят:

1) обеспечение оперативной приспособляемости 
к быстроменяющимся макроэкономическим услови-
ям и высокому уровню конкурентной среды в откры-
той экономике;

2) необходимость соответствовать различным, под-
час взаимоисключающим, требованиям законода-
тельства стран присутствия;

3) обеспечение адекватной стоимости достижения 
стратегических целей Холдинга.

К требованиям высокой операционной управляемо-
сти Холдинга следует отнести, в первую очередь, 
следующие:

1) оперативное перераспределение ресурсных пото-
ков внутри Холдинга с целью компенсации внешних 
негативных факторов воздействия;
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акционерами и менеджментом стали выделяться 
и оформляться новые области — внутренний кон-
троль и управление рисками. Два этих элемента ха-
рактерны тем, что в большей степени регулируются 
не законодательно, а путем добровольного следо-
вания стандартам, изучения и внедрения элементов 
лучших практик, участия в профессиональных объ-
единениях и постоянного поддержания необходи-
мого уровня эффективности. Учитывая же, что сле-
дование лучшим практикам и высоким стандартам 
управления является самостоятельным решением 
организации, можно говорить, что современный 
бизнес добровольно заинтересован в поддержании 
высокого уровня прозрачности и эффективности, 
что является одним из ключевых элементов конку-
рентоспособности и свидетельствует об уровне зре-
лости компании. 

Внутренний аудит обычно определяют как дея-
тельность по предоставлению независимых и объ-
ективных гарантий и консультаций, направленных 
на совершенствование деятельности организации 
путем применения систематизированного подхода 
к оценке и повышению эффективности процессов 
управления рисками, контроля и корпоративного 
управления. Методологической основой деятельно-
сти службы внутреннего аудита в общем случае яв-
ляются стандарты внутреннего аудита, требования 
действующего законодательства, а также рекомен-
дации лучших практик.

Основной целью деятельности внутреннего аудита 
является предоставление независимых и объектив-
ных гарантий относительно текущего состояния ор-
ганизации, в том числе относительно того, что:

1) отчетность, а также иная информация и данные, 
предоставляемые менеджментом, не содержат су-
щественных искажений и могут использоваться для 
принятия экономических и управленческих реше-
ний; 

2) действия менеджмента способствуют достижению 
поставленных целей, соответствуют требованиям 
законодательства страны присутствия, внутренним 
документам организации и интересам акционеров.

Существенными принципами функционирования 
внутреннего аудита являются:

1) объективность и независимость — внутренний ау-
дит является контрольной системой акционера;

2) анализ de-facto — для внутреннего аудита харак-
терен ретроспективный характер в отношении ана-
лиза реализовавшихся рисковых событий;

увеличение сроков реализации Стратегии, наруше-
ние ключевых ковенант или претензии со стороны 
акционеров, в том числе выраженных в снижении 
капитализации Холдинга.

Собственники, и особенно менеджмент, должны 
осознавать не только свою ответственность, но и тот 
факт, что в случае своевременного выявления, гра-
мотного управления и мониторинга перечисленных 
рисков механизмы управления последними, эффек-
тивно интегрированные в управленческие струк-
туры, сами со временем становятся конкурентным 
преимуществом, так как повышают устойчивость 
Холдинга в целом.

Таким образом, акционерам и менеджменту следу-
ет совместно разработать систему корпоративного 
управления Холдингом, основной целью которой 
должен являться баланс интересов сторон, а также 
открытый и эффективный диалог между ними. Со-
вместные усилия всех субъектов Холдинга должны 
быть направлены на формирование и функциониро-
вание полного цикла управленческих и контроллин-
говых процедур при обеспечении их прозрачности, 
минимизации рисков и адекватной стоимости владе-
ния всей системой целиком. Именно создание тако-
вой системы, ее постоянное функционирование и не-
зависимое подтверждение эффективности являются 
одним из основных признаков зрелости компании, 
проявлением эффективности менеджмента и заин-
тересованности акционеров. 

Не имея возможности охватить все аспекты данной 
проблематики, к теме настоящей статьи автор отно-
сит вопрос интеграции систем внутреннего аудита, 
контроля и управления рисками как одну из наиболее 
значимых и быстроразвивающихся функций обеспе-
чения интересов внешних и внутренних стейкхолде-
ров, формирования понятной и прозрачной системы 
управления Холдингом, соблюдения действующего 
законодательства и рекомендаций лучших практик.

Основные элементы 

Исторически сложилось, что одной из первоочеред-
ных задач со стороны собственников было форми-
рование и реализация независимых и объективных 
контрольных функций в отношении наемного ме-
неджмента. Необходимость эффективного процес-
са внутреннего аудита закреплена в корпоративном 
праве и является ключевым элементом функциони-
рования публичной организации. По мере усложне-
ния условий функционирования крупных компаний 
с точки зрения внешних факторов, роста внутрен-
ней сложности организации и стоимости бизнес-
процессов, эволюционирования диалога между 
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1992, 1994), подготовленные Комитетом спонсор-
ских организаций Комиссии Трэдуэя (COSO — The 
Committee of Sponsoring Organizations of the Treadway 
Commission, USA); 

2) стандарты Профессиональной практики вну-
тренних аудиторов (International Standards for the 
Professional Practice of Internal Auditing, (ISPPIA), IIA) 
и ряд других.

Разделение функций внутреннего аудита на два на-
правления обычно объясняется высокой сложностью 
бизнес-процессов и характерно для крупных ком-
паний, причем, встречается практика закрепления 
подразделения за Финансовым директором (CFO), 
хотя гораздо чаще эти два направления подчине-
ны одному руководителю, который, в свою очередь, 
в целях обеспечения независимости и объективно-
сти подотчетен Комитету по аудиту при Совете ди-
ректоров Холдинга.

Функции, цели и задачи внутреннего контроля в со-
ответствии с лучшими практиками раскрываются 
в соответствующем документе верхнего уровня, 
утверждаемом Советом директоров. Как правило, 
в таком документе также описывается общее функ-
ционирование системы, роли и ответственность 
субъектов системы внутреннего контроля, основ-
ные принципы методологии и коммуникаций внутри 
(inside) системы и с другими (outside) компонентами 
корпоративного управления. 

К основным целям компании в области внутреннего 
контроля относят:

1. Достаточную интеграцию процедур внутреннего 
контроля в финансово-хозяйственную деятельность 
Общества для обеспечения разумной уверенности 
акционеров, инвесторов и руководства в части:

1.1. эффективного и результативного управления 
деятельностью в соответствии с реализуемой 
стратегией развития; 

1.2. сохранности активов;

1.3. соответствия требованиям действующих за-
конодательных и нормативных актов, локальных 
нормативных актов, стандартов при осуществле-
нии финансово-хозяйственной деятельности;

1.4. достоверности отчетности и надежности си-
стемы ее подготовки.

2. Повышение эффективности деятельности Обще-
ства за счет снижения влияния рисков на выполне-

3) приоритетная нацеленность на выявление фактов 
в части мошенничества (Fraud) и нарушения дей-
ствующего законодательства (Compliance control);

4) внутренний аудит, как правило, реализует кон-
трольные функции в отношении конкретного юриди-
ческого лица.

Несмотря на то что различные организации выбира-
ют свои варианты реализации данной функции, вну-
тренний аудит в обязательном порядке обеспечивает 
проведение комплексных проверок деятельности ор-
ганизации, систем управления и бизнес-процессов 
и в общем и целом содействует менеджменту в до-
стижении поставленных целей, используя система-
тизированный и последовательный подход к оценке 
и повышению эффективности процессов управления 
рисками, контроля и корпоративного управления.

Деятельность внутреннего аудита реализуется 
на основе плана-графика проверок, формируемо-
го на основе независимого аудиторского суждения, 
оценки рисков и анализа бизнес-процессов, проте-
кающих в компании.

В соответствии с положениями действующего зако-
нодательства, требованиями стандартов внутрен-
него аудита и лучшими практиками службы вну-
треннего аудита должны быть подчинены Комитету 
по аудиту при Совете директоров публичной компа-
нии, функции которого подлежат раскрытию в обяза-
тельном порядке.

Внутренний контроль определяют как процесс, 
осуществляемый членами Совета директоров, ме-
неджерами и другими сотрудниками, направленный 
на получение достаточной (разумной) степени уве-
ренности относительно достижения целей по следу-
ющим направлениям:

1) достоверность финансовой отчетности и надеж-
ность системы ее подготовки;

2) эффективность и результативность деятельности;

3) соблюдение действующих законодательных 
и нормативных актов.

Помимо общепринятых принципов и подходов вну-
треннего аудита службы внутреннего контроля так-
же руководствуются более широким кругом доку-
ментов и стандартов, среди которых следует назвать 
такие как:

1) стандарты по построению и оценки интегрирован-
ной СВК (Internal controls — Integrated framework, 
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понимание функционирования ключевых процессов 
на всю операционную глубину;

5) при анализе бизнес-процессов служба внутрен-
него контроля исходит из положения, что все фак-
торы, потенциально могущие привести к наруше-
нию основополагающих принципов финансовой 
отчетности, возникают внутри самой организации, 
что позволяет отказаться от анализа внешней сре-
ды как источника угроз. Безусловно, это не говорит 
о том, что организация не должна выявлять, оцени-
вать внешние угрозы и вырабатывать механизмы 
минимизации последствий от негативных факторов 
и максимизации выгод от позитивных факторов, од-
нако, как правило, данные механизмы функциони-
руют в рамках корпоративной системы управления 
рисками;

6) служба внутреннего контроля при анализе суще-
ственных бизнес-процессов исходит из принципа 
достаточности контрольной системы. Такой подход 
позволяет организовать анализ функционирования 
контрольных процедур по двум ключевым харак-
теристикам — дизайну и операционной эффектив-
ности, отклонение по любому из которых дает ос-
нование сформировать независимое аудиторское 
заключение о потенциальной возможности возник-
новения риска;

7) процедуры внутреннего контроля должны быть 
встроены во все ключевые бизнес-процессы и эф-
фективно функционировать;

8) служба внутреннего контроля организует первич-
ное описание процедур внутреннего контроля, их 
тестирование, согласование с менеджментом недо-
статков и участие в формировании плана меропри-
ятий по устранению таковых. На последующих вре-
менных периодах служба проводит периодический 
мониторинг и, при необходимости, актуализацию до-
кументации системы внутреннего контроля в случае 
существенного реинжиниринга бизнес-процессов, 
независимого аудиторского заключения о необходи-
мости таковой актуализации либо истечения сроков 
исполнения планов мероприятий по устранению не-
достатков.

Деятельность внутреннего контроля реализуется 
на основе плана, формируемого помимо стандартных 
принципов внутреннего аудита на анализе действу-
ющей нормативной базы Холдинга, консолидиро-
ванной финансовой отчетности, а также любой ин-
формации, в отношении которой можно реализовать 
принцип разумной достоверности и которая может 
быть использована на всех этапах тестирования си-
стемы внутреннего контроля.

ние операционных и стратегических показателей 
и внедрения эффективных контрольных процедур.

3. Содействие своевременной адаптации Общества 
к изменениям внешней и внутренней среды.

Эти подходы определяют и существенные особенно-
сти внутреннего контроля, среди которых необходи-
мо отметить следующие: 

1) служба внутреннего контроля налаживает актив-
ную коммуникацию с менеджментом, что, однако, 
не означает нарушение принципов объективности 
и независимости. Результаты тестирования проце-
дур внутреннего контроля и рекомендации по их со-
вершенствованию предоставляются менеджменту 
для принятия решений по повышению операционной 
эффективности элементов внутреннего контроля 
и сообщаются Совету директоров;

2) для направления внутреннего контроля характе-
рен подход к описанию и тестированию бизнес-про-
цесса on-line. Данный подход позволяет оценивать 
актуальность действующей нормативной базы орга-
низации, тестировать эффективность контрольных 
процедур непосредственно в процессе их функцио-
нирования и на основе независимого аудиторского 
заключения прогнозировать вероятность потенци-
альных рисков;

3) службы внутреннего контроля в первую очередь 
нацелены на выявление рисков в области форми-
рования финансовой отчетности (реализация прин-
ципов полноты, оперативности и достоверности). 
Для многих компаний характерен дополнительный 
анализ службой внутреннего контроля бизнес-про-
цессов, не напрямую влияющих на формирование 
финансовой отчетности, т. е. в таких компаниях дан-
ное направление также выявляет и определенное 
количество операционных рисков;

4) служба внутреннего контроля реализует свои 
функции в отношении конкретного существенного 
бизнес-процесса, что является одним из ключевых 
отличий от подходов внутреннего аудита. Данный 
принцип исключительно важен в функционально-
распределенных холдингах, в которых бизнес-функ-
ции, генерирующие финансовую компоненту Хол-
динга, юридически отделены от сервис-функций, 
направленных на эффективное обеспечение вну-
треннего аутсорсинга. Таким образом, внутренний 
контроль способен описать, протестировать кон-
трольные процедуры и выявить риски во всей струк-
туре сквозного бизнес-процесса. Сформированное 
таким способом представление позволяет менед-
жменту и акционерам Холдинга получить целостное 
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а также стратегическое позиционирование органи-
зации в конкурентной среде.

Понимая необходимость внедрения системы риск-
менеджмента, оценивая свои стратегические воз-
можности и анализируя баланс выгод и рисков, ве-
дущие компании обычно постулируют следующие 
цели:

1) достижение максимальной эффективности функ-
ционирования системы управления рисками в рам-
ках корпоративного управления;

2) своевременное и полное информационное и ана-
литическое обеспечение процессов принятия управ-
ленческих решений и планирования деятельности 
Холдинга;

3) достижение оптимальной эффективности про-
цессов распределения и использования ресурсов 
на управление рисками Холдинга;

4) повышение степени соответствия требованиям 
нормативно-правовых актов, регламентирующих де-
ятельность Холдинга.

Реализация структуры риск-менеджмента в кон-
кретной организации может быть различной. Как пра-
вило, инициатором внедрения риск-менеджмента 
является либо служба внутреннего аудита/контро-
ля, либо Финансовый директор (CFO). В практике 
крупнейших компаний чаще всего функции Дирек-
тора по рискам (CRO) исполняет высший менеджер, 
напрямую подчиненный Председателю Правления 
компании. В зону ответственности CRO входит созда-
ние ключевых операционных компонентов системы, 
выстраивание основных коммуникаций и общая от-
ветственность за результаты работы системы. При 
таком подходе служба внутреннего аудита/контро-
ля выполняет оценку эффективности функциониро-
вания, результаты предоставляются менеджменту 
и Совету директоров. Однако в практике российских 
компаний часто принимается другой подход, при 
котором в службе внутреннего аудита/контроля 
формируется специальное подразделение, ответ-
ственное за методологию и оценку эффективности 
функционирования системы риск-менеджмента, 
а ответственность за управление функциональными 
рисками возложено на высших менеджеров в соот-
ветствии с принципами разграничения полномочий. 
Практика показывает, что при прочих равных каждая 
из систем имеет примерно одинаковый баланс до-
стоинств и недостатков и конкретный выбор опреде-
ляется результатами диалога между менеджментом 
и Советом директоров.

Таким образом, к сильным сторонам внутреннего 
контроля следует отнести процессный подход, прио-
ритетное внимание к внутренней контрольной среде 
Холдинга, а также активную коммуникацию с менед-
жментом и Советом директоров.

Управление рисками определяется как процесс, 
осуществляемый Советом директоров, менеджера-
ми и другими сотрудниками, направленный на вы-
явление потенциальных событий, которые могут 
влиять на организацию, и управление связанным 
с этими событиями риском, а также на осуществле-
ние контроля за непревышением риск-аппетита 
организации и предоставлением разумной уверен-
ности в достижении целей. Таким образом, система 
управления рисками представляет собой инструмент 
корпоративного управления в рамках достижения 
стратегических целей организации, направленный 
на поддержку принятия управленческих решений 
с учетом рисков, повышение устойчивости и резуль-
тативности деятельности Холдинга.

Принципы эффективного риск-менеджмента зафик-
сированы в рекомендациях ведущих международ-
ных и российских стандартов управления рисками, 
формирующих нормативную базу для построения 
КСУР, среди которых следует в первую очередь ука-
зать следующие:

1) Стандарт управления рисками FERMA — (Risk 
Management Standards), 2002;

2) Стандарт СOSO ERM: «Управление рисками орга-
низаций — Свод общих положений» (Enterprise Risk 
Management — Integrated Framework), 2004;

3) ISO/FDIS 3100: «Управление рисками — Принципы 
и руководства» (Risk management — Principles and 
Guidelines), 2009;

4) Стандарт AIRMIC (A Risk Management Standard), 
AIRMIC, ALARM, IRM, 2002;

5) ГОСТ Р51897-2002. Менеджмент риска. Термины 
и определения;

6) ГОСТ Р51901.4-2005 Менеджмент риска. Руковод-
ство по применению при проектировании и ряде дру-
гих.

Значительное влияние на состояние системы риск-
менеджмента в компании оказывает зрелость кор-
поративной системы управления в целом. Не по-
следнюю роль в этом играет учет лучших практик, 
опыт ведущих мировых компаний, уровень диалога 
между внутренними и внешними стейкхолдерами, 
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3. Система риск-менеджмента при анализе кон-
трольной среды исходит из принципа существования 
риска. Такой подход позволяет организовать про-
цесс управления путем опережающего воздействия 
на фактор риска.

4. Риск-менеджмент, в отличие от внутреннего кон-
троля и тем более внутреннего аудита, является 
принципиально прогнозной системой, что позво-
ляет грамотно планировать действия и минимизи-
ровать затраты на операционном и стратегическом 
горизонтах.

5. Принцип «потенциальной выгоды» представляет 
собой уникальную особенность риск-менеджмента. 
Рассматривая баланс выгод и рисков для компании 
при анализе факторов, компания может обнаружить, 
что потенциальное воздействие, изначально рас-
сматриваемое как угроза, при определенном сцена-
рии развития и/или использовании определенных 
механизмов может стать источников дополнитель-
ных выгод и преимуществ. К таким вариантам можно 
отнести разработку и внедрение новых технологий, 
инноваций, перспективных продуктовых линеек, 
выход на новые рынки сбыта/сырья/ рабочей силы 
и т. д. Однако нужно понимать, что данный принцип 
реализуется в компаниях с высокой зрелостью всех 
основных систем управления, в котором отстроены 
прозрачные, открытые и достаточные коммуникации 
между всеми заинтересованными сторонами.

Таким образом, полномасштабная и адекватно инте-
грированная система управления рисками должна 
обеспечить наиболее полное выявление всех рисков, 
связанных с деятельностью Холдинга, обеспечить 
инфраструктуру для эффективной реализации биз-
нес-процессов и поддержку деятельности Холдинга 
по управлению рисками. 

ПРЕДПОСЫЛКИ К ИНТЕРГРАЦИИ

Один из основных принципов корпоративного управ-
ления гласит, что менеджмент совместно с Советом 
директоров и всеми заинтересованными сторонами 
должен сформировать эффективную, прозрачную 
и экономически выгодную систему управления Хол-
динга, в которой будут реализованы достаточные 
контрольные функции.

Каждый из трех основных компонентов, рассмотрен-
ных выше, использует методы, подходы и формирует 
свои документы и оценки эффективности контроль-
ной среды, в том числе:

1) служба внутреннего аудита является контроль-
ной системой, анализирующей факты хозяйственной 

Все эти моменты, а также особенности функциониро-
вания в различных вариантах корпоративной куль-
туры, особенно учитывая отечественную специфику, 
формируют ряд существенных особенностей функ-
ционирования риск-менеджмента, среди которых 
необходимо отметить следующие.

1. Система риск-менеджмента исполняет свои функ-
ции в отношении всего Холдинга и реализует следу-
ющие подпроцессы: 

1.1. идентификация рисков;

1.2. анализ и расчет (оценка) рисков;

1.3. управление и мониторинг рисков;

1.4. оценка эффективности процесса управления 
рисками.

Таким образом, с точки зрения риск-менеджмента 
в рамках Холдинга существует всего один про-
цесс — процесс управления Холдингом, в который 
интегрированы все остальные процессы как взаи-
мосвязанные компоненты, влияющие друг на друга 
в различных вариациях. Данный подход позволяет 
сформировать целостное представление о функцио-
нально-распределенном Холдинге как едином объ-
екте управления и владения.

2. Подразделение риск-менеджмента исходит из по-
ложения, что необходимо осуществлять мониторинг 
не только внутренней контрольной среды, но, что 
не менее важно, — внешней, т. е. риск-менеджмент 
рассматривает внешние факторы как источник по-
тенциальных угроз для компании. Применение дан-
ного положения позволяет при должном подходе 
компании создать превентивную систему выявле-
ния, оценки внешних угроз, выработать механизмы 
минимизации последствий от негативных факторов 
и интегрировать их в систему управления. Функцио-
нирование данной системы потенциально позволяет 
повысить устойчивость и эффективность компании, 
поскольку позволяет:

1.1. во-первых, действовать превентивно, на опе-
режение;

1.2. во-вторых, передавать риск наружу (outside) 
путем страхования, хеджирования и т. д.; 

1.3. в-третьих, формировать внешние коммуни-
кации для управления таковыми рисками, в том 
числе путем взаимодействия с органами государ-
ственной власти, некоммерческими структурами 
и PR-пространства;
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В качестве примера можно привести холдинги, в ко-
торых существует разделение на бизнес- и сервис-
сегменты: в таких структурах в отдельные юриди-
ческие лица выделены определенные направления, 
т. е. реализуется принцип внутреннего аутсорсинга. 
Чаще всего такой подход применяется в отношении 
закупочных, логистических, проектных (инжинирин-
говых), IT, бухгалтерских процессов и так далее. Раз-
ворачивать в подобного рода монофункциональных 
организациях систему риск-менеджмента неэффек-
тивно в силу высокой стоимости и практической не-
возможности управлять классическими способами, 
поскольку рисковое событие de-facto капсулируется 
внутри всей группы, а итоговое последствие (эко-
номический ущерб, репутационный риск) отражает-
ся на уровне Холдинга, и передать его практически 
невозможно. В такой ситуации выстраивание вну-
треннего бизнес-процесса, к примеру — проектного 
управления, намного эффективнее и дешевле осу-
ществлять средствами внутреннего контроля и/или 
аудита, при этом риск-менеджмент будет функци-
онировать на уровне ключевых бизнес-сегментов 
и Холдинга.

Учитывая вышеизложенное, можно констатиро-
вать, что все три направления построены на общих 
принципах, компонентах и подходах и их одновре-
менное функционирование, основанное на опера-
тивной и эффективной коммуникации, создает до-
полнительный синергетический эффект и формирует 
перспективы для формирования интегрированных 
структур, органично встроенных в систему корпора-
тивного управления. 

БАЛАНС ПОТЕНЦИАЛЬНЫХ ВЫГОД 
И РИСКОВ
В заключение автор считает целесообразным сде-
лать краткий анализ выгод, рисков и ограничений 
для компании при формировании и владении подоб-
ного рода структурой.

Выгоды:
1) повышение качества системы корпоративного 
управления;

2) демонстрация перед внешними инвесторами 
и стейкхолдерами уровня зрелости компании;

3) рост конкурентоспособности;

4) повышение уровня корпоративной культуры;

5) повышение операционной и стратегической эф-
фективности.

деятельности менеджмента в отношении юридиче-
ского лица в ретроспективе, и предоставляет свое 
заключение о свершившихся рисковых событиях 
в первую очередь Совету директоров. Документаль-
ным результатом являются аудиторский отчет и план 
мероприятий менеджмента по устранению недостат-
ков;

2) служба внутреннего контроля также является 
контрольной системой, однако она позволяет выпол-
нять прогноз потенциальных рисков. Контрольной 
средой являются сквозные бизнес-процессы, ото-
бранные по принципу существенности, заключение 
предоставляется и менеджменту, и Совету директо-
ров (Summary letter). Документальным результатом 
является перечень недостатков и рекомендаций 
(аудиторский отчет с прогнозом рисков) и план меро-
приятий менеджмента по устранению недостатков;

3) система риск-менеджмента является прогнозной 
системой, нацеленной исключительно на прогноз 
потенциальных рисков. Контрольной средой явля-
ется и сама компания, и все внешнее окружение, 
в которой она функционирует, заключение предо-
ставляется в первую очередь менеджменту, лучшие 
практики также рекомендуют информировать Совет 
директоров о потенциальных рисках для компании 
и основных мероприятиях по их минимизации. До-
кументальным результатом являются карта рисков 
(аудиторский прогноз) и план мероприятий по управ-
лению рисками.

Таким образом, выявленные рисковые события 
в ретроспективе являются исходными данными для 
планирования работ по внутреннему контролю, ре-
зультаты оценки и прогнозы последнего являются 
предпосылками для формирования ключевых зон 
внимания для риск-менеджмента. Результаты же 
исполнения планов мероприятий по управлению ри-
сками, в свою очередь, формируют план работы вну-
треннего аудита. Целостное функционирование всех 
трех систем, построенных на принципах объективно-
сти и независимости, позволяет менеджменту и ак-
ционерам получить развернутую картину всех аспек-
тов деятельности бизнеса с разумными гарантиями 
полноты, достоверности и оперативности.

Помимо выраженного синергетического эффекта 
функционирования интегрированной системы как 
контрольного инструмента следует отметить еще 
один немаловажный аспект, который является ха-
рактерным для крупных холдингов. Внедрение таких 
систем в полномасштабном варианте достаточно до-
рогостоящее мероприятие, но умелое комбинирова-
ние элементов различных систем позволяет сокра-
тить затраты, не поступаясь общей эффективностью. 
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ционной структуры, смежных процессов высокого 
уровня — корпоративного управления, МСФО, фи-
нансового моделирования, эффективных коммуни-
каций и т. д.;

4) длительный процесс внедрения, в частности 
внедрение системы внутреннего контроля/риск-
менеджмента на уровне крупного российского Хол-
динга, занимает не менее 3—5 лет до подтвержде-
ния операционной эффективности;

5) невысокое качество диалога между профильными 
специалистами, менеджментом и акционерами.

Вместе с тем нельзя не отметить, что все большее 
количество крупных отечественных компаний про-
водит соответствующий анализ по целесообразно-
сти внедрения таковых систем и/или интеграции 
существующих направлений в единый контур кор-
поративного управления и, взвесив все достоин-
ства и преимущества, изучив передовой опыт, при-
нимает решение, ориентированное на достижение 
стратегических преимуществ, которые могут быть 
получены в случае успешного функционирования 
проекта. 

Риски:
1) высокая стоимость создания и поддержания пол-
номасштабной интегрированной структуры даже для 
крупных холдингов;

2) недостаточность квалифицированных кадров 
с опытом внедрения таковых систем;

3) значительные сроки окупаемости проекта созда-
ния и внедрения проекта.

Ограничения:

1) незначительное количество примеров в отече-
ственной практике по успешному внедрению подоб-
ных проектов;

2) недостаточный набор процедур передачи риска — 
узкие продуктовые линейки страховых компаний, 
неразвитость законодательства, отсутствие реаль-
ных рыночных инструментов хеджирования во мно-
гих сегментах экономики и т. д.;

3) отсутствие во многих отечественных компаниях 
адекватной бизнес-среды: стабильной организа-
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в том числе форс-мажорными обстоятельствами, 
общим падением цен на рынке; возможность полу-
чения непредсказуемого результата в зависимости 
от принятого хозяйственного решения, действия.

Измерение рисков — определение вероятности на-
ступления рискового события. Оценивая риски, ко-
торые в состоянии принять на себя команда проек-
та и инвестор проекта при его реализации, исходят 
прежде всего из специфики и важности проекта, 
из наличия необходимых ресурсов для его реализа-
ции и возможностей финансирования вероятных по-
следствий рисков. Степень допустимых рисков, как 
правило, определяется с учетом таких параметров, 
как размер и надежность инвестиций в проект, за-
планированного уровня рентабельности и др.

В количественном отношении неопределенность 
под ра зумевает возможность отклонения результата 
от ожидаемого (или среднего) значения как в мень-
шую, так и в большую сторону. Соответственно, можно 
уточнить понятие риска — это вероятность потери ча-
сти ресурсов, недополучения доходов или появления 
дополнительных расходов и (или) обратное — воз-
можность получения значительной выгоды (дохода) 
в результате осуществления определенной целена-
правленной деятельности. Поэтому эти две категории, 
влияющие на реализацию инвестиционного проекта, 
должны анализироваться и оцениваться совместно.

Таким образом, риск представляет собой событие, 
которое может произойти в условиях неопределен-
ности с некоторой вероятностью, при этом возможны 
три экономических результата (оцениваемых в эко-
номических, чаще всего финансовых показателях):

 ▪ отрицательный, т. е. ущерб, убыток, проигрыш;

 ▪ положительный, т. е. выгода, прибыль, выигрыш;

 ▪ нулевой (ни ущерба, ни выгоды).

Управление рисками — сравнительно новое для рос-
сийской экономики явление, которое появилось при 
переходе экономики к рыночной системе хозяйство-
вания. Качественное управление риском повышает 
шансы системы управления проектом добиться успеха 
в долгосрочной перспективе, значительно уменьшает 
опасность неэффективной реализации проекта [1, 2].

Важно не только выявить потенциальные риски про-
екта, но и оценить их влияние на результаты, своевре-
менно принять решения о снижении рисков, причем 
осуществлять управление рисками на всех стадиях 
реализации проекта и адекватно задокументировать 
процессы управления рисками проекта для последу-
ющего применения этих знаний в дальнейшей прак-
тике осуществления подобных проектов. 

Основные понятия и определения

Разработка идеи проекта и последующая его реа-
лизация всегда идет в условиях неопределенности 
и рисков. Основной результат реализации факторов 
рисков — снижение доходности проекта, что опреде-
ляет важность задачи анализа и, в конечном итоге, 
управления рисками проектов и последующего уве-
личения их доходности.

Неопределенность — неполнота или неточность ин-
формации об условиях реализации проекта, в том 
числе связанных с ними затратах и результатах.

Риск — потенциальная, численно измеримая воз-
можность неблагоприятных ситуаций и связанных 
ними последствий в виде потерь, ущерба, убытков, 
например — ожидаемой прибыли, дохода или иму-
щества, денежных средств в связи с неопределен-
ностью, то есть со случайным изменением условий 
экономической деятельности, неблагоприятными, 
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Анализ рисков можно подразделить на два взаимно 
дополняющих друг друга вида: качественный и ко-
личественный. Качественный анализ имеет целью 
определить (идентифицировать) факторы, области 
и виды рисков. Количественный анализ рисков дол-
жен дать возможность численно определить разме-
ры отдельных рисков и риска проекта в целом.

К методам снижения рисков относят:

 ▪ диверсификация, отвод, передача (трансфер) 
рисков — действия по передаче, полной или ча-
стичной, рисков другой стороне, обычно посред-
ством контракта определенного вида;

 ▪ страхование рисков, которое представляет 
собой действия по защите имущественных ин-
тересов физических и юридических лиц при на-
ступлении определенных событий (страхование 
случаев) за счет денежных фондов, формируемых 
из уплачиваемых ими страховых взносов (страхо-
вых премий);

 ▪ резервирование — метод резервирования 
средств на покрытие ущерба, непредвиденных 
расходов при наступлении рисковых событий.

Фактор риска — потенциальная причина возникнове-
ния риска, такие незапланированные события, которые 
могут потенциально осуществиться и оказать откло-
няющее воздействие на намеченный ход реализации 
проекта, или некоторые условия, вызывающее неопре-
деленность исхода ситуации. Например, увеличение 
инфляции свыше прогнозируемого диапазона, ошибки 
в проектно-сметной документации, нарушение сроков 
поставки материально-технических ресурсов и пр.

Вид рисков — классификация рисковых событий 
по однотипным причинам их возникновения.

Вид потерь, ущерба — классификация результатов 
реализации рисковых событий.

Анализ рисков — процедуры выявления факторов 
рисков и оценки их значимости, по сути, анализ ве-
роятности того, что произойдут определенные не-
желательные события и они отрицательно повлияют 
на достижение целей проекта, в первую очередь его 
доходность. Анализ рисков включает оценку рисков 
и методы снижения рисков или уменьшения связанных 
с ним неблагоприятных последствий, т. е. выработки 
мер по защите от возможных финансовых потерь.
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наступление

рискового события

Идентификация риска

Качественная
и количественная

оценка риска

Управление риском
при помощи

превентивных мер

Форма анализа
рисков

План управления
риском

Контроль
превентивных мер

Контроль развития
риска

Переодические собрания
по контролю состояния

рисков (оценка,
идентификация новых

рисков, закрытие рисков)

Регистрация
контроля рисков

Финансовая
таблица

контроля рисков

Внесение
исправлений

в план управления
рисками

Действие

Решение

Условные обозначения

Документация

Оценка общего
и остаточного

финансового рисков

Рис. 1. Модель организации управления рисками проекта
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 ▪ административные (возможность изменения 
налогового режима, появление новых требований 
по выполнению обязательств перед органами го-
родской власти, введение ограничений функцио-
нального использования здании и пр.);

 ▪ экономические и организационно-экономи-
ческие (неверный макроэкономической прогноз 
и прогноз развития региональной экономики, 
ошибки в прогнозировании спроса и предложе-
ния па рынке, неправильная оценка конкурентной 
среды, выбор несоответствующей организацион-
ной формы при реализации проекта и т. д.).

Особое внимание следует обращать на юридические 
факторы рисков проектов. Специфика экономико-
правового оборота недвижимости, многоступен-
чатость сделок с недвижимостью требуют особого 
внимания к юридической стороне сделок. Особенно 
это важно в российских условиях, где еще не закон-
чено формирование законодательной базы операций 
с недвижимостью, нормативные документы зачастую 
противоречат друг другу, при проведении сделок 
не всегда точно определен состав передаваемых прав 
на недвижимость, слабо развита система регистра-
ции прав на недвижимость и перехода этих прав. 

Как показывает опыт становления рынка недвижимо-
сти в России, низкий уровень юридического анализа 
при проведении сделок, невозможность получения 
полной информации о правовом статусе недвижи-
мости и правах третьих лиц весьма часто становятся 
причиной появления последующих претензий к сдел-
кам, судебных исков. Тщательность юридического 
исследования, сотрудничество со страховыми ком-
паниями позволят снизить вероятность этих рисков, 
предотвратить значительную часть из них.

Соответственно, основные юридические риски, воз-
никающие на первом этапе проекта и во многом 
определяющие его судьбу, включают:

 ▪ так называемый «дефект» объекта проекта. 
К дефектам объекта относятся дефекты, связан-
ные с земельным участком, — участок может быть 
не сформирован, или выделение участка может 
сопровождать спор о границах. Правовой режим 
земельного участка, на котором хотелось бы реа-
лизовать проект, не позволяет этого сделать. При-
мером может служить ситуация, когда хотелось 
построить коттеджный поселок, а земля, на кото-
рой это можно сделать, относится к водоохранной 
зоне. Строительство здесь ограничено, требова-
ния к проведению строительных работ, организа-
ции систем канализации, водоснабжения высоки 
и ведут к значительному удорожанию проекта. 
Иногда инвестор от реализации такого проекта 
вынужден отказываться;

Управление рисками — совокупность методов ана-
лиза и нейтрализации факторов риска, объединен-
ных в систему планирования, мониторинга и коррек-
тирующих воздействий.

Модель организации управления рисками приведе-
на на рис. 1.

Основные факторы рисков проектов

Следует отметить, что в соответствии с существую-
щей теорией управления рисками инвестиционных 
проектов в любом проекте в общем можно выделить 
три этапа:

 ▪ анализ вариантов идеи проекта (выбор объ-
екта);

 ▪ предпроектные/прединвестиционные исследо-
вания, проектирование и строительство объекта; 

 ▪ коммерческая эксплуатация и/или продажа 
объекта.

Все три этапа имеют свои специфические риски, фи-
нансовые последствия которых посредством управ-
ления рисками должны быть сведены к возможному 
в условиях неопределенности минимуму.

Наибольший ущерб проекту в целом приносят ри-
ски, не учтенные на первом этапе. Специфические 
риски первого этапа связаны с тем, что необходимо 
сначала определить объект, с которым в последую-
щем предстоит работать инвесторам. Это может быть 
земельный участок, который подлежит застройке, 
готовое здание, готовое сооружение, объект неза-
вершенного строительства. 

Следует отметить, что для объектов недвижимости 
в связи со сложной природой недвижимого имуще-
ства (каждый объект недвижимости имеет физи-
ческую, юридическую и экономическую характери-
стики) проблема рисков приобретает особо важное 
значение. В числе основных факторов рисков таких 
проектов на всех этапах его реализации можно ука-
зать следующие факторы:

 ▪ юридические (возможность утраты права соб-
ственности, невозможность возмещения убытков 
в связи с ошибками при заключении договоров 
и контрактов, возможность появления претензии 
третьих лиц, невыявленных обременений объекта 
и пр.);

 ▪ технологические и градостроительные (непра-
вильный выбор места реализации проекта, его 
несоответствие окружающей застройке, ошибки 
в конструктивных решениях, неверный выбор ма-
териалов и пр.);

Управление рисками в России: 10 лет развития 
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вершения. По мере реализации их интересы ме-
няются, появляются противоречия, которые пере-
растают в юридические проблемы.

Градостроительные и технологические риски, как 
правило, связаны с недостаточно детальной прора-
боткой проектов развития недвижимости, слабостью 
технической экспертизы объектов. В значительной 
мере технологические риски обусловлены специфи-
кой места реализации проектов.

Особое значение в российских условиях имеют ад-
министративные риски. Нередки случаи, когда 
в ходе реализации проектов существенно меняют-
ся условия, выполнения которых требуют органы 
местного управления или федеральные власти, — 
налоговый режим, требования по выполнению обя-
зательств по развитию городской инфраструктуры 
и т. д. Поэтому очень важно на стадии получения 
разрешений на строительство, реконструкцию или 
перепланировку добиваться точного определения 
обязательств, которые должны быть выполнены ор-
ганизатором инвестиционного проекта, и их доку-
ментального закрепления.

Недостаточность внимания к изучению состояния, 
тенденций и перспектив развития рынка существен-
но увеличивает вероятность риска.

Все виды рисков имеют финансовое измерение, 
либо увеличивая затраты по проекту, либо приво-
дя к превышению запланированных сроков. Весьма 
существенным является различие в составе рисков, 
доминирующих на первичном и вторичном рынках 
недвижимости: если для первичного рынка большее 
значение имеют технологические и экономические 
риски, то для вторичного рынка юридические риски 
существенно важнее и характернее.

Особое значение на разных этапах реализации про-
екта имеют следующие риски:

 ▪ риски неверной оценки состояния и тенденций 
спроса и предложения на рынке недвижимости 
и в целом, и для различных ее типов;

 ▪ риски проектирования. В данном случае речь 
идет не о «технологическом», а о рыночном аспек-
те рисков проектирования — несоответствий меж-
ду проектными решениями (архитектурно-плани-
ровочные решения, используемые материалы) 
и ожиданиями потенциальных приобретателей 
(нарушение соотношения «цена — качество — по-
требитель»);

 ▪ риски финансирования. Неустойчивость финан-
сового положения предприятий, частных лиц, бан-
ков в современных российских условиях нередко 

 ▪ обременения будущего объекта, которые не по-
зволяют реализовать проект либо приводят к его 
значительному удорожанию. Классический при-
мер: складской комплекс, который требует сквоз-
ного движения крупнотоннажного транспорта, 
погрузки-разгрузки и выезда с другой стороны 
промышленной площадки. А наличие другого объ-
екта на этом участке не позволяет организовать 
круговое движение крупнотоннажного транспор-
та. Решить эту проблему можно только с помощью 
значительных финансовых вложений, но инвестор 
не готов нести дополнительные расходы;

 ▪ «дефект» прав на объект. Объект может быть 
удовлетворительным, земельный участок может 
быть тот, который нужен, здание строения, со-
оружения великолепное, а вот в части прав на эти 
объекты возможен юридический дефект, который 
выражается, например, в отсутствии прав на объ-
ект. Пример: продавец намерен продать объект не-
движимости, но из документов следует, что прав 
у него на этот объект нет, нет и права собствен-
ности, а есть уступка права аренды имущества го-
сударственной и муниципальной собственности, 
что с юридической точки зрения не корректно. 
Также может иметь место наличие спора о правах 
на объект. Права могут быть, но наличие спора 
может настолько осложнить реализацию проекта, 
что сделает его экономически невыгодным. Также 
возможен случай, когда субъект права обладает 
правом, которое по закону не является таковым 
и права на объект или участок необходимо пере-
оформлять. Классический вариант — это наличие 
права постоянного бессрочного пользования на зе-
мельный участок, который передаче в ходе сделки 
не подлежит, а подлежит переоформлению;

 ▪ риск требований третьих лиц, который под-
разумевает не спор о правах на объект, а именно 
требования сособственников, других лиц, кото-
рые имеют право ограниченного пользования 
объектом, имеют право на установление серви-
тута на земельный участок или здание. Пример 
из практики: есть офисное здание. На двух этажах 
расположен элитный учебный центр для детей, 
на третьем — небольшой полузакрытый круглосу-
точный клуб игровых автоматов с баром. По сути 
эти два объекта не совместимы. Но оба собствен-
ника вправе использовать объект так, как они 
считают нужным; 

 ▪ риски взаимодействия участников, то есть как 
они договорились между собой об участии в этом 
проекте (соглашения о сотрудничестве, договоры 
подряда, другие сделки). Может возникать и про-
тиворечие интересов участников проекта. Участ-
ники, договорившись на стадии проектирования, 
не всегда остаются такими дружными до его за-
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В рамках управления рисками проекта необходимо 
просчитать вероятность их наступления, принять 
все возможные меры для их минимизации, предус-
мотреть возможные варианты действий при превра-
щении потенциального риска в реальность.

Определенный опыт управления рисками при реали-
зации инвестиционно-строительных проектов в Рос-
сии уже имеется. К числу методов, позволяющих ми-
нимизировать риски, можно отнести такие, как:

 ▪ сочетание различных источников и методов фи-
нансирования (долевое участие + кредиты бан-
ков + «натуральное финансирование» подрядны-
ми организациями) для предотвращения срывов 
финансирования;

 ▪ проведение торгов, тендеров, конкурсов при 
выборе подрядчиков;

 ▪ заключение прямых длительных соглашений 
с поставщиками строительных материалов;

 ▪ страхование при заключении строительных 
контрактов;

 ▪ привлечение специализированных брокерских 
фирм или создание дочерних фирм, специализи-
рующихся на реализации создаваемых проектов, 
и т. д.

Важное значение для эффективной организации 
строительной деятельности имеет хорошее знание 

приводит к тому, что участники финансирования 
проекта не в состоянии выдержать напряжение 
всего периода реализации проекта: банки отка-
зываются от продолжения кредитования по уже 
заключенным договорам, дольщики оказываются 
неспособными соблюдать график платежей и т. д.;

 ▪ подрядные риски. Достаточно часто при ре-
ализации инвестиционных проектов Заказчик 
сталкивается с превышением сроков реализа-
ции проекта, недостаточно высоким качеством 
работ, завышением фактических затрат по срав-
нению с запланированными. В российских ус-
ловиях действуют такие факторы, как: высокая 
инфляция, распад строительного комплекса, 
быстрый рост цен на строительные материалы 
и т. п. Эти факторы накладываются и взаимно 
усиливают друг друга: превышение сроков стро-
ительства резко увеличивает затраты и нередко 
ведет к срыву проектов либо, в лучшем случае, 
к падению рентабельности до минимального 
уровня;

 ▪ риски реализации. Нередки случаи, когда 
из-за неправильного выбора ценовой полити-
ки, отсутствия активного продвижения объекта 
на рынок период реализации затягивается на не-
сколько месяцев, а то и лет, что ведет к заморажи-
ванию вложенных средств и даже прямым убыт-
кам, связанным в эксплуатационными затратами, 
которые несет застройщик до продажи объекта.

Управление рисками в России: 10 лет развития 
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Рис. 2. Алгоритм анализа рисков инвестиционно-строительного проекта
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полагаемых финансовых затрат на уровне концеп-
ции проекта, обоснования инвестиций, определения 
сметной стоимости и бюджета проекта. Данные по-
грешности непосредственно определяют степень не-
определенности ситуаций, в рамках которых прихо-
дится принимать управляющие решения, приводящие 
к финансовым потерям. В таблице приведен пример 
оценки погрешностей финансовых показателей про-
екта (бюджета) по этапам жизненного цикла проекта. 

Из таблицы видно, что максимальные погрешности 
бюджетирования имеют место на этапе прединве-
стиционных исследований, что связано с отсутстви-
ем полной и достоверной информации об условиях 
реализации проекта, а также уровнем финансиро-
вания проекта на данном этапе. На последующих 
этапах возрастают объемы финансирования и одно-
временно с этим снижаются погрешности  расчета 
бюджета. Данное обстоятельство обуславливает не-
обходимость более полного учета всей совокупности 
факторов, влияющих прямо или косвенно на каче-
ственные показатели проекта.

административных процедур, связанных с реализа-
цией инвестиционных проектов, учет специфики ре-
гионального рынка недвижимости.

Основные методы анализа рисков 
проектов
Анализ проектных рисков начинается с их классифи-
кации и идентификации, то есть с их качественного 
описания и определения — какие виды рисков свой-
ственны конкретному проекту в данном окружении 
при существующих экономических, политических, 
правовых условиях. Алгоритм анализа рисков при-
веден на рис. 2.

Идентификация, или качественный анализ, проект-
ных рисков проводится начиная с прединвестицион-
ной стадии проекта. Как уже было отмечено выше, 
риски проекта особенно опасны финансовыми поте-
рями. Уровень финансовых потерь, имеющих место 
при реализации «жизненного цикла» проекта, непо-
средственно связан с погрешностями оценок пред-
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Таблица. Пример оценки погрешностей бюджета проекта в условиях рисков

Стадия проекта Виды бюджетов Назначение бюджетов Погрешность

Концепция проекта, 
декларация  
о намерениях

Бюджетные  
ожидания

Предварительное планирование  
и потребности в финансах

25—40%

Обоснование  
инвестиций

Предварительный 
бюджет

Обоснование статей затрат,  
обоснование и планирование   
привлечения и использования  
финансовых средств

15—20%

Технико-экономиче-
ское обоснование 

Тендеры, переговоры 
и контракты

Уточненный  
бюджет

Планирование расчетов с подрядчиками 
и поставщиками

8—10%

Разработка рабочей 
документации

Окончательный 
бюджет

Директивное ограничение  
использования ресурсов

5—8%

Реализация проекта 

Фактический  
бюджет

Управление стоимостью (учёт и контроль)

0—5%

Сдача  
в эксплуатацию

Эксплуатация

Завершение проекта
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дартного средства статистического анализа ри-
сков по методу латинского гиперкуба.

 ▪ Сбор и поддержание корпоративного реестра 
рисков проекта в актуальном состоянии внутри 
системы.

 ▪ Проведение качественного анализа по воздей-
ствию неопределенностей и рисков на параметры 
и работы проекта.

 ▪ Разработка и моделирование последствий вклю-
чения плана реагирования на риски в проект.

 ▪ Формирование рекомендаций по изменению 
планов реализации проектов.

 ▪ Проведение постоянного мониторинга и контро-
ля рисков в проекте для принятия управленческих 
решений, направленных на минимизацию послед-
ствий рисков и максимизацию вероятности дости-
жения поставленных целей и задач проекта.

 ▪ Автоматизация процессов управления рисками, 
методов и средств, описанных в американском 
стандарте по управлению проектами PMBOK 2008 
в четвертом издании [2].

 ▪ Информационная система управления рисками 
должна быть обеспечена интеграционными свя-
зями с информационной системой календарно-
сетевого планирования, как это представлено 
на рис. 4. 

Рис. 4. Схема взаимодействия системы управления 
рисками и системы КСП

Система управления рисками предъявляет особые 
требования к качеству календарно-сетевого гра-
фика. Использование качественного графика при 
анализе повысит точность оценок влияния рисков 
и позволит получить более объективную оценку 
вероятности завершения проекта в рамках срока 
и бюджета. С целью повышения качества плани-
рования могут быть использованы специализи-
рованные информационные системы. Рассмотрим 
основные принципы работы данного класса систем 
на примере ПО Acumen Fuse. Данный программный 
продукт включает в себя до 250 оценок расписания, 
стоимости, рисков и освоенного объема, которые 

Информационная поддержка 
управления рисками
Информационная поддержка управления риска-
ми может быть обеспечена за счет использования 
специализированного программного обеспечения. 
Использование подобных инструментов позволяет 
производить комплексный анализ рисков проекта 
и получать информацию, необходимую для принятия 
обоснованных управленческих решений. Существует 
большое количество программных продуктов под-
держки принятия решений при управлении рисками. 
Рассмотрим одну из наиболее функциональных си-
стем такого рода — Oracle Primavera Risk Analysis. 
Общий алгоритм управления рисками проекта 
с помощью специализированного ПО представлен 
на рис. 3.

Рис. 3.  Алгоритм управления рисками проекта

Таким образом, основными функциями информаци-
онных систем управления рисками являются:

 ▪ Разработка моделей для анализа рисков с дан-
ными по неопределенностям и рискам в проектах 
(используются существующие календарно-сете-
вые графики проектов) с использованием стан-
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1. Импорт календарно-сетевого графика проекта
в Primavera Risk Analysis

2. Проверка календарно-сетевого графика проекта
в Primavera Risk Analysis

3. Идентификация рисков

4. Формирование графика проекта с учетом рисков

5. Проведение анализа чувствительности

6. Проведение анализа проекта с точки зрения
бюджета и сроков

7. Формирование плана реагирования на риски

8. Формирование графика проекта с учетом
плана реагирования на риски

9. Проведение анализа проекта с точки зрения
бюджета и сроков

11. Сохранение графика проекта с учетом
проведенного анализа

10. Проведение сценарного анализа графиков проекта
с учетом неопределенности, рисков,

плана реагирования на риски

Oracle Primavera:
сроки
стоимости

Primavera Risk Analysis:
аналитика
модель для анализа рисков
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 ▪ количество работ с большим резервом — рабо-
ты с большим резервом, как правило, возникают 
вследствие использования искусственных огра-
ничений, такие работы могут быть использованы 
для оптимизации графика (например, добавле-
ние дополнительных работ, которые не повлияют 
на сроки окончания проекта);

 ▪ процент критических работ;

 ▪ количество работ с отрицательным резервом;

 ▪ количество работ большой длительности;

 ▪ количество задержек на зависимостях и т.  д.

Результаты анализа графика визуализируется в виде 
схем и диаграмм, в том числе с возможностью одно-
временного отображения анализа нескольких метрик. 
Пример аналитического отчета, полученного с исполь-
зованием Acumen Fuse, представлен на рис. 5.

На основании детального и качественного графика 
информационная система управления рисками по-
зволяет получить различного рода аналитические 
отчеты, обеспечивающие информационную под-
держку принятия решений. Рассмотрим основные 
формы аналитической отчетности.

могут быть применены как к проекту в целом, так 
и к отдельным группам работ.

Acumen Fuse позволяет выявлять недостатки и из-
лишнюю сложность графиков проектов, такие как 
наличие ограничений и излишних технологических 
зависимостей. Наиболее важные метрики, контро-
лируемые программным продуктом:

 ▪ количество работ с открытыми концами — 
общее количество работ, у которых отсутствуют 
предшественники или последователи, не долж-
но превышать 5%. В теории все работы должны 
иметь хотя бы одного предшественника и после-
дователя. Невыполнение этого требования по-
влияет на качество результатов анализа рисков 
проекта.

 ▪ количество технологических зависимостей 
на одну работу графика — количество зависимо-
стей в расчете на одну работу не должно превы-
шать 4 и не должно быть меньше 2;

 ▪ количество «мягких» и «жестких» ограничений 
работ — ограничения влияют на расчет графика 
по методу критического пути, и им должно быть 
уделено особое внимание;

Вклад РусРиска в развитие риск-менеджмента.
Методологические аспекты и практика успешного управления рисками

Рис. 5. Пример аналитического отчета для анализа качества графика
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Отчет позволяет выбрать наиболее важные с точ-
ки зрения их влияния на стоимость и сроки проекта 
работы и сконцентрировать внимание руководителя 
на их выполнении в рамках срока и бюджета.

Диаграмма рассеивания (Scatter plot) 

Диаграмма рассеивания, представленная на рис. 8, 
используется для анализа вероятности завершения 
проекта и в рамках сроков, и в рамках бюджета одно-
временно. Также диаграмма может быть использова-
на для определения необходимого бюджета и сро-
ков, при которых вероятность завершения проекта 
будет приемлемой. В приведенном примере вероят-
ность выполнить проект в рамках сроков и в рамках 
бюджета составляет 9%.

Гистограмма распределения 
по срокам/стоимости

Диаграмма, представленная на рис. 6, используется 
для определения вероятности завершения проек-
та в целом или его этапов в рамках расчетных сро-
ков/бюджета. В приведенном примере вероятность 
завершения проекта в срок (или ранее) составляет 
24%. Кроме того, диаграмма позволяет определить 
наиболее ранний срок завершения проекта и самый 
поздний срок окончания проекта.

Диаграмма Торнадо

Диаграмма Торнадо, представленная на рис. 7, ис-
пользуется для определения работ, изменение сро-
ков или стоимости которых повлияет на изменение 
сроков или стоимости всего проекта с наибольшей 
вероятностью. 

Управление рисками в России: 10 лет развития 

Рис. 6. Гистограмма вероятности завершения проекта
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ции проекта. В приведенном примере на диаграмме 
представлены кривые распределения даты финиша 
проекта с учетом рисков и с учетом плана реагиро-
вания на риски. С вероятностью 80% проект, с вклю-
ченными в него мероприятиями по реагированию 

 
Диаграмма анализа распределения 
(Distribution Analyzer Report)

Диаграмма, представленная на рис. 9, используется 
для сравнительного анализа вариантов реализа-
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Доля вариантов 
выполнения работ, 

оказавшихся в рамках 
сроков

Доля вариантов 
выполнения работ, 

оказавшихся в рамках 
бюджета и сроков!

Доля вариантов 
выполнения работ, 

оказавшихся в рамках 
бюджета

Рис. 7. Диаграмма Торнадо Рис. 9. Диаграмма анализа распределния

Рис. 8. Диаграмма рассеивания
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Рис. 10. Матрица вероятности и влияния
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ных и бюджетных конфликтах, разумно передавать 
полномочия тем сотрудникам, которые обладают 
всей полнотой информации и готовы ее исполь-
зовать в противодействии рискам. Человеческий 
фактор в этом смысле является ключевым, и участ-
ники проектов должны быть заинтересованы в его 
результатах не только в форме административной 
ответственности, или, скорее, не только в форме ад-
министративной ответственности, но и материаль-
но поощряться, выдвигаться на более ответствен-
ные должности, быть примером для остальных! 
Риски — это всегда повышенная ответственность, 
а проектов без рисков не бывает. Поэтому реаль-
ных, а не просто назначенных, руководителей про-
ектов единицы, что вполне соответствует статисти-
ке успешных проектов. 
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на риски, завершится на 171 день (или менее) рань-
ше проекта без выполнения мероприятий по реаги-
рованию на риски.

Матрица вероятности и влияния

Матрица, представленная на рис. 10, использует-
ся для оценки эффективности плана реагирования 
на риски. В верхней части отчета представлена ма-
трица вероятности и влияния без учета плана реаги-
рования, в нижней части отчета — с учетом плана ре-
агирования. Горизонтальная шкала матрицы – шкала 
влияния рисков на показатели проекта (сроки, стои-
мость и т. д.), вертикальная шкала матрицы — шкала 
вероятности возникновения рисков.

Приведенными примерами отчетных форм и диа-
грамм не исчерпываются, разумеется, возмож-
ности, которые предоставляют современные ин-
формационные системы квалифицированным 
пользователям. Поэтому борьба с рисками прохо-
дит не на «территории» информационных систем, 
а в головах участников проектов. То есть успех про-
ектов зависит, прежде всего, от уровня корпоратив-
ной культуры, компетентности как участников, так 
и организаций в целом в части анализа и противо-
действия рискам, способности находить компро-
миссы и балансы в неизбежных ресурсных, времен-

Вклад РусРиска в развитие риск-менеджмента.
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Совершенствование 
контрольных процедур за счет внедрения 
комплексной системы управления рисками

В. М. Тарасов, к.э.н., генеральный директор ООО «Валтарс Риск Менеджмент», вице-президент РусРиска 

И. А. Тарасов, к.э.н., заместитель генерального директора ООО «Валтарс Риск Менеджмент» 
М. Н. Бахчеева, к.э.н., директор по управлению рисками ООО «Валтарс Риск Менеджмент» 

Н. В. Федорова, консультант ООО «Валтарс Риск Менеджмент» 

Системы управления рисками направлены на создание 
дополнительных контролей, носящих превентивный ха-
рактер, что позволяет не допустить реализацию угроз.

Процесс  построения  комплексных  систем  управле-
ния всегда представляет собой метод проб и ошибок. 
Мы пробуем, адаптируем систему под себя, внедря-
ем, но не всегда получается как нужно. Попробовав 
один  из  подходов  и  не  получив  сразу  результата, 
компания  отказывается  от  внедрения  комплексных 
систем  управления  или  подходит  к  процессу  фор-
мально. Но это неверно. Просто для каждой компа-
нии необходимо найти свой подход,  так же как для 
каждой двери необходимо подобрать определенный 
ключ.

В  компании  действуют  множество  контрольных  про-
цедур,  которые  в  большинстве  случаев  направлены 
на действия, события, которые уже имели место и при-
носили  определенные  последствия.  А  контрольные 
процедуры управления рисками направлены на то, что-
бы  не  допустить  реализации  данных  событий.  «Знал 
бы, где упадешь, — соломки бы подстелил». То есть 
система управления рисками дает возможность «под-
стелить соломку», а именно узнать, какие существуют 
риски, определить вероятность и не допустить их ре-
ализации благодаря своевременному проведению ме-
роприятий по реагированию на риски. Например, кор-
розионное разрушение магистрального трубопровода, 

Деятельность  любой  компании  связана  с  наличием 
широкого  спектра  рисков,  носящих  производствен-
ный,  финансовый,  юридический,  социальный,  по-
литический  характер  и  др.  Наличие  и  возможность 
реализации  этих  рисков  не  должны  влиять  на  до-
стижение стратегических целей компании. Для обе-
спечения  устойчивого  непрерывного  функциониро-
вания  и  развития  компании  необходимо  внедрение 
комплексной  системы  управления  рисками,  позво-
ляющей  создать  лучшую  управленческую  практику, 
обеспечить гарантии достижения поставленных це-
лей и задач. 

Комплексные системы управления рисками являются 
эффективным  контрольным  инструментом,  который 
направлен не только на работу с последствиями воз-
действия  рисков,  но  и  обеспечивает  превентивный 
контроль, не допуская реализации рисковых событий. 

На  практике  компании  готовы  тратить  на  созда-
ние  и  функционирование  контрольно-ревизион-
ных  подразделений  и  служб  внутреннего  ауди-
та,  деятельность  которых  связана  с  контролем 
за  ликвидацией  последствий  уже  имевших  место 
рисков  и  принесших  ущерб.  Как  правило,  на  100 
сотрудников  данных  служб  приходится  всего  1 
риск-менеджер. Почему мы готовы бороться с по-
следствиями  реализации  рисковых  событий, 
а не предотвращать их? 

Управление рисками в России: 10 лет развития 

Хорошо организованный контроль является 
ценным союзником управления.

Анри Файоль
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Нужно разрабатывать регламенты и стандарты, вне-
дрять  их  в  документооборот  компании  для  более 
эффективного управления организацией. Оптималь-
ным набором контрольных документов для функци-
онирования КСУР являются: 

1. Рисковая панель дает возможность узнать о том, 
что степень угрозы повысилась, и своевременно сре-
агировать на данный риск до того, как он реализует-
ся и принесет реальный ущерб (рис. 1).

Данный инструмент облегчает работу руководителю, 
позволяет  приоритезировать  усилия  и  акцентиро-
вать внимание на тех задачах, которые в первую оче-
редь заслуживают внимание менеджера. Если инди-
каторы  находятся  в  пределах  допустимых  величин, 
руководитель не предпринимает никаких действий. 
Если  значение  индикатора  располагается  в  зоне 
сильного  влияния  риска,  то  необходимо  принимать 
срочные меры по управлению данным риском и его 
снижению. 

В  основе  рисковой  панели  лежит  выбор  ключевых 
индикаторов  риска,  используемых  для  отслежива-
ния и прогнозирования рисковых событий. Внедре-
ние  рисковой  панели  дает  возможность  наглядно 
проследить  эффективность  мероприятий,  проводи-

которое привело к утечке, можно было бы предотвра-
тить за счет своевременного проведения диагностики 
и замены поврежденного участка трубы.

Как же построить контрольные 
процедуры, которые предотвратят 
реализацию угроз?

Для этого риск-менеджер должен решить 3 основ-
ные задачи:

1. Выбрать ключевые индикаторы для каждого зна-
чимого риска.

Ключевые  индикаторы  рисков  —  показатели,  ис-
пользуемые  для  отслеживания  и  прогнозирования 
степени угрозы реализации рисков.

2.  Сформировать  диапазоны  индикаторов,  то  есть 
при каких значениях индикатор говорит о приемле-
мом риске, при каком — о высоком и т. д.

3.  Создать  документ,  который  будет  обеспечивать 
сам процесс контроля за индикаторами и мероприя-
тиями по снижению рисков, а также процесс предо-
ставления отчетности руководству.

Вклад РусРиска в развитие риск-менеджмента.
Методологические аспекты и практика успешного управления рисками

Рис. 1. Рисковая панель

Категории 
рисков  Ключевой индикатор риска 

Диапазон влияния
Тенденция

предыдущий  
период

отчетный  
период

Технологический Доля основного оборудовяния  
с износом свыше 60%  
(% от общего числа) 

17 18

Количество невыполненных  
предписаний Ростехнадзорна  4 1

Наличие на складе запаса запчастей 
согласно плану закупок

Имеется 
не в полном объеме, 

но возможно 
быстрое пополнение

Имеется 
не в полном объеме, 

но возможно 
быстрое пополнение

Отклонение от плана  
производства полипропилена  
(% от месячной нормы)

4 1

Продолжительность простоев  
технологического блока (ч./мес.) 12 5

Количество отказов оборудования  
(раз/месяц) 6 2

................................................. ............... ............... ...............
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При  выборе  мероприятий  по  управлению  рисками 
может  использоваться  принцип  Парето,  согласно 
которому 20% усилий дают 80% результата, а осталь-
ные 80% усилий — лишь 20% результата. Таким об-
разом,  правильно  выбрав  минимум  самых  важных 
мероприятий, можно достичь максимального эффек-
та  в  снижении  рисков.  Дальнейшие  же  улучшения 
становятся неэффективными и могут быть неоправ-
данными.

Кроме того, карта рисков позволяет:

 ▪ проследить  взаимное  влияние  рисков  друг 
на  друга  в  результате  реализации  мероприятий 
по их снижению;

 ▪ оценить эффективность мероприятий по управ-
лению рисками;

 ▪ выработать  оптимальную  стратегию  в  области 
управления рисками.

Очень важно удерживать риск в допустимых преде-
лах, чтобы он не достиг критического уровня и не по-
влиял на финансовые показатели компании. 

3.  План  мероприятий  по  реагированию  на  риски 
и отчет о выполнении данных мероприятий.

После того как будет сформирован перечень наибо-
лее  эффективных  мероприятий,  необходимо  разра-
ботать план действий по управлению рисками с ука-
занием исполнителей и сроков (рис. 3). 

мых по управлению рисками. Основная ценность ри-
сковой панели заключается в следующем: 

 ▪ своевременно  принимать  меры  по  предотвра-
щению рискового события;

 ▪ удерживать риски в допустимых пределах;

 ▪ своевременно корректировать планы меропри-
ятий по снижению рисков.

Контрольный  инструмент  в  виде  рисковой  панели 
позволяет руководству быстро определять, насколь-
ко  профиль  риска  организации  соответствует  до-
пустимому  уровню  риска.  В  случае  несоответствия 
профиля риска допустимому уровню руководство мо-
жет принять меры по исправлению ситуации в части 
пересмотра методов реагирования и средств контро-
ля и предотвратить наступление рискового события 
до  момента  его  реализации  и  нанесения  реального 
ущерба.

2. Карта рисков — графическое отображение риско-
вого  поля  компании,  дает  наглядное  представление 
о зонах сильного, умеренного и слабого риска (рис. 2).

Карта рисков — контрольный инструмент, позволя-
ющий  отслеживать  изменение  уровня  рисков,  фор-
мировать  оптимальный  маршрут  движения  за  счет 
формирования  оптимального  набора  мероприятий. 
Наиболее эффективные мероприятия позволяют пе-
реместить риски из зоны сильного влияния в слабую 
и контролировать уровень рисков.

Управление рисками в России: 10 лет развития 
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Рис. 2. Карта рисков
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Разработка  всех  вышеперечисленных  контроль-
ных  документов  в  компании  позволяет  совершен-
ствовать комплексную систему правления рисками, 
создать лучшую управленческую практику, обеспе-
чить  гарантированное  достижение  поставленных 
целей и задач.

Сложности при построении 
комплексных систем управления 
рисками

Вопрос  построения  комплексной  системы  управле-
ния  рисками  весьма  актуален  для  российских  ком-
паний.  Однако,  пытаясь  ее  разработать,  компании 
неизбежно совершают ошибки. 

Основные  компоненты  комплексной  системы  управ-
ления рисками направлены на обеспечение гарантий 
достижения  целей  бизнеса,  но  обеспечить  гарантии 
возможно  только  при  сбалансированном  развитии 
всех компонентов. Если не работает хотя бы один ком-
понент,  вся  система  не  работает  (рис.  4).  Если  один 
из компонентов достиг среднего уровня развития, то 
необходимо  перейти  к  совершенствованию  других 

Для  эффективного  контроля  в  плане  необходимо 
указать ответственных за то или иное мероприятие 
и сроки исполнения. Таким образом, данный доку-
мент  становится  эффективным  контрольным  ин-
струментом,  когда  все  роли  распределены  между 
конкретными менеджерами и специалистами. План 
должен  быть  оптимальным,  включая  мероприятия, 
позволяющие  снизить  одновременно  несколько 
рисков. Необходимо помнить, что одно и то же ме-
роприятие  может  влиять  как  на  вероятность,  так 
и на последствия, а также снижать сразу несколько 
рисков.

Следующим  пунктом  является  отчет  о  выполнении 
данного  плана,  который  позволяет  контролировать 
эффективность и своевременность выполнения ме-
роприятий по реагированию на риски. 

Контроль необходимо проводить регулярно с необхо-
димой периодичностью по каждому виду риска. Кон-
троль  износа  оборудования  (технологический  или 
производственный) может  проводиться 1  раз в  год, 
в зависимости от оборудования, а контроль исполне-
ния обязательств контрагентами должен проводить-
ся на постоянной основе. 

Вклад РусРиска в развитие риск-менеджмента.
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Рис. 3. План действий по реагированию на риски

Категории 
рисков 

Перечень действий по снижению уров-
ня риска

Ответственный 
исполнитель

Периодич-
ность

Срок  
исполнения

Технологический Выполнить замену приборов, устройств и других 
элементов, отработавших свой назначенный срок 
службы в системах контроля, управления и ПАЗ 

Руководитель СЗ 
по МиА, начальник  

производства 
мономеров

Ежегодно III квартал

Заменить ручную запорную арматуру на бы-
стродействующую арматуру для ЖПП (70-230), 
используемую в случае аварии

Заместитель 
начальника произ-

водства мономеров, 
главный механик

Ежегодно III квартал

Своевременно планировать приобретение и заме-
ну запасных частей при достижении срока износа 
(особое внимание ключевому оборудованию)

Главный инженер, 
Руководитель УОПП Ежемесячно В течение 

5 р. д.

Создать эффективную систему контроля качества 
планирования и проведения ремонтных работ Главный механик Ежегодно IV квартал

Определение критериев оценки качества плани-
рования ремонтных работ, Проекта производства 
работ (ППР)

Главный механик Ежегодно IV квартал

................................................. ............... ............... ...............

Персонала Улучшить систему оплаты труда и нематериаль-
ной формы поощрения сотрудников

Руководители струк-
турных подразделений Ежегодно III квартал

Организовать обучение специалистов на I уро-
вень вибродиагностики Начальник ООРиОП 1 раз 

в полгода II и IV квартал

Повысить привлекательность соцпакета ООО 
«Томскнефтехим» по сравнению с аналогичными 
профессиями в организациях, расположенных в 
городской черте

Заместитель  
генерального 

директора по управле-
нию персоналом

Ежегодно В течение года

................................................. ............... ............... ...............

................................................. ............... ............... ...............
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компонентов,  находящихся  на  более  низких  уровнях 
развития. Например, если оценка рисков производит-
ся на хорошем уровне, а внутренняя среда на низком 
уровне развития, то целесообразно приоритезировать 
усилия и проработать мероприятия, позволяющие по-
высить уровень развития внутренней среды.

Управление рисками в России: 10 лет развития 
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Снижение рисков

Информация,
коммуникации,
мониторинг

Рис. 4. Уровни развития СУР

Оценка
рисков

Выявление
рисков

Снижение
рисков

Внутренняя
среда

Информация,
коммуникации,

мониторинг

Рис. 5. Компоненты комплексной системы управления 
рисками

Комплексная  система  управления  рисками  непре-
рывно  развивается  и  совершенствуется,  находясь 
на определенном уровне развития в каждый момент 
времени (рис. 5). 

Внутренняя  среда  является  фундаментом  форми-
рования  комплексной  системы  управления  рисками 
в  компании,  она  определяет,  каким  образом  риски 
воспринимаются  сотрудниками  компании,  готовы  ли 
Совет директоров и топ-менеджмент к совершенство-
ванию технологий управления, разделяют ли руково-
дители  и  сотрудники  цели,  поставленные  в  области 
управления  рисками.  Руководство  формирует  фило-
софию  организации  в  области  управления  рисками 
и доводит ее до сведения всего персонала, определя-
ет риск-аппетит, то есть тот риск, который компания 
считает  для  себя  допустимым.  Стратегия  компании 
должна  соответствовать  риск-аппетиту.  Не  менее 
важной  составляющей  является  компетентность  со-
трудников,  уровень  их  квалификации,  необходимой 
для выполнения задач в области управления рисками. 
На практике часто случается, что либо нет понимания, 
либо компетентности. Когда начинают внедрять КСУР, 
у  топ-менеджмента  есть  понимание,  а  сотрудники 
другого уровня не вовлечены в процесс, и они думают, 
что их лишь будут «подгружать работой», или наобо-
рот, менеджеры среднего звена внедряют процедуры 
управления  рисками,  а  Совет  директоров/Генераль-
ный  директор  не  вовлечен  в  процесс  управления 
рисками  и  не  стимулирует  развитие  системы.  Если 
в компании не будет функционировать данный компо-
нент, то у менеджеров и сотрудников не будет понима-
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пает,  то  КСУР  не  работает.  Мониторинг  позволяет 
определять недостатки в функционировании систе-
мы  управления  рисками,  оценивать  эффективность 
процесса управления рисками и повышать качество 
данного процесса. 

Недостаточное развитие одного из компонентов ком-
плексной  системы  управления  рисками  может  при-
вести к нарушению развития остальных компонентов 
и торможению развития системы в целом. Например, 
если  у  вас  выявлены  и  оценены  риски,  но  не  раз-
работаны  мероприятия  по  реагированию  на  них,  то 
КСУР не работает. Или если разработаны стандарты 
по  риск-менеджменту  в  компании,  но  внутренняя 
среда  не  готова  их  принять,  то  внедрение  не  даст 
должного результата, стандарты не будут работать.

Не  бывает  идеально  построенной  системы  управ-
ления рисками, она каждый раз совершенствуется, 
все  компоненты  должны  развиваться  сбаланси-
рованно. Нельзя говорить о том, что система хоро-
шая  или  плохая,  можно  оценить,  на  каком  уровне 
развития  находится  система  управления  рисками 
в определенный момент времени. Для достижения 
сбалансированного  развития  системы  управления 
рисками необходимо регулярно производить само-
диагностику  системы  собственными  силами  или 
проводить внешний аудит СУР с привлечением не-
зависимых экспертов.

Таким образом, отлаженная работа комплексной систе-
мы  управления  рисками  позволит  не  только  выявить 
и оценить риски, которые в наибольшей степени влия-
ют на результаты деятельности компании, но и:

 ▪ повысить управляемость бизнес-процессов;

 ▪ предупредить  возможные  рисковые  события 
на каждом уровне управления;

 ▪ предусмотреть  мероприятия  по  снижению  воз-
можных убытков;

 ▪ обеспечить  гарантии эффективной реализации 
функциональных задач на каждом уровне управ-
ления;

 ▪ повысить стабильность деятельности компании.

Своевременный и эффективный контроль — это за-
лог  выполнения  поставленных  целей  и  задач,  до-
стижения  запланированных  результатов,  поэтому 
совершенствование  контрольных  функций  путем 
их  оптимизации,  а  в  лучшем  случае  и  автоматиза-
ции,  имеет  решающее  значение.  Таким  образом, 
КСУР — это оптимальный механизм для улучшения 
контрольных  функций,  так  как  пронизывает  всю 
структуру компании, связан со всеми бизнес-про-
цессами и действует на любом уровне управления 
организацией.

ния, к чему они идут: каждый сотрудник должен знать 
и  понимать  свои  обязанности  в  области  управления 
рисками, должен принимать и разделять поставлен-
ные цели и задачи.

После того как в компании будет сформирована вну-
тренняя  среда,  определены  цели,  можно  перейти 
к этапу выявления рисков, которые могут повлиять 
на организацию, на достижение ее целей. Методоло-
гия выявления рисков может включать в себя соче-
тание различных методов. Очень важно грамотно вы-
являть риски: различать факторы, рисковые события 
и последствия. При этом все риски должны быть при-
вязаны к целям. Классификация выявленных рисков 
позволит создать упорядоченный реестр рисков, что 
обеспечит удобство при оценке рисков и выборе ме-
тодов реагирования на риски. Если на данном этапе 
риски  не  структурировать,  то  потом  с  ними  просто 
невозможно будет работать. 

Оценка  рисков  не  менее  важна.  Выявленные  ри-
ски  необходимо  оценить  и  сопоставить  с  риск-
аппетитом. Только после этого будет понятно, какие 
риски нужно снизить до приемлемого уровня, на ка-
ких акцентировать внимание. Для проведения оцен-
ки необходимо выбрать измерители рисков, методы 
качественной и количественной оценки, при необхо-
димости разработать оценочные шкалы. 

Когда риски будут выявлены и оценены, необходимо 
выработать  мероприятия,  позволяющие  снизить  ри-
ски с присущего до остаточного уровня и перенести их 
в зону приемлемого риска путем разработки методов 
по реагированию на них. Главная цель — перенести 
риск из зоны сильного влияния в допустимый, назна-
чить ответственных и сроки исполнения мероприятия. 
При  выборе  метода  необходимо  помнить,  что  можно 
снизить  как  вероятность,  так  и  последствия,  глав-
ное — не допустить влияиние рисков на поставленные 
цели. Также необходимо сопоставить затраты с ожи-
даемым  эффектом  от  мероприятия.  Эффективными 
могут быть признаны только те мероприятия, эффект 
от которых более чем на 50% превышает затраченные 
ресурсы.  Если  реализацию  рискового  события  пре-
дотвратить  не  удалось,  то  нужно  разработать  меро-
приятия по минимизации влияния последствий.

Следующими  компонентами  КСУР  являются  ин-
формация,  коммуникации  и  мониторинг.  Наличие 
нужной  информации,  полученной  вовремя  и  соот-
ветствующим сотрудником — владельцем риска, яв-
ляется  неотъемлемой  частью  управления  рисками. 
Передача информации является ключом к созданию 
«правильной»  внутренней  среды  и  поддержке  всех 
прочих  компонентов  процесса  управления  рисками 
организации.  Если  информация  вовремя  не  посту-
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Хеджирование:  
место в системе управления 
рисками предприятия 

О. Г. Сухоруких, к.э.н., генеральный директор компании «ТИКОМ Менеджмент»

 ▪ каковы  реальные,  а  не  надуманные  проблемы, 
которые  могут  возникнуть  при  использовании 
хеджирования.

Адекватным ответом на первый вопрос было бы рас-
смотрение  хеджирования  в  качестве  одного  из  ин-
струментов:

 ▪ страхования;

 ▪ финансового менеджмента,

который должен быть в арсенале способов и методов 
управления  современной  компании  и  который  дол-
жен  использоваться  тогда  и  там,  где  это  возможно 
и целесообразно.

Как  известно,  страховые  компании,  предлагая 
клиентам  многообразие  страховых  продуктов,  тем 
не менее не предоставляют им полисов на измене-
ние курсов валют или покрытий на случай падения 
цен и т. д., поскольку подобные риски по своему ха-
рактеру не могут «лечиться» методами классическо-
го страхования. Для этих целей служит срочный ры-
нок, на котором путем совершения противоположной 
сделки  предприятие-хеджер  может  застраховать 
себя от возможных потерь.

В  качестве  инструмента  финансового  менеджмен-
та  хеджирование  может  быть  удачным  дополнени-
ем к «обычным» методам. Например, если торговое 
предприятие  получает  продукцию  по  фиксирован-
ной цене, было бы абсолютно логичным с управлен-
ческой  точки  зрения  договориться  с  покупателями 
также  о  фиксированной  продажной  цене.  Но  дого-
вориться удается не всегда, это могут не позволить 
условия и правила, которые сложились на рынке, — 
в  частности,  в  практике  работы  нефтетрейдеров 
твердая  цена  встречается  гораздо  реже,  чем  пла-
вающая  (с  использованием  формулы).  Стандартные 
подходы (в данном случае — «управление ценообра-
зованием») не срабатывают, и предприятие оказыва-
ется перед выбором: либо принимать на себя риски 

Часто  топ-менеджеры  объясняют  свой  отказ  от  ис-
пользования  хеджирования  для  страхования  ры-
ночных  рисков  своих  компаний  ссылками  на  гром-
кие  скандалы,  связанные  с  потерями  от  операций 
на срочных рынках. Однако у крупных крахов на рын-
ках  деривативов,  вызванных  неконтролируемыми 
спекулятивными сделками, и операций хеджирова-
ния  общее  —  только  использование  производных 
инструментов.

Хеджирование  отличается  от  спекуляции  тем,  что 
всегда  предполагает  синхронное  совершение  двух 
зеркальных  сделок:  одной  на  срочном  рынке,  на-
пример commodities, а другой — на рынке физиче-
ских  поставок  (наличного  товара).  При  этом  цель 
операции на срочном рынке — не заработать, а за-
фиксировать  для  себя  цену  на  товар  (или  же  курс 
валюты) на приемлемом уровне. Точно таким же об-
разом компании, использующие классическое стра-
хование,  не  ставят  целью  заработать  деньги  (если 
только это не мошенничество), а предполагают по-
лучение компенсации в случае наступления страхо-
вого случая.

В этом смысле хеджирование, если оно правильно 
организуется (в частности, жестко привязано к ре-
альным  физическим  сделкам),  осуществляется 
и контролируется, не может  по определению при-
вести  к  обвальным  потерям,  поскольку  при  хед-
жировании  потери  на  физическом  рынке  компен-
сируются доходами от операций на срочном рынке 
и vice versa.

Наряду с опасениями «проиграться» на хеджирова-
нии, которые во многом мифологизированы и постро-
ены на ошибочных аналогиях, в среде руководителей 
встречается,  пусть  и  реже,  другая  крайность  —  за-
вышенные ожидания. В связи с этим важно правиль-
но понимать ответы на следующие вопросы:

 ▪ какова роль хеджирования в системе управле-
ния бизнесом;
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убытков, связанных с возможным изменением цены 
на момент фиксации, либо отказываться от сделки. 
Хеджирование может предложить третий путь — пу-
тем конверсии плавающей цены в фиксированную.

Но не всегда и не везде хеджирование означает лишь 
положительные моменты. Будучи средством борьбы 
с рисками, оно само таит в себе определенные опас-
ности и проблемы, которые необходимо заранее оце-
нить и решить и которые условно можно объединить 
в следующие блоки:

 ▪ недостижимость «идеального» хеджа;

 ▪ стоимость (издержки) хеджирования;

 ▪ подготовка хеджирования;

 ▪ организация хеджирования в компании.

Для  «идеального»  хеджа  необходимо  полное  со-
впадение  всех  параметров  на  реальном  и  срочном 
рынках: объемов, сроков, корреляции (синхронность 
движения цен и одинаковость амплитуд колебаний), 
а  также  ликвидности  используемых  срочных  ин-
струментов.  К  такой  точности  хеджирования  нужно 
стремиться, но она, к сожалению, на практике ред-
ко  достижима.  Это  вызвано,  как  правило,  разной 
спецификой срочного и наличного рынков. Так, при 
обычной  торговле  объемы  могут  определяться  ха-
рактером рынка (например, подгоняться под тоннаж 
танкеров — при перевозке нефти и нефтепродуктов) 
либо устанавливаться произвольно. Если же хеджи-
рование производиться на бирже, то там, как прави-
ло, существуют стандартные лоты, и эти лоты или их 
набор могут «не биться» с хеджируемым объемом.

Еще одним примером несовпадений могут быть сроки. 
Предположим,  компания  заключила  контракт  на  по-
ставку  нефтепродуктов  с  фиксацией  цены  на  дату 
коносамента  (коносамент  —  документ,  выдаваемый 
перевозчиком  грузоотправителю  в  подтверждение 
факта принятия груза к морской перевозке) и в целях 
страхования  цены  заключила  сделку  хеджирования 
со  сроком  исполнения,  совпадающим  с  прогнозируе-
мой датой коносамента. Однако товар по дороге к порту 
отгрузки может по каким-либо причинам задержаться 
в пути, и в этом случае даты будут уже не совпадать.

Серьезным и, к сожалению, распространенным пре-
пятствием  на  пути  «идеального»  хеджа  является 
недостаточная  корреляция.  Приемлемым  считается 
уровень корреляции цен на товар и финансовый ин-
струмент выше 95%. Корреляция меньше 90% влечет 
серьезный базисный риск, когда два рынка меняют-
ся не синхронно и срочный рынок может не дать хед-
жеру  компенсацию  потерь  на  наличном  рынке.  При 
корреляции в интервале 90—95% решение остается 
на усмотрение хеджера.

Есть  и  другие  причины,  по  которым  идеального 
хеджирования не получается. В этом случае компа-
ния-хеджер  должна  понимать,  что  эффект  от  хед-
жирования  может  оказаться  ниже  ожидаемого 
(справедливости  ради  можно  отметить,  что  почти 
с такой же вероятностью результат может оказаться 
и выше).

Прежде чем начать операции по хеджированию нуж-
но основательно к этому подготовить компанию, для 
чего на подготовительном этапе параллельно прора-
ботать следующие вопросы:

А)  подобрать  стратегию  хеджирования:  для  этого 
оценить  свой  риск,  выбрать  площадку  для  хеджи-
рования  (биржевую  или  внебиржевую),  проверить 
корреляцию, оценить ликвидность и т. д. Возможно, 
придется  выбирать  между  инструментами  с  более 
высокой степенью корреляции, но низкой ликвидно-
стью  или,  наоборот,  с  низкой  корреляцией,  но  лик-
видными. А иногда можно столкнуться с отсутствием 
подходящих  инструментов,  что  означает  невозмож-
ность использования хеджирования;

Б) подготовиться к совершению сделок с точки зре-
ния налогового и валютного законодательств и бух-
галтерской отчетности. 

И  если  применительно  к  бухгалтерской  отчетности 
вопрос представляется относительно менее актуаль-
ным,  как  с  точки  зрения  оформления,  так  и  с  точки 
зрения  последствий  несоблюдения  правил  отобра-
жения  операций,  то  несоответствие  нормам  налого-
вого  и  валютного  законодательств  таит  в  себе  зна-
чительный риск. Для избежания возможных проблем 
при бухгалтерском учете и налогообложении срочных 
сделок, осуществляемых в целях хеджирования, как 
показывает  практика,  целесообразно  еще  на  подго-
товительном этапе привлечь к работе аудиторов, ко-
торые  помогут  подготовить  формы  отчетности,  дать 
рекомендации по порядку оформления и т. д.

В настоящее время реальные условия для проведе-
ния операций хеджирования имеются только на за-
рубежных торговых площадках. На российских рын-
ках в большинстве случаев для хеджирования пока 
нет  условий  (исключение  —  хеджирование  курса 
рубля).  К  тому  же  большинство  российских  хедже-
ров — экспортеры и импортеры, и они защищают ри-
ски там же, где они возникают — на мировых рынках. 

При проведении операций с иностранными партнера-
ми (брокерами или контрагентами) у российских хед-
жеров  возникает  потребность  в  переводе  валютных 
средств на счета нерезидентов. К сожалению, не все 
российские  банки  готовы  переводить  деньги  клиен-
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тов, поскольку не имеют специалистов, обладающих 
должной квалификацией для понимания сути плани-
руемых  клиентом  операций.  А  поскольку  по  россий-
скому  валютному  законодательству  банки  являются 
агентами валютного контроля, несут ответственность 
за неправомерные сделки и должны самостоятельно 
принимать решения о возможности или невозможно-
сти перевода средств исходя из норм российского за-
конодательства, имеют место случаи перестраховки, 
когда  банки  необоснованно  пытаются  отказать  кли-
енту в выполнении его поручения на перевод средств. 
Поэтому до начала операций хеджирования хеджеру 
целесообразно проработать вопрос перевода средств 
со своим банком. 

«Цена  вопроса»  при  хеджировании  является  живо-
трепещущей темой для большинства компаний, пред-
полагающих  начать  хеджирование.  К  сожалению, 
специфика срочного рынка и механизм действия раз-
личных инструментов срочного рынка таковы, что ко-
ротко — в рамках одной статьи — ее осветить невоз-
можно. В любом случае будущий хеджер должен быть 
готов к тому, что за страховку нужно будет платить. 

Только  в  одних  случаях  (когда  используются  опци-
оны)  эта  плата  может  быть  предварительно  оцене-
на, будет заранее внесена и оставаться неизменной 
на весь период хеджирования и не будет возвращена 
(самый простой аналог — страхование КАСКО).

В другом случае (фьючерсы, свопы) никаких расходов 
заранее понесено не будет, вместо этого хеджер дол-
жен  будет  под  открытие  позиций  внести  залоги  либо 
получить кредитную линию от контрагента. А станут ли 
эти залоги расходами или доходами и каков будет их 
размер, будет известно после закрытия позиций.

Современные  хеджеры  —  это  в  основном  компа-
нии, связанные с производством, потреблением или 
торговлей  товарами  биржевой  группы  (нефть,  неф-
тепродукты,  металлы,  зерно,  сахар  и  проч.),  либо 
компании, занимающиеся другими видами бизнеса, 
но  имеющие  в  структуре  своих  активов/пассивов 
и платежей иностранную валюту (валюты) и, соответ-
ственно, страхующие свои валютные риски. Поэтому 
они, как правило, не являются профессиональными 
участниками финансового рынка и по этой причине 
могут и не иметь в своей структуре подразделения, 
специализирующегося на срочных операциях. В этой 
связи до начала операций перед начинающими хед-
жерами встает вопрос: организовывать у себя такое 
подразделение или передать эту функцию на аутсор-
синг специализированной компании?

К решению этого вопроса руководству компании сто-
ит подходить так же, как и к передаче на аутсорсинг 

любой  другой  функции,  определив  при  этом,  какой 
из рисков является более приемлемым — кадровый 
риск  (гарантия  надежности  и  профессионализма 
штатных сотрудников) или же риск контрагента (де-
легирование  полномочий  пусть  и  профессиональ-
ной, но независимой третьей стороне).

В  любом  случае  при  принятии  решения  необходи-
мо  иметь  оценку  предполагаемых  объемов  сделок 
хеджирования  и  их  периодичность,  поскольку  соб-
ственное  подразделение  имеет  смысл  создавать, 
если  только  объемы  будут  большими  и  постоянны-
ми.  В  противном  случае  компания  будет  нести  не-
оправданные  расходы  на  содержание  достаточно 
высокооплачиваемых (если они действительно про-
фессионалы)  специалистов,  рискующих  по  причине 
незагруженности потерять квалификацию. 

При  этом  нужно  учитывать,  что  профессионалов 
в  этой  области  на  российском  рынке  не  так  много, 
особенно  универсальных  и  имеющих  опыт  работы 
на  мировых  торговых  площадках.  Как  правило,  они 
работают в крупных банках, инвестиционных и бро-
керских  компаниях,  и  переманивать  придется  их 
оттуда.  Если  же  сохранить  у  переманенного  специ-
алиста мотивацию, зависящую от объемов (что соб-
ственно принято в этой среде и у нас, и в мире),  то 
можно спровоцировать коллизию интересов компа-
нии и ее сотрудника, который может попытаться втя-
нуть своего работодателя в ненужное хеджирование.

При определении потребности в хеджировании и его 
предполагаемых  объемов  и,  следовательно,  реше-
нии  вопроса  о  целесообразности  формирования 
собственного  специализированного  подразделения 
было  бы  небесполезным  принимать  во  внимание 
различия в ситуациях, которые имеются у  трейдер-
ских  компаний,  с  одной  стороны,  и  производствен-
ных компаний, с другой стороны.

Трейдеры, особенно работающие на рынках с высо-
кой волатильностью, как правило, в большей степени 
подвержены рискам  и объективно  чаще  нуждаются 
в  хеджировании,  чем  производственные  компании. 
При этом не имеет значения, на каком уровне в дан-
ный момент находится рынок, поскольку размер тор-
говой маржи, составляющий доход трейдера, от это-
го практически не зависит.

Такая  маржа  не  имеет  запаса  прочности  как  у  ком-
паний-производителей и является весьма «тонкой» 
и  легко  «пробиваемой»  краткосрочными  колебани-
ями  цены.  С  этой  точки  зрения  рыночная  ситуация 
объективно  подталкивает  трейдеров  к  налажи-
ванию  регулярного  хеджирования  и  потребности 
в собственных специалистах. Но, с другой стороны, 
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трейдер может, как в тяжелой атлетике, «пропустить 
вес»  —  не  совершать  невыгодную  для  себя  опера-
цию, подождать лучшей конъюнктуры и таким спосо-
бом уйти от риска. А если нет торговли — нет рисков, 
нет рисков — нет потребности в хеджировании, нет 
хеджирования — нет работы для специалистов.

Иная  ситуация  у  компаний-производителей,  кото-
рые  в  отличие  от  трейдеров не  имеют  возможности 
использовать  такой  метод  «альтернативного  хед-
жирования»,  как  уклонение  от  продажи.  Постоянно 
производя, они должны постоянно продавать. С этой 
точки  зрения  у  них  вроде  бы  также  есть  уже  своя 
объективная потребность в хеджировании. Но…

Для производителей  краткосрочные  колебания  цен 
не представляют такой болезненности, как для трей-
деров, поскольку при большом объеме производства 
и  его  регулярной  распределенности  по  времени 
происходит  естественное  усреднение,  заменяющее 
хеджирование. Но при этом для производителей су-
щественно большее значение имеет тренд — изме-
нение  уровня  текущих  и  ожидаемых  цен.  Чем  ниже 
становится  уровень  цен  на  производимый  товар 
и чем ближе он к порогу рентабельности, тем силь-
нее  хеджерские  настроения,  и  наоборот.  Поэтому 
мотивация к хеджированию и наличию собственного 
хеджерского подразделения определенным образом 
зависит от уровня цен.

В этом контексте характерен пример мировых неф-
тедобывающих  компаний.  Если  в  конце  90-х  го-
дов,  когда  баррель  нефти  стоил  около  12  долларов 
с тенденцией к снижению, многие из этих компаний 
практиковали хеджирование, то после того, как на-
чалось «ралли» цен на нефть, практически все, кто 
ранее хеджировал свои риски, от этого отказались. 
Сегодня,  когда  цена  выросла  фактически  на  поря-
док, а себестоимость добычи если и увеличилась, то 
значительно меньшими темпами, запас добавленной 
стоимости  настолько  высок,  что  лишает  мотивации 
к хеджированию. Но при этом для трейдерских ком-
паний, являющихся дочерними по отношению к про-
изводителям,  ситуация  не  изменилась,  поскольку 
они не только выполняют для материнских компаний 
сбытовые  функции,  но  и  торгуют  объемами  третьих 
сторон и в этом смысле подвержены все тем же ри-
скам, что и независимые трейдеры. Другое дело, что 
прекращение  хеджирования  нефтедобывающими 
компаниями не имело в данном случае никаких ка-
дровых последствий, поскольку специалисты, отве-
чающие за хеджирование, интегрированы в трейдер-
ские дочерние компании и без работы не остались.

На вопрос — нужно ли создавать в компании собствен-
ное подразделение для проведения операций хеджи-

рования  или  же  обратиться  к  аутсорсингу  —  можно 
дать следующие компромиссные рекомендации.

1. На начальном этапе, когда у хеджера нет собствен-
ного  достаточного  опыта,  предпочтительнее  обра-
титься к третьей стороне, которая окажет професси-
ональную помощь и поможет избежать ошибок.

2.  Вместо  создания  собственного  хеджерского  под-
разделения  возложить  на  одного  (или  несколь-
ких)  из  имеющихся  в  компании  сотрудников  работу 
по взаимодействию с привлекаемой компанией. 

3.  Функции  такого  специалиста  должны  состоять 
не  в  собственно  проведении  операций,  а  в  выпол-
нении  ролей  «генерального  заказчика»,  формули-
рующего постановку задачи от лица компании, кон-
тролера,  обеспечивающего  регулярный  контроль 
за  деятельностью  привлекаемой  компании  и  коор-
динатора,  обеспечивающего  согласованные  дей-
ствия всех подразделений компании, так или иначе 
вовлекаемых  в  подготовку,  проведение  операций 
хеджирования и отображение их результатов.

4.  Такой  специалист,  как  показывает  практика,  мо-
жет  быть  выбран  из  представителей  таких  подраз-
делений, как отдел продаж, финансовое управление 
или  же  служба  риск-менеджмента,  в  зависимости 
от организационной структуры предприятия, имею-
щегося распределения функций и, разумеется, про-
фессиональной квалификации.

5.  Для  координации  работы  имеет  смысл  сформи-
ровать  рабочую  группу  из  представителей  задей-
ствованных подразделений (финансисты, трейдеры, 
бухгалтера, юристы и проч.), которая проводила бы 
совещания по мере необходимости.

6. Разработать систему принятия решений. Для того 
чтобы  она  работала  эффективно,  необходимо  обе-
спечить на всех уровнях управления понимание того, 
что такое хеджирование, как и зачем оно проводить-
ся.  Возможно,  потребуется  организовать  семинары 
или  тренинги  для  сотрудников  компании,  адапти-
рованные под различные уровни управления (более 
детальное обучение для низшего звена, более стра-
тегическое  для  руководителей),  и  распределение 
функций  (например,  навыки  чтения  выписок  с  бро-
керского счета для бухгалтерии).

Предлагаемая  организация  хеджирования  является 
компромиссом  между  созданием  собственного  под-
разделения и аутсорсингом и может, как показывает 
практика,  с  равным  успехом  оказаться  как  переход-
ной  ступенью  к  последующему  самостоятельному 
хеджированию, так и постоянно действующей схемой.
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и  качественно  оценены;  приоритезированы;  озву-
чены  и  рассмотрены  теми,  кто  принимает  решения; 
в  отношении  рисков  должны  быть  предприняты 
управленческие  действия,  которые  предпочтитель-
но  интегрировать  в  планы,  затем  —  в  отчетность 
о реализации планов и изменении уровня рисков; … 
наконец, вся система подлежит аудиту и дальнейше-
му совершенствованию … общими усилиями. 

Вроде бы все очевидно, почему только так трудно бы-
вает выстроить результативный разговор с «руково-
дителем в лифте»?

Более  того,  на  одном  из  профессиональных  фору-
мов по риск-менеджменту в 2013 году1 по-прежнему 
в  числе  трудностей  работы  риск-менеджеров  были 
упомянуты: 

 ▪ слабая  поддержка  «сверху»  и  трудности  для 
риск-менеджера оставаться в курсе событий;

 ▪ нехватка  компетенций  по  управлению  рисками 
сотрудников  и  высокая  загруженность  сотрудни-
ков;

 ▪ нежелание  раскрывать  информацию  о  рисках 
и  значительные  трудозатраты  в  получении  каче-
ственных вводных данных;

 ▪ сложности в нахождении общего языка с други-
ми бэк-офисными подразделениями;

1 Управление финансовыми рисками в корпорациях России 
и СНГ, 4—6 февраля 2013, www.marcusevans-russia.com; 
А. Сидоренко «Развитие культуры риск-менеджмента в кор-
порациях России и СНГ».

1. Два простых вопроса и одна 
непростая экономическая школа

Представим  ситуацию,  что  оказавшись  (случайно) 
в  одном  лифте  с  самым  важным  и  самым  главным 
человеком  огромной  корпорации,  некто  должен 
за  полторы  минуты,  пока  лифт  движется,  убедить 
«самого-важного-босса» в том, что руководимая им 
корпорация должна внедрить комплексную систему 
риск-менеджмента.  Пример  не  так  уж  далек  от  ре-
альности.  Однажды  высокий  руководитель  (совсем 
не отличавшийся пиететом к современным управлен-
ческим новациям и технологиям) предложил автору 
данной  статьи  без  многостраничных  презентаций 
и теоретических построений на одном листе бумаги 
(А4) изложить смысл предлагаемой к внедрению си-
стемы  корпоративного  риск-менеджмента,  обосно-
вать ее необходимость, плюс — требуемые ресурсы.

Самое очевидное действие — просто и конкретно от-
ветить на короткий вопрос: «Зачем?» — оказывается 
почти неразрешимой задачей.

Зачем нужна корпоративная система управления ри-
сками? Зачем люди в компании должны заниматься 
ее внедрением и поддержанием?

О  современных  методиках,  новых  инструментах 
и  инновационных  подходах  к  управлению  рисками 
в  компаниях  практически  всегда  говорится  в  кон-
тексте  само  собой  подразумеваемой и  якобы  всеми 
осознанной  потребности:  риски  компании  должны 
быть  системно  идентифицированы;  количественно 
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 ▪ легче заниматься тем, что не зависит от других 
руководителей.

Очевидно  напрашивающийся  вывод-предположе-
ние:  правда  ли,  риск-менеджмент  никому,  кроме 
риск-менеджеров,  в  компании  не  нужен?  Руковод-
ство  по-прежнему  и  часто  не  видит  в  присутствии 
риск-менеджера  утилитарной  ценности  для  сво-
ей  ежедневной  работы,  самое  главное  —  не  может 
сформировать  «социальный  (или  вернее  корпора-
тивный)  заказ»  для  этой  функции.  Функциональ-
ное  подразделение  по  управлению  рисками  (или 
риск-менеджер)  становится  «вещью  в  себе»  или, 
как сказал один из бывших коллег автора, — «НИИ 
непонятного  назначения  в  составе  корпорации». 
Возникающая функциональная нагрузка для других 
сотрудников  в  рамках  процедур  риск-менеджмента 
не  является  мотивированной.  Хуже  всего  —  конку-
ренция  и  «функциональный  каннибализм»  (по  ана-
логии  с  «каннибализмом  брэндов»),  когда  другие 
подразделения  корпоративного  управления,  такие 
как  службы  compliance,  внутреннего  контроллинга, 
финансового контроллинга, охраны труда, производ-
ственной  и  экономической  безопасности,  внутрен-
него аудита и пр., — начинают исполнять (или делать 
вид)  казалось  бы  одинаковые  (или  на  самом  деле 
одинаковые) функции.

Если попробовать заменить вопрос «Зачем?» на дру-
гой: «Кому?»

Кому  может  или  должен  быть  нужен  комплексный 
риск-менеджмент в компании?

Когда  кто-то  говорит:  «Это  делается  в  интересах 
компании»,  —  естественно  возникает  потребность 
уточнить, чьи интересы имеются в виду? Никаких аб-
страктных интересов компании не бывает — это всег-
да  интересы  конкретных  людей2  или  групп  людей: 
интересы  топ-менеджеров,  интересы  неких  групп 
сотрудников,  интересы  мажоритарного  или,  наобо-
рот,  миноритарного  акционера,  интересы  внешних 
контрагентов и т. д. В сложноназванном «положении 
о методологическом индивидуализме» — если изла-
гать его просто — проводится идея о том, что в обще-
ственном  (корпоративном)  мире  все  так  или  иначе 
складывается  из  различных  интересов  людей  или 
групп людей.

Действительно,  довольно  нередко  при  обсужде-
нии  успешно  построенных  корпоративных  систем 
управления  рисками  так  или  иначе  возникает  тема 
«бизнес-спонсора». Наличие заинтересованного ру-

2 А. Аузан «Институциональная экономика для чайников». 
Журнал Esquire, май 2011.

ководителя,  чей  административный  ресурс  и  авто-
ритет делают возможными первые (и последующие) 
шаги  на  пути  внедрения  и  развития  системы  риск-
менеджмента, — это фактор успеха, который трудно 
переоценить. С другой стороны, если такой «бизнес-
спонсор» переходит на другую работу, в другую ком-
панию?.. Тогда случается, что с персоналией уходит 
заинтересованность  в  системе  риск-менеджмента 
как движущая сила его существования и развития. 

Гораздо более эффективной и интересной может стать 
ориентация  не  на  персону,  а  на  группу  людей,  когда 
используется «институциональный подход» и учиты-
ваются «институции», — всевозможные социальные 
проявления и аспекты корпоративной культуры (обы-
чай,  заведенный  порядок  или  привычки)  и  «инсти-
туты»  —  сформированные  структуры,  организации 
(«группа интересов», «внутренние клиенты», подраз-
деления или функции в компании и т. д.).

«Институционализм»  —  направление  социально-
экономических  исследований,  в  частности  рассма-
тривающих  политическую  организацию  социаль-
ной системы как комплекс различных объединений 
граждан — институций (в нашем случае акционеры, 
топ-менеджмент,  смежные  функции  и  т. д.),  движи-
мых внеэкономическими факторами. 

В  данном  контексте  —  корпоративный  риск-
менеджмент, конечно же, есть ни что иное как «ин-
ститут».

Следуя данной школе, риск-менеджмент, как и вся-
кая иная корпоративная функция, может быть успе-
шен,  когда  не  ограничивается  ориентацией  на  эко-
номические  категории  и  процессы  в  чистом  виде, 
но,  имея  в  виду  внеэкономические  факторы  суще-
ствования  компании  как  набора  институтов,  ищет 
себе  и  ориентируется  на  «внутреннего  клиента», 
вступает в коалиции с «группами интересов», иден-
тифицирует и балансирует на конфликтах интересов.

Риск-менеджер  (человек,  поставивший  перед  собой 
задачу  развивать  в  компании  комплексную  систему 
управления рисками) не может сетовать на недостатки 
или отсутствие культуры управления рисками. Культу-
ра в социальном организме — это всегда объективная 
данность.  Гораздо  более  продуктивным  будет  пони-
мать причинно-следственные связи, ориентироваться 
в  природе  вещей  и  не  формировать  необоснованных 
социальных ожиданий от корпоративной среды.

Идеи  «институционализма»,  зародившегося  в  20-е 
годы прошлого века и насчитывающего не одну Но-
белевскую награду, могут многое подсказать и объ-
яснить.
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2. «Группы интересов» 
и коллективный корпоративный 
«бизнес-спонсор»

В  книгах  по  институциональной  экономике  можно 
прочитать,  что  в  контексте  теории  «общественно-
го  выбора»  политический  рынок  рассматривался 
по аналогии с товарным рынком, где государство — 
это арена конкуренции за влияние на принятие ре-
шений для экономики, за доступ к ресурсам, за ме-
сто в иерархии. 

Вполне  реально  себе  представить,  что  корпора-
ция — это государство в миниатюре и, вслед за осно-
воположником институционализма Т. Вебленом3, об-
ратить внимание на  то, что многие «экономические 
явления»  (в  нашем  случае  управление  бизнесом 
компании  через  принятие  экономических  решений) 
могут  быть  выведены  из  «общественной  психоло-
гии» (мотивы и интересы, движущие группами, уча-
ствующими в жизнедеятельности компанией).

Также  современная  институциональная  экономи-
ческая теория вводит два положения, подтвержде-
ние которым легко увидеть в повседневной жизни: 
положение  об  «ограниченной  рациональности» 
и положение об «оппортунистическом поведении» 
человека.  «Ограниченная  рациональность»  озна-
чает,  что  люди,  принимающие  решения,  не  обла-
дают  способностями  и  возможностью  к  обработке 
всей полноты информации, а пользуются простыми 
алгоритмами, чтобы решить множество самых раз-
ных вопросов. Одновременно автор идеи о склон-
ности людей к «оппортунистическому поведению», 
Нобелевский лауреат 2009 года О. Уильямсон опре-
делил  такое  поведение.  Можно  сказать,  что  это 
действия, направленные на реализацию собствен-
ных  интересов  с  применением  средств  хитрости 
и коварства.

Итак, «группы интересов» в компании состоят из лю-
дей.  Если  принять  отрицание  «рационального  че-
ловека»,  руководствующегося  исключительно  эко-
номической  полезностью  и  при  этом  принять,  что 
субъект  далеко  не  всегда  демонстрирует  «добро-
совестное»  поведение,  приходим  к  пониманию,  что 
культурные нормы и традиции не только стимулиру-
ют,  направляют  развитие  и  человеческую  деятель-
ность.  Одновременно  конфликты  интересов  между 
«группами» могут деятельность легко, но безнадеж-
но блокировать.

3 Основоположником институционализма был американский 
ученый Т. Веблен. Его главный труд — «Теория праздного 
класса» (1899).

Иными  словами,  на  своем  пути  риск-менеджмент 
встречает  «группы  интересов»,  которые  могут  быть 
«бизнес-спонсорами»  и  союзниками,  могут  быть 
конкурентами  либо  оппонентами,  а  могут  занимать 
нейтральную позицию.

Рассмотрим ключевые из таких «групп интересов»:

Акционеры, инвесторы
Очевидная истина заключается в том, что информа-
ция о рисках компании — это всегда инсайд, суще-
ственным  образом  влияющий  на  поведение  акций 
на бирже. Причем прямо и, возможно, непоправимо. 
Информация  о  рисках  (особенно  если  она  не  носит 
характер  формальный  и  очевидный  как  в  «еже-
квартальном  отчете  эмитента») бывает  весьма  чув-
ствительна, если не сказать смертельно опасна для 
акционерной  стоимости  практически  любой  компа-
нии.  Особенно  тех,  чьи  акции  торгуются  на  бирже. 
Практически  невозможно  представить  себе  реестр 
рисков,  доведенный  до  сведения  широкого  круга 
акционеров компании, существенная часть которых 
вполне может представлять собой финансовых инве-
сторов — попусту — биржевых спекулянтов. Любой 
согласится:  «никакой  пользы,  кроме  вреда».  Посе-
му многие компании относятся к информации о соб-
ственных рисках также чувствительно, как к инфор-
мации о самых сокровенных стратегических планах. 
Риски и стратегия — должны быть двумя наиболее 
тщательно охраняемыми «секретами фирмы». 

С другой стороны, кто-то может возразить, что акци-
онерам важна не столько информация о самих рисках 
компании,  сколько  наличие  уверенности  о  суще-
ствовании системы управления рисками в компании. 
Опять же, с этой точки зрения акционерам достаточ-
но (или единственное, что остается) просто доверять 
менеджменту  компании,  надеясь  на  его  компетент-
ность и способность контролировать ситуацию. Ме-
неджмент  здесь  может  быть  заинтересован  в  том, 
чтобы  наиболее  убедительно  и  адекватно  демон-
стрировать  инвестиционному  сообществу  наличие 
и работу «системы управления рисками компании».

Топ-менеджмент
Ключевым  фактором  при  выстраивании  взаимоот-
ношений  риск-менеджмента  с  топ-менеджментом 
должно  быть  понимание  того,  что  риски  возникают 
там, где принимаются решения.

Руководители — это люди, принимающие решения. 
Как  они  это  делают?  Руководствуются  ли  они  при 
этом — как нас учили в университетах и бизнес-шко-
лах  —  привычными  (для  неоклассической  школы) 
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категориями,  как  IRR,  цена,  прибыль,  спрос?  Или 
процессы принятия решений в наших с вами компа-
ниях происходят менее очевидно, но с учетом более 
полного спектра интересов и отношений? 

С другой стороны, готовы ли руководители для при-
нятия решений инвестировать свое время на то, что-
бы  вникнуть  в  анализ  математических  сущностей, 
таких  как  Value  at  Risk,  сложных  математических 
методов  и  расчетов,  которые  трудно  понять  (и  объ-
яснить  популярно)  в  стандартные  сроки  принятия 
стандартных решений. Готовы ли наши руководите-
ли потом в свою очередь обосновывать такие реше-
ния перед руководителями выше уровнем, опираясь 
на математические выкладки риск-менеджера, что, 
по сути, означает способность воспроизвести описа-
ние и смысл проведенных расчетов и весь понятий-
ный аппарат в целом?

Если  вернуться  к  примеру  с  «лифтом»,  за  полторы 
минуты необходимо объяснить человеку, у которого 
в голове тысячи различных (очень важных) проблем, 
что означает показатель  (набор показателей), в ко-
торый он должен молниеносно вникнуть и опереться 
на него, принимая серьезное решение. Очень часто 
при этом риск-менеджер не просто имеет за плечами 
серьезную математическую или финансово-матема-
тическую  подготовку,  но  и  потратил  месяцы  на  по-
строение  модели,  проведение  расчетов,  получение 
показателей.  А  руководитель  вряд  ли  даже  помнит 
о существовании ISO 31000.

Как  быть?  Быть  понятными,  быть  конкретными 
и не пространными, относиться с уважением к чужо-
му  времени,  к  чужим  ресурсам.  Быть  «клиентоори-
ентированным»  и  помнить,  что  «Капитан-очевид-
ность» — это не то амплуа, в котором топ-менеджмент 
мечтает  увидеть  риск-менеджера.  Отдавать  отчет 
в том, что руководители являются самыми главными 
носителями  внутрикорпоративных  и  часто  прово-
дниками внешних конфликтов интересов.

Смежные, соседние функции 
и структурные подразделения
Функциональные  подразделения  компании  для  це-
лей данной статьи условно можно разделить на сле-
дующие категории: 

 ▪ фронт-офис  (подразделения,  чья  деятельность 
связана с непосредственным бизнесом и решени-
ем бизнес-задач).

Полезным  упражнением  является  попытка  проана-
лизировать  и  понять  потребности  и  чаяния  бизнес-
функций.  Совсем  не  обязательно  мечтой  трудящих-
ся там коллег является снабжение риск-менеджера 

большим  количеством  информации  (в  удобном  для 
риск-менеджера  формате).  Совсем  не  обязательно 
у  них  есть  для  этого  достаточный  ресурс  времени 
и  горячее  желание  помочь  сформулировать  задачу 
(вопросы) адекватно. Сколько риск-менеджеров по-
лучали  данные,  которые  невозможно  было  понять, 
использовать, интерпретировать и т. п.

Другой типичной проблемой является конфликт ин-
тересов,  когда  люди  в  бизнес-функциях  понимают, 
что собственно управлением рисками (воздействием 
на  риски  и  факторы)  по-прежнему  занимаются  они 
и несут по-прежнему за это полную ответственность. 
При этом бизнес-функции получают дополнительную 
нагрузку (издержки) по подготовке дополнительной 
отчетности по рискам, а также, возможно, еще одну 
контролирующую функцию на свою голову. 

В  противовес  риск-менеджеры  часто  сталкиваются 
с тем, что их воспринимают как некое подобие «спра-
вочного  бюро»,  где  можно  поинтересоваться  о  том, 
«какие у нас там риски», скажем, для заполнения ма-
трицы в инвестиционном меморандуме или паспорте 
проекта.

При  всей  своей  объективности  данный  конфликт 
интересов  не  является  неразрешимым  при  усло-
вии осознанного  и  уважительного  отношении  риск-
менеджера  к  чаяниям  своих  коллег,  при  условии 
признания простой истины о том, что «бизнес не бе-
гает  вокруг  риск-менеджмента»,  а  все  должно  об-
стоять как раз наоборот. Движение риск-менеджера 
навстречу бизнесу может быть в рамках помощи в за-
щите  бюджета,  экспертного  обоснования  вероятно-
сти отклонений от целевых Ключевых Показателей 
Эффективности, подготовке тех же паспортов проек-
тов и инвестиционных меморандумов и пр.

 ▪ бэк-офис  (подразделения,  чья  деятельность 
связана  с  поддержкой  управленческих  и  кон-
трольных функций).

Мир  бэк-офиса  может  делиться  на  те  структуры, 
чей  функционал  вступает  в  прямую  конкуренцию 
с  риск-менеджментом,  и  те,  кто  не  наступает  вам 
на пятки. С конкурентами риск-менеджмент борется 
за информацию, за управление процессами контро-
ля  (и  контроллинга),  за  влияние  на  процессы  при-
нятия  решений.  В  текущих  условиях  «cost-killing»; 
учитывая, что многие функции гораздо старше, чем 
риск-менеджмент  и  являются  уже  гораздо  более 
устойчивыми «институтами» в корпоративном мире; 
не  в  последнюю  очередь  принимая  во  внимание 
«функциональный  каннибализм»  инновационных 
управленческих концепций и технологий (о чем уже 
говорилось  выше),  —  это,  безусловно,  очевидная 
борьба  за  выживание.  В  этом  нужно  отдавать  себе 
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отчет и в такой борьбе нужно быть сильным, эффек-
тивным  и  пользоваться  всеми  располагаемыми  ре-
сурсами.

В число таких ресурсов входит умение находить со-
юзников среди «групп интересов».

Контрагенты (поставщики, клиенты, 
банки)
Финансовые  институты  (включая  страховые  компа-
нии) стоят в этом ряду особняком. Банковская сфе-
ра  является  той  средой,  где  риск-менеджмент  уже 
давно  и  прочно  занял  твердые  позиции  и  его  при-
сутствие вряд ли может быть подвергнуты ревизии. 
Именно  финансовая  сфера  (включая  финансовых 
регуляторов)  является  основным  (часто  единствен-
ным) внешним «бизнес-спонсором» создания систем 
риск-менеджмента в компаниях. 

Что касается бизнес-сообщества, в котором работа-
ет корпорация, то его влияние на внутреннюю зада-
чу компании по внедрению риск-менеджмента либо 
вовсе  отсутствует,  либо  является  весьма  непрямым 
и  неочевидным.  Для  чистоты  картины  мы  не  при-
нимаем здесь в расчет провайдеров услуг по управ-
ленческому консалтингу, построению всевозможных 
информационно-аналитических систем и т. п. 

Простая истина заключается в том, что с «группами 
интересов» риск-менеджменту нужно разговаривать 
и  договариваться  (достигать  так  называемых  «со-
гласованных  предпочтений»).  А  здесь  необходимо 
остановиться на таком ключевом моменте, как ком-
муникация и ее краеугольном камне — понятийном 
аппарате.

В общении с «союзниками», «конкурентами» и «оп-
понентами»,  во  взаимодействии  с  «бизнес-спонсо-
рами»,  участвующих  в  формировании  задач  и  вну-
тренних  ожиданий,  крайне  важно  быть  уверенным, 
что стороны понимают одинаково смысл и понятия, 
стоящие  за  расхожими  терминами.  Как  в  старой 
шутке  про  французский  язык,  в  котором  написание 
«Манчестер»  вполне  может  читаться  как  «Ливер-
пуль», когда два (или больше) человека произносят 
«корпоративный  риск-менеджмент»,  «управление 
рисками», риск-аппетит» и т. д., количество вариан-
тов  смысла  в  головах  разговаривающих  будет  рав-
няться количеству голов. 

3. Преуспеет ли риск-менеджмент 
в «естественном отборе»
В  ряду  множества  интересных  концепций  институ-
ционалисты  вводят  в  свою  теорию  критерий  «вы-
живания» наиболее приспособленного «института», 
т. е.  сохранения  и  распространения  тех  или  иных 
«институтов»,  которые  обладают  наибольшим  на-
бором  «социально  целесообразных»  признаков  — 
помогают  выживанию  групп  людей  или  (в  нашем 
случае)  —  компании.  Социально  нецелесообразные 
«институты»  (управленческие  системы  и  иннова-
ции) со временем заходят в тупик и прекращают свое 
существование.

С  точки  зрения  данной  школы  задача  состоит 
не  только  в  том,  чтобы  понять  систему  взаимосвя-
зей и мотивов, но и дать рекомендации, обосновать 
рецепты  соответствующих  изменений  в  поведении 
и сознании людей. Если продолжить мысль, то при-
ходим  к  решению  задачи  об  «…  изменениях  в  кор-
поративной  культуре  в  направлении  формирования 
культуры риск-менеджмента».

Очевидно,  что  двум  неравновеликим  «институ-
там» — компании как таковой и риск-менеджменту 
как  ее  части  —  необходимо  решать  схожие  задачи 
выживания в условиях конкурентной среды и «есте-
ственного отбора».

Если  результативность  и  «выживаемость»  самой 
компании  (как  «института»)  зависит  естествен-
ным образом не столько от того, в какой мере в ней 
удовлетворяются  те  или  иные  групповые  интересы, 
сколько от готовности и способности всех имеющих 
отношение  к  предприятию  сторон  (частных,  обще-
ственных,  государственных)  достигать  баланса  ин-
тересов  в  процессе  формировании  и  реализации 
стратегических и оперативных планов развития ком-
пании и тем самым ограничивать их применительно 
к реализуемым организацией целям. 

Культура риск-менеджмента как логическое заклю-
чение  статьи  в  рамках  данной  концепции  вполне 
может  (хотя  и  неожиданно  для  многих)  быть  сфор-
мулирована  как  способность  людей  в  компании 
к  балансу  интересов  и  выращиванию  необходимых 
ценностей  —  уважением  к  стандартам,  правилам 
и компромиссам.

Управление рисками в России: 10 лет развития 
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А. М. Медведева, д.э.н., руководитель службы риск-менеджмента ОАО «ТВЭЛ»

менение.  И  в  этой  связи  приведу  несколько  опре-
делений из различных источников, отражающих эту 
самую «практическую суть» наиболее, с моей точки 
зрения, адекватно. 

1. Риск-менеджмент1 (управление рисками) — это про-
цесс,  который  включает  определение  событий,  кото-
рые могут повлиять на деятельность фирмы и органи-
зацию действий по управлению этими событиями с тем, 
чтобы фирма могла реально достигнуть своих целей. 

2.  Управление  рисками2  (риск-менеджмент;  Risk 
management)  —  процесс  принятия  и  выполнения 
управленческих  решений,  направленных  на  сниже-
ние  вероятности  возникновения  неблагоприятного 
события и минимизацию возможных потерь, вызван-
ных его реализацией.

3.  Управлять  рисками3  —  означает  прогнозировать 
развитие событий в будущем и принимать меры для 
уменьшения  их  отрицательного  эффекта  на  дости-
жение целей компании.

Объединив смыслы вышеприведенных определений, 
а также учитывая свою собственную позицию по дан-
ному вопросу, можно сказать, что риск-менеджмент — 
это  деятельность,  направленная  на  то,  чтобы  не  до-
пустить  реализации  риска,  а  при  неизбежности  или 
факте его свершения — максимально ослабить вли-
яние,  оказываемое  им  на  достижение  целей  пред-
приятия.  Деятельность  эта  включает  диагностику, 
оценку  рисков,  разработку  и  реализацию  мероприя-
тий по управлению ими (в частности, компенсировать, 

1 The Committee of Sponsoring Organizations of the Treadway 
Commission, Enterprise Risk Management — Integrated 
Framework (USA), September 2004
2 http:// ru.wikipedia.org/
3 Практический подход к построению комплексной систе-
мы управления рисками в крупной компании http://www.
riskmanager.ru/

Не  сильно  погрешу  против  истины,  если  скажу,  что 
«общая  масса»  интереса  различных  субъектов  пред-
принимательской  деятельности  к  управлению  риска-
ми  (риск-менеджменту)  в  течение  последних  лет  за-
метно  возрастает.  Это  подтверждается  увеличением 
количества  предприятий,  «ступивших  на  путь»  риск-
менеджмента, а также (что логично) конференций, се-
минаров,  учебных  программ  и  публикаций  по  данной 
тематике.  При  этом  практически  ни  одна  из  этих  пу-
бликаций не обходится без описания преимуществ, по-
лучаемых в результате внедрения риск-менеджмента: 
эффективность деятельности предприятия повышает-
ся, качество принимаемых решений возрастает, конку-
рентные преимущества пребывают, взаимоотношения 
с контрагентами улучшаются и т. д. Тем не менее многие 
из владельцев и руководителей предприятий относят-
ся к риск-менеджменту весьма скептически. В чем же 
кроются  причины  данного  явления?  Попытаемся  их 
выявить и проанализировать. 

В  первую  очередь  представлю  свое  видение  риск-
менеджмента.  Риск  в  самом  широком  смысле  этого 
слова я рассматриваю как возможное  (предвидимое 
или  непредвидимое)  событие,  которое  в  состоянии 
изменить ожидаемые результаты деятельности пред-
приятия  в  худшую  сторону.  Очевидно,  что  если  бы 
не  существовало  рисков,  то  все  разрабатываемые 
предприятиями планы всегда исполнялись бы полно-
стью,  чего  в  реальной  жизни  не  может  быть,  потому 
что не может быть никогда. Таким образом, риски — 
это и есть причина отклонений фактических результа-
тов деятельности предприятий от запланированных. 
А  задача,  состоящая  в  том,  чтобы  сократить  это  от-
клонение, сводится к минимизации влияния рисков. 
Для решения данной задачи был создан (и продолжа-
ет развиваться) «научно-прикладной механизм» под 
названием риск-менеджмент. 

Попробую  «раскрыть»  суть  риск-менеджмента  как 
продукта,  ориентированного  на  практическое  при-

Вклад РусРиска в развитие риск-менеджмента.
Методологические аспекты и практика успешного управления рисками



154      

снизить,  передать,  уклониться,  принять).  Результа-
том  же  этой  деятельности  должно  стать  снижение 
рисков, или, другими словами, увеличение гарантии 
достижения целей предприятия. 

Отмечу, что процесс управления рисками ни в коей сте-
пени не подменяет процесса управления предприяти-
ем в целом, а лишь дополняет его. Риск-менеджмент 
предполагает  воздействие  на  все  «традиционные» 
элементы  внутренней  и  внешней  среды  предприятия 
(материальные и нематериальные ресурсы и процесс). 
Только воздействие это происходит не с целью, напри-
мер, «выполнить производственный план», а с целью 
«сократить нежелательные последствия событий (ри-
сков),  которые  в  случае  свершения  могут  помешать 
выполнению производственного плана». 

На  этом,  самом  первом  этапе  знакомства  с  риск-
менеджментом,  оснований  для  скептического  отно-
шения к нему пока, вроде бы, не просматривается. Тем 
более  что  «рисковое  пространство»  мировой  и  рос-
сийской экономики расширяется и углубляется, о чем 
свидетельствуют  повышение  глобальной  конкурен-
ции, рост свободы торговли и инвестиций в мировом 
масштабе,  реформирование  систем  управления,  ос-
воение новых технологий и т. д. Данные явления, уве-
личивая  шансы  успешного  развития  производства, 
порождают также потенциальные угрозы, что требу-
ет  (и  это  логично)  применения  адекватных  способов 
и инструментов противостояния им (которые, конечно 
же, имеются в «арсенале» риск-менеджмента). 

Необходимость внедрения риск-менеджмента осоз-
нана,  например,  финансово-кредитными  организа-
циями,  что  подтверждается  наличием  в  составе  их 
структур соответствующих подразделений. Конечно, 
данный  факт  во  многом  определятся  спецификой 
их  деятельности  (высокая  степень  рентабельности 
и повышенный рисковый фон), а также жестким нор-
мативным регулированием банковской деятельности 
со стороны государства. Однако в сферу банковского 
риск-менеджмента  помимо  финансовых  (кредит-
ных, валютных, процентных и т. д.) вовлечены также 
и  операционные,  т. е.  не  связанные  со  спецификой 
банковской деятельности, риски. 

При  этом  промышленными  предприятиями  для  па-
рирования  финансовых  рисков  применяется  далеко 
не полный набор существующих (и используемых бан-
ками) инструментов, которые позволяют их сократить. 
В результате чего при отражении отдельных операций 
в  бухгалтерском  учете  зачастую  возникают  непред-
виденные убытки, например, в результате изменения 
курсов валют, цен на сырье, продукцию и т. д., которые 
вполне можно было бы спрогнозировать и минимизи-
ровать (в частности посредством хеджирования). При 

этом руководители предприятий, где такая ситуация 
имеет место (а таковых даже на сегодняшний день не-
мало), не устают повторять (и это парадоксально): нам 
никакой риск-менеджмент не нужен. 

Тем не менее в той или иной степени каждый руко-
водитель (менеджер) любого предприятия управляет 
рисками, хотя делает он это, как правило, не систем-
но (а зачастую и неосознанно) и лишь в рамках опре-
деленных «зон». На самом деле определенного рода 
решения (например, касающиеся выбора стратегии) 
просто  невозможно  принять  без  учета  возможных 
вариантов развития событий в будущем (в частности 
прогноза динамики спроса на соответствующем сег-
менте рынка) и, следовательно, рисков. 

Более  того,  любой  руководитель,  «закрытый»  для 
риск-менеджмента,  был  бы,  наверное,  чрезвычай-
но  удивлен,  узнав,  что  традиционно  наличествующие 
на промышленном предприятии «система охраны тру-
да и промышленной безопасности (техники безопасно-
сти),  система  экологического  менеджмента,  система 
управления  информационной  безопасностью  (напри-
мер,  в  соответствии  со  стандартами  OHSAS  18000, 
ISO 14000, ISO 27000) представляют собой не что иное, 
как  подсистемы  управления  рисками  охраны  труда 
и  промышленной  безопасности,  экологическими  ри-
сками, рисками информационной безопасности»4. Тем 
не менее наш «руководитель-скептик», не подвергая 
сомнению целесообразность существования вышеука-
занных подсистем, все же упорно настаивает на своем: 
да,  мы  управляем  (как  выяснилось)  рисками  процес-
сов, но только тех, «рисковый градус» которых высок, 
и другого нам не надо… Тогда как очевидно, что мак-
симальный эффект может быть получен от управления 
именно всей совокупностью рисков. Во-первых, риски 
«порождаются»  каждой  из  сфер  деятельности  пред-
приятия.  Изменения  потребительских  предпочтений, 
сбои в поставках сырья и комплектующих, отток (ста-
рение)  квалифицированных  кадров,  ошибки  в  учете 
и планировании и т. д. — все эти события, не вписыва-
ющиеся в сферу исторически сложившихся подсистем 
управления  рисками,  могут  в  значительной  степени 
обострить  ситуацию  на  предприятии.  Следовательно, 
бороться  с  рисками  нужно,  что  называется,  «на  всех 
фронтах».  Во-вторых,  управление  рисками  именно 
в комплексе дает возможность получить синергетиче-
ский эффект. 

Итак,  понять,  почему  руководители  и  менедже-
ры  не  «жалуют»  риск-менеджмент,  сложно,  но  все 

4 Марш Риск Консалтинг. «Управление рисками. Состояние 
и развитие корпоративного риск-менеджмента в России», 
2008, http://www.marsh.com.ru/RU/services/mrc/documents/
mrc_briefing_ issledovaniya.pdf

Управление рисками в России: 10 лет развития 



РусРиск        155

же  возможно  (свои  соображения  по  этому  поводу 
я  представлю  далее).  Однако  аналогичную  пози-
цию  занимают  также  и  владельцы  предприятий… 
Несмотря  на  то,  что  каждый  из  них  заинтересован 
в  повышении  стоимости  своего  бизнеса.  А  исчис-
лить  эту  стоимость  корректно,  например,  методом 
дисконтированных  денежных  потоков,  не  учитывая 
рисков  бизнеса,  просто  невозможно5!  Таким  обра-
зом,  величина  стоимости  предприятий,  в  которых 
риск-менеджмент не практикуется, и, соответствен-
но, риски не рассчитываются, является априори не-
адекватной.  Такое  положение  дел  устраивает  соб-
ственников этих предприятий… 

Данная  ситуация  парадоксальна  вдвойне  с  учетом 
того, что исторически риск-менеджмент начал вне-
дряться в деятельность предприятий именно в ответ 
на  желание  инвестора  иметь  гарантии  сохранности 
и  определенного  уровня  доходности  на  вложенный 
им капитал, что логично. 

В  интересах  потенциальных  инвесторов  возникли, 
собственно, и требования фондовых бирж к наличию 
риск-менеджмента  и  внутреннего  контроля  у  эми-
тентов, проходящих процедуру листинга. Например, 
согласно  Закону  Сарбэйнса  —  Оксли  (Sarbanes  — 
Oxley Act, SOX)6 компании, являющиеся участниками 
торгов  на  фондовой  бирже  Нью-Йорка  (NYSE),  обя-
заны иметь в составе своих подразделений службы 
контроля  над  уровнем  рисков.  Таким  образом,  рос-
сийским  предприятиям,  планирующим  проведение 
IPO, придется осваивать риск-менеджмент. И конеч-
но, подойти к решению данного  вопроса можно  по-
разному:  чисто  формально,  сложив  разработанные 
консультантами  нормативно-регулирующие  доку-
менты  по  риск-менеджменту  на  полки,  либо  попы-
таться извлечь из них пользу. 

Теперь  изложу  свою  позицию  в  отношении  ос-
новных  причин  скептического  отношения  к  риск-
менеджменту. Самой распространенной из них явля-
ется, на мой взгляд, нежелание управленцев вообще 
что-либо менять в каком бы то ни было, но налажен-
ном рабочем процессе. Оставляя за рамками статьи 
комментарии к данной позиции, отмечу, что по отно-
шению именно к риск-менеджменту степень ее силы 
усугубляется острой нехваткой у руководства пред-
приятий знаний и опыта в данной области. Но если 
отсутствие таковых является временным, то принци-
пиальное  нежелание  их  получить  можно,  по  моему 
мнению, назвать не иначе как «неадекватным управ-
ленческим решением». 

5 Валдайцев С. В. Оценка бизнеса и управление стоимостью 
предприятия. М.: Юнити-Дана, 2002
6 http://sec.gov/about/laws/soa2002.pdf

Вторая причина заключается в том, что практически 
каждый руководитель «стопроцентно» уверен в том, 
что о рисках своего предприятия он знает все. В этом 
есть  большая  доля  истины.  Однако  такая  позиция, 
все  же  не  совсем  оправдана,  ибо  для  того,  чтобы 
«знать о рисках все», требуется, опять же, обладать 
необходимым и достаточным запасом знаний и уме-
ний в области риск-менеджмента. 

Еще  одна  часто  озвучиваемая  причина  нежелания 
вводить  риск-менеджмент  состоит  в  том,  что  эконо-
мическая эффективность его внедрения (соотношение 
затрат и результатов) не может быть рассчитана. Дей-
ствительно,  если  суммировать  затраты  на  «противо-
рисковые» мероприятия не составляет сложности,  то 
обоснованно оценить его результаты можно лишь в том 
случае, когда риск реализовался. Если же он не реали-
зовался, то определить, является этот факт следствием 
усилий риск-менеджеров, либо нет, довольно не про-
сто (а зачастую и просто невозможно). Здесь надо ска-
зать,  что  рассчитать  экономическую  эффективность 
использования  вообще  каких  бы  то  ни  было  систем-
ных  методов  управления  (BCQ,  ERP-системы,  Project 
management  и  т. д.)  чрезвычайно  сложно.  Однако  как 
известно,  эффективность  не  ограничивается  одними 
только  экономическими  рамками.  В  частности,  ре-
зультатами внедрения риск-менеджмента могут стать: 
повышение сплоченности коллектива, снижение кон-
фликтного фона, налаживание взаимодействий между 
подразделениями и т. д. 

Кроме того, значительное количество рисков можно 
сократить  практически  «беззатратным»  способом. 
Сам факт включения персонала предприятия в про-
цесс  риск-менеджмента  предполагает  проведение 
им  анализа  причинно–следственных  связей  между 
проблемами,  которые  существуют  на  предприятии 
сегодня, и последствиями, в которые они могут вы-
литься.  И  руководители,  и  рядовые  работники  про-
сто  вынуждены  давать  самим  себе  ответы  на  во-
просы: что, как и зачем я делаю? К чему это должно 
привести? Что может этому помешать? И данное об-
стоятельство, очевидно, способствует существенно-
му повышению осознанности действий сотрудников, 
что обеспечивает и фактическую, и будущую резуль-
тативность этих действий. Хотя, опять же, оценить ее 
количественно чрезвычайно затруднительно… 

В  заключение  приведу  данные  из  исследования, 
проведенного  компанией  Marsh  &  Risk  Consulting 
в  2008  г.7,  к  которому  уже  обращалась  выше.  Его 

7 Марш Риск Консалтинг. «Управление рисками. Состояние 
и развитие корпоративного риск-менеджмента в России», 
2008, http://www.marsh.com.ru/RU/services/mrc/documents/
mrc_briefing_ issledovaniya.pdf 
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участники  —  41  внедрившая/внедряющая  риск-
менеджмент  компания  реального  сектора  экономи-
ки, входящая в 300 самых крупных компаний России 
и Украины. Основными причинами внедрения риск-
менеджмента в исследованных компаниях (они рас-
положены  в  порядке  уменьшения  «популярности»), 
являются:
1) обеспечение достижения стратегических целей,
2) увеличение стоимости компании,
3) выход на IPO.

Таким  образом,  причины  внедрения  риск-менедж-
мента,  порождаемые  инициативой  самих  предпри-
ятий  (1  и  2)  превалируют  над  причинами,  обуслов-

ленными  внешними  ограничениями  (3),  что,  на  наш 
взгляд, совершенно логично.

Обратим  внимание  еще  на  одно  очень  важное, 
по  нашему  мнению,  обстоятельство,  связанное 
с  риск-менеджментом.  «Плохая»  система  управ-
ления предприятием вряд ли может породить «хо-
рошую» систему риск-менеджмента. Тем не менее 
возьму  на  себя  смелость  утверждать,  что  осозна-
ние собственниками и руководителями важнейшей 
роли рисков в жизни предприятий может стать ре-
альным толчком к их переходу на новый, более про-
двинутый этап управления предприятием в целом. 

Управление рисками в России: 10 лет развития 
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Новые подходы  
в оценке рисков инвестиционных проектов 
В. М. Тарасов, к.э.н., генеральный директор ООО «Валтарс Риск Менеджмент», вице-президент РусРиска 

И. А. Тарасов, к.э.н., заместитель генерального директора ООО «Валтарс Риск Менеджмент» 

М. Н. Бахчеева, к.э.н., директор по управлению рисками ООО «Валтарс Риск Менеджмент» 

К. М. Стрельцова, консультант ООО «Валтарс Риск Менеджмент»

условия,  политические  отношения  и  т.  д.),  которые 
не всегда поддаются точной оценке. 

Принимая  решение  без  учета  неопределенности, 
предприниматель  рискует  вложенными  финансо-
выми  и  материальными  средствами,  своим  вре-
менем,  трудом,  деловой  репутацией.  Игнорирова-
ние  факторов  риска  может  привести  к  серьезным 
потерям,  а  для  долгосрочных  проектов  практиче-
ски всегда означает их убыточность.

Риски  возникают  на  каждой  стадии  реализации  ин-
вестиционного  проекта.  В  связи  с  этим  необходимо 
заниматься  оценкой  рисков  и  проводить  контроль-
ные  процедуры  на  каждом  этапе.  И  чем  раньше  Вы 
запустите  процесс  управления  рисками,  тем  лучший 
результат  Вы  получите.  По  опытным  данным,  значи-
тельное  количество  рисков  реализуются  на  стадиях 
строительства  и  эксплуатации.  Но  причины  реали-
зации таких рисков (факторы рисковых событий) ле-
жат  еще  на  прединвестиционной  стадии.  Например, 
недостаточные  инженерные  изыскания  могут  при-
вести к возникновению чрезвычайных ситуаций при-
родного  и  техногенного  характера.  Поэтому  именно 
на  прединвестиционной  стадии  необходимо  предус-
мотреть методы предотвращения реализации рисков, 
а также способы сокращения возможного ущерба.

Оценка  рисков  повышает  привлекательность  про-
екта в глазах инвестора. В случае иностранных ин-
вестиций  оценка  рисков  приобретает  особую  акту-

Зачем управлять рисками?

По  данным  статистики,  более  60%  инвестиционных 
проектов реализуется с задержкой сроков более чем 
на  50%  от  запланированного  периода.  Кроме  того, 
в  большинстве  случаев  объем  капитальных  затрат 
превышает запланированный более чем в два раза. 
Вспомним проект строительства трамплинной трас-
сы в рамках подготовки к Сочи-14, который в послед-
нее время у всех на слуху. Сроки сдачи строящегося 
объекта  задерживаются,  а  его  стоимость  возросла 
в  шесть  раз:  при  первоначальной  оценке  на  трассу 
было  заложено  1,2  миллиарда  рублей,  а  теперь  его 
итоговая стоимость составляет 8 миллиардов.

Часто приходится сталкиваться с тем, что рассматри-
ваемые при оценке инвестиционных проектов потоки 
денежных  средств  относятся  к  будущим  периодам. 
Отклонения  сроков  и  стоимости  инвестиционных 
проектов  возникают  потому,  что  оценка  эффектив-
ности  происходит  на  этапе  планирования,  а  факти-
ческие операции по приобретению материалов, обо-
рудования и иные мероприятия происходят на этапах 
строительства и эксплуатации. Соответственно, фак-
тические расходы и сроки отличаются от запланиро-
ванных.  Неопределенность  результатов  обусловлена 
влиянием  как  множества  экономических  факторов 
(колебания  рыночной  конъюнктуры,  цен,  валютных 
курсов, уровня инфляции и т. п.), не зависящих от уси-
лий  инвесторов,  так  и  достаточного  числа  неэконо-
мических  факторов  (климатические  и  природные 

Проект — это черновик будущего. Иной раз 
будущее требует сотни черновиков.

Ж. Ренар
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альность. Кроме того, успешное выявление и оценка 
рисков проекта позволяют: 

 ▪ обосновать  объем  резервов  на  страхование 
и мероприятия по снижению рисков; 

 ▪ своевременно  реагировать  на  рисковые  собы-
тия при планировании и реализации проекта; 

 ▪ обеспечить инвестору гарантии достижения за-
планированных показателей проекта.

Какие методы можно применять для 
оценки рисков?

Существует  множество  методов,  которые  можно 
применять  для  оценки  рисков  инвестиционного 
проекта. Данные методы принято объединять в две 
группы — качественные методы и количественные. 
Каждый  метод  обладает  определенными  преиму-
ществами и недостатками. Поэтому для оценки ри-
ска целесо-образно использовать синтез наиболее 
эффективных  методов  для  каждой  конкретной  си-
туации.

Качественная  оценка  рисков  позволяет  получить 
описание  и  оценочные  характеристики  всех  рисков 
в  короткие  сроки,  осуществить  их  ранжирование 
и  выявить  ключевые  рисковые  зоны  компании.  Так-
же качественная оценка позволяет увидеть структуру 
рискового поля проекта, определить причины и фак-
торы, влияющие на уровень рисков, а также выделить 
приоритетные  риски  для  дальнейшей  проработки. 

Рис. 1. Влияние рисков на целевые показатели проекта

В  связи  с  этим  качественная  оценка  рисков  обяза-
тельно должна предшествовать количественной. 

Однако качественная оценка рисков не предоставляет 
точной стоимостной оценки рисков, которая особенно 
важна  для  инвестиционных  проектов.  Поэтому  целе-
сообразно применять комплекс количественных мето-
дов,  позволяющих  определить  величину  отклонений 
капитальных,  операционных  затрат,  а  также  сроков 
реализации проекта в результате воздействия рисков. 

Выделим основные методы оценки рисков, наиболее 
часто применяемые предприятиями на практике.

В первую группу входят методы сценарного анализа, 
такие  как  построение  деревьев  событий,  деревьев 
отказов или решений. Сценарии позволяют анализи-
ровать и планировать нестандартные ситуации. Они 
позволяют понять, при каких условиях может возник-
нуть благоприятная или неблагоприятная ситуация. 
Сценарий помогает оценить, как можно и как нужно 
воздействовать на процессы, приводящие к прием-
лемым и неприемлемым для организации исходам.

Важно, чтобы построенный сценарий имел свое раз-
витие  от  первичного  фактора  риска  до  итогового 
рискового  последствия.  Ключевыми  показателями 
измерения последствий рисковых событий являются 
сроки  реализации  проекта,  капитальные  и  опера-
ционные затраты  (CAPEX и OPEX), а  также выручка 
от реализации продукции.

Управление рисками в России: 10 лет развития 
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Рис. 2. Сценарий развития рискового события

Сложность методов данного типа заключается в по-
лучении данных. Для успешной реализации сценар-
ного  анализа  необходима  библиотека  сценариев, 
формирование  которой  является  трудоемким  про-
цессом.  Если  проведение  оценки  рисков  данным 
методом  необходимо  для  единичного  проекта,  то 
целесообразно  привлечь  в  этих  целях  специали-
стов, обладающих необходимым опытом и знаниями, 
а также имеющих в своих базах данных накопленную 
библиотеку  сценариев  и  необходимую  статистиче-
скую информацию. 

Достоинством  методов  сценарного  анализа  является 
высокая  точность  прогнозирования.  Построение  сце-
нариев развития событий позволит учесть все факто-
ры, влияющие на реализацию конкретного инвестици-
онного проекта — особенности технологии, природные 
условия,  квалификацию  персонала,  деловую  репута-
цию подрядчиков, и произвести расчет сроков откло-
нения  реализации  продукции,  удорожания  проекта 
вследствие  воздействия  всех  факторов  прогнозируе-
мой ситуации каждого конкретного проекта. 

Ко второй группе методов оценки рисков можно от-
нести  так  называемые  трендовые  методы.  Они  ба-
зируются на истории рисковых событий и позволяют 
строить  прогнозы  изменения  тех  или  иных  показа-

телей.  Данные  методы  позволяют  учесть  рисковые 
события с различной вероятностью, которая оцени-
вается  на  основании  прошлых  данных  и  моделиро-
вания результатов. 

Тренд рассматривается в качестве некоторой функ-
ции простого вида  (линейная, квадратичная и  т. п.), 
описывающей поведение в целом какого-либо ряда 
или  процесса.  Не  каждый  процесс  можно  предста-
вить  в  виде  линейного  тренда,  приходится  рассма-
тривать  и  тренды  более  сложной  структуры.  При 
этом  заранее  указать  функцию,  с  помощью  которой 
можно  описать  этот  тренд,  обычно  не  представля-
ется возможным. Поэтому часто на практике просто 
перебирают  несколько  простых  функциональных 
зависимостей (с параметрами) и для каждой из них 
оценивают,  насколько  успешно  функцией  того  или 
иного  вида  можно  описать  тенденцию  рассматри-
ваемого временного ряда. При наличии компьютера 
эти вычисления не занимают много времени, а ино-
гда могут проводиться даже в автоматическом режи-
ме, выделяющем среди нескольких заданных видов 
трендов оптимальный.

Трендовые методы целесообразно использовать для 
оценки ценовых рисков, рисков сбыта с помощью по-
строения  трендов  на  цены  товаров,  объемы  потре-
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бления и др. На рис. 3 представлен пример построе-
ния тренда цен на газ.

Вероятностные методы анализа рисков основывают-
ся на знании количественных характеристик рисков, 
сопровождающих  реализацию  аналогичных  проек-
тов, и учете специфики отрасли, политической и эко-
номической  ситуации.  Вследствие  непостоянства 
условий окружающей среды часто возникают новые 
факторы,  оказывающие  влияние  на  оцениваемые 
параметры.  Построенные  тренды  необходимо  кор-
ректировать  с  учетом  прогнозирования  различных 
факторов неопределенности. Важно выявить причи-
ны того или иного изменения показателя в прошлом. 
В дальнейшем необходимо учесть выявленные фак-
торы  при  построении  тренда  наряду  с  прогнозами 
экономического  и  политического  развития.  При  со-
блюдении  приведенных  принципов  построенный 
прогноз будет достаточно точным и достоверным.

Основные ограничения количественной оценки свя-
заны  с  недостаточностью  сведений  по  функциям 
распределения параметров, а  также недостаточной 
статистикой  по  рисковым  событиям.  Российская 
статистика  часто  носит  фрагментарный  характер, 
а  данные,  полученные  из  зарубежных  источников, 
необходимо  прорабатывать  с  учетом  применимости 

в условиях нашей страны. Решением в данной ситуа-
ции может служить формирование собственной ста-
тистической базы, что является трудоемким и доста-
точно  долгим  процессом.  Кроме  того,  накопленная 
статистическая  информация  не  всегда  может  быть 
применима к условиям конкретного проекта, поэто-
му  дефицит  статистических  данных  целесообразно 
компенсировать с помощью экспертных оценок.

Данные,  собранные  с  помощью  специально  подго-
товленных анкет, проведенных интервью с эксперта-
ми, обрабатываются с помощью методов статистики 
и  финансовой  математики.  Эксперты  определяют, 
с какой вероятностью произойдет то или иное риско-
вое событие.

Сложность же заключается в том, что необходимо:

1. Подобрать профессиональных экспертов.

2. Грамотно организовать интервьюирование и анке-
тирование.

3. Подготовить оценочные шкалы.

4.  Эффективно  провести  мозговой  штурм  —  необ-
ходимо учесть точки зрения всех участников, чтобы 

Рис. 3. Прогноз изменения мировых цен на газ и цен на внутреннем рынке
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минимизировать влияние наиболее харизматичного 
эксперта.

5.  Детально  обработать  полученные  данные  с  воз-
можным  последующим  их  применением  в  сценар-
ном  анализе,  а  также  при  корректировке  трендов 
и стресс-тестировании.

Преимуществами  экспертных  методов  является  от-
носительная  простота  и  скорость  сбора  информации. 
Квалифицированные эксперты, имеющие многолетний 
опыт в той или иной сфере деятельности, как правило, 
предоставляют достоверные и высоко точные прогнозы.

Таким  образом,  выше  приведены  методы,  которые 
используются  наиболее  часто,  доказали  свою  эф-
фективность  и  рекомендуются  к  применению  при 
анализе рисков инвестиционных проектов.

Методы реагирования на риски

Методы  реагирования  на  риск  можно  разделить 
на две основные группы — методы с использовани-
ем  инструментов  страхования  и  нестраховые  мето-
ды реагирования. На практике наиболее часто при-
меняются  методы  реагирования  с  использованием 
страхования.  Данная  мера  является  достаточно 
эффективной  при  наступлении  серьезных  аварий 
и инцидентов. Однако страхование не может предот-
вратить наступление рисковых событий, оно направ-
лено лишь на минимизацию убытков компании.

При  реализации  инвестиционных  проектов  крайне 
важно разрабатывать и внедрять мероприятия, кото-
рые будут оказывать влияние не только на минимиза-
цию последствий того или иного рискового события, 
но и на предотвращение реализации таких событий. 
Для данных целей служат нестраховые методы реаги-
рования на риск. Такие меры, как своевременное про-
ведение  ремонта,  обучение  персонала,  организация 
дополнительных изысканий, внедрение контрольных 
процедур и другие нестраховые методы позволят пре-
дотвратить наступление многих рисковых событий.

Можно ли включать риск в ставку 
дисконтирования?
Одной из ключевых проблем, с которой сталкивают-
ся  предприниматели  на  этапе  планирования  инве-
стиционного  проекта,  является  учет  всего  спектра 
рисков, угрожающих достижению поставленных це-
лей и реализации проекта в целом. Весьма популяр-
ным подходом выступает использование процедуры 
корректировки ставки дисконтирования на величи-
ну  риск-премии,  учитывающую  изменение  уровня 
риска. Данный процесс не способен обеспечить ох-

ват всех угроз, более того, он не принимает во вни-
мание  возможности,  которые  могут  сделать  проект 
рентабельным, несмотря на то что на первый взгляд 
он  кажется  неэффективным,  и  носит  субъективный 
характер,  а  значит,  оценка,  полученная  в  результа-
те, не сможет служить гарантией получения нужного 
объема прибыли. Введение в ставку дисконтирова-
ния премий за риск не только не приводит к адекват-
ному учету экономических рисков, но и уводит в сто-
рону от адекватного прогноза стоимости.

Один из крайне важных аспектов учета рисков, обу-
славливающий недопустимость использования пре-
мий за риск в ставке дисконтирования, объясняется 
тем, что риски возникают не в чистых денежных по-
токах, а в отдельных денежных притоках и оттоках.

Прогнозируемый  чистый  денежный  поток  —  это 
не  «положительный  денежный  поток»,  это  резуль-
тирующий денежный поток, который может быть об-
разован,  например,  комбинацией  прогнозируемого 
положительного  денежного  потока  и  прогнозируе-
мого отрицательного денежного потока. Необходимо 
принимать во внимание, что на самом деле риск со-
стоит не просто в  том, что фактический чистый де-
нежный поток может оказаться меньше ожидаемого. 
Он состоит, с одной стороны, в том, что фактический 
положительный  денежный  поток  может  оказаться 
меньше ожидаемого, а с другой стороны, в том, что 
фактический  отрицательный  денежный  поток  мо-
жет  оказаться  больше  ожидаемого  по  абсолютной 
величине.  Игнорирование  данного  факта  приводит 
к  появлению  иллюзии  «правильности»  учета  риска 
в  ситуациях,  когда  при  включении  премии  за  риск 
в ставку дисконтирования дополнительно снижается 
приведенная  стоимость  дисконтированного  денеж-
ного  потока.  При  этом  таким  же  образом  дополни-
тельно снижается приведенная стоимость не только 
положительных,  но  и  отрицательных  денежных  по-
токов,  участвующих  в  формировании  дисконтируе-
мого чистого денежного потока. А это принципиаль-
но противоречит самой идее учета риска.

Поэтому  одной  из  основных  сложностей  является 
учет  взаимного  влияния  рисков  на  бизнес-процес-
сы и сроки проекта, так как некоторые риски могут 
усиливать влияние друг друга, другие нивелировать. 
В  данном  случае  решением  служит  формирование 
модели совокупного влияния рисков на показатели 
эффективности инвестиционного проекта.

Методика оценки совокупного 
влияния рисков
Для  того  чтобы  рассчитать  показатели  эффектив-
ности с учетом влияния рисков, необходимо выявить 
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риски, связать риски с бизнес-процессами и денеж-
ными потоками, то есть создать так называемую мо-
дель совокупного влияния рисков. Модель обеспечи-
вает  наиболее  достоверный  учет  рисков  благодаря 
расчету каждого риска в отдельности, учету взаим-
ного влияния рисков друг на друга и их совокупного 
влияния на показатели инвестиционного проекта.

Этот новый подход к оценке рисков инвестиционно-
го  проекта  —  создание  модели  совокупного  влия-
ния  рисков  на  показатели  инвестиционного  проек-
та  —  позволяет  принять  во  внимание  тот  факт,  что 
на  разных  этапах  проекта  одни  и  те  же  риски  могут 
оказывать  различное  влияние  на  сроки  реализации 
проекта и его стоимость, то есть занимают различную 
долю в структуре рискового поля проекта. К примеру, 
на этапе принятия решения об инвестировании риск 
персонала играет ключевую роль, т.к. в данном случае 
все  зависит  от  профессионализма  менеджеров  и  их 
толерантности  к  риску.  Но  если  рассмотреть  любой 
автоматизированный бизнес-процесс, мы увидим, что 
риск персонала уменьшается, а на первый план выхо-
дят технологические и операционные риски.

Любой инвестиционный проект рассматривается ин-
вестором  с  точки  зрения  возможности  достижения 
поставленных  целей.  Эффективность  инвестицион-
ного проекта чаще всего оценивается по показателям 
чистой  текущей  стоимости,  рентабельности,  доход-
ности и периода его окупаемости. В рассматриваемой 
модели  учета  совокупного  влияния  рисков  денеж-
ные  потоки  сокращаются  на  величину  возможного 
ущерба, а сроки проекта увеличиваются на величину 
возможных  задержек.  Таким  образом,  скорректиро-

ванные  показатели  эффективности  дают  инвестору 
более реалистичную картину, благодаря чему он смо-
жет принять более обоснованное решение.

При  принятии  решения  об  инвестировании  важно 
осознавать,  как  возможные  риски  могут  угрожать 
реализации проекта в целом, как ими можно управ-
лять и какие существуют возможности по их сниже-
нию.  Еще  одной  новой  тенденцией,  которая  нашла 
отражение в данной модели, является учет взаимно-
го влияния рисков при расчете их остаточного уров-
ня, а также учет степени управляемости рисков при 
определении потенциала их снижения. В результате 
инвестор сможет увидеть, какой результат сможет 
быть  достигнут  при  условии  реализации  разрабо-
танных мероприятий по реагированию на риски.

Благодаря  грамотной  оценке  рисков,  проработке 
модели их совокупного влияния и синтезу проведен-
ного анализа с анализом эффективности инвестици-
онного проекта инвестор получает гарантию дости-
жения  запланированного  финансового  результата. 
Имея всю необходимую информацию для уверенного 
принятия  обоснованного  решения,  инвестор  также 
получает  возможность  для  введения  контрольных 
процедур  и  проведения  мониторинга  за  ходом  реа-
лизации мероприятий по реагированию на риски.

Заключение

Таким образом, для успешного управления рисками 
инвестиционных проектов, необходимо:

 ▪ выявить все факторы неопределенности;

 ▪ выделить  наиболее  существенные  и  значимые 
риски;

 ▪ подобрать  эффективные  методы  для  оценки 
каждого риска;

 ▪ учесть взаимное влияние рисков друг на друга 
и их совокупное влияние на показатели инвести-
ционного проекта — сроки и стоимость, т. е. соз-
дать модель совокупного влияния рисков;

 ▪ произвести расчет показателей эффективности 
инвестиционного проекта с учетом как присущего, 
так и остаточного уровня риска;

 ▪ запланировать  мероприятия  по  снижению  ри-
сков  и  удержанию  их  в  запланированных  преде-
лах;

 ▪ внедрить  процедуры  контроля  и  мониторин-
га  за  эффективным  выполнения  мероприятий 
по снижению рисков.

В результате применения новых подходов к оценке 
рисков  Вы  получите  гарантию  успешной  реализа-
ции Вашего инвестиционного проекта!

Рис. 4. Показатели эффективности инвестиционного 
проекта с учетом влияния присущего и остаточного 
рисков

CAPEX OPEX NPV IRR ...

С учетом присущего уровня риска

С учетом остаточного уровня риска
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Проблемы  
урегулирования крупных убытков

А. В. Лебедев, к.т.н., генеральный директор MatthewsDaniel в России и СНГ,  
вице-президент РусРиска

1. В случае получения информации о любых убытках 
или событиях, которые могут привести к убыткам в до-
говоре  перестрахования,  Перестрахователь  обязан 
незамедлительно и в любом случае в течение 72 часов 
сообщить  об  этом  Перестраховщику  в  любой  форме, 
позволяющей зафиксировать сообщение.

2.  Перестрахователь  обязан  предоставить  Перестра-
ховщику  всю  имеющуюся  информацию  в  отношении 
таких убытков или событий. Перестраховщик должен 
иметь  право  назначать  лосс-аджастеров,  оценщиков 
и/или сюрвейеров и осуществлять контроль над все-
ми переговорами и урегулированиями в связи с таки-
ми убытками или событиями.

3. Любой лосс-аджастер, оценщик или сюрвейер, на-
значенный  в  соответствии  с  данной  оговоркой,  дол-
жен считаться действующим от имени Перестрахова-
теля и всех Перестраховщиков так, что все гонорары, 
вознаграждения  и  соответствующие  прочие  расходы 
должны распределяться пропорционально между все-
ми заинтересованными сторонами.

4. Любые изменения, корректировки, поправки и уре-
гулирования могут быть проведены только с согласия 
Перестраховщика:

 ▪ назначает  или  согласовывает  назначение  лосс-
аджастера  во  время  размещения  риска  или  не-
посредственно  после  наступления  убытка.  Рас-
пространена  международная  практика,  когда 
определенные  лосс-аджастеры  назначаются  за-
ранее,  на  стадии  подписании  договора  перестра-
хования,  чтобы  сократить  время  на  выбор  лосс-
аджастера после наступления убытка;

 ▪ принимает окончательное решение по убытку. 

Как  уже  было  отмечено  выше,  лосс-аджастер  явля-
ется независимым игроком, который ведет деятель-
ность по урегулированию убытков от имени Страхов-
щика/Перестраховщиков. Привлечение лиди рующим 
перестраховщиком  компетентных  и  независимых 
лосс-аджастеров, признаваемых другими страховщи-
ками, позволяет исключить обвинения в предвзятых 
оценках  и  недоверие  к  результатам  расследования 
со стороны всех других участников процесса урегули-

Урегулирование  убытков  является  одним  из  важных 
направлений  страховой  деятельности.  От  того,  на-
сколько  эффективно  и  качественно  осуществляется 
эта  работа,  зависит:  придут  ли  клиенты  в  компанию 
повторно  и  будут  ли  они  рекомендовать  страховую 
компанию своим партнерам, поэтому ведущие страхо-
вые  компании  постоянно  совершенствуют  собствен-
ные стандарты урегулирования.

Очевидно,  что  процедуры  урегулирования  отличны 
в различных видах страхования, например, в массовых 
видах страхования физических лиц (автокаско, ОСАГО 
и т. п.) эти процедуры достаточно стандартизованы и от-
работаны. В то же время в таких видах, как страхование 
имущества  технически  сложных  производственных 
объектов, практически каждый случай урегулирования 
является  уникальным,  а  соответственно,  требует  при-
менения  особых  подходов  и  привлечения  различных 
экспертов. Для координации их деятельности и подго-
товки объективного сводного отчета обычно привлека-
ется независимая компания — лосс-аджастер, которая 
специализируется на урегулировании убытков.

Учитывая размеры возможных убытков в десятки, сотни 
миллионов рублей при страховании строительно-мон-
тажных  рисков,  рисков  потери  контроля  над  скважи-
ной,  имущественных  рисков  крупных  производствен-
ных объектов, данный подход оправдывает себя.

Известно,  что  большинство  рисков  нефтегазовой 
и  электроэнергетической  отрасли  размещается 
на рынке перестрахования, а следовательно, в случае 
возникновения  убытка  сразу  у  нескольких  страхов-
щиков/перестраховщиков  возникает  необходимость 
в расследовании и урегулировании убытков. В данном 
случае, чтобы снизить издержки страховщиков на уре-
гулирование,  стандартная  международная  практика 
предлагает следующее решение: при размещении ри-
сков  устанавливается  лидирующий  перестраховщик, 
который в свою очередь: 

 ▪ контролирует  процесс  урегулирования  убытков 
(Оговорка  о  контроле  за  убытками).  Настоящая 
оговорка является неотъемлемой частью договора 
перестрахования и заключается в следующем:

Вклад РусРиска в развитие риск-менеджмента.
Методологические аспекты и практика успешного управления рисками
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рования. Основная роль лосс-аджастера заключается 
в реализации двух функций:

 ▪ определить  причину  убытка  и  подтвердить,  что 
убыток является страховым случаем;

 ▪ составить отчет об убытке для Страховщика/Пе-
рестраховщиков, где указать размер убытка и реко-
мендовать его оплату Страхователю.

Основные  принципы  и  условия  работы  лосс-
аджастеров, работающих с энергетическими рисками, 
определены  Лиллехаммерским  Протоколом.  Данный 
протокол  определяет  условия  и  требования  к  работе 
лосс-аджастеров в соответствии с ожиданиями пере-
страховочного рынка и брокеров, в нем установлены 
процедуры и порядки:

 ▪ назначения лосс-аджастера;

 ▪ расследования обстоятельств убытка;

 ▪ составления основных и промежуточных отчетов 
об убытке;

 ▪ временных параметров урегулирования убытка;

 ▪ взаимодействия  со  всеми  заинтересованными 
сторонами;

 ▪ выставления счетов на оплату услуг;

 ▪ аудита выполненной работы.

В соответствии с протоколом типовой алгоритм урегу-
лирования состоит из следующих этапов:

1. Уведомление об убытке, назначение лосс-аджастера, 
вводные инструкции в течение 24 часов. Встречи с от-
ветственными сотрудниками Брокера/Страховщика.

2. Сбор предварительной информации и осмотр места 
убытка при необходимости. Встречи с ответственными 
сотрудниками Страхователя.

3.  Выяснение  и  согласование  способов  взаимодей-
ствия,  определение  перечня  документов.  Первона-
чальный  просмотр  страхового  полиса.  Согласование 
со страхователем метода оценки затрат. Согласование 

масштабов  аварийно-спасательных  и  ремонтно-вос-
становительных работ, включая расследование причин 
аварии и оценку затрат. Разработка планов управления 
урегулированием крупных убытков с соответствующи-
ми временными шкалами и контрольными точками.

4.  Изучение  документов,  классификация  страхово-
го  случая,  определение  предварительного  размера 
убытка или мотивированный отказ в выплате. 

5.  Предварительный  отчет  Брокеру/Страховщикам, 
с  рекомендацией  о  размере  резерва  или  об  отказе 
в выплате.

6. Обсуждение промежуточных итогов. 

7.  Подготовка,  сбор  и  анализ  дополнительных  доку-
ментов по убытку. Уточнение размера ущерба и возме-
щаемых затрат.

8. Изучение дополнительных документов аджастером. 
Если восстановительные работы не завершены, то вы-
пуск промежуточных отчетов, в которых даются реко-
мендации по резерву и промежуточным выплатам, да-
лее возврат к п. 6. По окончанию восстановительного 
ремонта — переход к п. 9.

9. Окончательное урегулирование и выпуск заключи-
тельного  отчета  с  рекомендацией  о  размере  чистого 

страхового  возмещения,  а  также  о  возможности  су-
брогации.

10. Составление страхового акта и осуществление вы-
платы.

Как мы видим, алгоритм действий достаточно про-
стой, однако основные сложности обычно кроются 
в деталях, которые могут возникнуть на всех эта-
пах урегулирования — от первоначального анали-
за договора страхования до выпуска заключитель-
ного отчета. 

Управление рисками в России: 10 лет развития 
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Попробуем рассмотреть некоторые из них. 

1. Договор страхования. Очень важно, чтобы условия 
прямого  договора  страхования  были  максимально 
близкими по содержанию к тексту договора перестра-
хования  с  международным  перестраховщиком.  При 
этом  особое  внимание  следует  уделить  следующим 
аспектам:

 ▪ Включение/исключение НДС в страховое возме-
щение.  Наиболее  распространенная  международ-
ная  практика  предполагает  выплату  возмещения 
на  базе расходов Страхователя  без  НДС, но  чтобы 
исключить  возможные  недопонимания  и  споры 
на этапе урегулирования, необходимо оговорить ба-
зис возмещения со Страхователем заранее, на эта-
пе заключения договора страхования. В противном 
случае  Страховщик  может  оказаться  в  ситуации, 
когда он вынужден произвести выплату Страхова-
телю с учетом НДС, а перестраховщики производят 
возмещение  без  НДС.  Соответственно,  у  Страхов-
щика  возникает  убыток  в  размере  18%  от  суммы 
возмещения. 

Подобные прецеденты случались в нашей практике, 
когда согласно договору страхования Страховщик 
должен был возместить все расходы Страхователя 
на восстановление, при этом всегда возникала дис-
куссия о том, что, несмотря на то что НДС можно 
отнести к расходам Страхователя, эти расходы 
являются частично возмещаемыми, а Перестрахов-
щики, соответственно, не должны оплачивать воз-
мещаемые затраты. Таким образом, в тех случаях, 
когда в полисе перестрахования было однозначно 
оговорено возмещение без НДС, у Страховщика воз-
никал убыток в размере налога, если он производил 
выплату, включая налоги.

 ▪ Различное  толкование  одинаковых  терминов 
в  различных  юрисдикциях.  Наиболее  ярким  при-
мером  этого  является  термин  «грубая  неосторож-
ность»  и  его  аналог  gross  negligence.  Несмотря 
на внешнюю схожесть, их юридическое толкование 
существенно  различается.  В  соответствии  с  по-
ложениями  ст.  963  ГК  РФ  случаи  освобождения 
страховщика  от  выплаты  страхового  возмещения 
по договорам имущественного страхования при на-
ступлении  страхового  случая  вследствие  грубой 
неосторожности страхователя или выгодоприобре-
тателя могут быть предусмотрены только законом. 
В  то  же  время  в  международной  практике  грубая 
неосторожность  означает  такое  столь  необдуман-
ное  поведение  или  бездействие,  что  оно  демон-
стрирует  существенный  дефицит  озабоченности 
о  будущем  возможном  ущербе  (Gross  negligence 
means conduct or a  failure  to act  that  is so reckless 
that it demonstrates a substantial lack of concern for 
whether an injury will result). В результате междуна-

родный перестраховщик может отказать в выплате 
на основании признания в качестве причины убыт-
ка  грубой  неосторожности  Страхователя,  а  рос-
сийский страховщик скорей всего будет вынужден 
произвести выплату страхового возмещения прак-
тически за свой счет. В таких случаях очень важно 
привлечение  лосс-аджастеров,  которые  понимают 
и  знают  особенности  различных  законодательств, 
а  в  результате  могут  подготовить  компромиссное 
решение,  которое  устроит  все  заинтересованные 
стороны.

В качестве примера можно привести следующий 
случай: Страхователь осуществлял крупномас-
штабное строительство и, соответственно, за-
страховал строительно-монтажные риски. Для 
проживания строителей был построен вахтовый 
поселок из нескольких общежитий, одно из которых 
сгорело. В ходе расследования было установлено, 
что 1) сгоревшее общежитие не было введено в экс-
плуатацию, тем не менее в нем проживали люди 
(к сожалению, это достаточно распространенная 
российская практика); 2) электроснабжение обще-
жития осуществлялось по временной схеме, кото-
рая незначительно, но отличалась от проектного 
решения, а система противопожарной защиты 
была смонтирована, но не опробована и не запу-
щена; 3) количество проживавших в общежитии 
строителей почти в полтора раза превышало ко-
личество, предусмотренное проектом. Указанные 
нарушения Страхователя с точки зрения между-
народных перестраховщиков продемонстрирова-
ли существенное отсутствие его озабоченности 
в сохранении имущества, то есть Страхователь 
допустил грубую неосторожность. В то же время 
согласно российской практике для признания дей-
ствий Страхователя грубой неосторожностью 
Страховщику следует доказать в суде, что выше-
указанные нарушения явились непосредственной 
причиной пожара, что в данном случае сделать 
практически невозможно. Таким образом, россий-
ский страховщик находился под угрозой выплаты 
всей суммы страхового возмещения из собственных 
резервов (сначала он было отказал Страхователю 
в выплате по решению лидера по перестрахованию, 
а затем был вынужден заплатить по решению суда 
при подаче Страхователем соответствующего 
иска). Понимая сложную ситуацию российского пе-
рестраховщика, нам удалось достичь компромисс-
ного решения в данной претензии путем перегово-
ров со всеми заинтересованными сторонами.

2.  Оценка  имущества.  Российское  законодательство 
запрещает страховать имущество по стоимости, пре-
вышающей  действительную  стоимость  имущества, 
однако четкого определения этой стоимости нет. Наи-
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более  распространенное  мнение  основано  на  ст.  7 
Закона  об  оценочной  деятельности  № 135-ФЗ  и  при-
равнивает  ее  к  рыночной  стоимости.  Страхование 
по  восстановительной  стоимости  может  привести 
к налоговым и юридическим рискам, а именно:

 ▪ договор  страхования  имущества  будет  признан 
ничтожным в части превышения страховой суммы 
над действительной стоимостью имущества;

 ▪ отнесение  соответствующей  части  страховой 
премии  на  затраты  будет  признано  необоснован-
ным (недоплата налога на прибыль).

Возможные выходы из ситуации в рамках российского 
страхового поля:

 ▪ страхование  по  «заявленной  стоимости»  в  рос-
сийском полисе;

 ▪ перевод  западных  отчетов  об  оценке  на  рус-
ский язык и выпуск отчета российским оценщиком 
с формулировкой «оценка действительной стоимо-
сти имущества для целей страхования».

Вопрос оценки действительной стоимости иму-
щества действительно не простой, так как сто-
имость любой продукции нестатична и зависит 
от многих факторов, в том числе и рыночной конъ-
юнктуры. Поэтому наиболее распространенная 
практика урегулирования (при страховании по вос-
становительной стоимости) предполагает урегу-
лирование на основе фактически произведенных рас-
ходов, подтвержденных финансовыми документами 
(договорами, сметами, актами выполненных работ 
и платежными поручениями). Для исключения фак-
тов завышения Страхователем стоимости оказа-
ния услуг одновременно проводятся маркетинговые 
исследования по определению рыночной стоимости 
услуг по определенным выборочным позициям. В воз-
мещаемые расходы также не включаются какие-ли-
бо улучшения (по сравнению с состоянием объекта 
непосредственно перед страховым случаем) и стро-
ительство временных зданий и сооружений, поэто-
му из указанных фактических затрат исключают-
ся соответствующие позиции.

3. Недооценка масштабов события. Одной из типичных 
ошибок  страховщиков  является  первоначальная  не-
дооценка масштабов события. Как следствие, об убыт-
ке  могут  быть своевременно не извещены  перестра-
ховщики.  Когда  же  страховщик  производит  оценку 
затрат на восстановление, то оказывается, что убыток 
превышает собственное удержание, а соответственно, 
в  процессе  урегулирования  должны  принять  участие 
перестраховщики.  Однако  из-за  первоначальной  за-
держки, зачастую возникают определенные проблемы 
со сбором сведений об убытке, да и в целом процесс 
урегулирования  увеличивается  во  времени.  В  целом 
также существует угроза, что перестраховщик может 

отказать в выплате возмещения по причине несвоев-
ременного уведомления об убытке.

Один из примеров подобной ошибки — случай с пожа-
ром в офисном здании. В здании произошло возгора-
ние проводки, случился небольшой по длительности 
(меньше 2 часов) и по площади (около 60 м2) пожар. 
Страховщик на основании указанных данных, пред-
ставленных филиалом, посчитал, что убыток не-
большой и не превысит собственного удержания. 
Однако впоследствии, после работы локальных оцен-
щиков, оказалось, что помещение, в котором произо-
шел указанный пожар, являлось представительским 
залом для приема важных гостей с соответствую-
щей отделкой и меблировкой от ведущих итальян-
ских дизайнеров. В результате размер страхового 
возмещения увеличился больше чем на порядок, а пе-
рестраховщики были оповещены позже на два месяца.

Практически все убытки на технически сложных объ-
ектах требуют привлечения независимых технических 
экспертов.  На  лосс-аджастера  при  этом  обычно  воз-
лагается роль их координатора, потому что подготовка 
отчета должна проводиться с учетом мнения техниче-
ских экспертов, а также результатов различных необ-
ходимых  экспертиз.  При  этом  при  выборе  экспертов 
и назначении экспертиз следует придерживаться сле-
дующих принципов:

 ▪ решение о привлечении технических и иных спе-
циалистов или назначении экспертизы принимает-
ся страховщиком и сюрвейером совместно;

 ▪ должна быть определена четкая цель привлече-
ния  независимых  экспертов  или  проведения  экс-
пертизы; 

 ▪ эксперт должен обладать необходимой квалифи-
кацией. Его уровень и опыт должны быть настолько 
высоки и убедительны, чтобы страхователь и заин-
тересованные стороны согласились с его оценками.

Данные принципы основываются на том, что стоимость 
экспертиз  обычно  входит  в  страховое  возмещение 
и  оплачивается  Страховщиком.  Соответственно,  при 
проведении  экспертиз  следует  придерживаться  прин-
ципа экономической целесообразности и проводить экс-
пертизу  тогда,  когда  есть  веские  основания  полагать, 
что результаты экспертизы могут снизить размеры воз-
мещения в объеме большем, чем стоимость экспертизы.

К  сожалению,  описать  все  возможные  «подводные 
камни» и типичные ошибки в процессе урегулирова-
ния убытков в рамках одной статьи достаточно слож-
но,  поэтому  основной  совет  страховщикам  заклю-
чается  во  внимательном  выборе  лосс-аджастеров, 
которые  привлекаются  страховщиком  для  урегули-
рования убытков.

Управление рисками в России: 10 лет развития 
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Управление  
рисками на предприятии.  
Взгляд страховщика

В. И. Тимофеев, руководитель Департамента страхования имущества  
и технических рисков ООО «Росгосстрах»

счету неявный, неосознанный функционал управле-
ния рисками был распределен по нескольким про-
изводственным  службам,  и  их  алгоритмы  не  были 
согласованы между собой. 

К  сожалению,  такая  ситуация  не  исключение, 
а  обычное  положение  дел  на  российских  предпри-
ятиях.  Мы  отмечаем,  что  потребность  в  получении 
страховой  защиты  растет.  Причин  для  такого  роста 
множество, начиная от требований банка-кредитора 
или лизинговых компаний и заканчивая условиями, 
выдвигаемыми инвесторами и партнерами предпри-
ятий. Но вопрос страхования обычно ставится в по-
следнюю очередь. И когда наступает время заняться 
им, приходит понимание, что не все так просто. 

Каковы причины такого отношения к вопросам риск-
менеджмента и страхования на предприятиях?

В  первую  очередь  это  убежденность  руководства 
предприятия в том, что если все работает по нормам 
и регламентам, то все должно быть хорошо. Безуслов-
но, так и должно быть, но с одним «но». Нормы и ре-
гламенты  эксплуатации  имущественного  комплекса 
составлялись и составляются с учетом самого важно-
го аспекта — безопасности жизнедеятельности пер-
сонала  (и/или  окружающей  среды).  Вопрос  обеспе-
чения сохранности имущественных активов в случае 
чрезвычайной  ситуации  оставался  за  рамками  раз-
работки  таких  норм  и  даже  на  уровне  разумной  до-
статочности не рассматривается до сих пор в полной 
мере, справедливо оставляя этот вопрос на усмотре-
ние  эксплуатанта  такого  имущества.  В  современном 
сознании  владельцев  имущества  все  еще  остается 
неискорененным  постулат  «все  продумано  за  нас». 
Да, современные технологии диктуют разработчикам 
оборудования  или  технологических  процессов  тре-
бования по интеграции в алгоритмы работ их детищ 
защиты начального уровня (то, что в обиходе называ-
ется «защита от дурака»). Но этого бывает критически 
недостаточно,  если  смотреть  на  каждую  такую  еди-
ницу  не  индивидуально,  а  как  на  элемент  большого 

В  повседневной  практике  страховщиков  регулярно 
возникают ситуации, когда предлагаемые ими реше-
ния требуют особого перевода на язык менеджмента 
предприятия. А иногда и значительных усилий по до-
казательству, казалось бы, очевидных вещей. 

Небольшой  пример.  Предстояло  застраховать  иму-
щественный комплекс производственного предпри-
ятия.  Вначале  провести  осмотр  для  целей  оценки 
рисков.  На  первом  этапе  —  подготовительном  — 
стало понятно, что для проведения осмотра и отве-
тов на вопросы инженера страховщика потребуется 
пять специалистов предприятия, включая инженера 
по безопасности жизнедеятельности. Соответствен-
но  все  эти  люди  должны  были  быть  отвлечены 
от своих прямых обязанностей. Уже само это обсто-
ятельство  вызвало  непонимание  и  определенное 
недовольство  у  менеджмента  предприятия.  Когда 
потребовались схемы и планы предприятия, вопрос 
согласования  осмотра,  да  и  самого  страхования, 
был поставлен руководством клиента под сомнение. 
Все-таки осмотр был проведен, и по его результатам 
были составлены рекомендации по снижению уров-
ня риска на предприятии. 

Реакция  менеджмента  была  крайне  отрицатель-
ной  —  на  предприятии  все  хорошо,  все  эксплуати-
руется в соответствии с нормами, все процессы под 
контролем,  ничего  делать  не  будем…  Переговоры 
зашли в тупик. А через неделю на предприятии про-
изошло маленькое ЧП как раз по причине, на кото-
рую  указывал  инженер  страховщика  и  устранение 
которой было в перечне рекомендаций. В конечном 
счете  все  решилось  благополучно.  Но  общее  время 
на  оценку  риска  заняло  около  полутора  месяцев. 
Из  них  почти  месяц  —  время  на  обоснования,  под-
готовку документации, поиск «правильных» ответов 
для страховщика на самом предприятии. 

Как  вы  уже  поняли,  на  этом  предприятии  не  было 
ни  риск-менеджера,  ни  общего  понимания  менед-
жментом  предприятия  уровня  риска.  По  большому 
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технологического комплекса с неоднородной средой 
по степени воздействия на каждую его часть. 

Итогом такой убежденности является нежелание (не-
готовность) менеджмента предприятия осуществлять 
комплекс мероприятий по организации дополнитель-
ной защиты условий содержания и эксплуатации своих 
активов.  А  даже  если  такие  мероприятия  проводят-
ся, то они не носят системного характера, не увязаны 
в единое решение по предприятию (как правило, ини-
циаторами  таких  мероприятий  являются  отдельные 
службы предприятия и их реализация осуществляется 
локально — в одном цеху, на отдельной площадке, для 
одной смены или категории персонала). 

Как следствие указанной проблемы можно выделить 
вторую  причину  неготовности  руководства  предпри-
ятия  заниматься  решением  вопросов  управления 
рисками. Хорошо, будет у нас риск-менеджер, но чем 
он будет заниматься все время? Этот вопрос — самая 
хорошая иллюстрация того, что управление рисками 
не рассматривается в качестве постоянного процесса. 
Управление рисками в современном понимании боль-
шинства  менеджеров  —  это  локальная,  временная 
задача,  решение  которой  требуется  только  для  це-
лей страхования или для снижения какого-либо оче-
видно проявившегося риска  (возникшей опасности). 
Ни о каких анализах первопричин, природы опасно-
стей, вариативностях решений речи, конечно, не идет. 
«Решение проблем по мере их наступления» — вот ос-
новной подход. К сожалению, он проявляется в слиш-
ком явном увеличении затрат на реализацию прини-
маемых  решений,  которые  ошибочно  принимаются 
за элементы процедур риск-менеджмента. Со време-
нем укореняется мысль о том, что риск-менеджмент — 
это слишком дорого. 

Вместе  со  всем  сказанным  выше  мы  можем  при-
вести  примеры  успешно  используемых  технологий 
управления  рисками  на  предприятиях.  В  большей 
степени это касается крупных промышленных пред-
приятий,  на  которых  риск-менеджмент  является 
интегрированным  элементом  большинства  процес-
сов принятия решений. Его положительное влияние 
сказывается  и  в  вопросах  управления  персоналом, 
и в реализации технологических процессов, и в об-
ласти  инвестиционной  политики  предприятия.  Для 
нас, страховщиков, это представляется в виде абсо-
лютной  готовности  предприятия  к  предоставлению 
любых  данных  об  условиях  эксплуатации,  содер-
жания  объектов  имущественных  фондов,  услови-
ях  работы  персонала  и  его  защищенности;  в  обо-
снованной  интерпретации  пожеланий  предприятия 
к объему покрытия или в особых требованиях к сер-
вису передаваемых рисков. 

Находясь  на  одной  линии,  страховщики  и  риск-
менеджеры  решают  более  глобальную  задачу,  не-
жели просто обеспечение целостности предприятия. 
Совместная выработка решений по снижению уров-
ней  рисков  на  предприятиях  приводит  в  конечном 
счете  к  пересмотру  применяемых  технологий,  к  по-
буждениям в модернизации существующих алгорит-
мов деятельности как самого предприятия, так и его 
партнеров и контрагентов и к качественным улучше-
ниям во многих областях жизни. Нельзя не отметить, 
что  многие  инновации  явились  результатом  поиска 
лучших  решений  там,  где,  казалось  бы,  все  отрегу-
лировано и доведено до совершенства. Управление 
рисками, как постоянный, непрекращающийся про-
цесс, рано или поздно начинает оказывать влияние 
на образ мышления владельцев предприятий, меня-
ет их взгляды и отношения не только к сугубо про-
изводственным или финансовым составляющим де-
ятельности предприятий, но и приводит к осознанию 
социальной значимости их деятельности. 

В качестве примера можно привести опыт в области 
управления  рисками  одной  итальянской  компании, 
наладившей  производство  свой  продукции  в  одном 
из  регионов  Российской  Федерации.  На  момент  от-
крытия завода основной опасностью называлась не-
высокая  квалификация  местных  сотрудников  и  все-
рьез  рассматривался  вариант  привлечения  рабочих 
из  других  регионов  (с  соответствующим  ростом  из-
держек). Для снижения уровня риска  (в т. ч. повреж-
дения  оборудования  в  результате  неосторожности 
или  неквалифицированных  действий  персонала) 
были изменены алгоритмы работы производственных 
линий, перенастроены системы аварийного отключе-
ния  питания.  В  обязательном  порядке  проводилось 
обучение всех людей, допущенных на территорию за-
вода.  Помимо  этого  были  разработаны  мотивацион-
ные программы для персонала, побуждавшие людей 
соблюдать требования безопасности на предприятии. 
Все эти усилия не только принесли свои результаты, 
но  и  превзошли  ожидания:  за  четыре  года  на  пред-
приятии не было ни одного ЧП, была повышена произ-
водительность труда, само предприятие стало одним 
из  самых  востребованных  мест  для  трудоустройства 
не только в своем, но и в соседних с ним регионах. 

Поэтому основная задача, стоящая перед всеми, кто 
занимается  управлением  рисками,  —  сконцентри-
ровать  совместные  усилия  на  продвижении  среди 
российского  предпринимательства  идеи  разумного, 
контролируемого  риска,  который  может  быть  изме-
рен в каждый момент оказываемого на него воздей-
ствия, смоделирован с наглядными результатами его 
реализации «до и после». Уверены, что решение та-
кой масштабной задачи возможно, если обратиться 
к опыту и профессионализму РусРиска. 

Управление рисками в России: 10 лет развития 
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Управление 
рисками грузоперевозок

Д. А. Маслов, начальник отдела страхования грузов Zurich Insurance 
Company Ltd. в России

либо конкретных ответственных лиц, то в российском 
законодательстве,  регулирующем  этот  вопрос,  — 
Постановлении  Правительства  РФ  от  15.04.2011 
№ 272 (ред. от 30.12.2011 г.) «Об утверждении Правил 
перевозок  грузов  автомобильным  транспортом», 
Федеральном  законе  от  08.11.2007  № 259-ФЗ  (ред. 
от  28.07.2012  г.)  «Устав  автомобильного  транспорта 
и  городского  наземного  электрического  транспор-
та»,  «Общие  правила  перевозок  грузов  автомобиль-
ным  транспортом»,  утвержденные  Минавтотрансом 
РСФСР 30.07.1971 г. — ответственность за крепление 
груза однозначно возложена на грузоотправителя.

В чем же риск? Риск заключается именно в том, что пе-
ревозчик не отвечает за крепление груза. Общие пра-
вила  перевозок  грузов  автомобильным  транспортом 
возлагают  на  водителя  обязанность  проверить  каче-
ство укладки и крепления груза только на предмет обе-
спечения  безопасности  дорожного  движения  (Поста-
новление ФАС Северо-Кавказского округа от 02.07.2008 
№ Ф08-3378/2008 по делу № А63-11575/07-С3-18). Бо-
лее того, несмотря на то что водитель перед началом 
и во время движения обязан контролировать упаков-
ку и крепление груза, целью этого контроля является 
избежание  помех  для  движения,  но  не  сохранность 
самого груза (п. 23.2 Правил дорожного движения Рос-
сийской Федерации в ред. от 30.01.2013, утвержденные 
постановлением Совета Министров — Правительства 
РФ от 23 октября 1993 г. № 1090).

Белые пятна на карте

Практика  рассмотрения  страховых  случаев  свиде-
тельствует о том, что причиной большей части несо-
хранных  перевозок  грузов  является  недостаточное 
крепление. Плохо закрепленный груз повреждается 
сам, повреждает транспортное средство и зачастую 
является  причиной  ДТП  с  участием  одного  или  не-
скольких транспортных средств.

Норма,  закрепленная  в  п.  23.2  Правил  дорожного 
движения,  не  соблюдается  и  не  может  соблюдать-
ся  перевозчиком.  Какие-либо  правила  безопасного 

Грамотное  управление  рисками  перевозок  стратеги-
чески важно как в крупных инфраструктурных, энер-
гетических и промышленных проектах, так и в класси-
ческих взаимоотношениях «поставщик-получатель».

Своевременное  введение  в  строй  активов  связано 
с  огромным  напряжением  усилий.  Перевозка  круп-
ногабаритных и дорогостоящих грузов в чрезвычай-
но сложную обстановку, рынки и регионы уже сама 
по себе сопряжена со значительными трудностями.

Когда  же  она  осуществляется  в  условиях  жестких 
сроков,  управление  рисками  становится  абсолютно 
необходимым. Для таких сложных проектов требуют-
ся опыт глобального взаимодействия и соответству-
ющий уровень экспертизы, широкий географический 
охват и финансовые ресурсы, необходимые для бы-
строго  и  высококвалифицированного  выполнения 
задач в соответствии с вашими потребностями.

Из точки А в точку Б 

Осуществляя перемещение грузов из точки А в точ-
ку Б, безусловно, необходимо учесть множество фак-
торов и связанных с ними рисков. Здесь мы коснемся 
базовых принципов защиты грузов при их перевозке 
автомобильным  транспортом  и  особенностей  зако-
нодательства, связанных с креплением и размеще-
нием грузов в транспортных средствах.

Не секрет, что тенденцией последних лет является си-
туация, когда грузовладелец стремится передать экс-
педитору все хлопоты по организации перевозки и обе-
спечению  сохранности  грузов.  Последний  же,  в  свою 
очередь, с готовностью оказывает такого рода услугу. 
Между тем после передачи груза экспедитору под его 
полную  ответственность  у  грузовладельца  остаются 
и риски, и обязанности. Разберемся, какие же.

На грузоотправителя по-прежнему возложена ответ-
ственность  за  упаковку  и  крепление  груза.  И  если 
в тексте Конвенции о договоре международной пере-
возке грузов (КДПГ) от 19.05.1956 г. не указано каких-

Вклад РусРиска в развитие риск-менеджмента.
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размещения  и  крепления  грузов  в  кузове  автомо-
бильного транспортного средства в Российской Фе-
дерации попросту отсутствуют.

В  других  странах  существует  множество  аналогич-
ных документов, преследующих единую цель: в Ве-
ликобритании действует «Кодекс безопасности гру-
за  на  транспортном  средстве»  (Code  of  Practice  of 
Safety Load on Vehicles), в США — «Североамерикан-
ский  стандарт  крепления  грузов»  (North  American 
Cargo  Securement  Standard),  в  Австралии  —  «Ру-
ководство  по  креплению  грузов»  (Cargo  Restraint 
Guide), в Новой Зеландии — «Кодекс погрузки грузо-
виков» (Truck Loading Code). Одни из самых лучших 
стандартов — немецкие, и немецкая дорожная поли-
ция активно применяет их при проверке на дорогах. 
На  базе  немецких  стандартов  VDI-2700  разработан 
общеевропейский стандарт ЕN 12195-1, который был 
ратифицирован многими европейскими странами.

В Республике Беларусь в 2005 г. «Правила безопасного 
размещения и крепления грузов в кузове автомобиль-
ного транспортного средства» были разработаны НИИ 
«Транстехника».  Правила  были  созданы,  прошли  все 
необходимые согласования и были утверждены Поста-
новлением № 58 Министерства транспорта и коммуни-
каций Республики Беларусь от 10.11. 2005 г.

Несмотря на тот факт, что Правила существуют, они 
не  работают.  И  не  работают  они  по  одной  причине: 
отсутствует  механизм  контроля  за  их  исполнением. 
Ни ГИБДД, ни транспортная инспекция этим не за-
нимаются. В общем, строгость законов компенсиру-
ется необязательностью их исполнения.

Транспортировка грузов по дорогам РФ имеет следу-
ющие особенности: 

1)  длительное  время  транспортирования  без  воз-
можности контроля креплений;

2) значительные вибрационные нагрузки, возникаю-
щие при движении.

Новые вызовы — новые решения 
в управлении рисками
На  рынке  грузовых  перевозок  существуют  онлайн-
платформы  и  инструменты,  помогающие  индустрии 
автоперевозок  уравновешивать  спрос  и  предложе-
ние имеющихся грузов и транспортных средств. Эко-
номическая выгода от транспортных интернет-бирж 
очевидна, именно поэтому их использование широ-
ко  распространено  среди  транспортных  компаний 
и экспедиторов. 

К  сожалению,  легкость  доступа  к  таким  полезным, 
в  остальных  случаях,  инструментам  создает  новые 
возможности для преступников, проникающих в си-
стему, чтобы обманом завладеть ценным грузом.

Исследования  компании  Zurich  показывают,  что 
по  всей  Европе  резко  увеличилось  число  случаев, 
когда  грузоотправители  передают  свои  грузы,  как 
им  казалось,  правомочной  транспортной  компании, 
которая  позднее  исчезала  вместе  с  грузом,  вместо 
того чтобы доставить его по согласованному адресу. 

Наши сведения позволяют предполагать, что о боль-
шинстве происшествий вообще не сообщается в ос-
новном из-за нежелания экспедиторов и грузоотпра-
вителей  признаться,  что  они  стали  жертвой  такого 
мошенничества. 

После анализа всех имеющихся сведений и заявле-
ний о таких преступлениях стали очевидны/удалось 
выявить некоторые схожие черты в схемах, по кото-
рым мошенники совершают преступления: 

Вначале грузоотправителем или экспедитором, дей-
ствующим  от  его  имени,  в  системе  транспортной 
биржи создается заявка (заказ); запрашиваемые до-
кументы и договоры передаются и составляются ис-
ключительно  по  электронной  почте  или  мобильному 
телефону. При этом проверка транспортной компании 
либо вообще не проводится, либо она недостаточна. 

Все развивается так, как если бы это был реальный до-
говор  перевозки,  пока  грузоотправитель  не  начинает 
получать  звонки  от  грузополучателя,  обеспокоенно-
го  местонахождением  груза.  Тогда  грузоотправитель 
и грузополучатель, понимая, что перевозчик бесслед-
но исчез, осознают, что это была фиктивная компания.

Исходя из нашего опыта мы можем сказать, что та-
кие  преступления  совершаются  хорошо  организо-
ванными бандами/группами мошенников, мишенью 
которых  являются  ценные  грузы.  Массовые  грузо-
перевозки, когда преступники видят, что их не про-
веряют, также становятся объектом преступной де-
ятельности. Подобные случаи учащаются в период 
максимальной нагрузки на складах и в дистрибью-
торских  центрах.  В  некоторых  случаях  мошенники 
также проявили хороший уровень знаний техноло-
гических  процессов  грузоотправителя.  Например, 
заключали  договор  субподряда  на  первое  плечо 
перевозки  с  другим  перевозчиком  и  затем  меняли 
место  назначения  при  помощи  нового  перевозоч-
ного  документа  или  подготавливали  сертификат 
страхования  ответственности  каждый  раз,  когда 
они знали, что в момент погрузки должна произво-
диться проверка. 

К другим характерным чертам мошеннических дей-
ствий  часто  относится  использование  украденных 
идентификационных  табличек  и  номерных  знаков, 
использование  документов  о  страховании  ответ-
ственности,  полученных  у  легальной  страховой 
компании,  использование  типового/не  имеющего 
отношения к компании электронного адреса (такого 
как mail, rambler, yandex, gmail и т. д.), использова-
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ние фальшивых фирменных бланков и поддельных 
разрешений. 

Транспортные  интернет-биржи,  не  требующие  не-
обходимого уровня идентификации при регистрации 
или не проводящие надлежащих проверок, подвер-
гают ваш груз риску кражи.

Первоочередной  мерой  самозащиты  при  использо-
вании транспортных бирж может стать то, что вы удо-
стоверились, что ее новые участники проходят про-
верку, а их деятельность тщательно контролируется.

Критерии отбора/Выбор биржи

Выбирая транспортную интернет-биржу, учитывайте 
следующее:

 ▪ насколько жестким является контроль при при-
нятии  новых  участников.  Возможные  проверки 
должны касаться истории бизнеса, рекомендаций 
от партнеров, упоминания в реестре юридических 
лиц, списка телефонов и веб-сайтов компании;

 ▪ количество  действующих  клиентов,  заключив-
ших договоры;

 ▪ число стран, где эта система уже используется, 
и возможность перехода на ваш язык;

 ▪ проводится ли проверка платежеспособности;
 ▪ работает ли горячая линия и бесплатна ли она;
 ▪ каковы технические требования для доступа;
 ▪ можно  ли  бесплатно  протестировать  систему 

в режиме реального времени;
 ▪ разрешено  ли  участникам  системы  заключать 

договоры  субподряда  с  непроверенными/небла-
гонадежными транспортными компаниями.

Проверка перевозчика

Перевозчики  и  экспедиторы  занимают  ответствен-
ную позицию и поэтому должны помнить следующее:

 ▪ ценные грузы перевозятся только проверенны-
ми партнерами;

 ▪ необходимо  проверить  личность  заявленного 
водителя, номер транспортного средства и свиде-
тельство о регистрации транспортного средства;

 ▪ незнакомый водитель должен предоставить ко-
пию своего водительского удостоверения и фото-
графию, если это предусмотрено законом;

 ▪ выяснение  всех  вопросов  должно  происходить 
по  городскому  телефону.  Необходимо  быть  осо-
бенно внимательным, если используется типовой/ 
не имеющий отношения к компании электронный 
адрес или мобильный телефон;

 ▪ обращайте внимание на людей, задающих вопро-
сы о маршруте, пункте отправления, месте назначе-
ния, грузе, типе и грузоподъемности транспортного 
средства и т. п. Персонал, занимающийся перевоз-
кой,  должен  понимать,  кому  сообщается  инфор-
мация, и в случае сомнений немедленно сообщить 
руководству/в отдел собственной безопасности. 

Инструктаж водителя

Инструкции  для  водителя  должны  быть  четкими. 
Их  следует  излагать  в  письменном  виде,  а  даю-
щее  их  лицо  должно  потребовать,  чтобы  перевоз-
чик передал их водителю и предоставил подписан-
ное  им  подтверждение  того,  что  водитель  получил, 
прочитал и понял эти инструкции. Если инструкции 
по  доставке  изменяются,  необходимо  письменное 
подтверждение изменений от старшего руководяще-
го персонала по адресу доставки или от заказчика. 
По прибытии в место назначения убедитесь в нали-
чии  разборчивой  подписи  и  напечатанного  имени 
в накладной, подтверждающей доставку груза.

Предотвращение утечки информации 

Обстоятельства  некоторых  крупных  краж  свидетель-
ствуют  о  том,  что  грабители  заранее  знали,  на  какой 
грузовой  автомобиль  нападать.  Наиболее  вероятной 
причиной в данном случае является утечка критически 
важной  информации  из  центрального  офиса  транс-
портного оператора (или даже грузоотправителя). 

Оценка  сведений  об  опыте:  необходимо  проверять 
новых  работников,  прежде  чем  давать  им  доступ 
к закрытой информации, например описанию груза. 
Для высокорисковых сегментов транспортного рын-
ка вопрос может быть решен созданием специально-
го  центрального  реестра  с  подтвержденной  инфор-
мацией о работниках, водителях, диспетчерах и т. д. 
Эта  информация  может  быть  либо  положительной, 
в  случае  доказанного  профессионального  подхода, 
либо отрицательной, если работник уже привлекал-
ся к ответственности за похожее преступление. 

Карантинный период: новым работникам не разре-
шается  заниматься  перевозкой  ликвидных  грузов 
в  течение  определенного/установленного  периода 
времени (например, первых шести месяцев работы).

Разграничение  доступа  к  информации:  хотя  это 
не  всегда  применимо,  можно  распространять  ин-
формацию  (о  грузе)  только  среди  работников,  ко-
торым  она  необходима.  Все  остальные,  включая 
водителей, не должны иметь доступа к этой инфор-
мации. Чем меньше сотрудник знает, тем меньше он 
может  сообщить,  иногда  даже  непреднамеренно, 
не тем людям.
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Налоговый аспект  
при хеджировании рисков
Т. А. Блошенко, к.э.н., заместитель директора  
по внутреннему контролю и рискам ООО «УК «Группа ГМС»

Одно из основных направлений, по которому предпо-
лагается проводить реформирование НДПИ, связано 
с конъюнктурой мирового рынка. Налог предлагает-
ся рассчитывать исходя из биржевой цены металлов, 
умноженной на ставку налога,  с  установлением до-
полнительных  коэффициентов,  учитывающих  уро-
вень  инфляции  и  курс  доллара  США.  Однако  соот-
ветствующих законопроектов ответственными за это 
министерствами до сих пор не подготовлено. 

В настоящем исследовании автором проведен ана-
лиз исчисления и уплаты НДПИ для твердых полез-
ных  ископаемых  и  рассмотрены  методологические 
основы  исчисления  и  уплаты  НДПИ  для  твердых 
полезных ископаемых с учетом стратегий хеджиро-
вания,  которые  возможно  применить  в  компаниях, 
осуществляющих добычу многокомпонентных руд.

Формирование налоговой базы 
по НДПИ в соответствии с Налоговым 
кодексом РФ (НК РФ)
В  настоящее  время  добывающие  компании  ведут 
добычу  полезных  ископаемых  в  соответствии  с  ли-
цензиями  на  пользование  участками  недр,  предо-
ставленными  предприятию  на  основании  законо-
дательства  РФ.  В  целях  расчета  НДПИ  «полезным 
ископаемым  признается  продукция  горнодобыва-
ющей  промышленности  и  разрабоки  карьеров,  со-
держащаяся  в  фактически  добытом  (извлеченном) 
из недр (отходов, потерь) минеральном сырье (поро-
де, жидкости и иной смеси), первая по своему каче-
ству соответствующая национальному стандарту, ре-
гиональному стандарту, международному стандарту, 
а в случае отсутствия указанных стандартов для от-
дельного  добытого  полезного  ископаемого  —  стан-
дарту организации» (п. 1 ст. 337 НК РФ). Не является 
полезным  ископаемым  продукция  обогатительных 
и металлургических подразделений, полученная при 
дальнейшей  переработке  полезного  ископаемого: 
концентраты  цветных  и  драгоценных  металлов,  то-
варные металлы. 

Согласно п. 2 ст. 337 НК РФ видами добытого полез-
ного ископаемого для целей исчисления НДПИ явля-

На  протяжении  нескольких  лет  обсуждается  вопрос 
о  необходимости  реформирования  взимания  нало-
га на добычу полезных ископаемых (НДПИ). С 2007 г. 
по  настоящее  время  за  дифференциацию  НДПИ  вы-
сказываются  Минфин  России  и  Минэкономразвития 
России.  Основные  направления  налоговой  полити-
ки  РФ  на  2013  г.  и  плановый  период  2014—2015  гг. 
рассматривались  на  заседании  Правительства  РФ 
02.05.2012,  причем  речь  шла  о  дифференциации 
НДПИ в основном в отношении налога на добычу неф-
ти и газа. По вопросу, связанному с необходимостью 
установления  дифференцированных  ставок  НДПИ, 
Правительство  РФ  согласно  с  тем,  что  действующая 
налоговая  система  не  содержит  механизмов,  стиму-
лирующих  недропользователей  к  воспроизводству 
минерально-сырьевой  базы,  разработке  высокоза-
тратных и выработанных месторождений, полномас-
штабному  проведению  природоохранных  мероприя-
тий, и в целом поддерживает идею дифференциации. 

Представители  бизнеса  и  ответственных  ведомств 
предлагают к действующей формуле расчета НДПИ 
применять  понижающие  коэффициенты,  учитыва-
ющие  горно-геологические,  экономические,  гео-
графические и иные условия разработки месторож-
дений  и  степень  их  истощенности.  Таким  образом, 
введение дифференцированных ставок НДПИ долж-
но  стимулировать  природопользователей  к  разра-
ботке  более сложных  месторождений, а  также  спо-
собствовать  установлению  равных  конкурентных 
условий  для  природопользователей,  разрабатыва-
ющих различные по богатству и доступности место-
рождения полезных ископаемых. 

Однако  идея  установления  дифференциации,  не-
смотря на ее обоснованность, является технически 
трудновыполнимой. В связи с тем что действующее 
налоговое  законодательство  предписывает  уста-
навливать  в  законе  все  существенные  элементы 
налогообложения,  необходимые  для  расчета  на-
логов,  введение  дифференцированных  ставок 
НДПИ потребует серьезного реформирования дей-
ствующей  законодательной  базы,  а  также  поиска 
единых для всех добывающих отраслей критериев 
дифференциации. 
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ются  в  том  числе  многокомпонентные  комплексные 
руды. Налоговая база определяется как стоимость до-
бытого полезного ископаемого отдельно по каждому 
виду  добытого  полезного  ископаемого.  Лицензиями 
на  право  пользования  недрами,  выданными  компа-
нии, предусмотрено, что компания осуществляет до-
бычу многокомпонентной комплексной руды. В учет-
ной политике компании для целей налогообложения 
НДПИ вид добытого полезного ископаемого указыва-
ется  в  терминах,  приведенных  в  лицензии.  С  учетом 
того, что вся добытая многокомпонентная комплекс-
ная руда направляется на дальнейшую переработку, 
оценка стоимости этого добытого полезного ископа-
емого производится исходя из его расчетной стоимо-
сти.  С  учетом  изложенного  выше  оценить  наиболее 
вероятные механизмы расчета НДПИ возможно на ос-
новании следующих допущений.

Использование показателя 
рентабельности для расчета НДПИ
До  01.01.2002  определение  стоимости  добытого  по-
лезного  ископаемого  для  целей  исчисления  отчис-
ления  на  воспроизводство  минерально-сырьевой 
базы производилось исходя из цен его реализации, 
при  отсутствии  реализации  —  исходя  из  себестои-
мости  первого  товарного  продукта  и  рентабельно-
сти предприятия  (пп. 12, 13 Инструкции «О порядке 
исчисления,  уплаты в бюджет и целевом использо-
вании отчислений на воспроизводство минерально-
сырьевой базы»,  утвержденной приказом Госналог-
службы РФ от 31.12.1996 № 44). 

Таким образом, можно сказать, что в последнем слу-
чае  действовал  механизм  определения  расчетной 
стоимости  реализации  добытого  полезного  ископа-
емого. 

Например, по данным налоговой декларации по на-
логу на добычу полезных ископаемых сумма налога 
составила 1 313 000 тыс. руб. Таким образом, при рас-
чете НДПИ по аналогии с ОВМСБ величина налого-
вых отчислений может возрасти в 2,7 раза.

Как следствие, при введении такого порядка взима-
ния  НДПИ  предприятия  будут  (возможно,  в  некото-
рых случаях незаконно) «ограничивать» рентабель-
ность предприятий и расчетную стоимость добытого 
полезного ископаемого уменьшать на расходы.

Использование биржевых цен 
на металлы при формировании 
налоговой базы по НДПИ
После  01.01.2002  определение  стоимости  добытого 
полезного ископаемого для целей исчисления НДПИ 

также  основано  на  стоимости  реализации  (ст.  340 
НК РФ). Но в отличие от порядка исчисления ОВМСБ, 
в случае отсутствия реализации добытого полезного 
ископаемого  в  ст.  340  НК  РФ  не  предусмотрено  до-
ведение себестоимости добытого полезного ископа-
емого до расчетной цены реализации.

Применение  биржевых  цен  металлов  (цен  на  про-
дукцию переработки) вступит в противоречие с гл. 26 
НК РФ, что потребует внесения соответствующих из-
менений в налоговое законодательство.

Для  определения  налоговой  базы  по  НДПИ  может 
быть  использована  оценка  стоимости  добытых  по-
лезных компонентов многокомпонентной комплекс-
ной  руды  по  биржевым  ценам.  Добытое  полезное 
ископаемое  определяется  как  полезные  компонен-
ты,  содержащиеся  в  добытой  многокомпонентной 
комплексной  руде,  в  случае  направления  много-
компонентной  комплексной  руды  внутри  организа-
ции  на  дальнейшую  переработку  (обогащение,  тех-
нологический передел)  (подп. 5 п. 2 ст. 337 НК РФ). 
Количество добытого полезного компонента много-
компонентной  комплексной  руды  определяется  как 
количество  компонента  руды  в  химически  чистом 
виде (п. 6 ст. 339 НК РФ). Поскольку количество до-
бываемых  компонентов  в  многокомпонентной  ком-
плексной руде соизмеримо с реализуемым объемом 
продукции,  налоговая  база  многократно  возрастет 
и  может  соответствовать  выручке  от  реализации 
продукции.

В  настоящее  время  для  исчисления  НДПИ  ставки 
налога  по  компонентам  многокомпонентной  ком-
плексной  руды  составляют  8%,  за  исключением 
драгоценных  металлов.  По  драгоценным  металлам, 
которые являются полезными компонентами много-
компонентной  комплексной  руды  (за  исключением 
золота), — 6,5%, по золоту — 6%.

В  случае  установления  порядка  расчета  НДПИ  ис-
ходя из биржевых цен металлов средневзвешенная 
ставка  налога  по  всем  видам  металлов  должна  со-
ставлять 1%. 

Таким  образом,  оценка  стоимости  добытого  полез-
ного  ископаемого  как  количество  компонента  руды 
в химически чистом виде при сохранении действую-
щих ставок налогообложения значительно увеличит 
расходы компании по данному налогу.

Поскольку  многокомпонентная  комплексная  руда 
внутри  предприятия  направляется  на  дальнейшую 
переработку и не реализуется, по формальным осно-
ваниям  возможны  определение  в  качестве  объекта 
налогообложения  добытых  полезных  компонентов 
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многокомпонентной  комплексной  руды  и,  соответ-
ственно, оценка их стоимости, как стоимости коли-
чества компонентов руды в химически чистом виде.

В связи с этим необходимо исключить из установлен-
ного в НК РФ перечня видов добытых полезных иско-
паемых  «полезные  компоненты  многокомпонентной 
комплексной руды», а также иные нормы, касающие-
ся указанного вида добытого полезного ископаемого.

Учитывая,  что  объектом  налогообложения  является 
перечень  полезных  компонентов,  указанный  в  ли-
цензии,  предлагается  в  целях  исключения  неодно-
значного  толкования  термина  «многокомпонентные 
комплексные  руды»  исключить  этот  термин  из  НК 
РФ.  Перечень  полезных  ископаемых  для  целей  ис-
числения  НДПИ,  по  нашему  мнению,  должен  соот-
ветствовать минералогическому составу сырья [2]. 

Корректировка на уровень динамики 
мировых цен на металлы
Ставка НДПИ на добычу нефти корректируется в том 
числе  и  на  коэффициент,  характеризующий  дина-
мику  мировых  цен  на  нефтяное  сырье.  Правомерно 
рассмотреть вопрос об использовании аналогичного 
коэффициента и для расчета НДПИ для металлурги-
ческих компаний. 

При использовании этого порядка расчета НДПИ ве-
личина налоговых отчислений корректируется на ко-
эффициент  Кр,  характеризующий  динамику  миро-
вых цен на металлы. Рост цен на металлы приведет 
к  увеличению  общей  суммы  налога.  При  введении 
такого  механизма  нужно  учесть,  что  не  весь  объем 
произведенной  компаниями  продукции  реализует-
ся на бирже. В компаниях используются различные 
методики хеджирования, и расчетный коэффициент 
определить будет очень сложно. 

При принятии такого механизма расчета НДПИ сле-
дует ввести дополнительные коэффициенты, учиты-
вающие специфику месторождений, способ добычи. 
Кроме  того,  стоимость  добытого  полезного  ископа-
емого должна уменьшаться на расходы по доставке 
(таможенные  пошлины  и  сборы,  перевозку,  обяза-
тельное страхование грузов), как это предусмотрено 
в настоящее время пп. 2 и 3 ст. 340 НК РФ.

В  качестве  промежуточного  варианта  может  быть 
принята  схема  корректировки  расчета  НДПИ  путем 
увеличения  ставки  НДПИ,  как  это  предусмотрено 
в отношении добычи и экспорта нефти.

Для  сбора  и  обработки  информации,  необходимой 
для  расчета  коэффициента  Кр,  характеризующего 

динамику мировых цен, рассмотрим влияние корпо-
ративного ценообразования и стратегий управления 
ценовым риском на величину НДПИ.

Стратегии управления ценовым 
риском
Среди основных стратегий управления ценовым ри-
ском1  можно  выделить  следующие:  создание  ста-
билизационного фонда, хеджирование рисков фью-
черсными контрактами и опционами [1].

В современной практике процесс хеджирования тес-
но  взаимосвязан  с  общим  управлением  активами 
и  пассивами  компании  и  охватывает  всю  совокуп-
ность  действий,  направленных  на  устранение  ри-
сков, возникающих извне.

Методы хеджирования следующие:

1)  хеджирование  «фиксацией»  цен  происходит 
за 1—5 дней от ожидаемой покупки/поставки спот 
товара.  При  этом  объем  поставки  был  уже  изве-
стен  в  течение  квартала.  Данная  стратегия  близ-
ка к полностью нехеджируемой стратегии и явля-
ется  агрессивной  с  точки  зрения  бизнеса:  могут 
реализовываться  большие  уровни  доходности, 
но и большие потери; 

2)  хеджирование  производится  лишь  при  очень 
сильных позитивных для бизнеса изменениях цены 
(падение  цены  на  30%  при  импортных  операциях). 
В остальных случаях (особенно при негативных для 
бизнеса  изменениях  цен)  хеджирование  не  произ-
водится.  Данная  стратегия  также  является  агрес-
сивной;

3) хеджирование производится сразу, как только из-
вестны объем и время покупки/продажи спот товара. 
Данная стратегия является консервативной: фикси-
руется доходность на начальный момент, волатиль-
ность  доходности  минимизируется,  но  возможность 
использовать  позитивные  изменения  цен  на  товар 
на рынке не предусмотрена;

4)  хеджирование  методом  осреднения  цены.  Пе-
риод  хеджирования  (квартал)  разбивается  на  M 
равных  интервалов  (в  1  день).  В  каждый  такой 
интервал  (1  день)  производится  закупка  (для  им-
порта)  или  продажа  (для  экспорта)  равного  коли-
чества  фъючерсных  контрактов,  эквивалентного 
количеству товара N. M, где N — общее количество 
закупаемого  или  продаваемого  в  конце  периода 

1 Ценовой риск — риск потерь прибыли из-за будущих изме-
нений рыночной цены товара или финансового инструмента.

Управление рисками в России: 10 лет развития 



РусРиск        175

товара.  Данная  стратегия,  несмотря  на  ее  осред-
няющие свойства, несет в себе риск того, что фик-
сация  произойдет  на  непривлекательных  уровнях 
цен. Стратегия часто упоминается в экономической 
литературе, на практике же она частично встреча-
ется в виде опционов  (торгуемых на внебиржевом 
рынке), которые в той или иной форме гарантируют 
цену в конце периода не ниже, чем средняя за пе-
риод.

Хеджирование фьючерсными 
контрактами
Фьючерсный контракт — это биржевой финансовый 
инструмент, позволяющий приобрести или продать 
определенный актив по заранее оговоренной цене 
на определенную дату в будущем. Фьючерсные кон-
тракты  предполагают  физическую  поставку  това-
ра.  Заключение  фьючерсного  контракта  позволяет 
компании заранее зафиксировать будущую цену ре-
ализации продукции. При повышении будущих цен 
на товар держатель короткой фьючерсной позиции2 

отказывается  от  дополнительной  прибыли3,  чтобы 
в периоды низких цен компенсировать убытки. 

Преимущества хеджирования с помощью фьючерсов:

 ▪ доступность  организованного  рынка  —  выход 
на  биржевой  рынок  реален  для  небольшой  ком-
пании  или  частного  инвестора,  в  то  время  как 
внебиржевые  сделки  заключаются  с  профессио-
нальными  участниками  финансового  рынка,  эф-
фективность данных сделок зависит от величины 
и репутации организации;

 ▪ возможность проводить хеджирование без при-
нятия кредитных рисков — основным кредитным 
риском  при  хеджировании  является  риск  биржи, 
который  может  быть  ниже,  чем  кредитный  риск 
контрагента на внебиржевом рынке; 

 ▪ наличие статистики по ценам и объемам торгов 
на  доступные  инструменты,  что  позволяет  вы-
брать оптимальную стратегию хеджирования. 

Недостатки  хеджирования  с  помощью  фьючерсов 
связаны с тем, что продажа и покупка стандартных 
контрактов требует внесения депозитной маржи и ее 
последующего  увеличения  в  случае  неблагоприят-
ного изменения цен. 

Несмотря  на  то  что  хеджирование  направлено 
на снижение ценовых рисков, само по себе оно не из-

2 Короткая фьючерсная позиция — позиция, образовавшая-
ся в результате продажи фьючерса.
3 Вид дохода от капитала, составляет разницу между продаж-
ной ценой товара и издержками производства.

бавлено от рисков. Хеджированию свойственны ба-
зисный и системный риски.

Базисный риск — это тип риска, свойственный хед-
жированию, связанный с непараллельным движени-
ем цены реального актива и соответствующего сроч-
ного инструмента (иными словами, с изменчивостью 
базиса). Базисный риск присутствует из-за действия 
закона спроса и предложения на реальном и срочном 
рынках. Цены реального и срочного рынков не могут 
значительно различаться, так как при этом возника-
ют  арбитражные4  возможности,  которые  благодаря 
высокой  ликвидности  срочного  рынка  практически 
отсутствуют, однако некоторый базисный риск всег-
да сохраняется. 

Еще  одним  источником  базисного  риска  являются 
административные  ограничения  на  максимальные 
дневные  колебания  фьючерсной  цены,  установлен-
ные на некоторых биржах. Наличие таких ограниче-
ний может привести к тому, что, если срочные пози-
ции необходимо закрыть во время сильных движений 
цены реального актива, разница между фьючерсной 
ценой и ценой спот может быть большой.

Другим  типом  риска,  характерным  для  хеджирова-
ния,  является  системный  риск,  связанный  с  непро-
гнозируемым изменением законодательства, введе-
нием пошлин и акцизов. Более того, в этих случаях 
хеджирование может только усугубить ситуацию: на-
пример, открытые срочные позиции не дают экспор-
теру возможности снизить негативное влияние этих 
действий путем сокращения объема поставок.

При формировании стратегии развития предприяти-
ями проводится анализ: 

 ▪ динамики цены на продукцию компании;

 ▪ возможности  установления  компанией  цены 
на  продукцию  (преимущественное  монопольное 
положение на рынке);

 ▪ невозможного  установления  цены  на  продук-
цию  с  сохранением  объемов  реализации  в  нату-
ральном  выражении  (объем  производства  равен 
объему реализации);

 ▪ запасов готовой продукции;

 ▪ незавершенного производства;

 ▪ заключенных форвардных контрактов;

 ▪ степени подверженности риску.

Применительно  к  вопросу  выбора  оптимальной 
стратегии хеджирования кривой безразличия явля-

4 Арбитраж — это возможность получения прибыли при абсо-
лютном отсутствии риска.

Вклад РусРиска в развитие риск-менеджмента.
Методологические аспекты и практика успешного управления рисками
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ется кривая, отражающая всевозможные сочетания 
выручки  от  реализации  стратегии  и  риска  (стан-
дартное  отклонение  выручки  от  реализации  этой 
стратегии).

Предположим,  что  на  рынке  функционирует  фирма, 
которая хеджирует ценовой риск частично фьючерс-
ными  контрактами  F,  частично  покупкой/продажей 
опционов на фьючерсы OF (рис. 1 и 2).

Стратегии хеджирования

Для  того  чтобы  сравнить  стратегии  хеджирования 
и выбрать оптимальную, рассмотрим кривые безраз-
личия.

Применительно к вопросу выбора оптимальной стра-
тегии  хеджирования  кривой  безразличия  является 
кривая,  отражающая  всевозможные  сочетания  вы-
ручки от реализации стратегии и риска (стандартное 
отклонение выручки от реализации этой стратегии), 
когда  их  комбинация  остается  одинаково  приемле-
мой для акционеров компании.

Таким  образом,  кривая  безразличия  отражает  от-
ношение  руководства  компании  к  риску.  Основные 
свойства кривых безразличия:

1)  все  управленческие  решения,  отмеченные  точ-
ками, которые лежат на одной кривой безразличия, 
являются равноценными для руководства компании 
с позиции соотношения доходности и риска;

2) любое управленческое решение, отмеченное точ-
кой на кривой безразличия, которая находится выше 
и левее, более привлекательно, чем управленческое 
решение, отмеченное точкой на кривой безразличия, 
которая находится ниже и правее;

3)  чем  сильнее  наклон  кривых  безразличия  от-
носительно  оси  абсцисс,  тем  больше  руководство 
компании  избегает  риска,  и  наоборот,  чем  кривые 
безразличия более пологие, тем больше акционеры 
компании склонны к риску.

На  рис.  1  и  2  точками  отмечены  стратегии  хеджи-
рования  и  кривые  безразличия  для  менеджмента, 
склонного к риску, не склонного к риску и избегаю-
щего риска. 

Кривые  безразличия  могут  быть  построены  на  ос-
нове  анализа  предыдущих  решений  менеджмента 
компании. Для выбора оптимальной стратегии были 
построены два графика с разным наклоном кривых 
безразличия. 

На рис. 1 показан случай, когда руководство компа-
нии  склонно  к  принятию  управленческих  решений 
с  относительно  большим  уровнем  риска.  При  этом 
видно,  что  оптимальной  стратегией  хеджирования 
для компании  будет  фьючерсная,  поскольку она от-
мечена точкой, лежащей выше и левее нижней кри-
вой безразличия. 

На рис. 2 построены кривые безразличия для руко-
водства  компании,  которое  стремится  избегать  ри-
ска.  В  этом  случае  оптимальным  управленческим 
решением  является  опционная  стратегия,  так  как 
точка фьючерсной стратегии лежит на кривой, рас-
положенной ниже.

Для определения лучшей стратегии можно восполь-
зоваться коэффициентом Шарпа, который определя-
ется следующим образом: 

S = (Y – r) ,σ
где Y — доходность стратегии инструмента;

r — безрисковая непрерывно начисляемая процент-
ная ставка;

σ  —  среднеквадратичное  отклонение  доходности 
от ее среднего значения.

Чем больше этот коэффициент, тем стратегия счита-
ется менее рискованной. 

Менее рискованной стратегией чаще оказывалась 
стратегия  хеджирования  опционами  на  фьючер-
сы.  Стратегия  хеджирования  фьючерсами  являет-
ся  оптимальной  для  инвестора,  склонного  к  при-
нятию  решений  с  относительно  большим  уровнем 
риска,  но  возможностью  получить  при  этом  боль-
шую  выручку.  Стратегия  хеджирования  опциона-
ми на фьючерсы является оптимальной для более 
консервативного  инвестора.  Компаниями  прини-
маются  наиболее  эффективные  стратегии  хеджи-
рования с учетом специфики деятельности по кри-
терию — «риск/доход».

Для  применения  дифференциации  НДПИ  для  ме-
таллургической отрасли автором на примере стра-
тегий  хеджирования  показан  затруднительный 
порядок  расчета  коэффициента  Кр,  характеризу-
ющего  динамику  мировых  цен  на  металлы.  Таким 
образом,  при  изменении  законодательства  по  ис-
числению и уплате НДПИ возникает необходимость 
рассматривать системы риск-менеджмента, приня-
тые в организациях.
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Рис. 1. Хеджирование ценового риска и кривые безразличия для руководства, склонного к риску

Рис. 2. Хеджирование ценового риска и кривые безразличия для руководства, избегающего риска
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2. Павлова Л. П. Налогообложение недропользования 
в  Российской  Федерации  /  Л. П. Павлова,  Т. А. Бло-
шенко,  А. В. Ефимов,  В. В. Понкратов,  М. М. Юмаев. 
М.: Воентехиниздат. 2009. 496 с. 

Вклад РусРиска в развитие риск-менеджмента.
Методологические аспекты и практика успешного управления рисками
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Тема  управления  рисками  на  финансовом  рынке  в 
свете череды кризисных явлений в финансовом сек-
торе  в  последние  пять  лет  представляется  особен-
но  актуальной.  Всем  известны  шокирующие  цифры 
списаний  убытков  финансовых  институтов  с  миро-
вым именем. Среди последних примеров выделяют-
ся технический дефолт Греции и налоги на депозиты 
на Кипре для спасения банковской системы страны. 
Причина убытков крупнейших финансовых институ-
тов не только в экономическом спаде, но и в высоком 
аппетите к риску на фоне стремления к максимиза-
ции  прибыли  и  слабой  системы  оценки  рисков  фи-
нансовых инструментов. 

Основной  причиной  масштабных  убытков,  по  сло-
вам  самих  банкиров,  —  слабая  постановка  системы 
управления рисками в части оценки высокорисковых 
инструментов,  слабое  взаимодействие  подразделе-
ний в части обмена информацией для осуществления 
контроля за рисками и желание получить максималь-
ную прибыль, что помешало адекватно оценить риски. 
Необходимо  отметить,  что  с  проблемой  оперативной 
оценки  рисков  финансовых  инструментов  столкну-
лись не  только банкиры, но и рейтинговые и анали-
тические агентства. В свете отмеченных проблем на 
сегодняшний день, когда заимствования российского 
корпоративного сектора через механизм рынка цен-
ных  бумаг  набирает  все  большую  популярность,  а 
объемы  IPO  российских  компаний  за  последние  два 
года  выросли  в  разы,  проблемы  адекватной  оценки 
и  своевременного  контроля  рисков  инвестирования 
в финансовые инструменты выходят на первый план. 
Основное  внимание  в  процессе  управления  рисками 
в  компании,  которая  осуществляет  операции  на  фи-
нансовом рынке,  уделяется контролю за кредитным, 
рыночным и операционным рисками.

С кредитным риском инвестиционная компания стал-
кивается в процессе совершения операций купли-про-

Система управления 
рисками в инвестиционной 
компании: вопросы 
повышения эффективности
Д. А. Беденков, к.э.н., начальник аналитического отдела ОАО «ИК РУСС-ИНВЕСТ»

дажи ценных бумаг на внебиржевом рынке, где имеется 
риск неисполнения обязательств по поставке ценных 
бумаг или оплате со стороны контрагента по сделкам, 
а  также  в  случае  заключение  депозитного  договора 
или договоров о ведении текущих банковских счетов. 
Управление кредитным риском включает:

 ▪ установление перечня банков, в которых компа-
ния имеет право открывать счета;

 ▪ установление  перечня  контрагентов,  с  которыми 
можно осуществлять сделки на условиях предпостав-
ки  бумаг,  с  указанием  предельной  суммы  открытых 
позиций (лимита) в расчете на одного контрагента;

 ▪ установление  перечня  контрагентов,  которым 
можно  осуществлять  предоплату,  с  указанием 
предельной суммы (лимита) открытой позиции;

 ▪ анализ кредитоспособности банков, контраген-
тов по сделкам и клиентов компании;

 ▪ установление перечня эмитентов с указанием пре-
дельных сумм заимствований (сумм, подверженных 
кредитному риску) в расчете на одного эмитента.

Рыночный  риск  инвестиционной  компании  опреде-
ляется неблагоприятным изменением рыночных цен 
ценных бумаг, находящихся в портфеле компании и 
клиентов. Управление рыночным риском включает:

 ▪ установление  нормативов  вложений  собствен-
ного капитала компании в различные типы финан-
совых инструментов;

 ▪ использование тактики стоп-лоссов при соверше-
нии сделок специалистами отдела фондового рынка;

 ▪ установление  предельного  размера  кредитор-
ской задолженности;

 ▪ установление  предельного  размера  активов 
(лимита), приходящегося на один банк;

 ▪ установление  предельного  размера  открытой 
позиции  (лимита) по каждому эмитенту и финан-
совому инструменту.
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Операционный  риск  в  деятельности  инвестицион-
ной  компании  связан  с  возможностью  прямых  или 
косвенных  денежных  потерь,  вызванных  несовер-
шенством организации управления компании, недо-
статочной квалификацией персонала, ошибками при 
проведении операций и расчетов, несовершенством 
используемых технологий работы, мошенничеством 
и т. д. Управление операционным риском включает:

 ▪ контроль за соблюдением специалистами отде-
ла фондового рынка предельной суммы денежных 
лимитов при торговле внутри дня как в целом, так 
и по отдельным эмитентам ценных бумаг;

 ▪ специализацию  трейдеров  по  эмитентам  цен-
ных бумаг и финансовым инструментам;

 ▪ для  безопасности  информационных  систем  от 
технических  сбоев  используется  система  сохра-
нения данных на еженедельной основе;

 ▪ для совершенствования системы на регулярной 
основе проводится анализ используемых процедур 
и технологий при осуществлении торговли ценны-
ми бумагами с последующим внесением изменений 
и дополнений в нормативные документы компании.

Для оценки общего уровня риска можно использовать 
комплексный  подход,  который  учитывает  макроэко-
номическую ситуацию и конъюнктуру как отечествен-
ного, так и мирового фондового рынка. Это дает воз-
можность не только оценить текущий уровень риска 
бизнес-среды  компании,  но  и  выбрать  оптимальную 
стратегию инвестирования. С этой точки зрения сле-
дует отметить следующие характеристики современ-
ного состояния российского рынка ценных бумаг. 

Первое — российский фондовый рынок вслед за гло-
бальными рынками вступил в период стагнации, ха-
рактеризующийся: 

 ▪ высокой волатильностью цен акций;

 ▪ адресным спросом на активы;

 ▪ резким  обесценением  стоимости  рыночных  ак-
тивов.

Второе  —  конъюнктура  сырьевых  рынков  суще-
ственно ухудшилась, что создает условия для оттока 
портфельных инвестиций из России.

Третье — основные проблемы российского фондово-
го рынка сохраняются. Это:

 ▪ низкий free float и сравнительно небольшое ко-
личество котируемых на биржах компаний (так, в 
России в 4,5 раза меньше, чем в Китае, и в 16 раз 
меньше, чем в Индии);

 ▪ концентрация  торговых  оборотов  (до  70%  бир-
жевого оборота приходится на 3 компании);

 ▪ концентрация капитализации (на нефтегазовый 
сектор приходится более половины всей капита-
лизации рынка).

Четвертое  —  недооценка  российских  акций  по  от-
ношению к другим развивающимся рынкам сократи-
лась.

Пятое — слабое развитие инструментов хеджирова-
ния рисков на фондовом рынке.

Организационная  структура  компании  и  подразде-
лений,  осуществляющих  контроль  и  управление  ри-
сками, должна быть достаточно прозрачна. Приведем 
пример  организации  системы  управления  рисками 
на примере ОАО «ИНВЕСТИЦИОННАЯ КОМПАНИЯ ИК 
РУСС-ИНВЕСТ».  В  соответствии  с  принятым  кодексом 
корпоративного поведения в компании создан и функ-
ционирует комитет по управлению рисками. Это один 
из  пяти  комитетов  при  Совете  директоров,  который 
независим  от  единоличного  исполнительного  органа 
управления  компании  и  подотчетен  Совету  директо-
ров компании. Комитет разрабатывает систему и про-
цедуры управления рисками и действует на основании 
Положения по управлению рисками и Внутреннего ре-
гламента по управлению рисками, который более де-
тально определяет полномочия комитета и устанавли-
вает процедуры по устранению отклонения величины 
отдельного вида риска по сравнению с нормативами. 

Соблюдения  нормативов  и  лимитов,  установленных 
приказами Президента — Генерального директора по 
предложению Комитета по управлению рисками, зани-
маются соответствующие структурные подразделения. 
В их числе — контролер компании, отдел внутреннего 
контроля и аудита, бэк-офис, депозитарный отдел, от-
дел информационных технологий. В таблице 1 детали-
зированы основные нормативы, которые устанавлива-
ются по инициативе Комитета по управлению рисками 
и отслеживаются структурными подразделениями для 
контроля за основными видами рисков.

Для  минимизации  кредитного  риска  установлен  спи-
сок контрагентов, с которыми разрешено осуществлять 
сделки купли-продажи ценных бумаг в рамках неорга-
низованного рынка. На регулярной основе проводится 
мониторинг контрагентов, с которыми трейдеры имеют 
право совершать сделки купли-продажи ценных бумаг 
и  которые  удовлетворяют  требуемым  критериям.  Для 
этого  происходит  переоценка  финансовых  показате-
лей  контрагентов,  а  также  проводится  анализ  потен-
циальных контрагентов по запросу торговых отделов.

Оценка рыночного риска операций с акциями прово-
дится на основе фундаментального анализа методом 
«сверху вниз» (рис. 1). 
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Метод анализа 
«сверху вниз»

Макроэкономический анализ

Отраслевой анализ

Анализ финансовой 
отчетности компаний

Анализ коэффициентов Структурный 
анализ Модель ДДП

Метод 
компаний-аналогов 

и отраслевых 
коэффициентов

Сводная оценка

► Темпы роста
► Рентабельность
► Капитализация
► Ликвидность

► Активы
► Обязательства
► Доходы
► Расходы

► Расчет будущих ДП
► Ставка дисконтирования 
► ДДП
► Рентабельность инвестиций

► Цена — Выручка
► Цена — Чистая прибыль
► Цена — Чистые активы
► Дивидендная доходность

Рис. 1. Методика анализа «сверху вниз»

Таблица 1. Система управления рисками

Виды рисков Установленные нормативы для контроля за рисками

1. Кредитный риск  1. Список контрагентов, которым трейдеры ИК РУСС-ИНВЕСТ могут продавать ак-
ции без предоплаты

2. Список контрагентов, у которых можно покупать акции по предоплате

3. Лимит достаточности средств на один банк или торговую систему

4. Норматив максимального уровня дебиторской и кредиторской задолженности

5. Перечень кредитных учреждений, где ИК РУСС-ИНВЕСТ может иметь расчет-
ные и иные счета

6. Индивидуальные торговые лимиты на контрагентов 

2. Рыночный риск 7. Перечень ценных бумаг, с которыми фондовый отдел может проводить опера-
ции без специального разрешения Президента — Генерального директора

8. Норматив (лимит) ограничения риска на одного эмитента

3. Операционный риск 9. Специализация по эмитентам трейдеров

10. Денежные лимиты трейдеров
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Сначала  делается  вывод  о  текущем  состоянии  эко-
номической  конъюнктуры,  уровне  инвестиций  и 
объему свободных денежных ресурсов в экономике. 
Затем  оцениваются  состояние  отраслей  экономики 
России  с  точки  зрения  перспектив  роста  спроса  и 
рентабельности.  Далее  оцениваются  перспективы 
конкретных  акций  на  основе  анализа  финансовой 
отчетности  компаний.  Данный  анализ  имеет  не-
сколько  составляющих.  Делается  анализ  финан-
совых  коэффициентов  с  точки  зрения  их  динамики, 
уровня  рентабельности,  капитализации,  ликвид-
ности.  Проводится  структурный  анализ  активов, 
обязательств, доходов и расходов. Строится модель 
дисконтированных  денежных  потоков.  Для  оценки 
акций используется также метод компаний-аналогов 
и  отраслевых  коэффициентов,  а  именно  отношение 
цены акции к выручке компании в расчете на акцию, 
цены акции к чистой прибыли компании за вычетом 
дивидендов по привилегированным акциям в расче-
те на акцию, цены акции к стоимости собственного 
капитала компании в расчете на акцию. Учитывается 
дивидендная доходность. 

На основании полученных результатов делается свод-
ная оценка. Для определения акций, которые имеют 
максимальный  потенциал  роста  на  текущий  момент, 
мы определяем потенциальные и справедливые цены 
на  основе  фундаментальных  показателей.  Потенци-
альная цена показывает цену акции, которая может 
быть достигнута при наиболее оптимистичном сцена-

рии развития экономики и деятельности  конкретно-
го эмитента — очень хорошей ситуации в экономике, 
благоприятном внешнеэкономическом фоне, высоких 
ценах на нефть и металлы, высоком внутреннем по-
требительском спросе и т. д. Справедливая цена ак-
ции показывает цену акции, которая отражает оценку 
бизнеса компании исходя из ее эффективности и со-
стояния в долгосрочной перспективе. Потенциальная 
цена — это справедливая цена для лучшей конъюн-
ктуры. Справедливая цена обычно ниже потенциаль-
ной цены. Для определения потенциальных цен эми-
тентов  наиболее  репрезентативным  является  метод 
рыночных коэффициентов. Для оценки используется 
коэффициент  отношения  цены  акции  к  годовой  вы-
ручке в расчете на акцию. Значение данного показа-
теля в среднем варьируется от 0 до 3 в зависимости от 
отрасли, потенциала роста финансовых показателей 
и  рейтинга  корпоративного  управления  для  каждой 
данной компании, ликвидности и позиционирования 
акций  компании.  Компании,  обладающие  большим 
потенциалом  роста  выручки,  торгуются  с  более  вы-
соким коэффициентом. Однако данный коэффициент 
редко превышает значение 3 и может рассматривать-
ся как целевой уровень для определения потенциаль-
ных цен.

В  случае  оценки  малоликвидных  акций  при  оцен-
ке используются все три подхода — сравнительный 
(рыночный),  затратный  и  доходный  подходы  при 
большем акценте на последние два (рис. 2).

Рис. 2. Подходы к оценке

► Отсутствие контроля
► Ликвидность
► Корпоративное управление

СРАВНИТЕЛЬНЫЙ 
(РЫНОЧНЫЙ)

ЗАТРАТНЫЙ ДОХОДНЫЙ

ДИСКОНТ 
НА РИСК

Справедливая оценка 
акционерного капитала

Оценка 
миноритарной доли
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При использовании сравнительного подхода в оцен-
ке за основу берется комплексный показатель всех 
трех базовых методов оценки — метода компании-
аналога, метода сделок и метода отраслевых коэф-
фициентов.  При  затратном  подходе  используется 
метод чистых активов с учетом рыночной стоимости 
всех  активов  предприятия.  Данный  метод  исполь-
зуется для компаний с высокой долей финансовых 
вложений  в  балансе  и  компаний,  представляющих 
сектор  услуг  и  гостиничный  бизнес.  При  невоз-
можности  использования  метода  дисконтирования 
денежных потоков при применении доходного под-
хода  в  оценке  используется  метод  капитализации 
дохода,  который  упрощенно  исходит  из  прогноза 
выручки или чистого дохода с учетом коэффициента 
капитализации. Получаемая сводная справедливая 
оценка  бизнеса  дисконтируется  в  случае  покупки 
миноритарной  доли,  отсутствия  ликвидного  рынка 
акций объекта и проблем в вопросе корпоративного 
управления.

В  целях  снижения  рыночных  рисков  также  учитыва-
ется  фактор  ликвидности.  Внутренним  регламентом 
предусмотрены ограничения на инвестирование в ак-
ции с низкой ликвидностью и в акции средних и мелких 
предприятий. С этой целью для отбора потенциальных 
предприятий используются следующие критерии:

 ▪ объем  годовой  выручки  эмитента  должен  быть 
не менее 50 млн долл.;

 ▪ рыночная капитализация должна быть не менее 
100 млн долл.;

 ▪ потенциал  роста  до  потенциальной  (целевой) 
цены составляет не менее 20%.

Для  оценки  риска  эмитентов  долговых  ценных  бумаг 
рассчитывается  группа  финансовых  коэффициентов. 
Их перечень также установлен во Внутреннем регла-
менте по управлению рисками. Для данных коэффици-
ентов установлены пороговые значения, превышение 
которых характеризует повышенный риск инвестиций. 
Так, для предприятий реального сектора показатель-
ными являются коэффициенты финансовой независи-
мости, платежеспособности, ликвидности. 

Если  показатели  не  выдерживаются  хотя  бы  по 
2 нормативам, данный объект инвестиций попадает 
в категорию повышенного риска и лимиты на такие 
инструменты могут быть закрыты.

При  оценке  риска  муниципальных  облигаций  ос-
новное  внимание  уделяется  состоянию  финансов 
соответствующего  региона  (табл.  3).  Для  оценки 
финансового  состояния  коммерческих  банков  по-
казательными  являются  нормативы  Центрального 
Банка. 

Таблица 2. Оценка степени риска инвестиций 
в корпоративные облигации

Норматив Показатель 
повышенного 
риска

Сумма долга / Активы > 70%

Сумма облигационного займа / 
Годовая выручка

> 80%

Сумма облигационного займа / 
Операционная прибыль 

> 300%

Чистая прибыль /  
Сумма облигационного займа

< 20%

Текущая ликвидность < 1%

Таблица 3. Оценка рыночного риска операций 
с муниципальными облигациями

Норматив Показатель 
повышенного 
риска

Профицит (дефицит) (млн руб.) / 
Доходы бюджета (млн руб.)

> –10%

Дефицит (млн руб.) /  
ВРП (млн руб.)

> 1%

Займ / Расходы бюджета > 20%

Займ / Доходы бюджета > 20%

Займ / Профицит (дефицит) 
бюджета

> 100%

Долг / Доходы бюджета (%) > 20%

В контроль за операционными рисками вовлечены 
с  разной  степенью  ответственности  все  структур-
ные подразделения системы управления рисками в 
компании — корпоративный контролер, отдел вну-
треннего  контроля  и  аудита,  бэк-офис,  депозитар-
ный отдел, отдел информационных технологий. Для 
контроля за правильностью совершения сделок ис-
пользуется специальное программное обеспечение, 
которое  позволяет  отслеживать  все  проводимые 
сделки,  вести  учет  денежных  позиций  и  позиций 
по бумагам, отслеживать в режиме он-лайн соблю-
дение  трейдерами  лимитов.  Программное  обеспе-
чение  является  многопользовательской  системой 
для  автоматизации  торговли  ценными  бумагами 
на  российском  фондовом  рынке  и  автоматизации 
фронт- и бэк-офиса инвестиционных и финансовых 
компаний и банков. В депозитарном учете также ис-
пользуется  система  автоматизированного  депози-
тарного учета. 
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Возросшая  волатильность  фондового  рынка  по-
требовала  усиления  контроля  за  рисками  текущих 
операций.  Для  этих  целей  необходимо  применение 
методики  оценки  риска  на  основании  расчета  VaR 
по портфелю ликвидных акций. Расчет показателей 
целесообразно  производить  ежедневно  по  итогам 
торгового  дня.  Оценки  VaR  для  отдельных  позиций 
используются  для  определения  оптимальной  вели-
чины  стоп-лоссов,  которая  носит  рекомендатель-
ный характер. По умолчанию стоп-лосс по торговым 
операциям  рекомендуется  установить  на  уровне  не 
более  3%  от  цены  покупки.  Данный  норматив  кор-
ректируется  с  учетом  конъюнктуры  рынка  и  уровня 
волатильности рынка и может быть повышен до ре-
комендуемого  уровня.  Рекомендуемые  лимиты,  как 
правило, выше. Это показывает, что политика компа-
нии в области контроля за рисками текущих опера-
ций достаточно консервативна.

Текущая ситуация на мировом и российском финан-
совом  рынке  характеризуется  высокой  волатиль-
ностью  и  сохранением  риска  кризиса  ликвидности. 
В этих условиях возрастает риск убытков как от ин-
вестиций  в  фондовые  активы  и  структурные  про-
дукты,  так  и  от  вложений  в  долговые  инструменты. 
Учитывая  эти  факторы,  на  текущем  этапе  инвесто-
рам рекомендуется выбирать консервативную стра-
тегию инвестирования на фоне сохранения жесткого 
контроля за рисками. В части основных задач блока 
управления  рисками  особое  внимание  планируется 
уделить регулярному мониторингу эмитентов ценных 
бумаг  и  контрагентов  по  сделкам  купли-продажи 
ценных бумаг, совершенствованию методики анали-
за различных видов рисков и их источников, а также 
оценке  рисков  новых  направлений  деятельности  и 
оказываемых услуг.
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тинговым  агентством  «Эксперт  РА».  В  нем  приняли 
участие  представители  властных  структур  наравне 
с  топ-менеджерами  промышленных  предприятий, 
компаний, банков, страховых компаний и брокеров. 

Впервые  подводились  итоги  Конкурса  на  луч-
ший  проект  управления  рисками  на  предприятиях 
и в финансовых учреждениях и были представлены 
результаты  аналитического  исследования  по  этим 
проблемам. 

Особое  внимание  форума  «Управление  рисками: 
решения для России-2006» было уделено обсужде-
нию  роли  риск-менеджмента  при  выходе  компаний 
на  IPO  и  страховой  защите  производственных  ри-
сков,  позиции  российского  регулятора  банковской 
деятельности  в  отношении  требований  Всемирного 
банковского  соглашения  Basel  II.  Другая  значимая 
тема обсуждения — работа кредитных бюро и управ-
ление  кредитными  рисками  в  банковской  рознице. 
Представители компаний «Русал» и «Делойт и Туш» 
провели мастер-класс по методике построения кар-
ты рисков.

Участникам форума были представлены результаты 
исследования  современного  состояния  и  проблем 
развития риск-менеджмента российских компаний, 
проведенного  журналом  «Русский  полис»  и  РусРи-
ском  в  2005—2006  гг.  Ключевым  зарубежным  спи-
кером была Мари-Джемма Деке (Бельгия) — прези-
дент FERMA.

Международный  форум-2007  расширил  свои  гра-
ницы и привлек внимание крупных компаний Укра-
ины  и  Казахстана.  Среди  обсуждавшихся  вопро-
сов — российские и международные стандарты ISO 
по управлению рисками, управление корпоративны-

Ежегодно проводимые РусРиском двухдневные фо-
румы  являются  одним  из  важнейших  мероприятий 
года  в  сфере  риск-менеджмента,  на  котором  пред-
ставители  государственных  структур,  российских 
и работающих в России иностранных компаний, экс-
пертного  и  научного  сообщества  обсуждают  новые 
тренды  в  области  управления  рисками  и  страхова-
ния и делятся опытом управления рисками в россий-
ских компаниях и банках.

В  2003  году  проведены  международная  конфе-
ренция  «Риски  российской  экономики:  анализ, 
оценка,  управление»  и  форум  «Риски  российской 
промышленности-2003:  растущий  рынок»,  кото-
рые  сформировали  основные  направления  дея-
тельности  РусРиска  на  первом  этапе  его  развития. 
Деловому  и  экспертному  сообществу  была  пред-
ставлена  подготовленная  под  нашей  эгидой  книга 
«Риск-менеджмент».

Основной  темой  международной  конференции 
2004  года  стала  «Роль  рисков  и  страхования 
в  управлении  непрерывностью  бизнес-процес-
сов».  Большой  интерес  профессиональной  аудито-
рии  вызвали  доклады  Евгения  Ясина  —  научного 
руководителя ГУ ВШЭ, бывшего Министра экономи-
ки  РФ  («Риски  экономики  России»),  Анатолия  Ак-
сакова — заместителя председателя Комитета Госу-
дарственной  Думы  РФ  по  кредитным  организациям 
и  финансовым  рынкам  («Законодательные  меха-
низмы управления рисками»), Владислава Стрель-
цова  —  заместителя  Руководителя  ФСФР  («Надеж-
ность и риски финансовой сферы России») и других 
экспертов и практиков.

В  2005  году  международный  форум  «Управление 
рисками  в  России»  проводился  совместно  с  рей-

Форумы и конкурсы

В. В. Верещагин, к.и.н., президент РусРиска

Т. Ю. Шемякина, к.э.н., исполнительный директор РусРиска
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ми рисками, культура управления рисками, иннова-
ционные подходы в банковском риск-менеджменте, 
адаптация  западной  системы  управления  рисками 
в финансовых институтах России и СНГ.

На  Форуме  прошли  блиц-интервью  с  Тьери  Ван 
Сантеном  (Франция)  —  экс-президентом  FERMA 
и  Алексеем  Симановским  —  директором  Департа-
мента банковского регулирования и надзора Банка 
России.

Большой интерес участников вызвали выступления 
Томаса Грэма — экс-главного советника Президента 
США по России и Ханса Гори — Президента голланд-
ской ассоциации риск-менеджмента (NARIM).

Форум-2008  стал  престижной  площадкой  для  спе-
циалистов  более  чем  из  двадцати  стран  мира, 
России  и  СНГ.  Форум  прошел  под  девизом  «Луч-
шие  международные  практики  —  лучшим  россий-
ским  компаниям».  В  рамках  форума  проведены 
конференции  «Инновации  риск-менеджмента» 
и  «Управление  рисками  в  Финансовых  институтах 
России  и  СНГ.  Регламентные  нормы  Базеля  II,  III». 
Ключевыми спикерами были: Жан-Кристоф Бориеc 
(Riskalis, Франция), Герт Крайвеген (Sappi Ltd, ЮАР), 
Михаэль  Хармс  (Российско-Германская  внешнетор-
говая  палата),  Ласси  Вайсанен  (TeliaSonera  Corp., 
Финляндия), Сергей Мартынов (СУЭК), Вадим Кулик 
и Ирина Кремлева (ВТБ24).

В  2009  году  проводилась  международная  конфе-
ренция  «УПРАВЛЕНИЕ  РИСКАМИ  В  РОССИИ  И  СНГ: 
КРИЗИС  ИЛИ  НОВЫЕ  ВОЗМОЖНОСТИ»,  основным 
вопросом  которой  стало  последствий мирового  фи-
нансово-экономического кризиса для России и СНГ 
и сценариев его преодоления.

Наибольший интерес вызвали доклады Питера Ден 
Деккера  (Нидерланды) — члена Совета директоров 
FERMA,  Алексея  Саватюгина  —  директора  Депар-
тамента финансовой политики Минфина РФ, Сергея 
Замкового  (КПМГ),  Евгения  Петросяна  —  заме-
стителя  Руководителя  Федерального  агентства  РФ 
по техническому регулированию и метрологии (Рос-
стандарт) и  Олега Иванова — вице-президента Ас-
социации региональных банков России.

Осенью этого года была проведена отдельная кон-
ференция  по  поиску  эффективных  решений  для 
управления рисками в кредитно-финансовых орга-
низациях.

В 2010 году прошел международный Форум «УПРАВ-
ЛЕНИЕ РИСКАМИ В РОССИИ И СНГ: НОВЫЕ ВЫЗОВЫ 
И ВОЗМОЖНОСТИ».

В  обращении  к  участникам  форума  председатель 
Наблюдательного совета РусРиска, вице-президент 
РСПП Игорь Юргенс выразил уверенность, что управ-
ление  рисками  в  новой  экономической  ситуации 
станет  неотъемлемой  частью  успешного  бизнеса. 
«Наша задача, — подчеркнул И.Ю. Юргенс, — улуч-
шить осведомленность российских предпринимате-
лей и создать информационное поле для обмена луч-
шим опытом в сфере управления рисками, повышать 
культуру  риск-менеджмента  в  России  и  добиваться 
его внедрения в повседневную практику российско-
го бизнеса».

Выступавшие  отмечали  возрастающую  роль  риск-
менеджмента  в  работе  ведущих  российских  компа-
ний, особенно при преодолении последствий миро-
вого  финансово-экономического  кризиса.  «Сегодня 
уже непросто найти в России крупную коммерческую 
структуру, в которой к управлению рисками относи-
лись бы недостаточно серьезно» — с таким выводом 
согласились многие участники форума.

Большинство  выступавших  уделили  серьезное  внима-
ние  вопросам  взаимосвязи  риск-менеджмента  с  вну-
тренним контролем и аудитом, непрерывностью бизнеса 
(ВСМ), интеграции систем управления рисками со стра-
тегическим  планированием  компании,  налаживания 
взаимодействия с государственными структурами.

Участники  форума  поддержали  практические  дей-
ствия РусРиска по утверждению профессионального 
стандарта по управлению рисками и внесению спе-
циальности  «риск-менеджер»  в  Единый  тарифный 
квалификационный справочник (ЕТКС). На достиже-
ние этих целей были направлены соглашения о со-
трудничестве РусРиска с Финансовой академией при 
Правительстве  РФ,  Институтом  фондового  рынка 
и управления (ИФРУ), взаимодействии со структура-
ми РСПП.

Большой интерес участников вызвали выступления 
Николая  Галушина  (ОСАО  «Ингосстрах»),  вырази-
вшего озабоченность влиянием кризиса на мотива-
цию  страхования  и  потенциала  риск-менеджмента, 
а  также  генерального  директора  Ассоциации  евро-
пейского бизнеса в РФ Франка Шауффа, обративше-
го внимание на неоднозначные оценки рисков ино-
странных инвесторов в нашей стране.

О  реальных  рисках  и  угрозах  финансовой,  прежде 
всего  банковской,  системе  говорили  на  конферен-
ции член Совета директоров «ВТБ Капитал» Сергей 
Дубинин  и  вице-президент  Ассоциации  региональ-
ных банков России Олег Иванов. Они выразили оза-
боченность  пассивностью  государственных  регу-
лирующих  органов  по  отношению  к  деятельности 
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крупнейших  российских  банков  и  кредитно-финан-
совых учреждений.

С новыми тенденциями и инструментами страхового 
риск-менеджмента  участников  форума  ознакомил 
специальный  гость  —  Ральф  Мусэрино  —  главный 
операционный директор крупнейшей страховой ком-
пании ChartisInternational (США). 

Участники форума также обсудили такие темы, как: 
российские  и  международные  стандарты  по  управ-
лению рисками, в том числе новый стандарт ISO 31000 
по  риск-менеджменту,  преимущества  и  недостатки 
комплексной системы управления рисками, проект-
ные и инвестиционные риски в энергетике, практика 
организации страховой защиты промышленных ком-
паний,  управление  финансовыми  рисками  в  России 
и СНГ, взаимоотношения компаний и банков в новых 
условиях,  подготовка  профессионалов  по  управле-
нию рисками, современные инвестиционно-банков-
ские  решения  для  операторов  реального  сектора 
экономики и другие. Были представлены итоги про-
веденного РусРиском опроса риск-менеджеров.

Итоги форума подтвердили растущий интерес дело-
вого  сообщества  России  и  СНГ  к  вопросам  практи-
ческого использования мирового опыта управления 
рисками  в  своей  деятельности  по  выработке  новых 
подходов и механизмов преодоления кризисной си-
туации в экономике.

В 2011 году на форуме «УПРАВЛЕНИЕ РИСКАМИ В РОС-
СИИ И СНГ: НОВЫЕ СТАНДАРТЫ» интерес участников 
вызвали  выступления  директора  Института  проблем 
глобализации  Михаила  Делягина,  первого  замести-
теля  директора  Института  проблем  безопасного  раз-
вития  атомной  энергетики  РАН  Рафаэла  Арутюняна, 
вице-президента  ООО  «Росгосстрах»  Кирилла  Яки-
мишена,  выразившего  озабоченность  влиянием  кри-
зиса  на  мотивацию  страхования  и  потенциала  риск-
менеджмента,  а  также  заместителя  руководителя 
Росстандарта  Евгения  Петросяна,  обратившего  вни-
мание  на  практическую  значимость  для  российского 
бизнеса внедрения нового стандарта ISO 31000.

О  реальных  рисках  и  угрозах  финансовой,  прежде 
всего банковской, системе говорили на конференции 
первый  вице-президент  Ассоциации  региональных 
банков  России  Александр  Хандруев,  заместитель 
гендиректора РА «Эксперт-РА» Павел Самиев, дирек-
тор  Департамента  риск-менеджмента  Номос-Банка 
Сергей Замковой. Они выразили озабоченность пас-
сивностью  государственных  регулирующих  органов 
по  отношению  к  деятельности  крупнейших  россий-
ских банков и кредитно-финансовых учреждений.

Участники  форума  также  обсудили  такие  темы,  как 
технологические  риски  в  энергетике,  практика  ор-
ганизации  страховой  защиты  промышленных  ком-
паний,  внедрение  продвинутых  подходов  в  управ-
лении  кредитными  и  рыночными  рисками,  роль 
риск-менеджмента в оценке и управлении проблем-
ной  задолженностью  и  другие.  Были  представлены 
промежуточные  итоги  проводимого  РусРиском  со-
вместно с журналом «Русский полис» исследования 
состояния риск-менеджмента в России.

Обсуждению  новых  практических  задач  риск-
менеджмента  был  посвящен  Х  Международный 
профессиональный  Форум  «УПРАВЛЕНИЕ  РИСКА-
МИ В РОССИИ И СНГ: НОВЫЕ РЕАЛИИ», прошедший 
в 2012 году. 

Программа форума по традиции состояла из двух кон-
ференций,  посвященных  обсуждению  проблем  про-
мышленных рисков и страхования (1-й день) и управ-
лению рисками в финансовых институтах (2-й день).

Одним из ключевых был доклад известного ученого 
и  эксперта  Игоря  Николаева  (ФБК),  посвященный 
анализу макроэкономических рисков в России в те-
кущем году и в ближайшей перспективе. 

Большой интерес у собравшихся вызвало проведе-
ние круглого стола, посвященного актуальным про-
блемам промышленного страхования (модератор — 
Андрей  Елохин,  ОАО  «ЛУКОЙЛ»).  Представители 
ведущих страховых и брокерских компаний  (П. Су-
доплатов  из  «Виллис  СНГ»,  В.  Тимофеев  из  «Рос-
госстраха»,  Д.  Малышев  из  СОГАЗа,  А.  Арта монов 
из «Москва Ре» и другие) обсудили новые тенден-
ции и практику организации страховой защиты про-
мышленных  компаний,  его  законодательную  базу, 
опыт  международного  рынка  перестрахования  вы-
сокорисковых объектов, а также проблемы урегули-
рования  крупных  убытков  при  страховании  рисков 
в промышленности. 

Важной  и  перспективной  проблеме  практики  риск-
инжиниринга в России был посвящен мастер-класс, 
проведенный представителями страховой компании 
«Цюрих». 

Реалистичный  анализ  рисков  и  угроз  российской 
кредитно-финансовой  и  прежде  всего  банковской 
системы, а также перспективы реализации в нашей 
стране  положений  Базельского  соглашения  дали 
на форуме Алексей Лобанов — заместитель дирек-
тора Департамента банковского регулирования Бан-
ка России и вице-президент Ассоциации региональ-
ных банков России Олег Иванов.
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На  конференции,  посвященной  управлению  фи-
нансовыми  рисками,  обстоятельному  обсуждению 
подверглись  современные  тенденции  в  управле-
нии  кредитными  и  рыночными  рисками  (модера-
тор сессии — М. Помазанов, Банк «Зенит»), риски 
проектного финансирования (модератор панельной 
дискуссии  —  В.  Гамза,  Национальная  ассоциация 
кредитных  брокеров  и  финансовых  консультан-
тов),  стресс-тестирование  в  системе  управления 
рисками (модератор круглого стола — С. Замковой, 
НОМОС-Банк). 

В  целом  проведенные  за  10  лет  форумы  и  конфе-
ренции  РусРиска  позволили  сформировать  и  кон-
солидировать  профессиональное  сообщество 
риск-менеджеров,  сформулировать  и  развить  науч-
но-методологическую и практическую платформу для 
внедрения  риск-менеджмента  в  повседневную  дея-
тельность  российского  предпринимательства  и  го-
сударственных  органов  управления.  Как  отмечали 
многие  участники  и  независимые  эксперты,  форумы 
РусРиска с точки зрения содержательности, качества 
и актуальности обсуждаемых вопросов являются од-
ними из самых привлекательных в нашей стране. 
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Международный  
конкурс  
«Лучший риск-менеджмент  
в России и СНГ»

7.  Лучшее  научное/образовательное  достижение 
в области риск-менеджмента.

Победители конкурсов 2006—2012 приведены в таб-
лице.

В  конкурсное  жюри  за  время  проведения  конкурса 
привлекались ведущие специалисты в области риск-
менеджмента лучших российских и международных 
компаний,  министерств,  ведомств,  ведущих  вузов, 
профессиональных  ассоциаций  —  Государственная 
Дума РФ, Минэкономразвития, Минпромэнерго, Ми-
нобразования  и  науки,  СРО  НФА,  ФСФР,  МЧС,  АРБ, 
МАС, СК «Стандарт-резерв», ОАО «СОГАЗ», ОАО «ЛУ-
КОЙЛ», МГИМО, НИУ Высшая школа экономики, ГФА, 
ГУУ,  PRMIA,  AIG,  PriceWaterhouseCoopers,  Эрнст  & 
Янг  —  СНГ,  Bakker  &  McKenzie,  KPMG,  Аналитиче-
ский банковский журнал, Deloite & Touche, ЗАО «АКГ 
«РБС», Финансовый университет при Правительстве 
РФ,  ЗАО  «Валтарс  Риск-менеджмент»,  ООО  «Марш 
Риск  Консалтинг»,  ООО  «Корна  Риск-менеджмент», 
Военно-страховая  компания,  Московская  столич-
ная  группа,  Всероссийский  банк  развития  регио-
нов,  ИнтерРАО  ЕС,  ОАО  «РусГидро»,  ОАО  «Банк  Зе-
нит», ОАО «Карельский окатыш», Компания «Willis», 
ОАО  «ЭНЕЛ  ОГК-5,  Компания  «MatthewsDaniel», 
ЗАО САК «Альянс», ЗАО «Полюс», ОАО «ПМ СОФТ».

Благодаря  широкой  информационной  поддержке 
участники  и  лауреаты  конкурса  получают  возмож-
ность  донести  до  бизнес-сообщества  и  предста-
вителей  министерств  и  ведомств  необходимость 
внедрения  новых  технологий  риск-менеджмента 
и  ознакомить  со  сложившейся  практикой  управле-
ния рисками в российской экономике.

Данный  конкурс  для  многих  победителей  являлся 
первым  этапом  участия  в  Общеевропейском  кон-
курсе риск-менеджмента, который ежегодно прово-
дится  Европейской  Федерацией  ассоциаций  риск-
менеджмента (FERMA). 

Русское  общество  управления  рисками  (РусРиск) 
при поддержке Российского союза промышленников 
и  предпринимателей  (РСПП)  с  2005  года  проводит 
ежегодный Международный конкурс «Лучший риск-
менеджмент». Конкурс направлен на развитие риск-
менеджмента  в  компаниях  России  и  СНГ.  За  время 
проведения  конкурса  экспертами  жюри  было 
рассмотрено более 200 заявок участников.

Конкурс проводится в целях:

 ▪ выявления и обобщения лучших практик управ-
ления рисками для становления и развития риск-
менеджмента в России и СНГ;

 ▪ стимулирования  деятельности  по  развитию 
риск-менеджмента в компаниях России и СНГ;

 ▪ организации  обмена  опытом  успешного  управ-
ления рисками в компаниях;

 ▪ развития  и  совершенствования  существующих 
механизмов снижения рисков организаций.

Традиционно конкурс проводится по следующим но-
минациям:

1.  Лучшая  комплексная  система  риск-менеджмента 
промышленных предприятий.

2.  Лучшая  комплексная  система  риск-менеджмента 
финансовых структур.

3.  Лучшая  программа  управления  фрагментарными 
рисками.

4. Лучшая система страховой защиты.

5. Лучший риск-менеджер года.

6.  Лучшая  программа  обучения  в  области  риск-
менеджмента.

Т. Ю. Шемякина, к.э.н., исполнительный директор РусРиска
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ПОБЕДИТЕЛИ КОНКУРСА РУСРИСКА ПО НОМИНАЦИЯМ (2005 – 2012 гг.)

Фамилия Имя 
Отчество

 Организация Конкурсная работа Год  проведения 
конкурса

Лучшая комплексная система риск-менеджмента  промышленных  предприятий

Тарасов И.А. ОАО «Магнитогорский  
металлургический  
комбинат»

Разработка и внедрение системы 
управления рисками в крупной  
промышленной компании  
на примере ОАО «Магнитогорский 
металлургический комбинат»

2005

Кирин А.Ю. ОАО «АЭРОФЛОТ —  
РОССИЙСКИЕ  
АВИАЛИНИИ»

Построение системы управления  
рисками в компании  
ОАО «АЭРОФЛОТ — РОССИЙСКИЕ 
АВИАЛИНИИ»

2005

Пономарёв И.А. ГК Genser,  финансовый 
директор

Постановка риск-менеджмента  
в ГК Genser

2006

Шохор С.Л. Лукойл Оверсис  
Холдинг Лтд.,  
директор по финансам

Разработка, внедрение и развитие 
системы управления рисками  
в Лукойл Оверсиз Холдинг

2007

Кудинова О.В.,  
Бяло Н.Г.,  
Клюева Ю.А.

Allianz Risk Audit,  
риск-менеджеры

Минимальные стандарты  
для промышленного предприятия

2007

Крутых Ф.Н. ОАО «Группа Е4» Построение системы управления 
рисками проектов генподряда

2008

Косарев А.С., 

Пальмова Н.Ю.

ОАО «Магнитогорский ме-
таллургический комбинат» 
(начальник отдела систем-
ного анализа и управления 
рисками, менеджер отдела)

Развитие комплексной системы 
управления рисками ОАО «ММК»

2009

Белоусов С.А. Главный эксперт  
Департамента внутреннего 
аудита ООО «СИБУР»

Управление рисками  
в ОАО «СИБУР Холдинг»

2010

Постников А.М.  ОАО «НЛМК», специалист, 
группа по управлению 
рисками

Разработка комплексной программы 
управления рисками ОАО «НЛМК» 
(ERM)

2011

Белоусов С.А. Главный эксперт  
Департамента внутреннего 
аудита ООО «СИБУР»

Развитие внутренних коммуникаций 
в области управления рисками  
с использованием многофункци-
ональной системы управления 
аудитом TeamMate (инновационное 
использование IT)

2011

Завизенов К.В.  Руководитель  
Департамента  
управления рисками,  
ОАО «Интер РАО ЕЭС»

Корпоративная система управления 
рисками ИРАО (КСУР)

2012

Управление рисками в России: 10 лет развития 
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Фамилия Имя 
Отчество

 Организация Конкурсная работа Год  проведения 
конкурса

Лучшая комплексная система риск-менеджмента  финансовых структур

Швецов О.А. ОАО «Росагролизинг» Система управления кредитными  
рисками в ОАО «Росагролизинг»

2005

Смольянинова С.А. ЗАО «Международный Мо-
сковский Банк», заместитель 
начальника отдела банковских 
и страновых рисков

Построение системы рисков  
банков — контрагентов  
в ЗАО «Международный Московский 
Банк»

2006

Дедков А.В. ОАО «Капиталъ-Страхова-
ние», директор Департа-
мента контроля рисков

«Формирование комплексной  
(интегрированной) системы  
управления рисками в страховой 
группе «Капиталъ»

2007

Беденков Д.А. ИК «РУСС-ИНВЕСТ» Система управления рисками:  
организационная структура,  
управление рыночным,  
операционным и кредитным рисками 
в инвестиционной компании

 2008

Зарипов Р.Я. ОАО «Лизинговая компания 
КАМАЗ» (начальник бюро 
управления рисками)

Управление риском ликвидности  
в рамках финансового менеджмента 
лизинговой компании

2009

Тимохович С.И. Управление операций  
на глобальных товарно-сы-
рьевых рынках ВТБ Капитал 
(руководитель управления)

Управление рыночными рисками 2009

Лучший риск-менеджер года

Рогов М.А.  ОАО «Объединенные  
машиностроительные  
заводы», риск-менеджер

2006

Коллерова С.А. ОАО «Сбербанк России», 
директор управления 
рисками

2006

Маркина Л.А. ОАО «Банк Москвы»,  
директор Департамента 
рисков

2006

Подгорная Л.Ю. ОАО «Южная телекомму-
никационная компания», 
директор Департамента 
внутреннего аудита

2007

Иванов Н.Б. ОАО ГМК «Норильский 
никель»

2008

Тимохович С.И. ВТБ Капитал (руководитель 
Управления операций на 
глобальных товарно-сырье-
вых рынках)

2009
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Фамилия Имя 
Отчество

 Организация Конкурсная работа Год  проведения 
конкурса

Михайлов И.В. Начальник отдела  
управления рисками  
ОАО «Мобильные  
ТелеСистемы»

2010

Завизенов К.В.  Руководитель Департамен-
та управления рисками, 
ОАО «Интер РАО ЕЭС»

2011

Михайлов И.В. Начальник отдела  
управления рисками  
ОАО «Мобильные  
ТелеСистемы»

2011

Рогов М.А. Советник директора  
по внутреннему контролю  
и управлению рисками  
ОАО «РусГидро»

2012

Лучшая программа обучения в области риск-менеджмента

Москвин В.А. Государственный  
университет управления, 
профессор

Управление рисками реализации  
и финансирования инвестиционных 
проектов

2006

Ровенских М.В.,

Полищук Н.В.

Старооскольский техноло-
гический институт (фили-
ал) ГОУ ВПО «Московский 
государственный институт 
стали и сплавов» старший 
преподаватель  кафедры 
экономики и менеджмента, 
зам. декана инженерно-
экономического факультета

Теория экономических рисков:  
предпринимательские риски

2006

Екатеринослав-
ский Ю.Ю.

Государственная академия 
профессиональной пере-
подготовки и повышения 
квалификации руководя-
щих работников и специ-
алистов инвестиционной 
сферы (ГОУ ДПО ГАСИС), 
заведующий кафедрой

Стратегический риск-менеджмент: 
концепция интегративного  
управления

2007

Тарасов И.А., 

Бахчеева М.Н.

ООО «Валтарс  
Риск Менеджмент»,  
директор и зам. директора  
по управлению рисками

Корпоративное управление рисками 2007

Управление рисками в России: 10 лет развития 



192      

Фамилия Имя 
Отчество

 Организация Конкурсная работа Год  проведения 
конкурса

Лучшая программа управления фрагментарными рисками

Косарев А.С., 

Кремлева У.С.

ОАО «Магнитогорский  
металлургический  
комбинат»

Разработка и внедрение системы 
управления валютными рисками  
в крупной промышленной компании 
на примере ОАО «Магнитогорский 
металлургический комбинат»

2005

Алехин С.И.,  
Никифоров А.В.

ОАО «Связьинвест»,

ЗАО «Развитие бизнес- 
систем»

Разработка и внедрение системы 
управления операционными рисками 
в крупной компании

2005

Крушинских В.С. ОАО «Мосэнергосбыт», зам. 
генерального директора  
по корпоративным вопросам

Управление ценовыми рисками  
в ОАО «Мосэнергосбыт»

2007

Залеский В.В. ООО «Сибирские информа-
ционные системы»

Программный комплекс «Кредитный 
мониторинг»

2008

Котлярова Е.А.,

Крапчатова И.С.

ООО «Валтарс  
Риск Менеджмент»

Концепция управления рисками 
инвестиционного проекта на стадии 
разработки проектной документации 

2008

Князева М.А. Риск-менеджер отдела  
разработки и проектиро-
вания информационных 
систем и технологий   
ФГУП «Всероссийский НИИ 
проблем вычислительной 
техники и информатизации»

Методология осуществления 
комплексного управления  
проектными рисками

2010

Лучшая система страховой защиты

Елохин А.Н. Начальник отдела  
страхования  
ОАО «ЛУКОЙЛ»

Организация эффективной  
страховой защиты как элемент 
управления промышленными  
рисками: практический опыт  
ОАО «ЛУКОЙЛ»

2005

Судоплатов П.А. ООО «Страховой брокер 
Виллис СНГ», директор 
Департамента страхования 
промышленных  
и энергетических рисков

Организация страховой защиты  
неф-тедобывающей компании  
«Нарьянмарнефтегаз»

2007

Мещерякова Н.Н. ОАО «Новолипецкий  
металлургический   
комбинат»

Корпоративная программа  
страхова-ния Группы компаний 
НЛМК (имущественные риски).  
Организация системы  
урегулирования убытков

2008

Шевченко Л.В. Начальник управления 
страхования корпоративных 
рисков ОАО «НК Роснефть»

Организация страховой защиты  
вертикально-интегрированной  
нефтегазовой компании

2010
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Фамилия Имя 
Отчество

 Организация Конкурсная работа Год  проведения 
конкурса

Тымко А.В. Менеджер по страхованию 
Департамента по управле-
нию рисками ООО «ДТЭК»

Система страховой защиты  
ООО «ДТЭК»

2012

Лучшее научное/образовательное достижение в области риск-менеджмента

Лучшая студенческая работа

Деев О.В. Студент Югорского государ-
ственного университета

Управление рисками лизинговой 
сделки

2009

Савин В.В. ГОУ ВПО «Российская эконо-
мическая академия  
им. Г.В. Плеханова»

Разработка методов оценки  
и управления рисками  
инвестирования средств  
пенсионных накоплений  
в государственные ценные бумаги  
и депозиты банков

2010

Лучшая научно-исследовательская работа

Лепешкина М.Н., 

Синогейкина Е.Г.

ЗАО ВТБ Долговой центр, 
директор по проектам

ЗАО «Евроэксперт»,  
генеральный директор

Разработка методики оценки  
прав требования по кредитным  
соглашениям банков

2011

Помазанов М.В. ОАО Банк «Зенит»,  
зам. начальника управления 
кредитными рисками

Продвинутый подход к управлению 
кредитным риском в банке

2011

Блошенко Т.А.  Зам. директора  
по внутреннему  
контролю и рискам  
ООО «УК «Группа ГМС»

Риск-менеджмент промышленных 
предприятий

2012

Лучшая публикация в области риск-менеджмента

Соложенцев  Е.Д., 
Карасев В.В.

Журнал «Проблемы  
анализа риска»,  
том 7, 2010, № 2

«И3 – технология для противодей-
ствия взяткам и коррупции»;  
Фрумина С.В. «Риски коммерческого 
банка, влияющие на экономическую 
безопасность: современная практика 
минимизации»

2011

Лепешкина М.Н. OOО ВТБ Долговой центр, 
директор по проектам

Кредитные риски и оценка  
проблемной задолженности банков

2012
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Победители 
международных конкурсов 
в области риск-менеджмента

9. Лучшие достижения в области риск-менеджмента 
молодых специалистов — RISK MANAGEMENT YOUNG 
ACHIEVER OF THE YEAR. 

10. Лучшая  компания,  предоставляющая  услуги 
в  области  риск-менеджмента  —  RISK  SERVICE 
PROVIDER OF THE YEAR.

Победителями от РусРиска стали

В 2007 году:

1. Тихомиров  Николай  Петрович,  профессор  Рос-
сийской  академии  им.  Плеханова  —  номинация 
«Лучшая инициатива в области окружающей среды».

2. Москвин Виктор Андреевич, профессор Государст-
венного  университета  управления  —  номинация 
«Лучшая учебная программа года».

В 2010 году:

1. Коллектив авторов программы РусРиска под руко-
вод ством  В. В. Верещагина  —  номинация  «Лучшая 
учебная программа года».

В 2011 году:

1. Михайлов Игорь Валентинович, начальник отдела 
ОАО «Мобильные ТелеСистемы» — номинация «Луч-
ший риск-менеджер года».

2. Белоусов  Сергей  Александрович,  главный  экс-
перт  Управления  рисками  и  внутреннего  аудита 
ОАО  «СИБУР»  —  номинация  «Лучший  комплексный 
подход к управлению рисками предприятия года».

В  2009  году  в  номинации  «Лучший  риск-менеджер 
Европы» конкурса, проводимого Business  Insurance 
Europe,  победил  Елохин  Андрей  Николаевич,  вице-
президент РусРиска, начальник отдела страхования 
ОАО «ЛУКОЙЛ». 

Британский  журнал  Strategic  Risk  и  Европейская 
Федерация ассоциаций риск-менеджмента (FERMA) 
с  2005  года  ежегодно  проводят  Международный 
конкурс  по  различным  номинациям  риск-менедж-
мента.  Это  одно  из  самых  представительных 
событий  в  жизни  риск-сообщества  Европы, 
в  котором  ежегодно  принимали  участие  более 
350  представителей  компаний  и  специалистов 
в области управления рисками. РусРиск принимает 
участие  в  данном  конкурсе  с  2006  года,  и  за  это 
время  было  подано  более  40  заявок  по  разным 
номинациям:

1. Европейский риск-менеджмент года — EUROPEAN 
RISK MANAGER OF THE YEAR.

2. Европейская  команда  риск-менеджмента  года  — 
EUROPEAN RISK MANAGEMENT TEAM OF THE YEAR.

3. Европейская  программа  риск-менеджмента  пред-
приятия  —  ENTERPRISE-WIDE  RISK  PROGRAMME  OF 
THE YEAR.

4. Лучшая  инициатива  года  относительно  окру-
жающей среды — ENVIRONMENTAL INHATIVE OF THE 
YEAR.

5. Лучшая коммуникационная стратегия риск-менедж-
мента года — BEST RISK COMMUNICATION OF THE YEAR.

6. Лучшая программа финансирования риск-менедж-
мента — BEST RISK FINANCING PROGRAMME OF THE 
YEAR.

7. Наиболее  эффективное  использование  техноло-
гии  —  MOST  EFFECTIVE  USE  OF  TECHNOLOGY  (для 
специалистов организаций, которые на основе новых 
технологий улучшили систему риск-менеджмента).

8. Лучшая  программа  обучения  в  области  риск-
менедж  мента — BEST RISK TRAINING PROGRAMME.

Т. Ю. Шемякина, к.э.н., исполнительный директор РусРиска
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У  нас  налажены  хорошие  рабочие  контакты  с  са-
мой  влиятельной  и  опытной  организацией  в  риск-
менеджмент-сообществе с RIMS, а также с Институтом 
риск-менеджмента  и  ассоциацией  Великобритании 
(IRM и AIRMIC соответственно), с южно-африканской 
ассоциацией  (IRMSA),  с  латиноамериканской  реги-
ональной  ассоциацией  (ALARYS),  с  ассоциациями 
риск-менеджмента  Австралии,  Италии,  Франции, 
Нидерландов, Финляндии и других стран. Делегации 
РусРиска  достаточно  регулярно  участвуют  в  конфе-
ренциях-выставках  RIMS,  на  которых  присутствует 
мировая  элита  риск-менеджмента.  Мы  активно  со-
трудничаем с ведущими журналами и другими изда-
ниями  в  сфере  управления  рисками  и  страхования, 
например  Strategic  Risk,  Risk  Management  Magazine, 
Commercial Risk Europe и рядом других. 

Учитывая  возрастающее  влияние  Интернета,  со-
циальных  сетей,  мы  создали  свои  группы  RusRisk 
в  таких  популярных  сетях,  как  Facebook  и  LinkedIn, 
совершенствуем англоязычную версию нашего веб-
сайта.

По  нашему  приглашению  для  проведения  мастер-
классов  и  публичных  лекций  в  Москву  в  эти  годы 
приезжали мировые авторитеты в области стандар-
тов,  теории  и  практики  риск-менеджмента:  Кевин 
Найт (Австралия), Герт Крайвэген (ЮАР), Хорхе Луц-
ци  (Италия),  Тьерри  Ван  Сантен  (Франция),  Питер 
Ден Деккер (Нидерланды) и другие.

Наши эксперты вошли в состав технического комите-
та Международной организации по стандартизации 
(ISO)  по  разработке  стандарта  ISO-31004  и  рабочей 
группы по риск-менеджменту Европейской экономи-
ческой комиссии ООН  (UNECE) и активно участвуют 
в их деятельности.

Подытоживая,  можно  констатировать,  что  активная 
международная  деятельность  РусРиска,  конструк-
тивное и реалистичное использование накопленно-
го  в  мире  опыта  риск-менеджмента  и  страхования 
являются очень важными составляющими процесса 
становления и развития нашего Общества, создания 
в  России  цивилизованного  рынка  услуг  и  культуры 
управления рисками.

Сотрудничество  и  помощь  зарубежных  коллег  про-
явились  еще  при  создании  РусРиска.  В  первую 
очередь  следует  отметить  поддержку  со  стороны 
представителей  крупных  иностранных  страховых 
компаний, работающих в России (г-на Бенгта Вестер-
грена  из  AIG,  например),  а  также  RIMS  (Американ-
ского  общества  риск  менеджмента  и  страхования), 
которые  помогли  провести  первую  конференцию 
РусРиска и определиться с планом первоочередных 
мероприятий нового Общества. Изучение и исполь-
зование  мирового  опыта  в  сфере  управления  ри-
сками  и  страхования,  налаживание  сотрудничества 
с международными, региональными и национальны-
ми ассоциациями является важной составной частью 
нашего становления и развития. 

Первым  шагом  в  этом  направлении  было  принятие 
РусРиска в 2004 году в Европейскую федерацию ас-
социаций риск менеджмента (FERMA), в которую се-
годня входят 22 национальные ассоциации, представ-
ляющие 20 европейских стран. РусРиск стал первой 
ассоциацией — членом FERMA из государства, не вхо-
дящего в ЕС. Делегации нашего Общества принимали 
участие  во  всех  форумах  FERMA  (Лиссабон-2005  г., 
Женева-2007 г., Прага-2009 г., Стокгольм-2011 г.), ор-
ганизовывали  на  них  свои  круглые  столы  по  акту-
альной  проблематике.  Мы  также  активно  готовимся 
к предстоящему в конце сентября 2013 г. очередному 
форуму в Маастрихте. Москва выдвинута в качестве 
одного из кандидатов на проведение форума FERMA 
осенью 2015 г., и мы подготовили необходимые мате-
риалы для участия в соответствующем тендере.

За прошедший период представители РусРиска ак-
тивно  участвовали  в  Совете  директоров,  Генераль-
ной  Ассамблее  Европейской  Федерации,  семинарах 
и  заседаниях  специализированных  рабочих  групп, 
в исследованиях и опросах по состоянию и развитию 
риск-менеджмента и страхования в Европе. 

С  2006  года  РусРиск  является  членом  Междуна-
родной  федерации  ассоциаций  риск-менеджмента 
(IFRIMA),  обьединяющей  региональные  и  нацио-
нальные ассоциации Европы, Америки, Азии, Афри-
ки и Австралии, и его представитель входит в Совет 
директоров этой федерации.

Международное сотрудничество

Верещагин В. В., к.и.н., президент РусРиска
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Осознание  важности  управления  рисками  приходит 
и в российский бизнес. За последние три года спрос 
на специалистов в этой области возрос почти в семь 
раз.  Рынок  этих  услуг  растет  минимум  на  десятки 
процентов  в  год,  предприятия  все  больше  внима-
ния  уделяют  не  текущим  проблемам,  а  возможным 
завтрашним  рискам.  Наиболее  часто  упоминаемым 
риском, из тех рисков, которые, по мнению участни-
ков  исследования  MARSH  Риск  Консалтинг  по  Рос-
сии  и  СНГ,  проведенного  при  поддержке  РусРиска, 
оказывают наиболее существенное влияние на дея-
тельность российских компаний, стал риск нехватки 
квалифицированного персонала.

Являясь членом Федерации Европейских ассоциаций 
риск-менеджмента (FERMA), РусРиск рассматривает 
создание и развитие системы обучения и повышения 
квалификации  российских  риск-менеджеров  на  ос-
нове международных стандартов по управлению ри-
сками как одно их ведущих направлений своей дея-
тельности.

В  связи  с  этим  были  разработаны  краткосрочные 
учебные  программы  по  различным  направлени-
ям  риск-менеджмента  на  базе  ГФА,  РАГС,  ГАСИС. 
Налажены  долгосрочные  партнерские  отношения 
по дистанционному обучению и организации стажи-
ровок с ведущими западными партнерами в данной 
области  —  IRM  (Институт  риск-менеджмента  в  Ве-
ликобритании),  Glasgow  Caledonian  University  (UK), 
ARIMAS (Academic Risk Management Association, Italy) 
и др.

В  условиях  проводящейся  реформы  образования 
в  РФ  и  все  возрастающего  внимания  государства 
к  деятельности  по  ограничению  последствий  воз-
можных рисков разрабатывается единая концепция 
образования  в  области  риск-менеджмента  в  госу-
дарственных и коммерческих высших учебных заве-
дениях на основе лучших западных и отечественных 

практик, а также обеспечения высокого уровня пре-
подавания в данной области. 

С  2006  года  проводится  конкурс  учебных  программ 
в рамках общего конкурса РусРиска «Лучший риск-
менеджмент в России и СНГ». 

В  настоящее  время  Русское  общество  управления 
рисками  (РусРиск)  с  целью  формирования  культуры 
риск-менеджмента  в  бизнес-сообществе  организует 
и  проводит  обучение  в  формате  краткосрочных  кор-
поративных  семинаров  повышения  квалификации 
и сертификации специалистов в области управления 
рисками в РФ на базе РГУ нефти и газа имени Губкина.

В  обучении  принимают  участие  специалисты-прак-
тики  и  ученые  ведущих  вузов  Российской  Федера-
ции,  активно  используются  в  подготовке  программ 
обучения зарубежный опыт и методики.

С 2007 года в РГУ нефти и газа имени Губкина прошли 
обучение  более  300  специалистов  из  компаний 
и  предприятий  реального  сектора  экономики  стран 
СНГ:  ОАО  ОГК-4,  ОАО  «Альфа-Банк»,  ОАО  «СУЭК», 
ОАО «Русь-банк», ОАО «Запсибкомбанк», ОАО «Строй-
трансгаз»,  ОАО  «Холдинг  МРСК»,  ЗАО  «  Богучанская 
ГЭС»,  ООО  «КАТОБЬНЕФТЬ»,  ОАО  «Межрегиональ-
ная  распределительная  сетевая  компания  Центра», 
ОАО «Северсталь-метиз», ЗАО НПК «Катрен», АО МНК 
«КазМунайТениз»,  ОАО  «Автоваз»,  ОАО  «Иркутскэ-
нерго»,  «Лукойл  Узбекистан  Оперейтинг  Компании», 
АО  «Транстелеком»,  АО  «НК  «Казахстан  Гарыш  Сакы-
ры»,  Ханты-Мансийская  лизинговая  компания  «От-
крытие»,  АО  «Казтемиртранс»,  ОАО  «Салаватнефте-
оргсинтез»,  ОАО  ТГК-  5»,  ОАО  «Лизинговая  компания 
«КАМАЗ», ОАО «РИТЭК» — НГДУ «РИТЭКНадымнефть», 
ЗАО «АКОМ», ОАО «Нижнекамскнефтехим» и др.

C  2010  года  проводится  семинар  «Корпоративное 
управление рисками» для корпоративных заказчиков, 

Приложения

Обучение  
корпоративному управлению 
рисками
Т. Ю. Шемякина, к.э.н., исполнительный  директор РусРиска
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 ▪ оказание  консультационных  услуг  в  области 
риск-менеджмента;

 ▪ проведение  студенческих  олимпиад  по  риск-
менеджменту;

 ▪ организация дистанционного обучения по меж-
дународным  программам  в  области  риск-менед-
жмента;

 ▪ создание клуба риск-менеджеров;

 ▪ проведение  серии  однодневных  мастер-клас-
сов  и  вебинаров  по  текущим  проблемам  риск-
менеджмента;

 ▪ разработка методики и организация тестирова-
ния кадрового персонала компаний, вовлеченного 
в управление рисками.

Другим знаковым событием 2010 года стала победа 
образовательной программы РусРиска на Междуна-
родном конкурсе «StrategicRISK Awards-2010» в но-
минации «Лучшая образовательная программа года» 
(табл. 1).

по программе которого прошли обучение специалисты 
ОАО  «ИНТЕРРАО  ЕЭС»,  ОАО  «Внешнеторговое  объ-
единение  Технопромэкспорт»,  ОАО  «ЭНЕЛ-  О  Г. К-5», 
ОАО  «Газпром  нефтехим  Салават»,  ОАО  «Мега-
Фон» и др.

Важным  событием  в  2010  году  стало  вступление 
Финансового  университета  при  Правительстве  РФ 
в Русское общество управления рисками, что, безус-
ловно, способствует продвижению на рынок образо-
вательных услуг в области риск-менеджмента, пре-
доставляемых в совместных проектах, в частности,

 ▪ организация  подготовки  специалистов  по  уп-
равлению финансовыми рисками по международ-
ным программам FERMA с выдачей международ-
ных сертификатов и дипломов;

 ▪ реализация программ корпоративного обучения 
в  области  риск-менеджмента  по  заказам  пред-
приятий и организаций;

 ▪ осуществление  совместных  научно-исследова-
тельских проектов;

Структура программы и ее реализация

Таблица 1

Основные 
модули

Тема 1

Tема 2 Maстер-класс Современные средства анализа и оценки рисков

Tема 3 Maстер-класс Практические методы риск-менеджмента

Tема 4 Moдуль 2 Риск-менеджмент предприятия

Tема 5 Moдуль 1 Риск-менеджмент для SME

Tема 6 Moдуль 2 Риск-менеджмент предприятия

Tема 7 Moдуль 2 Риск-менеджмент предприятия

Tема 8 Moдуль 2 Риск-менеджмент предприятия

Tема 9 Moдуль 2-3 Риск-менеджмент  
предприятия

Управление финансовыми 
рисками

Tема 10 Moдуль 2-3 Риск-менеджмент  
предприятия

Управление финансовыми 
рисками

Модульная программа обучения состоит из несколь-
ких  модулей  —  основной  модуль  включает  10  тем 
(табл. 2). Каждый обучающийся после прохождения 
основного модуля может продолжить образователь-
ный  процесс  в  соответствии  с  собственным  выбо-
ром  и  специализацией,  например,  пройти  обучение 
по  модулю  1  (Управление  рисками  для  SME),  осно-

ванному  на  теме  5  основного  модуля  или  модуля  2 
(Управление  рисками  предприятия),  основанному 
на темах 4, 6, 7, 8, 9, 10 и так далее. 

Таким  образом,  программа  обучения  предоставляет 
возможность  непрерывного  процесса  обучения  для 
специалистов.

Управление рисками в России: 10 лет развития 
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Модульная программа «КОРПОРАТИВНОЕ УПРАВЛЕНИЕ РИСКАМИ» для очной 
формы обучения

Целевая  аудитория  (начинающие  риск-менеджеры  производственного  сектора,  специалисты  финансового 
сектора, предприниматели)

Таблица 2

Наименование тем
всего 
часов

В том числе

форма 
контро-
ля

лекции практи-
ческие 
занятия

дело-
вые 
игры

Тема 1. Теоретические основы управления риска-
ми. Классификация рисков

Цели  и  задачи  риск-менеджмента.  История  раз-
вития  риск-менеджмента.  Современное  состоя-
ние  теории  управления  рисками.  Трудности,  воз-
никшие  на  пути  решения  практических  задач 
в управлении рисками. Возникновение риска и его 
динамика. Ключевые понятия: риск, событие, воз-
можность, вероятность и неопределенность. Кор-
рекция  представления  о  риске.  Системное  пред-
ставление риска. Представление о деловой среде 
бизнеса и ее компонентах. Виды рисков и их клас-
сификации.  Категории  инновационной  ценности 
инвестиционных  проектов  и  их  влияние  на  риск 
финансирования.

Практическое  занятие.  Анализ  факторов  риска 
и их оценка. 

8 4 4

Тема  2.  Современные  инструменты  анализа 
и оценки рисков 

Концепции  анализа  рисков.  Виды  и  задачи  ана-
лиза  рисков.  Степень  и  цена  риска.  Мера  и  зона 
риска. Методы оценки риска (статистические, ве-
роятностные,  экспертные,  аналитические,  метод 
рисковой стоимости).

Практические занятия. Практическое применение 
методов  экспертных  оценок,  аналогий,  Дельфи, 
сценариев, имитационных моделей.

8 4 4

Тема 3. Практические методы управления рисками

Хеджирование  рыночных  рисков:  определения, 
цели,  преимущества,  сферы  применения,  истори-
ческий  опыт  практического  хеджирования.  Срав-
нительный  анализ  и  выбор  срочных  финансовых 
инструментов  для  решения  поставленной  задачи 
хеджирования. 

8 4 4
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Наименование тем
всего 
часов

В том числе

форма 
контро-
ля

лекции практи-
ческие 
занятия

дело-
вые 
игры

Схема организации практического хеджирования. 
Страхование залогового обеспечения для улучше-
ния  условий  кредитования.  Государственное  хед-
жирование.

Практическое занятие. Пример разработки эффек-
тивной стратегии хеджирования при страховании 
экспортной выручки.

Тема 4. Построение эффективной страховой про-
граммы 

Основы  системы  обеспечения  страховой  защиты 
компании.  Миссия  системы  обеспечения  страхо-
вой  защиты.  Реализация  политики  страхования. 
Выполнение сформулированной миссии. Процеду-
ра декларирования промышленной безопасности. 
Проведение  независимого  сюрвея.  Количествен-
ная  оценка  риска.  Введение  предупредительных 
мер  и  измерение  риска.  Стратегия  и  программа 
снижения внутренних потерь. 

Практические занятия. Оценка программы страхо-
вой защиты. 

6 4 2

Тема  5.  Планирование  непрерывности  бизнеса. 
Разработка BCP 

Понятие  и  назначение  BCP.  Возможные  убытки 
бизнеса  и  их  планирование.  Процесс  разработки 
BCP.  Общие  оценки  рисков,  превентивные  меры 
снижения  (предотвращения)  рисков.  «Сейф»  цен-
тры,  критические  направления  деятельности 
и основные участники. Оценка рисков в процессе 
построения  плана  (оценка  прибыльности,  оцен-
ка  внешних  и  внутренних  факторов,  финансовых, 
кадровых,  информационных  и  бизнес  факторов). 
Разработка плана действия и стратегии покрытия. 
Информационное  оформление  плана,  тестирова-
ние (техника и процедура). Выполнение BCP. 

Практические  занятия.  Кейс-стади  разработки 
BCP. 

8 4 4

Тема 6. Современные концепции интегрированно-
го управления рисками (FERMA, ERM COSO и др.) 

Стандарт  FERMA  (стратегические  цели  организа-
ции; анализ, идентификация и измерение рисков; 
качественная  и  количественная  оценка  рисков; 
принятие  решения  по  управлению  рисками;  со-
ставление отчета; мониторинг). 

6 2 - 4

Управление рисками в России: 10 лет развития 
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Наименование тем
всего 
часов

В том числе

форма 
контро-
ля

лекции практи-
ческие 
занятия

дело-
вые 
игры

Стандарт ERM COSO — выявление рисков. Стандарт 
ERM COSO — оценка рисков. Стандарт ERM COSO — 
разработка методов реагирования  и  средств  кон-
троля. 

Деловые игры.

Деловая игра «Выявление и оценка рисков»

Деловая игра «Разработка методов реагирования 
и средств контроля»

Тема  7.  Построение  системы  риск-менеджмента 
в компании 

Функции  управления  риском.  Зоны  распределе-
ния  ответственности.  Организационные  струк-
туры  службы  риск-менеджмента.  Распреде-
ление  обязанностей:  подпрограмма  рутинного 
риск-менеджмента.  Этапы  разработки  и  внедре-
ния  комплексной  системы  управления  рисками 
в компании. Создание собственного отдела управ-
ления рисками или аутсорсинг. 

Практические занятия. Практические аспекты ин-
теграции системы управления рисками с системой 
управления компанией. 

6 2 4

Тема 8. Организация системы внутреннего аудита 
и практика урегулирования убытков

Международные  профессиональные  стандарты. 
Организация  системы  внутреннего  аудита.  Типо-
вое положение о службе внутреннего аудита. Про-
цедура  проведения  внутреннего  аудита.  Органи-
зация  деятельности  службы  внутреннего  аудита 
компании. 

Практические  занятия.  Практика  урегулирова-
ния  убытков  на  международном  рынке.  Лосс-
аджастеры,  отчет  об  урегулировании  убытков. 
Практические выводы от реализации опасностей. 

8 2 6

Тема 9. Управление операционными рисками 

Операционные риски. Стратегические риски. Мяг-
кие  и  жесткие  факторы  рисков  и  взаимосвязь 
с  другими  рисками.  Инструментарий  оценки  опе-
рационных  рисков:  самооценка,  рейтинговые 
оценки,  история  и  анализ  статистики  убытков, 
ключевые показатели  риска (KRI), операционный 
Value-at-Risk,  реальные  опционы.  Диверсифика-
ция и оптимизация бизнес-процессов, самострахо-
вание, критерии качества и надежности страховой 
защиты. 

6 2 4

Приложения
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Наименование тем
всего 
часов

В том числе

форма 
контро-
ля

лекции практи-
ческие 
занятия

дело-
вые 
игры

Сценарии стресса и план действий в непредвиден-
ных (чрезвычайных) ситуациях.

Практические  занятия.  Выбор  ключевых  показа-
телей риска для различных бизнес-процессов. Вы-
работка сценариев операционного риска и планов 
действий.  Сравнительный  анализ  эффективности 
страховых программ. 

Тема 10. Управление проектными рисками

Система рисков реализации инвестиционного про-
екта. Снижение предельного риска в процессе ре-
ализации проекта. Неопределенность системы ри-
сков. Проблемы оценки риска на различных этапах 
разработки и реализации проекта. Управление ри-
ском реализации проекта с помощью сетевых мо-
делей.  Методика  анализа  риска  финансирования 
проекта со стороны инвестора.

Практические занятия. Оценка рискового профиля 
проекта  на  этапе  принятия  инвестиционного  ре-
шения. 

6 2 4

Итоговый контроль 2 Экзамен

Итого: 72 28 38 4 2

В  рамках  международного  сотрудничества  РусРиск 
предлагает  дистанционное  обучение  в  режиме  on-
line на базе учебных программ Ирландского институ-
та Research and Markets Ltd Course on the Sarbanes-
Oxley Act и Risk Management. 

Предлагаются  обучение  и  стажировки  за  рубежом 
в  Академической  ассоциации  управлени  риска-
ми  — ARIMAS (Италия) на базе университета в Веро-
не по направлениям: идентификация рисков; оценка 
рисков  (методики  качественных  и  количественных 
оценок);  снижение  последствий  (предотвращение) 
рисков;  риск-менеджмент  предприятия  (стратеги-
ческий  риск-менеджмент);  кризисное  управление; 
деривативы; кептивы; ICT риски;

Предлагаются краткосрочные семинары и тренинги 
в Москве по программам институтов:

 ▪ Euromoney training — институт обучения практи-
ческим  навыкам  специалистов  финансового  сек-
тора  («Школа  финансового  риск-менеджмента», 

«Управление  рисками  и  капиталом  для  страхов-
щиков»);

 ▪ Adam  Smith  Training  —  «Слияния  и  поглоще-
ния», «Управление рисками».

В 2011 году проведены мастер-классы по программе 
«Корпоративное  управление  рисками»  для  специ-
алистов  ОАО  «МегаФон»,  ОАО  «Завод  авиационных 
подшипников» (г. Самара). 

С  2012  года  РусРиск  проводит  2-дневные  тренин-
ги  —  «Построение  комплексной  системы  управ-
ления  рисками  в  компании»,  «Выявление,  оценка 
и управление операционными рисками в компании», 
«Формирование  эффективной  страховой  защи-
ты  имущества  предприятия»,  «Выявление,  оценка 
и  управление  рисками  инвестиционных  проектов», 
а  также  мастер-классы  —  «Корпоративное  управ-
ление рисками», «Практика управления рыночными 
рисками».

Управление рисками в России: 10 лет развития 
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Приложения

Профессиональный 
стандарт РусРиска  
«Управление рисками (риск-менеджмент) организации»

Результаты опроса «Портрет риск-менеджмента в России»

Для  решения  поставленной  проблемы  —  необхо-
димости  создания  профессиональных  стандартов 
и проведения сертификации специалистов в области 
риск-менеджмента  исследование  должно  ответить 
на следующие основные вопросы: 

 ▪ какие  проблемы  риск-менеджмента  являются 
типичными для российских компаний;

 ▪ как изменилось отношение к риск-менеджменту 
под влиянием мирового финансового кризиса;

 ▪ какой основной фактор может явиться движущей 
силой развития риск-менеджмента, распростране-
ния культуры управления рисками в России;

 ▪ какую роль играют образовательные структуры 
в  вопросе  подготовки  квалифицированных  риск-
менеджеров;

 ▪ какие  знания,  умения  и  навыки  необходимы 
специалисту по управлению рисками;

 ▪ какие  механизмы  государственной  поддерж-
ки и регулирования риск-менеджмента являются 
наиболее эффективными.

Методология исследования

В  апреле-мае  2010  года  организовано  и  проведе-
но  исследование  мнений  специалистов  в  области 
риск-менеджмента  под  названием  «Портрет  риск-
менеджмента  в  России»1.  Предметом  исследования 

1 Автор исследования «Портрет риск-менеджмента в Рос-
сии» Л. В. Белоусова, аспирант Международного универ-

стали состояние и перспективы развития профессии 
риск-менеджера в России, а также возможности го-
сударственного  регулирования  и  поддержки  риск-
менеджмента.  Исследования  в  области  управления 
рисками в большинстве своем проводятся на основе 
изучения мнений экспертов в данной области. Среди 
таких  исследований  стоит  отметить  исследования 
компании «Русский полис» «Оценка развития риск-
менеджмента  в  России»  (2006  год)2,  «Марш  Риск 
Консалтинг»  «Состояние  и  развитие  систем  риск-
менеджмента в крупных компаниях РФ» (2008 год)3, 
KPMG  «Корпоративное  управление  в  условиях  фи-
нансово-экономического  кризиса»  (2009  год)4,  AON 
«Global ERM Survey» (2007, 2010 год)5 и др.

Методология  проведения  исследования  не  проти-
воречит  лучшим  практикам  проведения  подобных 
исследований,  например  методологии  проведе-

ситета природы, общества и человека «Дубна», научный 
руководитель к.э.н., доцент М. А. Рогов.
2 Гришин П. Оценка развития риск-менеджмента в России. 
2006. URL: http://www.insuranceforum.ru/conference/19jun06/
pdf/Grishin_ru.pdf
3 Марш Риск Консалтинг «Состояние и развитие систем 
риск-менеджмента в крупных компаниях РФ», 2008. URL: 
http://www.marsh.com.ru/RU/services/mrc/documents/mrc_
briefing_issledovaniya.pdf
4 КПМГ Россия и СНГ, «Корпоративное управление в услови-
ях финансово-экономического кризиса», 2009. URL: http://
www.kpmg.ru/russian/aci/_docs/survey_results.pdf
5 Aon Corporation «Global ERM Survey 2010», 2010, 56 с. URL: 
http://www.aon.com/, www.aon.com/ermsurvey2010/.

М. А. Рогов, к.э.н., советник директора по внутреннему контролю и управлению рисками 
ОАО «РусГидро», вице-президент РусРиска

Л. В. Белоусова, руководитель направления по управлению рисками, ГК «Евросеть»
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Диаграмма 2. Распределение респондентов  
по видам экономической деятельности
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Диаграмма 3. Риски, за которые несут  
ответственность респонденты в компании
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ния  исследования  корпорации  Aon6,  мирового  ли-
дера  в  области  решений  по  риск-менеджменту. 
В  соответствии  с  методологией  Aon,  подобное 
исследование  базируется  на  опросе  специали-
стов  по  риск-менеджменту,  директоров  по  рискам 
(CRO), финансовых директоров (CFO), специалистов 
по  страхованию  и  других  специалистов,  компетент-
ных  в  области  риск-менеджмента  и  принимающих 
активное  участие  в  процессе  управления  рисками 
в организации. Исследование осуществлялось путем 
изучения экспертного мнения специалистов в обла-
сти управления рисками разных отраслей и регионов 
(Профиль респондента, диаграммы 1—4) с помощью 
рассылки  анкет  экспертам  или  путем  интерактив-
ного  заполнения  анкет  на  сайте.  Процентное  соот-
ношение  в  диаграммах  исследования  показывает 
число  респондентов,  выбравших  данный  вариант 
ответа,  причем  сумма  ответов  может  не  равняться 
100%  вследствие  возможности  выбора  нескольких 
вариантов ответа на один вопрос. Также все вопро-
сы  исследования  носили  открытый  характер,  т. е. 
помимо  выбора  предложенных  вариантов  ответов 
по  каждому  вопросу  можно  было  дать  развернутый 
ответ (open-ended questions).

Профиль респондента

Диаграмма 1. Распределение респондентов 
по регионам
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6 Aon Corporation «Global ERM Survey 2010», 2010, 56 с. URL: 
http://www.aon.com/, www.aon.com/ermsurvey2010/. p. 42.
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Диаграмма 4. Размер компании по количеству  
занятого персонала
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В  исследовании  приняли  участие  38  респонден-
тов,  представители  целого  ряда  крупнейших  рос-
сийских  компаний  и  организаций,  среди  которых 
ОАО «ЛУКОЙЛ», ОАО «Газпром нефть», ОАО «МТС», 
ОАО  «РусГидро»,  ОАО  «ИНТЕР  РАО  ЕЭС»,  Груп-
па  «Илим»,  ГК  «Евросеть»,  СИБУР  Холдинг, 
ОАО  «РЖД»,  ОАО  «Иркутскэнерго»,  ОАО  «Группа 
Е4» и др. Если сравнить количество респондентов 
исследования «Портрет риск-менеджмента в Рос-
сии»  с  количеством  респондентов  исследования 
Aon  «Global  ERM  Survey  2010»  —  201  респондент7, 
то можно отметить, что опрос РусРиска, проведен-
ный  с  целью  изучения  мнения  только  российских 
экспертов,  достаточно  представителен  по  коли-
честву участников. Как видно, с объемом выборки 
глобального исследования корпорации Aon «Global 
ERM  Survey  2010»  (201  респондент)  вполне  сопо-
ставим объем выборки опрошенных респондентов 
в  исследовании  РусРиск  по  России  (38  человек, 
или 19% от объема выборки исследования Aon).

Для  того  чтобы  ответить  на  основные  вопросы 
исследования,  результаты  поделены  на  блоки. 
Первый  блок  —  общая  оценка  состояния  риск-
менеджмента  в  России,  основные  проблемы 
и  факторы  развития  риск-менеджмента.  Второй 
блок  —  профессия  риск-менеджера  в  России, 
квалификационные  требования,  компетенции, 
трудовые  функции.  Третий  блок  —  методы  госу-
дарственного  регулирования  и  поддержки  риск-
менеджмента в России. 

7 Aon Corporation «Global ERM Survey 2010», 2010, 56 с. URL: 
http://www.aon.com/, www.aon.com/ermsurvey2010/. Р. 8.

Оценка состояния риск-менеджмента 
в российских компаниях

Прежде  чем  изучать  взгляды  экспертов  на  отдель-
ные аспекты риск-менеджмента и конкретные фак-
торы его развития следует получить представление 
об  общем  состоянии  риск-менеджмента  в  России, 
проблемах и факторах развития риск-менеджмента, 
что во многом определяет характер частных оценок 
(диаграмма 5. Подчинение риск-менеджмента в ком-
пании;  диаграмма  6.  Распределение  ответственно-
сти  за  процесс  управления  рисками  между  подраз-
делениями компании).

Результаты  исследования  доказывают,  что  риск-
менеджмент  в  большинстве  компаний  независим, 
входит в сферу ответственности специального струк-
турного  подразделения  по  риск-менеджменту  и  от-
читывается  непосредственно  руководителю  орга-
низации или же находится в сфере ответственности 
финансового  департамента,  службы  внутреннего 
аудита  или  службы  внутреннего  контроля  и  подот-
четен CFO. Таким образом, в большинстве компаний 
риск-менеджмент  выделен  в  отдельную  независи-
мую функцию. 

Диаграмма 5. Подчинение риск-менеджмента  
в компании
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Приложения
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Диаграмма 6. Распределение ответственности 
за процесс управления рисками между  
подразделениями компании

Риск-менеджер

Отдел по технике 
безопасности

Отдел/специалист по 
страхованию
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развития

Служба внутреннего 
контроля

Служба внутреннего 
аудита

Финансовый отдел

Структурное 
подразделение по 
риск-менеджменту

21%

13%

11%

8%

6%

11%

8%

22%

По результатам исследования наиболее популярной 
является  численность  службы,  в  ответственность 
которой  входит  процесс  управления  рисками,  от  2 
до 5 человек  (диаграмма 7. Количественный состав 
службы  по  риск-менеджменту),  что  соответствует 
данным, полученным в результате исследования Aon 
«Global ERM Survey 2010»8, и подчеркивает предста-
вительность  результатов  проведенного  исследова-
ния в России.

Типичная  иерархия  должностей  риск-менеджеров 
в  российских  компаниях  представлена  ниже  (рисунок. 
Типичная иерархия должностей, диаграмма 8. Распре-
деление должностей респондентов исследования).

Следует отметить, что 76% респондентов имеют стаж 
в  риск-менеджменте  от  2  до  30  лет.  Средний  стаж 
специалистов  по  риск-менеджменту  в  России  со-
ставляет  7  лет  (диаграмма  9.  Распределение  стажа 
респондентов в риск-менеджменте), при этом:

 ▪ средний стаж в рисках среди высших руководи-
телей 9 лет;

8 Aon Corporation «Global ERM Survey 2010», 2010, 56 с. URL: 
http://www.aon.com/, www.aon.com/ermsurvey2010/. Р. 48.
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Рисунок. Типичная иерархия должностей
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 ▪ средний  стаж  в  рисках  руководителей  подраз-
делений 7 лет;

 ▪ средний стаж в рисках специалистов 5 лет.

Удовлетворительную степень развития корпоратив-
ных  документов,  регламентирующих  функции  под-
разделения  и  специалистов  по  риск-менеджменту, 
отметили  лишь  34%  респондентов.  На  текущий  мо-
мент  компании  чаще  стремятся  разработать  и  вне-
дрить  такие  документы,  как  «Политика  управления 
рисками»,  «Реестр  рисков»,  «Карта  рисков»9.  Дан-
ные факты говорят о слабой формализации процесса 
управления  рисками  в  компании,  возможно,  в  силу 
непонимания  или  нехватки  знаний  о  технологиях 
и  методах  управления  рисками  или  в  силу  незна-
ния лучших практик риск-менеджмента, отсутствия 
стандартов  и  других  проблем  на  уровне  как  компа-
нии, так и государства. 

Следует  отметить,  что  мировой  финансовый  кри-
зис  внес  свои  коррективы  в  отношение  к  риск-
менеджменту.  Большинство  респондентов  отмети-
ли,  что  риск-менеджмент  указал  на  необходимость 
совершенствования  собственных  технологий  на  ос-
нове сочетания с другими управленческими бизнес-
процессами  (60%  респондентов),  а  также  показал 
свою важность и необходимость — 31% респонден-
тов против 8% респондентов, которые указали, на то, 
что риск-менеджмент дискредитировал себя во вре-
мя кризиса. 

Таким образом, риск-менеджмент в российских ком-
паниях характеризуется следующими параметрами: 
слабой формализацией процесса управления риска-
ми, прямым подчинением руководству или в составе 

9 Марш Риск Консалтинг «Состояние и развитие систем 
риск-менеджмента в крупных компаниях РФ», 2008. URL: 
http://www.marsh.com.ru/RU/services/mrc/documents/mrc_
briefing_issledovaniya.pdf, с.25.

финансовой  службы,  численностью  2—5  человек 
и средним стажем 7 лет.

Проблемы и факторы развития риск-
менеджмента
Первостепенными  проблемами  риск-менеджмента 
на  уровне  государства,  т. е.  на  макроуровне,  явля-
ются  непонимание  потребностей  и  возможностей 
риск-менеджмента  (17%  респондентов),  а  также 
недостаток  знания  лучшей  практики  (17%  респон-
дентов), неверная трактовка функций и целей риск-
менеджмента  (16%  респондентов)  (диаграмма  10. 
Проблемы развития риск-менеджмента).

Наряду  с  этим  основным  препятствием  на  уровне 
компании,  т. е.  на  микроуровне,  является  недоста-
ток  статистических  баз  по  рискам  (23%  респонден-
тов) и национальных стандартов (24% респондентов) 
в области риск-менеджмента. При этом второстепен-
ными проблемами как на микро-, так и макроуровне 
названа проблема кадров. В дополнение к вышеска-
занному  второстепенными  проблемами  на  уровне 
государства  также  являются  дороговизна  внедре-
ния  систем  риск-менеджмента  (8%  респондентов), 
неразвитость  рынка  услуг  (13%  респондентов). 
На  уровне  компании  —  непонимание  потребности 
или  сути  риск-менеджмента  у  руководства  компа-
нии (13% респондентов) плюс недостаток технологий 
(14% респондентов). 

Отсюда  следует,  что  риск-менеджмент  в  российских 
компаниях уже достаточно развит и понимает необхо-
димость создания национальных стандартов по риск-
менеджменту  для  улучшения  своей  работы.  Однако 
на  уровне  государства  риск-менеджмент  имеет  не-
достаточно  высокий  статус  по  причине  непонимания 
сути риск-менеджмента как неотъемлемого процесса 
в обеспечении устойчивого развития не только компа-
нии, но и государства. Здесь необходимо отметить, что 
вектор влияния государства зависит от его позиции от-
носительно того или иного вопроса, в частности вопро-
са  содействия  в  распространении  культуры  управле-
ния рисками и поддержки статуса риск-менеджмента 
в России, и здесь важно выбрать правильный баланс 
регулирования со стороны государства. 

Одним  из  факторов  поддержки  статуса  риск-ме-
неджмента  в  России  может  стать  создание  нацио-
нальных  стандартов  в  области  риск-менеджмента, 
а также внесение профессии риск-менеджера в Еди-
ные  квалификационные  справочники  («за»  выска-
зались  61%  респондентов)  (диаграмма  11.  Факторы 
развития риск-менеджмента в России). 

Приложения
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Диаграмма 9. Распределение стажа респондентов  
в риск-менеджменте
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Профессия — риск-менеджер 
(специалист по управлению рисками)

Риск-менеджер  —  это  специалист,  который  иден-
тифицирует  в  деятельности  компании  всевозмож-
ные  риски,  оценивает  степень  их  опасности,  раз-
мер  ущерба  и  вырабатывает  рекомендации  и  меры 
по снижению негативных последствий риска. 

Риск-менеджер  в  первую  очередь  дает  экономиче-
скую оценку рискам, используя современные финан-
совые  методики  и  инструменты,  поэтому  основным 
требованием к образованию риск-менеджера являет-
ся наличие (диаграмма 12. Требования к образованию 
риск-менеджера)  высшего  экономического  (41%  ре-
спондентов) или технического образования (22% ре-
спондентов).  Приветствуется  наличие  дополнитель-
ного  образования  по  международным  стандартам 
риск-менеджмента  (FRM  —  Financial  Risk  Manager, 
PRM,  RMI  —  Professional  Risk  Manager,  MBA-RMI 
program — Major in risk management and insurance).

17%

13%

8%

14%

10%

16%

17%

5%

Непонимание сути риск-менеджмента 17%
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Основные  знания,  необходимые  риск-менеджеру 
в  его  работе  (диаграммы  13  и  14.  Знания,  умения 
и навыки риск-менеджера): 

 ▪ знания лучших практик и методов риск менед-
жмента  (22%  респондентов)  и,  что  немаловажно, 
возможность применить их на практике; 

 ▪ знания  в  области  анализа  и  ревизии  бизнес-
процессов  (19%  респондентов)  для  выявления 
слабых  мест  при  исследовании  бизнес-про-
цессов  и  формулирования  рекомендаций  по  их 
устранению; 

 ▪ знания  инструментов  теории  вероятности 
и математической статистики, методов матема-
тического  моделирования  (15%  респондентов), 
необходимых для количественной оценки риска.

Знания, умения и навыки риск-
менеджера
Диаграмма 13. Знания риск-менеджера

Приложения
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Диаграмма 12. Требования к образованию риск-
менеджера
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Конкретный  набор  требований  к  риск-менеджеру, 
безусловно, зависит от специфики конкретной долж-
ности и функций, которые выполняет такой специа-
лист в компании и может сильно различаться10.

Методы государственной поддержки 
и регулирования риск-менеджмента 
в России
Одним  из  решений  проблем,  мешающих  развитию 
риск-менеджмента  в  России,  является  государ-
ственная  поддержка  риск-менеджмента  в  России. 
Одним  из  самых  важных  вопросов,  поставленных 
в  исследовании,  был  вопрос  о  том,  какие  методы 
поддержки риск-менеджмента необходимы в России 
в настоящее время.

Итак, основными методами государственной поддерж-
ки риск-менеджмента в России по результатам иссле-
дования  названы  (диаграмма  15.  Методы  поддержки 
и регулирования риск-менеджмента в России): 

 ▪ осуществление  поддержки  внедрения  новых 
технологий  риск-менеджмента  на  предприятиях 
разных  отраслей  и  масштаба,  как  крупных,  так 
и небольших (14% респондентов);

 ▪ формирование единой информационной среды, 
общедоступных баз знаний и баз статистики дан-
ных по рискам (13% респондентов);

 ▪ организация  подготовки  и  переподготовки  ка-
дров  в  области  риск-менеджмента  (14%  респон-
дентов).

На  данный  момент  приоритетным  направлением 
представляется поддержка статуса профессии риск-
менеджера, включая организацию СРО, а также:

 ▪ создание  национальных  стандартов  по  риск-
менеджменту  («за»  высказался  71%  респонден-
тов,  диаграмма  16.  Распределение  респондентов 
по вопросу поддержки создания профессиональ-
ных стандартов по риск-менеджменту);

 ▪ проведение  сертификации  риск-менеджеров 
по  национальным  стандартам  (48%  респонден-
тов,  диаграмма  17.  Распределение  респондентов 
по  вопросу  необходимости  проведения  сертифи-
кации по национальным стандартам);

 ▪ внесение профессии риск-менеджера в Единые 
квалификационные  справочники  (диаграмма  11. 
Факторы  развития  риск-менеджмента  в  России, 
«за» высказалось 30% респондентов);

10 Марш Риск Консалтинг «Состояние и развитие систем 
риск-менеджмента в крупных компаниях РФ», 2008. URL: 
http://www.marsh.com.ru/RU/services/mrc/documents/mrc_
briefing_issledovaniya.pdf, с.16—22.

14%

6%

11%

11%

8%

14%

13%

13%

9%

1%

Создание экспертного центра по вопросам управления 
рисками для Правительства РФ 11%
Внедрение социальной рекламы, пропаганда культуры 
управления рисками в России 8%
Организация подготовки, переподготовки и повышения 
квалификации кадров в области риск-менеджмента 14%
Содействие в организации межстранового сотрудничества 
в области риск-менеджмента 6%
Организация методической, консультативной 
помощи представителям бизнеса по вопросам 
риск-менеджмента 11%
Создание единого независимого информационного 
пространства, информационной базы статистики 
рисков 13%
Формирование единой информационной среды, включая 
создание общедоступных баз данных, 
и управление знаниями в области риск-менеджмента 13%
Осуществление поддержки внедрения новых технологий 
риск-менеджмента на предприятиях 14%
Государственная поддержка риск-менеджмента для 
предприятий малого и среднего бизнеса 
и домашних хозяйств 9%
Государственная поддержка не нужна 1%

Диаграмма 15. Методы поддержки и регулирования 
риск-менеджмента в России

Скорее да,
чем нет
18%

Да, безусловно
71%

Затрудняюсь ответить
11%

Нет
0%

Диаграмма 16. Распределение респондентов  
по вопросу поддержки создания профессиональных 
стандартов по риск-менеджменту
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 ▪ государственные  стандарты  в  вузах  по  про-
фессии  риск-менеджер  («за»  высказалось  55% 
респондентов,  диаграмма  18.  Структуры,  ответ-
ственные за подготовку риск-менеджеров).

Резюме
Результаты  публичного  независимого  исследова-
ния «Портрет риск-менеджмента в России» состоя-

Приложения

Да, сертификация
необходима

по национальным
стандартам

сертификации
риск-менеджеров

48%

Да, сертификация
необходима

по международным
стандартам сертификации

риск-менеджеров
13%

Нет, создает 
дополнительные 

проблемы
21%

Затрудняюсь
ответить

18%

24%

21%

21%

22%

12%

Специализированные курсы на базе высших учебных 
заведений для подготовки к международным 
сертификационным экзаменам по риск-менеджменту 

Саморегулируемые организации, профессиональные 
объединения

Специализированные образовательные центры

Бизнес-школы (по отдельным 
узкоспециализированным программам)

Высшие учебные заведения (в соответствии 
с государственным стандартом)

Диаграмма 17. Распределение респондентов  
по вопросу необходимости проведения сертификации 
по национальным стандартам

Диаграмма 18. Структуры, ответственные  
за подготовку риск-менеджеров

тельны и достаточно представительны по отраслям, 
компаниям  и  регионам.  Методология  проведения 
исследования  не  противоречит  лучшим  практикам 
проведения  исследований  как  в  мире,  так  и  в  Рос-
сии. Для решения поставленной перед началом ис-
следования  проблемы  были  изучены  экспертные 
мнения на ряд поставленных вопросов, сделаны вы-
воды  о  необходимости  разработки  профессиональ-
ных стандартов по риск-менеджменту. 
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Бенгт  Вестергрен  (Швеция),  Джек  Хэмптон  (США), 
Питер  Ден  Деккер  (Нидерланды),  Мэри  Рот  (США), 
Герт Крайвэген (ЮАР), Кевин Найт (Австралия), Хорхе 
Луцци (Италия), Джон Старки (Великобритания), Ма-
ри-Джемма Деке (Бельгия), Маурицио Кастелли (Ита-
лия), Эдвард Тис  (Бельгия), Пол Тейлор  (Великобри-
тания), Жан-Кристоф Бориес (Франция), Сеппо Ремес 
(Финляндия), Михаэль Хармс (ФРГ), Ласси Вайссанен 
(Финляндия), Вилли Шаугг (ФРГ) и другие. 

Назовем и российские, и иностранные организации 
и  компании,  которые  содержательно  и  материаль-
но  поддерживали  РусРиск  в  проведении  форумов, 
конференций, семинаров, мастер-классов, исследо-
ваний  и  других  мероприятий.  Среди  них:  компании 
«СИБУР»,  «ИнтерРАО  ЕЭС»,  «РусГидро»,  «Росгос-
страх», «Ингосстрах», СОГАЗ, Капитал-Страхование, 
ОСАО  «Россия»,  РОСНО,  Корна-К,  Стандарт-Резерв, 
«ПМСОФТ»,  БиЭйСи,  РБС,  ООО  «Валтарс  Риск  Ме-
неджмент»,  ТИКОМ-Менеджмент»,  Ойлер-Гермес, 
ТехноСерв, I-Teco, Willis, AIG (Chartis), Marsh, Allianz, 
Ernst&Young, Deloitte, KPMG, Zurich и другие.

Мы надеемся на продолжение и развитие этого  со-
трудничества и в дальнейшей деятельности Русско-
го общества управления рисками.  

Хочется  выразить  искреннюю  признательность  всем 
энтузиастам,  коллегам  и  партнерам,  кто  внес  не-
оценимый  вклад  в  становление  и  развитие  Обще-
ства управления рисками — РусРиск за все годы его 
существования.  Будет  правильно,  если  мы  их  назо-
вем  персонально  (в алфавитном  порядке):  В. Авдий-
ский,  В. Авдотьин,  А. Аксаков,  К. Астахова,  А. Баба-
ев,  М. Бахчеева,  Л. Белоусова,  А. Бычков,  К. Волков, 
О. Вьюгин,  В. Вяткин,  В. Гамза,  А. Дедков,  В. Дем-
ченко,  Д. Джафаров,  С. Дубровин,  А. Елохин,  И. Жу-
равель,  К. Завизенов,  В. Зазовский,  С. Замковой, 
О.Иванов,  Н. Иванов,  Ю. Екатеринославский,  А. Кар-
пов, В. Кириллов, А. Корбут, А. Лебедев, М. Лепешки-
на,  А. Лобанов,  А. Марьин,  Н. Носова,  А. Овсянников, 
Т. Осипенко,  Е. Петросян,  М. Помазанов,  М. Рогов, 
С. Смирнов, П. Судоплатов, О. Сухоруких, В. М. Тарасов, 
В. Л. Тарасов,  И.  Тарасов,  Н.  Тихомиров,  М.  Фалеев, 
А. Цветков,  Т.  Шемякина,  А. Шишаков,  В. Юн,  И. Юр-
генс, Е. Ясин и многие другие. 

Выражаем  также  слова  благодарности  нашим  за-
рубежным  коллегам,  которые  немало  сделали  для 
вхождения  РусРиска  в  международное  сообщество 
риск-менеджмента,  помогали  адаптировать  лучший 
мировой опыт в сфере управления рисками в россий-
ские реалии. Среди них: Тьерри Ван Сантен (Франция), 

Наши партнеры
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Некоммерческое партнерство «Русское общество управления рисками» 
(РусРиск) было образовано в 2003 году с целью формирования в России рынка услуг и культуры по управле-
нию рисками, соответствующих современному мировому уровню.

Учредителями  общества  выступили  Российский  союз  промышленников  и  предпринимателей  (РСПП),  На-
циональная  фондовая  ассоциация  (НФА),  Государственная  академия  специалистов  инвестиционной  сферы 
(ГАСИС), НБФ «Экспертный Институт», Московская ассоциация страховщиков (МАС).

Наблюдательный  совет  РусРиска  возглавляет  Юргенс  Игорь  Юрьевич  —  вице-президент  РСПП,  предсе-
датель  Правления  Института  современного  развития,  президент  —  председатель  Правления  РусРиска  — 
Верещагин Виктор Владимирович.

Сегодня в составе общества более 
80 корпоративных и индивидуальных 
членов 
Среди  партнеров  РусРиска  —  ОАО  «Северсталь», 
ОАО  «ЛУКОЙЛ»,  ОАО  «Мегафон»,  ОАО  «РусГидро», 
ОАО «Мегафон», ИК «РУСС-ИНВЕСТ», ОАО «НТЦ «Пром-
безопасность-Оренбург»,  Cтраховые  компании  «Рос-
госстрах», «Ингосстрах», СГ МСК, «Альянс» и «Чартис», 
Компания  «ТИКОМ-Менеджмент»,  ОАО  «ИнтерРАО 
ЕЭС»,  ОАО  «ЭНЕЛ  ОГК-5»,  АФК  «Система»,  Страховые 
брокеры «Виллис СНГ» и АОН Русс., Финансовый уни-
верситет  при  Правительстве  РФ,  ЗАО  «ПМСОФТ»,  Ад-
вокатская  палата  г.  Москвы  «Чаадаев,  Хейфец  и  Пар-
тнеры»,  ОАО  ЗК  «Полюс»,  НИУ  ВШЭ,  НИИГОЧС,  РЭА 
имени  Г. В. Плеханова,  ЗАО  «Индустриальный  риск», 
ООО  «Валтарс  Риск  Менеджмент»,  ОАО  «Смоленская 
чулочная фабрика», компании American Appraisal, «Мэ-
тьюс  Дэниэл  Интернэшнл  СНГ»,  банки  ВТБ,  ВЭБ,  «Зе-
нит», Уралсиб, УРСА-Банк, «Номос-Банк» и др.

С  2004  года  РусРиск  представляет  Россию  в  Феде-
рации  европейских  ассоциаций  риск-менеджмента 
(FERMA) и принимал активное участие в ее форумах 
по риск-менеджменту в Лиссабоне (2005 г.), Женеве 
(2007 г.), Праге (2009 г.) и Стокгольме (2011 г.). РусРиск 
регулярно участвует в конференциях RIMS (Общество 
риск-менеджмента и страхования США) и других ре-
гиональных ассоциаций. В апреле 2006 года РусРиск 
стал членом Международной федерации ассоциаций 
риск-менеджмента и страхования (IFRIMA), а Прези-
дент РусРиска — членом Совета директоров.

Среди основных направлений  
работы общества

 ▪ Организация проведения и участие в националь-
ных и международных конференциях, форумах, вы-
ставках  (проведение ежегодного международного 
форума  в  Москве  «Управление  рисками:  решения 
для России и СНГ», участие в конференциях ВНИ-
ИГАЗ,  Минэнерго  РФ,  C5,  MascusEvans,  Leading 
Ventures Associates(LVA), IC Energy и др.).

 ▪ Проведение  мастер-классов  с  приглашением 
ведущих мировых риск-менеджеров. 

 ▪ Проведение  и  участие  в  конкурсах  (проведе-
ние  ежегодного  конкурса  «Лучший  российский 
риск-менеджмент  года»,  участие  в  ежегодных 
конкурсах  FERMA  и  Strategic  Risk,  Business 
Insurance Europe.)

 ▪ Продвижение утвержденного в РСПП профес-
сионального стандарта по риск менеджменту.

 ▪ Разработка  образовательного  стандарта 
по риск менеджменту (совместно с Финансовым 
университетом при Правительстве РФ.

 ▪ Сотрудничество  с  Аналитическим  центром 
Правительства  РФ  (риск-экспертиза  госпро-
грамм), с Росстандартом (в рамках Координаци-
онного совета по рискам).

 ▪ Маркетинговые исследования и консультаци-
онная  деятельность,  проведение  исследований 
и опросов.

 ▪ Создание  национальных  стандартов  в  области 
управления  рисками  в  различных  отраслях  эко-
номики  (адаптированы  европейские  стандарты 
риск-менеджмента  FERMA  для  предприятий). 
Осуществлен перевод международного стандарта 
по риск-менеджменту ISO 31000: 2009 и подготов-
лен национальный стандарт ГОСТ Р 31000-2010.

 ▪ Организация  обучения,  повышения  квали-
фикации  и  добровольной  сертификации  специ-
алистов  в  области  управления  рисками  в  РФ, 
обучения  за  рубежом  (организация  обучения 
в  Финансовом  университете  при  Правительстве 
РФ, РАГС, РГУ им. Губкина, дистанционное обуче-
ние в Ирландском институте Research and Markets 
Ltd  и  обучение  за  рубежом  в  Институте  риск-
менеджмента (IRM, UK), Euromoney training (UK)).

 ▪ Создание  в  России  системы  широкого  доступа 
к  фундаментальной  и  новейшей  информации  в  об-
ласти  управления  рисками:  издан  фундаменталь-
ный  учебник  по  управлению  рисками,  публикуются 
статьи  в  журналах  «Проблемы  анализа  рисков», 
«Финансовые  риски»,  «Генеральный  директор»; 
готовится  серия  «Рекомендации  и  комментарии 
к стандартам управления рисками»; ведется рубрика 
«База знаний» на сайте общества, информационное 
сотрудничество с журналами и интернет-ресурсами 
«Аналитический  банковский»,  «ФакторингПРО», 
«БДМ», БиСер, Финанс, AK&M и другими.





Америкэн Аппрейзэл - крупнейшая в мире независимая оценочная компания. В более чем 45
представительствах компании Америкэн Аппрейзэл в разных странах мира работает  свыше
1000 сотрудников. Представительства компаниинаходятся в Северной Америке, Мексике, Южной
Америке, Западной Европе, Центральной Европе, России, и Юго-восточной Азии. В 1996 году
в головном офисе Америкэн Аппрейзэл, который находится в г. Милуоки, штат Висконсин, США,
отмечался столетний юбилей деятельности компании на рынке оценки.

Компания специализируется на проведении оценки бизнеса, нематериальных активов (торговых
марок, репутации, сбытовых сетей и пр.), основных средств и коммерческой недвижимости.

Начало работы Америкэн Аппрейзэл на рынке России явилось продолжением расширения
деятельности компании в Европе (Англия, Испания, Италия и Португалия) в 1960-е и 1970 годы.
Откликом на развитие рыночных отношений в Центральной и Восточной Европе стало открытие
компанией в начале 1990-х гг. своих офисов в Венгрии и Республике Чехии.

В 1996 году Компания открыла свои отделения в Москве и Санкт-Петербурге, 100% капитала
которых принадлежит компании Америкэн Аппрейзэл Ассошиэйтс.

К настоящему времени компанией Америкэн Аппрейзэл в России выполнено множество
проектов по оценке предприятий различных отраслей промышленности, среди которых:
нефтегазовая промышленность; электроэнергетика; металлургия; цементная промышленность;
химическая промышленность; пищевая промышленность; целлюлозно-бумажная
промышленность; станкостроение; телекоммуникации, транспорт и объекты коммерческой
недвижимости.

Результаты оценки, выполняемой Америкэн Аппрейзэл в России и странах СНГ, используются
в различных целях, в том числе:

 - Сделок по слиянию и поглощению;
 - Подготовки финансовой и налоговой отчетности;
 - Выпуска ценных бумаг;
 - Финансирования;
 - Страхования;
 - Получения заключения о справедливости цены (fairness opinion)
 - Корпоративного планирования;
 - Сделок с имуществом;
 - Арбитража/имущественных споров
 - Организации совместных предприятий

В проектах по оценке принимают участие российские и иностранные специалисты, Америкэн
Аппрейзэл в Москве и Санкт-Петербурге, а так же эксперты из отделений Америкэн Аппрейзэл
во всем мире. В ходе выполнения каждого проекта проводится полное и тщательное изучение
данных о российском и международном рынках, необходимых для каждого конкретного вида
оцениваемой собственности или бизнеса.

Дополнительную информацию о компании можно получить на сайте www.american-appraisal.ru.
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