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BBEAEHUE

CnoHO, TOYHEee, HEBO3MOKHO HAaWTHU CUTYalMIO, BUJ JIEITEIIbHOCTUA WIIU
dbopMy aKTUBHOCTH, KOTOPBIE HE COMPOBOXKIAIOTCS BOBHUKHOBEHHEM TEX WM
WHBIX PHUCKOB. HecMoTpss Ha Hamuyue TO3WTHUBHBIX CBOMCTB, OTHOIIECHHUE
K PUCKY KaK K BO3MOXXHOMY YIIEpOYy M MOTEPSIM SIBJISIETCS OJJHO3HAYHO HEra-
TUBHBIM. CTpeMiieHHEe JIF0O0TO CyObeKTa U30eraTh €ro SABISETCS CTaHAAPTHBIM
U panuoHaibHBIM. [l03TOMy BOMpoC O TOM, Kak OIIEHUTh PUCKH U KaK HMH
YIPABJISITh, SBISETCS aKTyaJIbHBIM B IMPOW3BOJICTBEHHOM NESITEIIBHOCTHA XO35i-
CTBYIOLIUX CYOBEKTOB.

[enpto aucnumivHbl  «PUCK-MEHEIKMEHT» SBISETCS (OPMHUPOBAHHE
MPAKTUYECKUX HABBIKOB IMPOBEICHUS aHAIN3a PBHIHOYHBIX M CHEIU(PUIECKUX
PHUCKOB JJIsl IPUHSITHUS YIPABICHYECKUX PEIICHHM, B TOM YHCIE peleHuid o0
WHBEeCTHpOBaHNM W (puHaHCHpOoBaHUU. CTYIAEHTHI O3HAKOMSTCA C MPUIMHAMU
U UCTOYHHMKAMHU BO3HUKHOBEHHUS PUCKOB, METOJIAMH MX aHAJIN3a U UHCTPYyMEH-
TaMHu yTmpaBlieHus. B pe3ynbpTate 0CBOSHUS AUCITUIUINHBI «PUCK-MEHEIKMEHTY
OHM JIOJKHBI HAYUYHUThCS:

— WIeHTU(UKAIUA JIETIOBBIX PUCKOB;

— OIIEHKE BJIMSHHUS pUCKAa HAa OCHOBE KOJMYECTBEHHBIX M Ka4ECTBEHHBIX
METO/IOB;

— OIIEHKE W BBIOOPY OPTraHMU3AIMOHHO-YIIPABIECHYECKUX PEIICHU B yCIIO-
BUSIX U C YUETOM PUCKQ,;

— pa3paboTKe, OIEHKE W BHEIPEHUIO WHCTPYMEHTOB IO YIPABICHUIO PHC-
KaMH;

— MPUMEHEHHUIO WHCTPYMEHTOB YMPABJICHHUS YKOHOMUYECKUMH W (UHAH-
COBBIMH PUCKaMU;

— OIIEHKE aJbTEPHATUBHBIX BAPUAHTOB CHUXEHUS BEPOSITHOCTH W/UIU
pazmepa yuiepoa.

[Tocobue crocoO6cTBYeT (POPMUPOBAHUIO HEOOXOIUMBIX MPOdECCHOHATb-
HBIX KOMIIETCHIINM, a TaK)K€ YMEHHM W HABBIKOB B 00JIACTH yHpaBJICHUS (Pu-
HaHCaMU (UPMBI C YYETOM YCIOBUM (DYHKIIMOHHUPOBAHUSI OTE€YECTBEHHBIX Op-

I‘aHI/ISaI_[I/Iﬁ M 5Talla pa3BUTHA OKOHOMHKH Poccun.



1. IOHATHE, ®YHKIHUHU U K/IACCUPUKALIUA PUCKOB

1.1. PUCK: IOHATHUE, ®YHKINU
1 UICTOYHUKHU BO3HUKHOBEHUS

Pucku ecthb Be3ze, pucku ecth Becerna. He cyiiecTByeT Takoi AesiTelbHO-
CTH, B KOTOPOM OHM TaK WJIM MHAY€ HE MPUCYTCTBOBAIM Obl. ITO BEPHO JIaXKe
1U1s1 aDCOIOTHO HE3HAYUTENIbHBIX COOBITUN, TAKUX KaK MPOTyJIKa MO0 YIUIE WU
MOXO/T B Mara3uvH.

Puicku clI0’)KHO paccMaTpuBaTh Kak HEYTO MMO3UTUBHOE U MPHUATHOE, OT HUX
X0ueTcs U30aBUTHCA, CHU3UTH UX, YMEHBIIUTh UX YUCIIO WU TociencTBus. s
ATOT0 HEOOXOJAUMO MOHATH CYITHOCTh U HCTOYHUKH BO3ZHUKHOBEHHUS PUCKOB.

AHanu3upys MOAX0Jbl aBTOPOB, MOXKHO CJI€JIaTh BBIBOJI O TOM, KaK Xapak-
TEPU3YETCS PUCK:

1) BO3MOJKHAsI ONIaCHOCTh WJIM HEy/aua,

2) BEPOSATHOCTH OIIMOKH TOTO WJIM WHOTO BHIOOpA B CUTYaIlMH C HECKOJIb-
KHMU aJbTEPHATUBAMH;

3) o0Opa3 AciCTBUI B HESICHOM, HEOMPECIIEHHON 00CTaHOBKE.

B aTux xapakTepucTUKaxX MOAYEPKUBAETCSA HE TOJBKO U HE CTOJIBKO (haKT
yiiep6a (yObITKa, MOTEpH), CKOJIBKO IpobdsieMa BhIOOpA, HEM3BECTHOCTH, He-
OCBEJIOMJIEHHOCTH.

B cocrase mo6oro pricka (pUCKOBOTO COOBITHS, (haKTOpa) MOYKHO BBIICIIHTH:

— BEPOSITHOCTH MOJYUYEHHUS JKEITAEMOI0 Pe3yibTaTa;

— BEPOSATHOCTh HACTYIUUICHUS HEXKENATEIbHBIX PE3yJIbTaTOB;

— BEPOSTHOCTh OTKJIOHEHUS OT BHIOpAaHHOM 1IENH;

— OTCYTCTBHUE YBEPEHHOCTH B IOCTHKEHUH NTOCTABICHHOW LIEJIH;

— MaTepualibHbIe, SKOHOMUYECKUE, (UHAHCOBBIE, HDABCTBEHHBIE U JAPYTHE
NOTEPHU, CBSI3aHHBIE C OCYIIECTBICHUEM BHIOPAHHOM aJIbTE€PHATHUBBHI.

Puck mpezacrasisier coO0i MOTEHIMATBHO CYIIECTBYIOIIYIO BEPOSITHOCTD

MOTEPH PECYPCOB WM HEMOITYUYEHUS JOXO0B.



Puck u HeomnpeneneHHOCTh B3aMMOCBSI3aHbI, HEPA3PBIBHBL, HO HE TOXIE-
cTBeHHbI. CHUTyalusi HEONPEAEIIEHHOCTH XapaKTEepU3yeTcs TEM, YTO BEpOST-
HOCTh HACTYILJICHUS PE3YJIbTAaTOB B IPUHIIMIIE HE yCTaHaBIMBaeMa. Puck — cu-
Tyalusi OTHOCUTEJIbHON HEONPEIeIEHHOCTH, KOT/1a HACTYIUICHHE COOBITHI MO-
KET OBITh ONPENEIICHO C TOW UM UHOM CTENEHBIO BEPOATHOCTH.

C y4eToM CKa3aHHOTO BhIIIe HauOoJiee MOJHBIM OyJEeT clenyrollee ompe-
JIEJICHUE PUCKa — 3TO AESATENbHOCTb, CBA3aHHAsA C IPEOJOJICHHEM HEOIpeie-
JIEHHOCTH B CHUTYallMM HEW30€KHOr0 BHIOOpA, B IMPOILIECCE KOTOPOU MMeeTcs
BO3MO>KHOCTh KOJIMYECTBEHHO U KaU€CTBEHHO OLIEHUTh BEPOSTHOCTH JOCTHXKE-
HUS MIPEATO0JIaraeMoro pe3yybTara, HeyJJadyu U OTKJIOHEHHS OT LIETH.

HecMoTpst Ha clioxuBIIeecs YCTOMYMBO HETaTUBHOE OTHOIIEHHUE K PUCKY,
OH 00JIaaeT ¥ NO3UTUBHBIMHU CBOMCTBAMH, UTO OTPAKEHO B €ro (PyHKIUAX, KO-
TOpbIE MIPEACTABICHBI HUXKE.

1. NHHOBalIMOHHAS — 3aKJIIOYAETCS] B CTUMYJIMPOBAHUU CYOBEKTOB K MOUC-
Ky IYTEW, CBSA3aHHBIX C HAUMEHBIIIUM PUCKOM, U, KaK CJIEACTBUE, [IOUCKY CIIO-
cOoOOB HETPAJAMIIMOHHBIX PEUICHUN MpOoOJIeM, CTOSIIIUX Mepe NpeanpuHuMaTe-
JIEM WJIH PYKOBOJUTEIIEM.

2. PerynstuBHas — BbIpakaeTcs B ABYX (popmax:

a) KOHCTPYKTHUBHOM — HaJIM4ME pUCKA W, KaK CJIEACTBUE, CTPEMIICHHE JIFO-
nen ero u3oexarhb CrocoOCTBYIOT ((OPMUPOBAHUIO MEXAHU3MOB, MTO3BOJISIOIINX
IPE0J10JIe€BaTh KOCHOCTh U CTEPEOTUITHOCTh MBIIIUICHHS, KOHCEPBATU3M, KOTO-
pbI€ NMPEMATCTBYIOT YCIEIIHOMY BEICHUIO OM3HECa,;

0) JIECTpYKTUBHOMW — HaJIMYUME PHUCKAa U COMYTCTBYIOIIME €My MPUOBLIb
¥ BBIF0JIa IPUBOJST K HEOOOCHOBAaHHBIM, HEPA3yYMHBIM PEUIEHUSIM, YTO MTOPOXK-
JAeT aBaHTIOPU3M, CyObEKTUBU3M.

3. 3amuTHas — 3aKiro4aeTcs B POPMUPOBAHUHN Y XO3AMCTBYIOIIUX CYyOBEK-
TOB TEPIIMMOr0 OTHOIIECHHS K BO3MOXHBIM MOTEPSIM U HEyJauyaM, KOTOPbIE TaK
WM MHA4Y€ BOSHUKAIOT y BCEX U B 1I€JIOM HENU30EKHBI.

4. AHanuTuyeckasi — COCTOUT B CTPEMJICHUM CYOBbEKTa MPOAHAIN3UPOBATh
BCE€ BO3MOXKHBIE aJbTEPHATUBBI, BhIOMpasi Hanbojee NMpuemiieMble JJisi HETO,

o6naﬂa}0mﬂe OITHUMAJIbHBIM COYCTAHHUEM BbII'OJA M1 PHUCKOB.
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Hecmotpst Ha TO, 4TO PUCK OOBEKTUBHO CYIIECTBYET B JIIOOON CHUTYaIlUH,
B HEM HEOOXOJMMO BBIIEIATh KaKk OOBEKTUBHYIO, TaK U CYOBEKTUBHYIO COCTaB-
JSIOLLIKE:

— O0OBEKTUBHAs — BEPOSITHOCTh HEOJIArOMPUSITHOTO MCXOJa, HE 3aBUCSIIAS
OT KEJIaHUSI U BO3MOXHOCTEW YeJI0BEKa, OJABEPHKEHHOTO PUCKY;

— cyOBbeKTUBHAs — OMACHOCTh, 0OYCJIOBJIICHHAs OILICHKOM CyObeKTa U IMpu-
CYTCTBYIOIIasi HE CTOJBKO B CaMOM CHUTYallMd, CKOJIBKO B €r0 OTHOUICHUU
K HEW.

Psn aBTOpOB BBIZIEISET €lIe U CYObEKTUBHO-OOBEKTUBHYIO COCTABIISIONIYIO,
CYTh KOTOPOU 3aKJIFOYAETCSI B TOM, YTO PUCK BO3HUKAET B pe3yJIbTaTe B3aUMO/ICH-
CTBUS MEXKIY (hakTOpaMu CyOBEKTUBHOTO U OOBEKTUBHOIO XapaKTepa.

Teopust pucKk-MeHEKMEHTA OCHOBBIBAETCS HA CIEAYIONIUX aKCUOMAaX:

1. BoiaensitoT ABE MPOTUBOIOJIOKHBIE 30HBI YKOHOMHYECKOU N1eITeNbHO-
CTU: Oe3pUCKOBasi 30Ha U 30HA a0COJNIOTHOrO pucka. [Ipu 3TOM 04EBUIHO, YTO
yKa3aHHbIE 30HBI CYIIECTBYIOT TOJIbKO B Teopuu. Ha mpakTuke Bce ynpaBiieH-
YECKHUE CUTYAllUH BCErAa HaXOASITCS B MPOMEXKYTKE MEKY HUMH.

2. Puckyn B TOM WM WMHOW CTENEHU MPUCYTCTBYIOT BO BCEX BJIEMEHTAX
U cepax IesTeNIbHOCTU BHEIIHEH M BHYTPEHHEW Cpellbl OpraHu3aliuu, TaK Kak
B JIF00OI1 cHUCTEME BCErja CyIeCTBYeT OOBEKTUBHAsI BEPOSITHOCTh HEUCIOIHE-
HUS WM HEHAUIEKAIIETO MCIOIHEHUS TUIAHUPYEMBIX YIIPABICHUYECKUX MEPO-
MIPUATUM.

3. Pucku obmamaroT cOOCTBEHHBIM MPOCTPAHCTBOM M BPEMEHEM, T. €. OHH
MOTYT BO3HUKATh, Pa3BUBAThCA U (DYHKIIMOHUPOBATH TOJIBKO HA OMPEEICHHOM
TEPPUTOPHUU U B TEUEHUE OMPEICIICHHOT O Mepruojia BpeMeHu. BpeMst cyiecTBo-
BaHUS PUCKOB HE MOXXET OBbITb OECKOHEYHO OOJBIIMM U HE MOXKET PaBHATHCS
HYJIIO.

OCHOBHBIM HMCTOYHMKOM BO3HHKHOBEHMSI PHCKA, KaK YK€ YKa3bIBaJIOCh,
SABJISIETCS. HEOMPEAECICHHOCTh T€X WM MHBIX mociiecTBUi. OJIHAKO HEmocpe/I-
CTBEHHO NMPUYMH U (PAKTOPOB, MPEACTABISIONIUX YTrPO3y, MOKET OBITh OUYCHD
MHOTO, B TOM YHUCJI€ BHEIIHUX (€CTECTBEHHO-TIPUPOIHBIX, TEXHOT€HHBIX, COIHU-
aNbHBIX, MOJUTUYECKUX, FKOJOTMYECKUX U T. J.) WIM BHYTPEHHHX, CBSI3AHHBIX

C IMponecCcaMu IPOU3BOACTBA U YIIPABJICHU:I. HpI/I 9TOM HEC3aBHUCUMO OT IIPHUYHU-
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Hbl BO3HHMKHOBEHMSI PUCKA, AHAIM3UPYEMON CHUTYyallMd U TPOUUX (PaKTOPOB
CUMTAETCS HEOCIIOPHMMBIM HAJIMUWE CIEAYIONIUX METOJO0JOTHYECKUX 3aKOHOB
pHUCKa:

1. 3aKkOoH HEM30EKHOCTH PUCKA — PUCK HEHU30€KEH, OH €CTh BCErja, ero
YPOBHEM MOJKHO YIIPaBJATh, HO HEBO3MOXXHO HCKJIIOUUTh M YCTPAHUTH BCE
PUCKH TOJTHOCTBHIO.

2. 3aKOH cOYeTaHHUs MOTECHIIMAJIBHBIX MTOTEPh U BBITOJl — PUCK B JIIOO0OM CH-
Tyallud BCEr/ia HEMOCPEJACTBEHHO CBSI3aH C MOTEHIIMATbHBIMH MOTEPSIMU U BbI-
rogamu. Bo3aM0XHOCTh YOBITKOB OJTHOBPEMEHHO 03HAYa€T U BO3MOXHOCTH I10-
Jy4eHHS JJOXO0/1a.

3. 3aKoH MpsIMOI 3aBUCHUMOCTH MEXIY CTEMEHbIO PUCKAa M YPOBHEM ILIa-
HUPYEMBIX JIOXOJIOB — PUCK U J0XO0Ja (JOXOJHOCTH) HAXOAATCS B MPSIMO TIPO-
MOPIMOHATILHON 3aBUCUMOCTH, T. €. Y€M BBIIIIE PUCK, TEM BBIIIE BO3MOKHBIM
JI0XO0J1, YeM HIKE PHUCK, TEM HIXKE JOXO/I.

Puck Hepa3phIBHO CBsI3aH C JABYMS aCIEKTaMH — BO3MOXHBIM YIIEpOOM
U BEPOSITHOCTHIO €r0 BO3HUKHOBEHHS. VI TO W Jpyroe Heab3s U3MEPUTHh B Ka-
KUX-TM00 OOBEKTUBHBIX enuHUIAaX. Hampumep, s pocta 310 OyIyT cas-
TUMETPBI, BeCa — KWJIOTPAMMBbI, PaCCTOSHUS — KWJIOMETPHI U T. 1. B kKaxkaom
KOHKPETHOM CJIy4a€ PUCK MOKET BhIPAXXaThCA U OIEHUBATHCS C MOMOIIBIO pa3-
JUYHBIX TOKa3aTeJIeh, 0JJHAKO B CaMOM OOIIEeM Clydae I[EHOW pUCKa MPUHSITO
CUMTATh KOJIMUECTBEHHOE BBIPAKEHHE BEJTUUMNHBI TTOTEPh UIIH YOBITKOB.

IIpexxne yeMm mepexoauTh K PacCMOTPEHHUIO BHUJIOB PHCKA, HEOOXOIUMO
MOHKUMATh, BUJIETh M pa3IndaTh HEKOTOPHIC €r0 CTPYKTYPHBIE XapaKTEPUCTUKHU:

— ONIACHOCTH — MOTEHIIMAJIbHAS YIPO3a BOSHUKHOBEHHUSI yIepoa,;

— TMOJIBEP>)KEHHOCTh PUCKY — CBsI3aHA C CUTyalluel, B KOTOPO HaXOAUTCA
YeJIOBEK, €€ CeIu(puKOi;

— YS3BUMOCTh — CBSi3aHa C CYOBEKTOM pHUCKa (YEJTOBEKOM, MPEIMETOM),
BBIPAXAET CTETEHb UM MHTEHCUBHOCTH BO3ZMOXKHOTO yiiiepoa.

Hanpumep, paccmMoTpuM yiiep0 B pe3yibTare majeHus co cTyna. Yuiepo

B 3TOM CUTyaluu OyJIeT HAHECEH, €CIU €CTh PUCK TOTO, UYTO CO CTYJia MOKHO
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ynacTh, a OH ecTh Bcerjga. OJHAKO MOJIBEPKEHHOCTh 3TOMY PHUCKY 3aBUCUT
OT TOT'0, KaK 4acTO YEJIOBEK CHJUT Ha HEM: pUCK OyAeT TeM OoJibllie, YEM Yallle
ATO MPOUCXOJUT. ¥YSA3BUMOCTH O0YCIIOBIIEHA (PU3HUUYECKUM COCTOSIHUEM, JIOBKO-
CTBIO U 3/I0POBbEM 4YesioBeKa. IHBIMU clO0BamMu, pUCK B JAHHOW CUTyaluu Oy-
JIET MPAKTUYECKU KAaTaCTPO(PUUECKUM, €CJIM YEJIOBEK MO TEM WJIM UHBIM MPUYH-
HaM 4acCTO CHJIMT Ha CTyJie, He 00JiajjlaeT He0OXO0IUMOU JTIOBKOCTBIO U CTPAIAECT
OCTEOIOpo30M (3a00JIeBaHUEM, TIPU KOTOPOM KOCTH CTAHOBSITCSI OYEHb XPYII-

KHUMHM U TIJI0XO CPaCTaroTCs).

1.2. KJIACCH®UKALIMA PUCKOB

Bomnpocamu usydyeHus u kiaccu(uKalui pPUCKOB YUYEHBIE MHTEPECYIOTCS
oueHb JaBHO. Tak, nepByro knaccudukanuo puckoB npeaioxui x. M. Keitxc.
OH BBIAEISAI CIEIYOIIME BUIbI PUCKA:

— MPEANPUHUMATEIbCKUNA PUCK — PUCK, CBSI3AHHBIN C HEONPEAEIEHHOCTHIO
MOJYYEHUS 0KUJAEMOTO JI0X0Aa OT BIIOKEHUS CPEJICTB;

— PUCK «3aMMOJIaBlIa» — PUCK HEBO3BpATa KPEAMTAa, BKIIOYAIOIIUNA B ceOs
IOpUINYECKUM pUCK (YKIIOHEHUE OT BO3BpATa KpeAUTa) U KPEIUTHBIN PUCK (He-
JIOCTaTOYHOCTh 00ECIICUeHUS);

— PBIHOYHBI PUCK — PUCK HM3MEHEHUS LUEHHOCTH JEHEKHOW E€IUHUILIBI
(BepOSATHOCTH MOTEPU CPEJACTB B pe3yjIbTaTe M3MEHEHUS Kypca HAIlMOHAIBHOU
BAJTFOTHI).

N. lymMneTep akueHTUpOBaJl BHUMAaHHUE HA JBYX BUJAX PUCKA — TEXHUYE-
CKOM M KOoMMepueckoM. [Ipm 3TOM mMOJ TEXHHUYECKMM PHUCKOM OH MOHUMAI
BO3MO>KHOCTh IPOBAJIa MPOEKTa M3-3a ONPEAECIEHHBIX TEXHUYECKUX HEYBS30K,
MOJIOMKH 00OpYJIOBaHUSI, CTUXUUHBIX O€JCTBUM, MPUBEAIINX K PA3PYILICHUIO
npennpustus, U T. 1. Kommepueckum puckom Illlymnerep cuutan omacHOCTb
poBaJia MPEANPUSITHS B CBSI3U C OTCYTCTBUEM (DMHAHCUPOBAHUS MPOEKTA.

OnmHako HECMOTPS HA aKTYyaJIbHOCTh BONIPOCAa M MHTEPEC K HEMY, IO CHUX

NOp HE CYIIECTBYET €IMHON KacCU(UKAIMU PUCKOB BOOOIIE WU MPEIPUHU-
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MaTeJIbCKUX PUCKOB B HaCTHOCTU. OOBSICHAETCS 3TO PSiIOM OOBEKTUBHBIX (PaK-
TOPOB:

1) MHOTOOOpa3ue PUCKOB U PHUCKOBBIX (DAKTOPOB M HUX CYOBEKTHBHAs
OIICHKA (MMPUYHMHBI OJTHOTO M TOTO e PUCKA MOTYT OBITh Pa3JIMYHBIMH);

2) HaIMYMe MHOXKECTBEHHOW WM CJIOKHOH CBSI3M MEXITY pucKamu (OIHMH
PHCK BJICYET BOSHUKHOBEHUE Psijia HOBBIX);

3) mosiBlieHWE, aKTyaIn3alis HOBBIX BHJIOB PHUCKOB WJIM HCUC3HOBCHHE,
nedopmalus paHee U3BECTHBIX (B HACTOSIIEE BPEMs PUCKU MOTHOHYTH HA 0XO-
T€ WIM TOMAacTh MOJi KOMbITA JIOMAAd (HAKTUUECKU PABHBI HYJIO, TIPU 3TOM
OYEHb AKTYAJIIbHBIMU CTAHOBSTCS PUCKH OTKIOUEeHUs MHTEpHETa, pa3psaku
MOOMITLHOTO TeliehOHa, MTOJIOMKH TPAHCTIOPTHOTO CPEZICTRA).

HecMmoTpst Ha OTMEUEHHBIE CIIOKHOCTH, aHAIU3UPOBATh CYIIECTBYIOIIHNE
KJaccuuKanu He0OX0IUMO, TaK KaK 3TO MO3BOJISIET:

— MTO3HAKOMHUTHCS C Pa3HOOOpa3uEM PUCKOB;

— BBIJICTIUTh PUCKU B KOHKPETHOW CUTYyalluu;

— pa3o0paThcsl B IpUYMHAX BOSHUKHOBEHHUS PUCKOB.

Pucku MOXXHO Ki1acCUPUIIMPOBATH MO CIETYIOUUM TPU3HAKAM:

1. XapakTep NoClIeICTBUNA: YUCTHIM U CHEKYISITUBHBIN.

2. CTeneHb YNpaBiseMOCTH M MCTOUYHMKU BO3HUKHOBEHUS: CHCTeMaTHYe-
CKHIl (pPBIHOYHBIM, BHEIIHUW) W HECUCTEMAaTHYECKUl (OpraHU3alMOHHBIM,
BHYTPECHHUM).

3. Ciepa BOZHUKHOBEHHUA: TPOU3BOJCTBEHHBIN, KOMMEPUECKUH, PUHAHCO-
BbIM, COIMAIIBHBINA, TPUPOJHO-ECTECTBEHHBIN, AKOJOTUYECKUM, MOJTUTUYECKUN,
TPAHCIIOPTHBIN.

4. YpoBeHb aHAJIN3a: MAKPOAIKOHOMUYECKUM, MUKPOIKOHOMUYECKHM.

5. BpeMst BO3HUKHOBEHUS: PETPOCTIEKTUBHBIN, TEKYLTUH, TEPCIEKTUBHBIMN.

6. [IpoAOMKUTENHHOCTh TIPOSIBJICHUS: KPAaTKOBPEMEHHBIN, JTOJITOBPEMEH-
HbBIN, TOCTOSIHHBIM.

7. YpoBeHb (PMHAHCOBBIX MOTEPH: TOMYCTUMBIA, KPUTUUECKUM, KaTacTpo-
(bUUecKuil.

8. CtenieHb MPaBOMEPHOCTH: ONPAB/IaHHbBIN, HEOTIPABIAHHBIM.

9. BO3MOXHOCTb CTpaxoBaHUs: CTPaXyeMblid, HECTPAXyEeMBbIH.
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Cnemuduueckne kinaccuUKalvu PUCKOB MPEACTABICHBI B JIOKYMEHTAX,
pPErIaMEHTUPYIOIINX BOMPOCHI OAHKOBCKOTO OOCTY)KUBaHUSI U (DUHAHCOBBIX
peiakoB. Tak, Hanpumep, bank Poccun Beizenser cieayrome Hanbosee 3Ha-
YUMBbI€ PUCKU B OAHKOBCKOM AEATEILHOCTH. KPEIUTHBIA PUCK, CTPAHOBOM PHUCK,
PBIHOYHBIA PUCK, MPOLEHTHBIA PUCK, PUCK MOTEPH JIUKBUIHOCTH, ONEPALIMOH-
HBIW PUCK, IPABOBOW PUCK U PUCK IOTEPU PEIYTALUH.

Uto kacaercs kiaccu(puKalMU MPEeANPUHUMATEIBLCKUX PHUCKOB, TO, Ha
Halll B3I, HamOojiee TMOJIHOM SBJSETCS KiaccudUKaiys, IpecTaBlIeHHas

H. B. Ky3nernoBoii (Tao. 1).

Tabnuya 1

Kaaccudukanus npeAnpuHUMATEIbCKHX PUCKOB

Bun XapakTepHuCcTUKa

Pernonanphslii puck | XapaktepuzyeT 0COOEHHOCTH PErMoHa, B KOTOPOM ILIAaHUPYETCS
WIN YK€ OCYLIECTBIsIETCS (PMHAHCOBO-XO3UCTBEHHAS JIE€ATENb-

HOCTbB IIPCAIIPUATHUA

IIpuponno- OOycIioBIIeH HETATUBHBIM BIMSHHEM CTUXUHHBIX CHJI TIPUPOIBI

€CTECTBEHHBIA PUCK

[Tonutnueckuii puck | XapakTepusyeT BO3MOKHOCTh U3MEHEHUS 00111€CTBEHHO-TIOJIUTH-

YCCKOTO KJIMMaTa B CTPaHC M PCTHOHC, a TAKIKC ICPCIICKTHUBLI

pa3BUTHSA
3aKOHOATENIbHBIN OO0yci0oBIIeH BO3MOKHOCTBIO PE3KOTO U3MEHEHUS pa3InYHbIX 3a-
pHUCK KOHOJIaTEJIbHBIX aKTOB, BJIMSIOMNIMX HAa (PUHAHCOBO-XO3SHCTBEH-

HYIO ACATCIIbBHOCTD IIPCATIPUATUA

TpaHCIIOPTHBIN PUCK

XapakTepu3yeT BepOSITHOCTh MOTEPH aKTHUBOB (MMyIlIecTBa, 000-

PYIOBaHUA U T. I1.) IPU NIEPEBO3KE WM TPAHCIIOPTUPOBKE

Opranmzanuonusii | OOycnoBieH ¢akTopamMu, OEHCTBYIOIMMH BHYTPU KOMIAHHH,

pHCK TaKUMHU KakK cTpaTerusi (GUpPMbI, TPUHIUIBI JEATEIBHOCTH, pe-
CYPCHI M X UCTIOJIb30BAHNE, KAUECTBO M YPOBEHB MCIIOIb30BAHUS
MEHEPKMEHTa M MapKeTHHTa

Hmy1iecTBeHHBIH XapakTepu3yeT CTeleHb BEPOATHOCTH MOTEPH HUMYIIECTBa

pHCK BCJIEZICTBUE KPAXXH, TUBEPCUH, XaJaTHOCTH U T. II.
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Oxonuanue mabin. 1

Bun

XapakTepucThKa

JINYHOCTHBIN PUCK

Bo3Hukaetr B ToM ClIydac, Korga OT KOHKPETHOI'O 4YCJI0OBCKaA, Cro
ACJIOBBIX WU MOPAJIbHBIX KAYCCTB 3aBUCAT KOHCYHBLIC PC3YJIbTAThI

(UHAHCOBO-XO35UCTBEHHON NEATETLHOCTH

MapKkeTUHTOBbII XapakTepu3yeT YCIOBUS PbIHKA (CHpOC, MPEASIOKEeHUE, 1eHbI),

pHUCK Ha KOTOPOM OCYHIECTBIISIETCSI (DMHAHCOBO-XO34MCTBEHHAS Jesi-
TEIBHOCTb MPEANPUATUS

[TpousBonacTBeHHbI | OOYCIIOBIEH OCBOCHHEM HOBOW TEXHUKH, TEXHOJIOTMH U OCY-

pHUCK IIECTBJICHUEM MTPOU3BOICTBEHHOM JESTEIbHOCTH

PacuerHslil puck

XapakTepu3yeT BEpOSITHOCTh (PMHAHCOBBIX TOTEPH B PE3YJIbTATE

HENPaBUWJIBHO BEIOPAHHOIO MOMEHTA, (POPMBI M CPOKa IIaTexka

HaBeCcTHIIMOHHBIN

pHCK

OO0ycioBiieH BEIOOPOM BIIOKEHHUS KAIKTAJA C METBI0 TOTYICHHUS
SKOHOMHUYECKOW BBITOJIBI B TE€UYEHHE HEKOTOPOIO IMPOMEKYTKA

BpPCMCHHU

BanmroTHbli puck

XapakTepu3yeT BIMSHUE M3MEHEHMs Kypca BalIOT Ha (pUHAHCO-

BO'XOSHIZCTBGHHYIO ACATCIIBHOCTD IIPCAIIPUATUA

KpenutHsiit puck

XapaKTepmyeT BCC PUCKHU, CBA3AHHBIC C IIPOLCCCOM OLICHKHU 3a-

eMIIIKa

OTaenpHO XOTENOCh Obl OCTAHOBUTHCS Ha (PUHAHCOBOM pucke. HecMmotps

Ha TIOIIYJEIPHOCTHL OTOIO0 TCPMHHA, OdThb C€MY XAPAKTCPUCTUKY HJOCTATOYHO

CI0XHO. B nuTeparype CylIeCTBYET MHOMXECTBO Pa3JIMYHBIX OIPEIICIICHUMN.

B 1ienom M0HO CrpynnupoBaTh UX CIEAYIOIMHUM 00pa3oM:

- (I)I/IHaHCOBBIﬁ PHCK CBA3aH C (I)HHaHCOBO'XOBHﬁCTBCHHOﬁ ACATCIBHOCTBIO

IpEeANPUSITHS,

- (I)I/IHaHCOBHﬁ PHUCK CBA3aH C BOSMOXHOCTBIO HCBBIITOJIHCHUA KOMIaHUEH

CBOMX (pMHAHCOBBIX 0053aTEIIbCTB;

- (bI/IHaHCOBBIf/'I PHUCK ABJIACTCA PASHOBUIHOCTBIO IPCAIIPUHUMATCIIBCKOIO,

CBSI3aHHOTO C YTPO301 JEHEKHBIX MOTEPH NMPEANPUATHI;

— (DMHAHCOBBIN PUCK CBSI3aH C MOKYNATEIbHON CIIOCOOHOCTHIO JCHET,

— (hMHAHCOBBIN PUCK MOPOKIAET (PUHAHCOBBIE MOTEPH.
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AHanmn3 mpeCTaBICHHBIX OMNPEACICHUN TO3BOJISIET BBIJICIUTH JBE Kpau-
HUE TOYKHU 3peHus. Tak, pssl aBTOPOB CUMTAET, YTO K (PUHAHCOBBIM PUCKaM OT-
HOCATCSI PUCKH, CBS3aHHBIC C OOECIICHMBAaHUEM JCHEXHBIX cpencTB. [pyrue
aBTOPBI YTBEPXKIIOT, YTO (DMHAHCOBBIMH PUCKAMH SIBJISIFOTCS PUCKH, KOTOPHIC
BJIEKYT 3a coOoil (puHaHCOBBIe MOoTepu. OIHAKO, OYEBUJIHO, UYTO B IMOCIETHEM
ciydae K (DPMHAHCOBBIM PUCKaM CJIEJ0BalIO Obl OTHOCUTHh BCE CYIIECTBYIOIIUE
PHUCKH, TaK KaK KaXKJIbIi U3 HUX CBA3aH C BO3MOXHBIMHU MOTEPSIMU U yOBITKAMH.

Ha nam B3ris, HanbOoJiee MOJHBIM SIBJIIETCS ONpeelieHre, MPeACTaBICH-
Hoe B paborax U. A. bnanka. ®UHAHCOBBIN PUCK MPEANPUATUS TPEACTABISCT
co00i BBIOOpP €ro COOCTBEHHHMKAMHU WJIM MEHEIKepaMH ajJbTepHATUBHOTO (Hu-
HAHCOBOTO PEILICHUs, HANPAaBICHHOTO Ha JOCTHUKEHUE >KEJIAeMOIr0 LEJIEBOTO
pe3yibTara (MHAHCOBOW JEATEIBHOCTH MPH BEPOSTHOCTH SKOHOMHYECKOTO
yiiep6a (puHAHCOBBIX MOTEPh) B CHUJIY HEOMPENEIICHHOCTH YCIIOBHM €ro pea-

mu3aruu. Pacemotpum knaccudukaruio guuancoBsix puckoB M. A. bnanka
(Tabm. 2.)

Tabnuya 2
Kinaccndpukanus puHaHCOBBIX PUCKOB
Bun XapakTepucTuka
Puck nmanenus punancoBoi Bo3nukaer B ciiydae oTcyTcTBUS OanaHca MeX]y IOJIo-
YCTOMYMBOCTH Pa3BUTHS JKUTEJIbHBIM M OTPULATEIBHBIM MOTOKaMHU JEHEXHBIX
bupMBI CpEACTB

Puck nennarexxecrnocoonoctu | CBs3an ¢ HCAOCTATKOM ACHCKHBLIX CPCACTB IJIA OIIATBI

MpCanpuAaTud TCKYIIUX 00513aTeNLCTB

NubasunoHHBINA pUCK Bo3nukaer B ciiyyae BO3MOKHOW MOTEpU CPEACTB Mpe-

MMpUATUA B PC3YJIbTATC ITOBBINICHUSA YPOBHA LICH

HpOHeHTHBII‘/'I PHUCK CBsi3aH ¢ U3MEHEHHEM IMPOUCHTHBLIX CTABOK IIO ITPUBJIC-

YCHHBIM CpCACTBaAM M I10 MMPCAOCTABJICHHBIM KpEaAUTaM

BamroTHbii PHUCK CBsi3aH ¢ U3MEHECHHEM Kypca HHOCTpaHHOﬁ BaJIIOThI OT-

HOCHUTEJILHO MECTHOM

HGHOSI/ITHHﬁ PHUCK CBsi3aH ¢ OIACHOCTHIO HCBO3BpaTa CpCACTB, HHBCCTUPO-

BaHHBIX Ha JECNO3UTHBINA CUET
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OxoHnuanue mabiu. 2

Bun XapakTepucTuka

erI[I/ITHHﬁ PHUCK Bo3nukaer B ClIy4ac HCYILIATbl 3aCMIIUKOM OCHOBHOI'O
J0Jira 1 IpoucHTOB 11O HEMY B COOTBECTCTBUU CO CPOKAMU

H YCJIOBUAMH KPCAUTHOT'O J0TOBOPA.

Hamnorossrit PHUCK CBsi3aH ¢ U3MEHEHHEM CTaBOK HaJIOI'OB, OTMEHOM paHEeC

CyIICCTBOBABIINX JIBI'OT HAJIOT000JI0KEHUS

KpuMuHOTEHHBIN PUCK CBsi3aH C HE3aKOHHBIM BEJICHUEM MPEANPUHUMATEIIHCKON
NEATeTbHOCTH, TMOJJACIKON TOKYMEHTAIMH, XHUIICHUEM

CPE/CTB M T. II.

MHBEeCTULIMOHHBIM PHUCK CBsi3aH C WHBECTULIMOHHOM J€SATCIBHOCTBIO

[lo MHeHMIO aBTOpa JaHHOM KiacCHU(pUKAIIMK, B COCTAaBE IPOLIEHTHOTO
pUCKa HEOOXOAMMO BBIACNATH ABA IMOJBHUJIA: TO3UIMOHHBIN U CTPYKTYPHBIM.
[IporieHTHBINM MO3UITMOHHBIM PUCK — 3TO PUCK MO KaKOW-TMOO0 OJTHOM MO3UIIUN —
10 TIPOLICHTY B JAHHBI MOMEHT BpeMeHU. CTPYKTYPHBIN NPOIEHTHBIN PUCK —
ATO PUCK B II€JIOM MO OAJIAHCY, BHI3BAaHHBIA U3MEHEHUSMU HA JICHE)KHOM PBIHKE
B CBSI3M C KOJICOAHUSIMU TTPOIIEHTHBIX CTABOK.

CnoXHOCOCTaBHBIM SIBJISIETCSI 1 MHBECTUIMOHHBIA pUCK. [IpuHATO BBIjE-
JSATh CIEIYIOIINE €TO BUBL:

1) puck ynyieHHOM BBITOJIBI — PUCK HACTYILJIEHUS KOCBEHHOTO (ITOOOYHO-
ro) ¢uHaHCOBOTO yIiepba (HeAomoJiydeHHass IpUObLIb) B PE3yJbTaTe HEOCY-
HIECTBJICHUS KAKOTO-TM00 MEPOTIPUSITHS;

2) PUCK CHMXKEHUS JJOXOJIHOCTH — PUCK YMEHBIIECHHS pa3Mepa MpOIeHTOB
U JTUBUJICHJOB 1O OPT(HETbHBIM UHBECTUIIUSIM;

3) puck npsiMbIX (PMHAHCOBBIX MOTEPh — PUCK MOTEPU U MOJHOrO obecIie-
HUBaHUS 00BHEKTa UHBECTUPOBAHUSI.

Jlaxke MOBEPXHOCTHBIN aHAJIN3 MO3BOJIIET OLEHHUTh, HACKOJIBKO Pa3INYHO
YUYEHBIE XAPAKTEPU3YIOT T€ WJIM WHBIE BUABI PUCKOB. PUCKHM C OJMHAKOBBIMU
Ha3BaHUSMU MOTYT UMETh OYEHb Pa3HbIC ONPEEIICHHUS B 3aBUCHMOCTH OT aB-

Topa. ClielyeT YUYUThIBATh 3TO MPU U3YUYCHUH UX KJIACCUPUKALINH.
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KOHTpOJ’Ibele BOIIPOCBbI

1. Yto Takoe puck?

2. YUTo sIBJIsIETCSt OCHOBHBIM UCTOYHHUKOM BO3HUKHOBEHUS pUCKA?

3. Kakue u3 u3BecTHbIX BaM (YHKIMI pPUCKA MOXXHO CUMTATh MO3UTHUB-
HbIMU?

4. Yto noxpazyMeBaeTcs o/l CyObEKTUBHOM COCTABIISAIOIIECH prucKa?

5. Uto nmoHrnMaeTcs moj 3aKOHOM HEHM30EKHOCTH pucKa?

6. UTo BBIpaxkaeT ysI3BUMOCTh KaK CTPYKTYpHasi XapaKTEPUCTHKA?

7. KakoBbI 00bEKTHBHBIC TPUIUHBI CIIOKHOCTH KIIACCH(PUKAIINN PUCKOB?

8. UTo moHMMaeTCs 0T TEePMUHOM «PACUETHBIN PUCK»?

9. Kakue onpenenenusi GMHAHCOBBIX PUCKOB BaM U3BECTHBI?

10. Yro monnmaetcst nmoa TCpMHUHOM KUHBECTUIIMOHHBIN pI/ICK»?

TecTsl A1 caMOnIpOBEepKH

1. nHoBanmoHHas PyHKIUS pUCKa:

a) CBsI3aHa C BO3HMKHOBEHUEM WMHHOBALIMI, BJIEKYILUX 3a COOOW yBeIuye-
HUE PUCKA;

0) 3aKJIF0YaeTCsd B BO3MOXXHOM TOUCKE HETPAAUIMOHHBIX PEIICHUN Mpo-
0JieM, CTOSIIUX Tepe] TPEANPUHUMATENIEM WA PYKOBOIUTENIEM;

B) 3aKJIFO9IaCTCA B TCPIIMMOM OTHOIICHHUH K BO3MOKHBIM U3MCHCHUM.

2. OOBEKTUBHAS COCTABIIAIOIIAs JTF0OOT0 PUCKA — ATO:

a) BO3MOKHOCTh HEOJIArONMPUSATHOTO MCXOJIa, HE 3aBUCHIIAS OT KEJIaHUS
¥ BO3MOKHOCTEH YeJIOBEKa, MOJIBEPIKEHHOTO PUCKY;

0) nmotepst, 00yCIOBIEHHAS IEUCTBUSIMU CyObEKTA;

B) OMACHOCTh, OOYCJIOBJICHHAs OLIEHKON CyObEKTa UMEIOIIEICST Heompee-

JICHHOCTH.
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3. Ilena pucka — 310:
a) 3aTpaThl HA OIIEHKY PUCKA;
0) 3aTpaThl Ha CTPaXOBaHHUE PHCKa;

B) pa3Mep NoTepb W YOBITKOB.

4. Y3BUMOCTB KaK CTPYKTYpHas XapaKTepUCTHUKa pUCKa:

a) O3HA4YaeT MOTEHIMAIbHYIO yIpo3y BO3HUKHOBEHHMS yiiepOa, oOycioB-
JeHHYO0 crenudukoi o0beKTa, CUTYyallluH;

0) BBIpAXKAET CTENEHb WJIM MHTEHCUBHOCTH yIIepOa,

B) BBIPAXAaET CTENEHb 3aBUCUMOCTH PUCKA OT JIPYTHX HEOJArOmpUSITHBIX

(hakTOpOB.

5. [ToHATHS «PUCK» U «HEOIIPEIETCHHOCTbY:
a) SBJISIIOTCS] CHAHOHUMAaMU,;
0) B3aMMOCBSI3aHbI U TOKJIECTBEHHBI APYT IPYTY;

B) B3aMMOCBSI3aHbl, HO HE TOXXJECTBEHHBI JIPYT APYTY.

6. [To xapakTepy MOCASACTBUIN BBIJCISIIOT CICTYOIINE PUCKH:
a) CHCTEMaTHYEeCKUI 1 HeCHCTEMAaTHUCCKUH;
0) peTpOCIEKTUBHBIN, TEKYIIUH, TEPCIICKTUBHBIH;

B) YUCTBIN U CIIEKYJIATUBHBIM.

7.Tlo crenenn ympaBiasieMOCTH BBIACISIIOT CISAYIOIMINE PUCKH:
a) CHCTEMaTHYEeCKUI 1 HeCHCTEMAaTHUCCKHUH;
0) peTpOCIEKTUBHBIN, TEKYIIUH, TEPCIICKTUBHBIH;

B) YUCTBIN U CIIEKYJIATUBHBIM.

8. Ilo BpemeHN BO3HUKHOBEHUS BBIJEISIOT CIASAYIOIINE PUCKU:
a) CHCTEMaTHYEeCKUI 1 HeCHCTEMAaTHUCCKHUH;
0) MaKpO’KOHOMHUYECKUN U MUKPOIKOHOMHUYECKHUH;

B) PETPOCIEKTUBHBIN, TEKYIIIHI, IEPCIEKTUBHBIMN.
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9. Puck HemiaTexecrnocoOHOCTH MPEANPHUATHS OTHOCUTCS K BUITY:
a) UHBECTUIIMOHHBIX PHUCKOB;
0) (MHAHCOBBIX PUCKOB;

B) KOMMEpPYECKHUX PUCKOB.

10. Puck, cBsi3aHHBIH C W3MEHEHHWEM IPOIEHTHBIX CTaBOK IO KpPEIUTaM,
B Kiaccuukauu (pUHAHCOBBIX PUCKOB SIBJISIETCSI:

a) KpEAUTHBIM PUCKOM,

0) IPOIEHTHBIM PUCKOM;

B) JACMO3UTHBIM PUCKOM.

11. Puck ymeHbIIEHUsI pa3Mepa MPOLEHTOB U AUBUACHAOB MO MOPT(eb-
HBIM UHBECTULIUSIM SIBJISIETCS PUCKOM

a) YIYILIEHHOU BBITO/IbI;

0) NpsIMbIX (PUHAHCOBBIX MOTEPH;

B) CHHUKEHMS IOXOJHOCTH.

16



2. PUCK-MEHEAAKMEHT B OPTAHU3ALLUN

2.1. PUCK-MEHE/KMEHT:
MOHATHUE, MOAX0bI, METO/I0JI0T Ul

HecMoTpst Ha TO, YTO TEPMUHBI «MEHEIKMEHT» U «YINPABICHUE» HE SIBIIS-
I0TCSI CHHOHUMAaMH, YIIpaBJE€HUE PUCKAMH BCETJla OTOXKIECTBISAETCA C MOHSATHU-
€M pUCK-MeHe/KMeHTa. [Ipr 3TOM MEHEIKMEHT OMpeAesIeTCs KaKk COBOKYTI-
HOCTb MPUHIMUIIOB, ()OPM, METOJIOB, IPUEMOB U CPEJICTB YIIPABIICHHUS, TIPUME-
HSEMBIX JJIsl IOCTHXKEHUSI OpraHu3alieil CBOUX IeJiel, a yIpaBiIeHUE MIPUHSITO
paccMaTpuBaTh Kak BO3JIEUCTBUE YIPABIAIONIEH CUCTEMBI (CyOBheKTa ymnpasiie-
HUS) Ha YOPaBIAEMYIO CUCTEMY (OOBEKT ymHpaBJEHHUs) C LETbI0 MepeBoia Mo-
clie/IHel B TpeOyeMoe COCTOSIHUE.

W3yuuB moaXoAbl pPa3iUYHBIX aBTOPOB, MOKHO BBIJIEIUTH CIEAYIONINE
oTpeJieieHUs] PUCK-MEHEIKMEHTA.

— TMpOoLECC UACHTU(PUKAIMHU, OLUEHKH W KOHTPOJS BO3MOXKHBIX COOBITHUH
WU CUTYallMil U YIPaBJICHUS UMU JJIs 00ECIIEUCHHsS] Pa3yMHBIX TapaHTHil J0-
CTUXKEHUSI 1IeJIed OpraHu3aliniy,

— CUCTEMa yNpaBJEHUS] PUCKOM M SKOHOMUYECKUMU ((PMHAHCOBBIMHU) OT-
HOIIEHUSMH, BOBHUKAIOIIMMHU B TIPOIECCE ATOTO YIIPABIICHUS;

— MpOLECC MPUHATHUS U BBIMOJHEHUS YIPABICHUECKUX PELIEHUN, KOTOPbhIE
MUHUMM3UPYIOT HEOJAronpusiTHOE BIMSHUE PUCKOB Ha JEATEIbHOCTH Opra-
HU3AIH,

— LleJICHANpaBJIEHHbIE JEHCTBUS IO OTPAaHUYECHUIO WJIM MUHUMU3AIUU PHUC-
Ka B CUCTEME YKOHOMUUYECKUX OTHOIICHUN;

— COBOKYIHOCTHh METOJIOB, MPUEMOB M MEPOINPHUATHH, MO3BOJISIIOIINUX
B OINpPEJEICHHON CTENEeHW MPOTHO3UPOBATh HACTYIJIEHUE PUCKOBBIX COOBITHM
U TIPUHUMATh MEPHI B LENAX UCKIIOUCHUS UM CHUXKEHUS OTPUIATEIbHBIX T0-
CJIEJICTBUI HACTYIUICHUSI TAKUX COOBITHH.

OObeKTaMH YIpaBJE€HUS B CUCTEME PHUCK-MEHEIKMEHTa SIBISIOTCS caM

PHUCK U OTHOLICHUA MCIKIAY CY6’LCKTaMI/I, BJICKYIIHUC €T'0 BOBHUKHOBCHUC.
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CyOBeKThl pUCK-MEHEDKMEHTa — 3TO JIFOJIM, OCYIIECTBIISAIONINE IIeJIeHa-
MPABJICHHOE BO3JICHCTBUE HA OOBEKT ympamieHus. K HUM Takke OTHOCSATCS
CITY>KOBbl WJIM OTAENbHBIE CIEIUATUCThI, 3aHUMAIOIIHUECS] YIIPABICHUEM PUCKa-
MU B opranuzanuu. TpynoBble (YHKIIMUA TaKUX CIEIUATUCTOB IPUBEICHBI
B podheCCHOHAIbHOM cTaHAapTe (MPUSI0KEHHE).

Bonpoc o0 1uenu ynpaBlieHUS PUCKaMHU SIBJISIETCA  JUCKYCCHOHHBIM,
HO B OOJIBIITMHCTBE CIIy4aeB aBTOPHI CUMTAIOT, YTO PUCK-MEHEKEP JOJKEH He
n3beratb pucka, a MPEABUIETh €ro U CHU3UTh BO3MOXKHBIE HETaTHUBHBIC IIO-
CIEACTBUSA, T. €. HE YCTPAHITh PUCKH, a YIPABIATh UMH. [IpruunHON sIBIsSETCS
HaJIMYKUE y PUCKOB psifia TO3UTUBHBIX CBOMCTB, PACCMOTPEHHBIX B MPEIbIIYIIEH
rJ1aBe.

[lenb pUCK-MEHEKMEHTA KaK IOJCUCTEMbI YIPABJICHUS OpraHU3aluen
JOJI’KHA COOTBETCTBOBATH TJIABHOM CTPATETMUECKOM IIEJIM NPEANPUATHS B 1IE-
oM. Puck-meHeKMEHT MpU3BaH 00eCreurnBaTh NOJIy4YeHUEe HauOOobIIehH pu-
OBLIN MPU ONITUMATBLHOM COOTHOIIIEHUY MPUOBLIN U PUCKA.

K oCHOBHBIM (DYHKITUSIM PUCK-MEHEKMEHTA MPUHSATO OTHOCHUTH.

— MPOrHO3UpOBaHKe (pa3paboTKa IUIAHOB M IIPOTHO30B, a TAKXKe MPUHATHE
pCIIIeHNI HAa OCHOBE IIPEABHUICHHS BO3MOYKHBIX U3MEHEHHUI);

— opra"u3aiui (00beIMHEHNE U KOOPAMHALIMS JIFOJIe, COBMECTHO pealli-
3YIOMIUX JICHCTBUS 10 CHIDKEHUIO HETaTUBHOTO BIIMSIHHSI PUCKOBBIX (DAKTOPOB);

— perynupoBanue (Bo3/eHCTBHE HA OOBEKT YIPaBJICHUS, TOCPEICTBOM KO-
TOPOTO JOCTUTACTCSI COCTOSHUE €r0 YCTOMYMBOCTH B CIIyda€ BO3ZHUKHOBECHUSA
KaKUX-TH00 OTKJIOHEHUH);

— KOOpAMHAIHIO (0OecIeueHre COrIaCOBAHHOCTH JICHCTBUN BCEX JJICMCH-
TOB CUCTEMBI YIIPABICHUS PUCKOM);

— cruMysupoBanue (OOYKIeHUE MEHEIKEPOB K BBIMOJIHCHHIO CBOCH pa-
00THI);

— KOHTPOJIb (ITpoBepKa paOdOTHI 110 CHUKCHUIO BIIMSHUSA PUCKOB Ha OpraHu-

3aIIMIO).
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[Ipotiecc yripaBieHus puckaMu BKIIIOYAET:

— BBISIBJICHNE PUCKA W PUCKOBBIX OTIEPAIIHIA;

— BBIOOpP HEOOXOUMBIX METOJIOB U CIIOCOOOB CHUXKEHUSI PUCKOB,;

— OCYIIIECTBIICHNE JEHCTBH, HAPABIICHHBIX HA CHIHKCHUE PUCKOB.

B puck-MeHeKMEHTE HE CYIIECTBYET TOTOBBIX PEIENTOB, W 3a4acTyIO
peuieHust B cdepe ynpaplieHUs] pUCKaMU PUHUMAIOTCS C UCIIOJIb30BAHUEM IB-
PUCTUYECKUX MTPUEMOB.

OBpUCTHKA — ATO COBOKYIHOCTH JIOTMYECKUX IMPHUEMOB PEIICHUS 0C000
CJIOHBIX 3a/1a4.

Cucrema 3BpUCTUYECKUX MPUEMOB JIA MPUHATUS PEHICHUN BKIIOYAET
B ce0s OoJiee TpuaaTi BApUaHTOB, B TOM YHCIIE:

— 000011IeHHE 3a0a4H;

— KOHKpPETH3alus 3a7a4H;

— (opmynupoBanue oOpaTHOU 3a7a4H;

— BKJIIOYEHUE B JPYTYIO CTPYKTYPY;

— KPUTHKA OYEBHIHBIX PEIICHUN;

— TIOUCK NMPUBHECEHHBIX yCIIOBUIA;

— JIBIKEHUE OT KOHIIA K Hayamy;

— COJIM)KEHUE TAaHHBIX U LEIIH,

— TIEPEKOUPOBAHUE TEKCTA B MOJICTIb;

— WCIIOJIb30BaHME CXOIHBIX 33]1a4;

— PaccMOTPEHHE C PA3IMIHBIX CTOPOH;

— aHaJIU3 YCJIOBUM;

— aHaJu3 KOHQIIMKTA;

— BBIJIBIYKEHUE JTIO0BIX UJIEH;

— TMEPECTPYKTYpUPOBAHUE.

be3ycnoBHO, pHCK-MEHEIKMEHT — 3To cdepa mnpodeccnoHamIbHOU Jes-
TEIBHOCTH, OHA KOOPIWHHUPYETCSI BBICIIIMM PYKOBOJICTBOM, OJIHAKO B TIPOIECCE

VIOPABIICHUS PUCKaMU B OpraHu3aluu (PakTUdecku OyAyT 3aJelCTBOBAHBI BCE
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corpynHUkH. [Ipm 3TOM aBTOpBI BBIIEISAIOT JBa BUAA CHCTEM YIPABICHUS
pUCKaMU:

— (pparMeHTUPOBAHHBIN PUCK-MEHEIKMEHT — KaXJblil OTAEN CaMOCTOSI-
TEJILHO YIPaBIISIET PUCKAMU (B COOTBETCTBUU CO CBOMMH (QYHKIIMSIMU);

— MHTCTPUPOBAHHBIN (0OBEIMHEHHBIN) PUCK-MEHEIKMEHT — KaXKIbIA CO-
TPYAHUK OPTaHU3AlMM PACCMATPHUBACT YNPABICHUE PUCKAMH KAK YaCTh CBOEHU
paboOTHI.

Janee OyayT pacCMOTpPEHBI ATaIlbl MPOLECCa YIPABICHUS PUCKAMH.

2.2.J3TAIbI YIPABJIEHUS PUCKAMU

[Iponiecc ympaBieHHUs] PUCKOM SIBISIETCA CIOXKHOM M MHOTOYpPOBHEBOM
MpoLIeypOo, 00IIas XapakTEpUCTUKA KOTOpO OblIa JaHa paHee. TeM He Me-
HEE €ro MOXXHO pa3/esiuTh Ha Psj ITANoB, BBIJCICHHE KOTOPBIX SIBISAETCS
yclIoBHBIM. ClieyeT yuecTb, YTO HAa MPAKTUKE OHU MOTYT BBITIOJTHSATHCS HE
TOJIBKO CTPOTO MOCJIEI0BATENBHO, HO U MapajlIeJIbHO.

B camoMm 0011eM citydae NMPUHSATO BBIACISTH CIEAYIOLIME Tanbl yIpasie-
HUSI PUCKAMMU:

1. Unentudukanus u aHaiau3 PUCKOB — OINpPEIEICHUE PUCKOB, CIIOCOOHBIX
MOBJIUSITh HAa JESATEIBLHOCTh (IIPOEKT), CUCTEMATU3allusd U PaHKUPOBAHUE, KO-
JUYECTBEHHAs OILIEHKA BO3MOJXKHBIX MOCJIEACTBHI pucka (yuiepOa, yOBITKOB)
Y BEPOSITHOCTH €70 BO3HUKHOBEHUSI.

2. AHanu3 aJlbTEpHATUBHBIX METOJIOB YINPABICHUS] PUCKAMH — OIpeeIie-
HUE BO3MOKHBIX METOJIOB U HHCTPYMEHTOB YIIPABIICHUS PUCKAMHU.

3. [lpundatue pemieHus — OLIEHKAa W BBIOOp YMNPABICHUECKOTO PEIICHUS
B cdepe ympaBieHUs PUCKaMH Ha OCHOBE aHAIM3a CYIIECTBYIOIIHMX albTep-
HaTUB.

4. Peanu3zanusi OpuHSATOTO PEUICHUS] — OCYIIECTBICHUE JICHCTBUI, HaNpaB-

JICHHBIX Ha CHUKCHUEC HETaTUBHbIX HOCJ'IGI[CTBI/If/'I PHCKa.
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PaccmoTpuM ykazaHHbIE 3Tallbl TOAPOOHEE.

1. UnenTudukanus 1 aHaJau3 pUCKOB.

[Ton unenTudukanmren MoHUMaT cOOp MHQPOpPMAIMKU O PHUCKAX, Xapak-
TEPHBIX I aHATM3UPYEMOW CUTYAIIMH, BBISBIICHHE WX MPUYUH U UCTOYHUKOB
BO3HUKHOBEHHMSI, OIIEHKY BO3MOXHOI'O pa3Mepa SKOHOMHUYECKOTO yIepoa,
a TAKXKE €ro BEPOATHOCTh. JTOT MPOIECC MOPa3yMEBAET OIPE/ICICHNUE:

— UCTOYHUKOB HEOIPEEICHHOCTH U PUCKa,;

— MOCJIEJACTBUM PUCKA;

— UCTOYHUKOB MH(OpMAIUY;

— IICHBI PUCKA;

— B3aMMHOTO BJIMSIHUSI PUCKOB APYT Ha JIpyTa.

[Ipexne Bcero aJist ynpaBieHUs] pUCKaMu co3faeTcs nH(popmalmonHas Oa-
3a: CBEJICHHSI O PUCKE U €ro MOCIEJCTBUSIX, BETUUYMHE SKOHOMUYECKOTO YIIEp-
0a, KOJTMYECTBEHHAsI OI[EHKa IMapaMeTPOB pUcKa U T. 1. JlOMOJIHUTENBHO Cley-
€T OTMETHUTh, YTO UJACHTU(PUKAIMS U aHAIU3 PUCKA HE SIBJISIOTCS €UHOBpE-
MEHHBIM KOMILUIEKCOM AelcTBUU. CKOpee, 3TO HEMPEPBIBHBIN MPOIECC, BHIMOJI-
HSEMbBIM Ha IPOTSHKEHUU BCETO aJITOPUTMA yIIPaBJICHUS PUCKAMHU.

dakTUYECKH Ha JAaHHOM JTarie obecreurnBaeTcs HH(PpopMaImoHHasi OCHOBA
JUIsl BCEM MpOIeAYphl PUCK-MEHEKMEHTA. [ TaBHbIE 1EIM — BBIACIUTH Haubo-
Jiee 3HAYUMBbIE€ PUCKHU, ONPEJETUTh, B OTHOIIEHUHU KaKUX PUCKOB HEOOXOJUMO
MPUHATH ACHCTBEHHBIE MEPhI IO UX CHHIKEHMIO, & KaKHEe MOXKHO MPUHATH WM
UTHOPUPOBaTh. bosee moJipoOHO MOCIEO0BATEIBHOCT U METOJIbl peAU3alUU
ATOTO ATarna OyJayT pacCMOTPEHBI Jialiee B padoTe.

2. AHanu3 aJlbTepHATUBHBIX METOJIOB YIIPABIICHUS PUCKAMU.

OcHoOBHas 1eJIb ATOT0 dTana — U3y4YeHUE W aHajii3 BO3MOXKHBIX METOJIOB
BO3/ICICTBUS Ha pUCK. Kakablii M3 HUX BJIEYET COOTBETCTBYIOIIWE 3aTPaThl
Ha ero peanuzanuio. [loaToMy, UCXO/ U3 NMPUHIUIIA PAITUOHATBLHOCTH U IIEJIe-
CO00pa3HOCTH, UHCTPYMEHTHI 110 YIPABJICHUIO PUCKAMU JOJDKHBI IPUMEHSIThCS

TOJIBKO B OTHOIICHHMH PHUCKOB C HCTATHBHBIMU ITOCJICICTBUAMM. COBOKYHHOCTB
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METOJOB, BBIOpAHHBIX Ha JAaHHOM JTare, MPUHITO HA3bIBaTh MPOTPAMMOUN
ynpasieHus: puckamu. OHa peAcTaBiIseT cOO0H OMMCAaHUEe BCEX MEPOIIPHUATHA,
KOTOpbIE HEOOXOIUMO OpPraHW30BaTh [JISI CHUIKEHUS HETATUBHOTO BIIWSHUS
HanboJsiee 3HaYMMBIX PUCKOB opraHu3anuu. bonee moapoOHO METO b yrpaBIe-
HUS pUCKaMH OyIyT pacCMOTpPEHBI Jjajee B pabore.

3. [IpunsaTue pemieHus.

OT0, KaKk MpaBWJIO, CI0KHOCOCTABHOW TPOIECC, MPEAINOIaralli ocy-
IIECTBIICHUE CJICTYIOIINX OTIepaIlnii:

1) npenBapuTeabHOE MPUHATHE pemieHus. [Ipon3BoaUTCS HAa OCHOBE CPE/I-
Heapu(METHIECKOTO 3HAYeHHUs OTACIBHOTO BUAA PHUCKA M KadecTBa mHpOpMa-
[IAW Pa3ebHO MO KaKIOW OTIEpaIiK aITOPUTMA MIPUHSITHS PEIICHNUS;

2) aHANM3 KPUTHYECKHUX 3HA4YeHHWM. [IpOoBOIUTCS aHAMU3 TEX COCTABIISIO-
IIUX PHUCKA, 3HAYEHUS KOTOPHIX MPEBBIMIAIOT KPUTUYECKYIO BEIWYHHY, UYTO
MOXKET TPUBECTH K TMOTEPE BCEX BIOKCHHBIX CPEACTB W OAHKPOTCTBY MPEI-
TPUSTHS,

3) mpuHSATHE OKOHYATENIBHOTO pemieHus. [Ipom3BoauTCs Ha OCHOBE pe-
3yJIBTaTOB MIPEIBAPUTEIHHOTO PEIICHUS U aHAIM3a KPUTHYECKIX 3HAUCHUH.

4. Peanuzanus MpUHSATOTO PEIICHMUS.

[IpenmonaraeT BBIMOTHEHUE MPUHATHIX YIPABICHUYSCKUX PEIICHUN U KOH-
TPOJIb 32 UX peanusanueil. Ha nanHoM stamne puck-meHemkepy HeoOX0IuMo:

— OIPEAETUTH, UTO JIOJKHO OBITh CHIETIaHO;

— Y3HaTh, KAKOBBI CPOKH BBITTOJTHEHHSI T€X WJIM UHBIX JCHCTBU;

— BBICHUTBH, KAKU€ PECYPChl HYXHBI IS PEaU3alluU yIPaBICHYSCKUX
pEIIeHU U B KaKOM KOJIMYECTBE;

— HA3HAYUTh OTBETCTBEHHBIX 32 BBHIIOJTHEHNE HEOOXOIUMBIX JEHCTBHM.

B3anM03aBUCHMOCTD PHCKOB M CBSI3b M@Ky dTalaMy MPEAnoJararoT, 4To
OHH MOTYT BBITIOJHATHCS OJTHOBPEMEHHO, a TIOCIEI0BATEIHFHOCTh UX pean3a-

IO MOXET MCHATHCA.
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KOHTpOJIbeIe BOITPOCHbI

1. Yo siBnsieTcs TJIaBHOM LETbIO PUCK-MEHEKMEHTA B OpTaHU3alliN ?

2. HazoBuTe oCHOBHBIE ()YHKIIMHA PUCK-MEHEIHKMEHTA.

3. Uto Takoe 3BpuCTHKA?

4. Kakue 3BpUCTUYECKUE TTPUEMbI BaM U3BECTHBI?

5.B yem ormimume pparMeHTApHOTO PHUCK-MEHEIKMEHTa OT HWHTETPUPO-
BAHHOTO?

6. HazoBuTE OCHOBHBIE ATAIlBI MPOIIECCa YIIPABICHUS PUCKAMU.

7. C KakoM 1eNbI0 OCYIIECTBIISICTCS ACHTU(GUKAIIUS pUCKa?

8. B kakoil mocnenoBaTeIbHOCTH JAOJDKHBI OBITh PEaIM30BaHbl OCHOBHBIC
ATaIlbl YIPABICHUS PUCKAMMU?

9. MOXXHO 7T MEHSATH MOCIEA0BATEIHFHOCTh PEATM3AIlMA OCHOBHBIX JTAIOB
polecca ynpaBlIeHUs pucKamu?

10. Yro HEoOXOaMMO caejaaTh Ha JTale pealn3alid MPHHSATOIO pe-

[IEHUA?

TecTsl A CaMOIIPpOBEPKH

1. O6bexTaMu yrpaBJeHUsl B CUCTEME PUCK-MEHEHKMEHTA SIBIISFOTCS:
a) PUCKHU;
0) OTHOIIECHUS MEXY CYObEKTaMHU, BIEKYIIIME BOSHUKHOBEHUE PUCKOB;

B) JIIOJIU, OCYIIECTBIISIIOIIME YIIPABICHUE PUCKAMHU.

2. llenp ynpaBieHUs: pUCKaMH 3aKJIFOUAETCS B CJIETYIOLIEM:

a) u30erarb pucka,

0) MpeaBUIETh PUCK U CTPEMUTHCA K €r0 CHUKEHUIO;

B) MOJYYUTh HAMOOJBIIYI0 MPUOBUIL MPU ONTUMAIBHOM COOTHOIIECHHUU

MPUOBUIA U PUCKA.

23



3. O0ObeauHEHNE U KOOPAMHALMS JIOJEH, COBMECTHO PEATMU3YIOIIHNX JIEH-
CTBUSl [0 CHMKEHHIO HEraTHMBHOTO BJIMSHUS PUCKOBBIX (DAKTOPOB, SIBISIOTCA
cienyromen pyHKIuen puck-MeHeIKMEHTA:

a) OpraHu3aLus;

0) peryiupoBaHue;

B) KOOPUHAIIUSI.

4. O0ecneueHre COIrJIaCOBAHHOCTH IEHCTBHUH BCEX DJIIEMEHTOB CHCTEMBI
YIIPaBJICHUS PUCKOM SIBIIICTCS ClIeyromel (GyHKITNEH prUCK-MEHEKMEHTA:

a) OpraHu3aIlus;

0) peryaupoBaHue;

B) KOOPJIUHALIUSL.

5. ®parMeHTUPOBAHHBIN PUCK-MEHEKMEHT — 3TO BHUJI CUCTEMBI YIIpaBJIE-
HHUSI PUCKAMHU, TP KOTOPOM:

a) KaXIbId OTAENI CaMOCTOSITEIBHO YIIPABISET PUCKAMU;

0) KaXblil COTPYIHUK OpraHU3alliy pacCMaTPUBAET YIPABICHUE PUCKAMHU
KaK 4acTh CBOEU pabOTHI;

B) PUCKaMHU YIIPABIISIET CTOPOHHSISI OPTaHU3AIIUSL.

6. IHTerpupoBaHHbI PUCK-MEHEIKMEHT — 3TO BUJ CUCTEMBI YIIPABJICHUS
pUCKaMU, IIPA KOTOPOM:

a) KaXIbld OTAENI CaMOCTOSITEIBHO YIIPABISET PUCKAMU;

0) KaXXJIbIi COTPYAHUK OpraHU3allid pAaCCMATPUBAET YIPABICHUE PUCKAMHU
KaK 4acTh CBOEH padoTHI;

B) PUCKaMHU YIIPABIISIET CTOPOHHSISI OPTaHU3AIIUSL.

/. IlepBbIM 3TanoMm yIpaBleHUs PUCKAMU SIBIISETCS
a) aHAJIU3 AIbTEPHATUBHBIX METOJIOB YIIPABIICHUS] PUCKAMU;
0) olleHKa ¥ BBHIOOp YIPaBIEHYECKOro pelieHus B cepe yrnpaBieHUs pHcC-

KaMH1 Ha OCHOBC aHaJIM34d CYIICCTBYIOIIHNX aJIbTCPHATUB,
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B) UJICHTU(UKAIIUS U aHAIU3 PUCKOB;

F) pean3anys MIPUHATOTO pCUICHUS.

8. Cl10’KHOCOCTaBHBIM 3TANOM YIIPaBICHUS PUCKAMHU SIBISIETCS:

a) aHaJIu3 AIbTEPHATUBHBIX METOJOB YIPABICHUS PUCKAMU;

0) oIleHKa U BBIOOP YyHPaBIECHUYECKOTO PEIICHUS B chepe YIpPaBICHUS PUC-
KaMH Ha OCHOBE aHaJIN3a CYIIECTBYIOMNX aTbTEPHATHB,;

B) UJICHTU(UKAIIUS U aHAIU3 PUCKOB;

T) peau3alusi IPUHATOrO PEIICHUSI.

9. Coop unpopManu O CYIECTBYIOIMNX PUCKAX U UX PAHKUPOBAHUU SIB-
JISIeTCS LEJIbIo dTara:

a) aHaJlM3a AIbTEPHATUBHBIX METOOB YIIPABIECHUS PUCKAMU;

0) OLIECHKU W BBIOOpA YIMPABJICHYECKOTO pEIIeHUs B cdepe ymnpaBieHUS
pUCKaMM Ha OCHOBE aHaJli3a CYIIECTBYIONINX AIbTEPHATHUB;

B) UJICHTU(UKAIIUYA U AaHAJIN3a PUCKOB;

) peajiu3aluy IPUHSATOTO PEIICHHUS.

10. Uzyuenue u aHaM3 BO3MOXKHBIX METOJIOB BO3JICUCTBUS Ha PUCK SIBIISI-
eTCs 1IeJIbI0 ATana!

a) aHaJlM3a aJIbTEPHATUBHBIX METOOB YIIPABIECHUS PUCKAMU;

0) OLICHKU W BBIOOpA YIPABJICHYECKOTO pEIIeHUs B cdepe ymnpaBiaeHUS
pUCKaMH Ha OCHOBE aHAJIN3a CYIIECTBYIONINX aJbTEPHATHUB;

B) UJICHTU(UKAIIUYA U AaHAJIN3A PUCKOB;

) peajiu3aluy IPUHSATOTO PEIICHHUS.
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3. AHAJIN3 U OEHKA PUCKOB

3.1. OLEHKA PUCKOB: KAYECTBEHHDBIN AHAJTU3

[IpunsiTHEe MHOO0TO YHPABICHUECKOTO PELICHHWS HAYMHAETCA C aHalIu3a
Y OLIEHKHU TEKYILEeU CUTyaluu. He sBIsSeTCA UCKIIOYEHUEM U IIPOLIECC yIpaBIie-
HUSI pucKamMu. MHOXECTBEHHOCTh PUCKOB, MHOT000Opa3ue (PakToOpoB, SBIISIOIINX-
Csl MPUYMHON MX BO3HUKHOBEHUS, BIIEKYT HEOOXOAUMOCTh MX CHCTEMAaTH3alluu
U pa”xupoBanus. [1o3ToMy ynpasiieHre prUCKaMy HAYMHAETCS C UX aHAIU3a.

AHaIIM3 ¥ OLEHKY PUCKOB MPEANOJIaracTcs OCyECTBIISATh B JIBa dTaIa:

1. KauecTBeHHBIN aHANN3, WIK UICHTU(PUKAIIS, PUCKOB.

2. KoM4ecTBEHHBIN aHAJIU3 PUCKOB.

OCHOBHOM 1IENBI0 KAYECTBEHHOTO aHAIN3A SBIIIETCS CO3aHUE LETOCTHON
KapTHUHBI PUCKOB, XapAKTEPHBIX JJISI aHATU3UPYEMOM CUTYAIUHU.

Ha nannowm stane ¢hopMupyercs nepeyeHb pUuckOB U TOHUMAHUE TOTO, KaK
OHM CIIOCOOHBI MOBIUATH HA AEATEIbHOCTh OPraHU3ALMKU U HACKOJIBKO CEpbe3-
HBIMH MOTYT OBITh UX TIOCJIEJICTBHUSI.

DTansl NPOBEAECHUS KAYECTBEHHOTO aHAJIN3a PUCKOB!

1. Ocmbicnenue pucka. [IpoBoauTcs aHaiu3, COMPOBOXKIAEMBIN HUCCIEN0-
BaHUEM €ro0 CTPYKTYPHBIX XapaKTEPUCTUK (OMACHOCTh — MOJBEPKEHHOCTH PHUC-
KY — YA3BUMOCTb).

2. AHanu3 KOHKPETHBIX MPUYMH BO3HUKHOBEHUS HEOJIATOMPUSITHBIX COOBI-
TUW U UX OTpULIATEIbHBIX TociencTBUl. [loapoOHO M3ydaroTcs: oT/ieIbHbIE pUC-
KU, BBISBJISIFOTCSI TPUYMHHO-CJIEICTBEHHBIE CBSI3U MEXY (PaKTOpamMu pucKa.

3. KoMmuiekcHsbIil aHaimu3 puckoB. [Ipeanonaraercs nzyueHue BCEr UX CO-
BOKYITHOCTH.

Jist apdpexTuBHOTO ympaBlieHUs PUCKaMU, MPUHITHS YNPaBICHUYECKUX
PEILICHUN N0 CHUKEHUIO PUCKOB IO Pe3yJIbTaTaM MPOBEICHUS KAYECTBEHHOIO
aHajau3a MOJY4YarT MOJPOOHYI0 KIAacCU(DUKAIMIO BBISIBICHHBIX PUCKOB, WH-
(popMaIMio 0 4YacCTOTE WM BEPOSATHOCTH BO3HUKHOBEHUS yIepOa, ONpPenesoT

€ro O’KUJAECMbIN pa3mep.
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JIns mpoBe/ieHUs] KAYECTBEHHOTO aHAJIN3a PUCKOB U JIOCTHXKEHUS MMOCTaB-
JeHHOU 1enu 3 PEKTUBHO MOCTPOUTH KAPTy PUCKOB.

Kapra pucka — 310 rpadguueckoe U TEKCTOBOE ONKHCAHUE OTPAHUUYECHHOTO
YHCJIa PUCKOB, XapaKTEPHBIX JJIsl aHAJTU3UPYEMOMN CUTYAIlMH, PACIIOI0KEHHBIX
B IPSIMOYTOJIbBHOW Ta0ulle, O OJJHOM «OCH» KOTOPOM yKa3aHa cujia BO3JIEH-
CTBUS WJIM 3HAYMMOCThH PUCKA, a MO0 APYroil — BEPOSTHOCTb MJIM 4YacTOTa €ro
BO3HUKHOBEHUS.

[Iponiecc mocTpoeHus] KapThl PUCKOB MPUHSATO HA3bIBaTh KapTorpadu-
POBaHUEM.

OCHOBHBIE 3Tanbl KAPTOTPAPUPOBAHUS PUCKOB!

1. Onpenenienue rpaHul] aHAJINA3a.

2. @opMUpPOBaHHUE COCTaBA KOMAH/IbI.

3. Coop undopmauu 0 BO3MOKHBIX PUCKaX, aHAIN3 CLIEHAPHUEB.

4. PanxupoBaHUE PUCKOB.

5. Onpenenennie rpaHuilbl TEPIIUMOCTH K PUCKY .

6. [locTpoeHue kapTbl PUCKOB.

PaccmoTpuM ykazaHHBIE 3Tallbl TOJAPOOHEE.

1. Onpenenenue rpaHul] aHAIK3a.

Ha nmanHom »Tame HEOOXOAMMO YETKO OMNpPENENUTh CUTyaluio (mpoiiecc,
OOBEKT, SABJICHHE), JUIsl KOTOPO OCYIIECTBISIETCS OIIEHKAa PUCKOB, U BBIIACIUTD
CJIEIIYIOIIME €€ AIIEMEHTHI:

— XapaKTepUCTUKY CUTYalINH,

— 1Ie7Id, KOTOpBIE MpeciielyeT opranu3anus (Wi HHON CyOBEKT) B JaHHOMN
CUTYaIIWH;

— reorpaguyeckre rpaHuIlbl CUTYallUu;

— BpEMEHHBIE TPAHUIIBI CUTYyaITUH.

[Ipu onpeneneHun rpaHull TOIKEH COOMI0OIATHCS OalaHC MEXKYy IUPOTOM
U TJIyOMHOM aHalli3a ¥ IIEHHOCTHIO0 TOM nH(opManuu, Kotopas OyeT nosydeHa
1o ero pesyiabraraMm. O4eBHIHO, YTO YEM IIUPE OXBAT CUTYyaI[UU U YeM I1yOxe
MPOBOAUTCSA aHaliu3, TeM OoJjblie mH(popMaruu OyIeT MOJIy4YeHO W OOoJIbIiie

PUCKOB OYJIET BBISBJICHO U OIleHEHO. [Ipu 3TOM HEOOXOIUMO COMOCTABIATH 3a-
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TpaThl BpEMEHU U WHBIX PECYPCOB, KOTOPBIE OyIyT MOTpavyeHbl HA cOOp U aHa-
713 HHQOpPMAIIHH, C €€ IEHHOCTHIO.

2. ®opMmupoBaHUE COCTaBa KOMAH/IbI.

[locne ompezaenenus rpaHull aHaau3a HEOOXOIUMO C(HOPMUPOBATH COCTAB
AKCIIEPTOB, KOTOphIE OyAyT MACHTU(GUIMPOBATh PUCKH. [Ipu 3TOM OUYeBHIHO,
YTO COCTaB JKCHEPTOB OyAE€T BO MHOIOM MPEIONPENENsATHCS 0COOCHHOCTIMU
CUTyalliyl W TOCTaBJICHHBIMU IeNsaMH. J[JIT mOCTpoeHUs KapThl PUCKA MOTYT
OBITH IPHUBJICUCHBI KaK BHYTPCHHHUE, TaK M BHEIIHUE CTIEIUATUCTHI. [lepen akc-
nepTamMu CTaBUTCA 3a7a4a; BBIICIUTh BCE BOZMOXHBIE PUCKH, XapaKTEPHBIE JJIs
JAHHOU CUTYaLlUH.

3. Coop undopmaimu 0 BO3MOKHBIX PUCKAX, aHAJIU3 CIIEHAPHUEB.

Jlnst 00paboTKKU Pe3yabTaTOB, MOTYUYEHHBIX OT SKCHEPTOB, MOTYT IpPUME-
HATHCA CJIEAYIOIINE METOAbl: HHTEPBBIO, OMPOC, TUCKYCCHsl, KOHPEPEHIIHs, CO-
BeIllaHWEe, aHKeTUpoBaHue u 1p. [Ipu mpuMeHEHUN METOJI0B MHTEPBLIOMPOBA-
HHUS 1 OIpoca Iej1ecoo0pa3Ho UCI0Ib30BaTh (h)OpMaTM30BaHHbIE U HEDOPMAIIH-
30BaHHbIE ONMPOCHUKHU. [IpyU MOATOTOBKE K NUCKYCCHUH HEOOXOAMMO COCTABUTH
ee TuiaH. ['maBHas 1eNb — MOJYYUTh OT AKCHEPTOB MH(OpMAINIO, HEOOXOAU-
MYIO JJIsl COCTABIICHUS KAPThI:

— BO3MOHBII HA0Op PUCKOB;

— BO3MOXHBIN yIIepd OT Ka)K0TO U3 BBISIBICHHBIX PUCKOB;

— BEpOSITHOCTh HACTYILJICHUS BBISIBICHHBIX PHUCKOB.

Kpowme toro, nist coopa HeoOxoauMon nHPopmauu MOTyT ObITh UCIIOJb-
30BaHbl OTpaciieBble 0030pbl U UCCIEAOBAHUS, JTOKYMEHTBHl U OTYETHl KOMIIa-
HUUW, UHTEPBHIO, MHEHUS CIICIUAIMCTOB JAHHOU CeEpHl.

4. PanXxupoBaHUE PUCKOB.

JIJisi paHXUpOBaHUS PHCKOB HEOOXOAMMO BBIIOTHUTEH CIICAYIONINE JCH-
CTBUS:

1) chopMupoBaTh MKy OIEHKHA PUCKOBBIX (DaKTOPOB IO KPUTCPUSIM:

a) BEpOSITHOCTh BOBHUKHOBEHUSI PUCKOBOTO (PakTopa;

0) BO3MOKHBIN yIIepO.

[Ipu pa3paboTke MmIKAJIbI OIEHKH PHCKOB MOTYT OBITh HCIOJb30BAHBI

KaK KaTCropuaJibHbIC (OHHC&TCJ’IBHBIC), TaK M KOJIHMYCCTBCHHBIC (paHTOBBIC)
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otieHku (puc. 1). Ilpu nmpuMeHEeHWH KaTEeropUaJIbHBIX OIIEHOK HCHOJIb3yETCS
OMHMCaHue: CJIa0bli, CUIBLHBINA, OYeHb CHIIBHBIN U T. 1. [Ipu npuMeHEeHHH KOJIH-

YECTBEHHBIX OLICHOK YCTaHaBJIMBAETCs 9-OayuibHas wiK 10-0aipHas mkana.

KATET OPUAJIbHBIN KOJIMYECTBEHHBIN
Hoaxon Hoaxon
Beposmnocmy: Beposmnocmy:
— IIOYTHU HEBO3MOXKHO — 1 (camas HU3KasN)
— MOXET ObITh -2
— BEPOSTHO -3
— IIOYTH BO3MOXKHO -4

— 5 (camast BBICOKas)

Cepveznocmob nociedcmauil. Cepveznocmob nociedcmauil.
— HEe3HAYUTEIIbHbBIE — 1 (cambie jerkue)

— YMEpEHHBIE -2

— 3HAYUTEIILHBIC -3

— KaracTpoduuecKue -4

— 5 (caMbIe TSKEIBIC)

Puc. 1. KareropuanbHasi 1 KOJUYECTBEHHAs OLIEHKH PUCKOB

[IIxama OLOCHKHK PHCKOB II0 BCPOATHOCTH HMX BO3HHMKHOBCHHS IIPHUBCACHA

B TabII. 3.

Tabruya 3

IIxana oueHKH PHUCKOB IO CTCIICHU BEPOATHOCTH UX BOSBHUKHOBECHU S

BepoATHOCTE BOSHUKHOBEHHUS, . .
Bun puckos PeifTunrossiit 0amn
JOJIM €IUHHIIBI

CnaGoBeposITHBIC 0,0-0,1
ManoBeposiTHbIE 0,11-0,4
BepostHbie 0,41-0,6

BecpMma BeposiTHBIE

gl | W N

TlouTu BO3MOKHEIE
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IIIxana oneHKHU PHUCKOB IIO0 CTCIICHU HMX BO3MOKHOI'O ymep6a IMPUBCACHA

B Ta0OI. 4.
Tabnuya 4
IIIkajia olleHKU PUCKOB 10 CTeNeHU BO3MOKHOI'0 yiepoa
Bun puckos OihaeMBi pasmep PeiiTuHTrOBBII OaLT
ymiep0a, pyo.
MunuManbHbIC 100-1000 1
Huzkue 1001-10000 2
Cpennue 3
Bricokue 4
MakcumanbHble 5

2) BBIJICIIUTH HanOoJIee 3HAYMMBIC PUCKHU C ONPEACICHUEM UX PaHra B CO-
OTBETCTBUHU C 3aJIaHHON IIKAJION OLIEHKH BEPOSTHOCTH U yilepoa.

Ha ocHoBe pa3zpaboTaHHOM IIKabl sl KQKJA0TO BBIJEICHHOTO PUCKOBOTO
(akTopa ycTaHaBIMBAETCs OaJT IO KPUTEPUIO BEPOSITHOCTH U Oaill 1O KpuUTe-

puio ymepoa (tadi. 5).

Tabnuya 5
PuckoBbie pakTopbl, XapakTepHbIe AJS UCCIASYeMON CUTYaAlU
. PeliTunroBslii 6an . .
PuckoBsrii hakTop PefiTnroBsIit Oamn
10 TIKaJIe BEPOSTHOCTU
(B pHCKa) 10 IITKaJIe pa3mepa ymepoa
BO3HUKHOBEHHUS yiiepOa
HexadectBeHHas
2 4
npreMKa ToBapa
Hapymienue npaBun
3 1

BBIKJIAZIKKW TOBapa

O0paboTka pe3ysIbTaTOB OMpPOCa FKCIIEPTOB MOXKET OCYIIECTBIIATHCS C yue-
TOM HUX pamxupoBaHus. llemecooOpa3HO yUHUTHIBATh KOMIIETEHTHOCTh JKCIIEP-

Ta, €0 OIBIT B IAHHOH cepe AeATSIBHOCTH U JIp. (TadI. 6).
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Tabnuya 6

PaH)KI/IPOBaHI/Ie PUCKOB C Y4€TOM 3HAYNMOCTH MHEHUH IKCIIEPTA

OO YpoBeHb PeiiTuHTOBBII OaLT Hrorosas onenka
KOMIIETEHTHOCTH pHUCKa MO IIKaje pHCKa C Y4€TOM OLIEHKH
JKCIIepTa
sKcrepTa (6ab) pasmepa yiiepba KOMITETEHTHOCTH KCIIepTa

NBanoB U. B. | bann, npucBoennsiii | Ouenka pucka ¢ no- | [IpousBenenue mnokazareneit
AKCHIEPTY 3ULIAH SKCIIEpTa U3 cTOJIONOB 2 U 3

5. Omnpezenenre rpaHullbl TEPIIMMOCTH K PHUCKY.

CrneayronuM BaKHBIM I11aroM SIBJISIETCSI ONIPE/IeNIEHUE TPaHull TEPIIUMOCTU
K pucky. CyObeKT yIrpaBleHUsS PUCKaMU JOJDKEH OMNPENEInTh, KaKue PUCKHU
M0 IIIKaj€e OLIEHKHW OTHOCSTCS K Tpymie KaracTpoGuuecKux U HEMPHUEMIIEMbIX.
[Ipu sTOM neneHne pucKOB MO MPUHITAITY TEPITUMOCTH MOXKET OCYIIIECTBIISTHCS
B COOTBETCTBUH CO CIECAYIOLIEH Tpaganuei:

a) ITHOPUPYEMBbIE, HE3HAYNTEIbHbBIE, YMEPEHHbIE, CYIIeCTBEHHBIC, KPUTH-
gyeckue (CTEIeHb BEPOSTHOCTH);

0) mpuemMiieMble, OIpaBJaHHbIC, HEJAOMyCTUMbIC (YPOBEHb BO3MOXHOTO
yiepoa).

VYka3zaHHOe pachpenefieHue SBISIETCS TPUMEPHBIM, B IIEJIOM KaXKIbIid
CyOBEKT aHaIm3a onpeaeiser st ce0sl, Kakou pa3Mep yiiepda OH CUMTAET He-
JOTTYCTUMBIM, PUCKH C KaKOW BEPOSTHOCTHIO BOZHMKHOBEHHUS OYIyT JJIS HETO
CYIIIECTBEHHBIMH.

6. [locTpoeHue KapTbl PUCKOB.

[TocTpoeHne KapThl PUCKOB SIBIISIETCA U LIENbIO, U 3aBEPIIAIOIMMHU 3TArlOM
npoiiecca kaprorpadupoBanus. Kak yxe yka3plBaloCh paHee, KapTa PUCKOB
MIPEACTABISIET COOOM MPAMOYTOIBHYIO TAOJIHITY, B KOTOPOH MO «OCH X» PUCKHU
PAHXUPYIOTCS TIO pa3Mepy yiiepOa, a mo «ocu Y» — M0 BEPOSITHOCTH BO3HUK-
HOBEHHUA. B siaeiikax oTpaxaroTcss pucKoBbie (PaKTOPHI B COOTBETCTBHH C IPH-
CBOCHHBIMH UM PEHTHUHTOBBIMU OaytamMu (puc. 2).

Jlanee Ha HaHHOM KapTe HEOOXOIUMO BBIACIUTH 30HBI, IO KOTOPBHIM MPO-
XOJIUT TPaHUIIA TEPHIUMOCTH K PUCKY, OINpeeieHHass Ha MPeIblIyIIeM dTarle.

VYka3aHHBIC 30HbI MOTYT OTMEUEHBI TUHUSAMHU WK 1IBeTOM (puc. 3).
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6
Puck
A 5
= XHUIEHUA
3
= 4
=
@)
E 3 Puck
HTII
2
1
1 2 3 4 R
3HAUNMOCTH
Puc. 2. Kapta puckos
6
A 5
5
(@)
= 4
=®
1S
53
M 3
2
1
1 2 3 4
3HAYUMOCTH

. — IpuemJIeMBIE, HTHOPUPYEMBIE
I - ymepenHble, onpaBaaHHbIe
' - CyUIECTBEHHbBIE, KDUTHYCCKHE
B - scoonyctumebie

Puc. 3. KapTa prCKOB ¢ BbIJICJICHHBIMHA 30HAMH TEPIIUMOCTH K PUCKY
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B pe3ynbTaTe mocTpoeHHs KapThl PUCKOB BCE PUCKOBBIE (PAKTOPHI CHUCTE-
MaTU3UPYIOTCS W TPEJCTABISIOTCS B BHUJE CTPYKTYPHUPOBAHHOrO Habopa.
Ha ocHOBe Takoil KapThl JIETKO BBIACIUTH PUCKH, KOTOPHIE MOXKHO UTHOPHUPO-
BaTh, a4 TAK)K€ PUCKH, UMEIOIIME CYUIECTBEHHOE JJISI OpraHW3allid 3HAYCHHUE.
B oTHOIIEHUH KPUTHYECKUX PUCKOB, KaK MPaBUIIO, IPOBOJUTCS BTOPOM 3Tam
aHaM3a U OLICHKH PUCKOB — KOJMYECTBEHHBIM, pa3palaThIBaAIOTCS CIOCOOBI

YHPAaBJICHUA.

3.2.110AX0/ bl M 3TAINBI KOJIMYECTBEHHOM OLIEHKU PUCKOB

Kak yxe yka3pIBajgoCch paHee, KOJUUYECTBEHHbI aHAIU3 PUCKOB MPOBOJSIT
TOJIBKO TOCJI€ 3aBEPIICHUSI KAaU€CTBEHHOIO ATarna U, KaK MpaBuIo, TOJBKO B OT-
HOIIECHUH CYIIECTBEHHBIX JJIs1 OpraHU3allui PUCKOB.

[lenn KOIMYEeCTBEHHOM OLIEHKH PUCKOB:

— OIPEACIUTh MEPY OMAaCHOCTH, CTETIEHb MOTEHIIMAIBHOTO yIIIepoa;

— OLICHUTb PUCKH aJIbTePHATUBHBIX BApUAHTOB PEIICHUM.

B otnnuune oT 3Tana kKaueCTBEHHOM OLIEHKHU PUCKOB (dTara ux UAESHTU(U-
Kal[u1) OlIEHKa yliepOa U BEIOOp BAPUAHTOB PEIICHUN OCYIIECTBIISIIOTCS HA OC-
HOBE MPOBEJACHHUS TE€X WM HHBIX PACUYETOB. B TeOpuUM pHUCK-MEHEIKMEHTA
HAKOTUICHO OOJIBIIIOE KOJIMYECTBO HHCTPYMEHTOB, KOTOPHIE TaK WJIM MHAYE T103-
BOJIAIOT OLICHUTh PUCKHU. B HacTosiee BpemMs HanOoJjiee N3BECTHBIMU SBIISIIOTCS
CJIEAYIOIINE METO/IbI OLICHKH PUCKOB:

1. CraTucT4ecKul METOI.

2. DKCIEPTHBIA METOI,.

3. MeTo bl UMUTAIMOHHOT'O MOACIUPOBAHUS, B TOM YHCJIE:

— CIICHAPHBIA METOJ;

— METOJ] YyBCTBUTEIBHOCTH;

— METOJT ICTOPUYECKOTO MOAECITUPOBAHUS;

— metox MonTe-Kapio.

4, MetoJ nepeBa COOBITUM (JiepeBa pelIeHuU ).
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5. Meton «3ddekT BeiOOpay.

6. Merox ananorwuii.

7. MeTon mocTpoeHUs KPUBOU PUCKa.

8. KoMOrHMpOBaHHBIN METOI.

9. MeTo1bl UTPOBBIX MOJICTIEH.

10. Meron onenku ctoumoctu o puckom (Value at Risk (VAR)).

HecMoTpst Ha MHOTOOOpa3ne MEepPEeUrCICHHBIX METOJ0B, Cpa3y HEOOXOu-
MO OTMETHUTbH, YTO YHUBEPCAJIbHBIX HE cymiecTByeT. Kaxaplii U3 HUX HMEeT
cBoM orpanudeHus. boiiee TOro, HEKOTOphIE W3 MPEIACTABICHHBIX METOOB
OPUMEHSIOTCS 11 OLEHKH PHUCKOB B MCKIIOYUTEIBHBIX CUTyanusax. Tak,
HampuMmep, Meto] MonTte-Kapiio nucmoas3ytoT pu OlEHKE PUCKOB WHBECTHUIIU-
OHHBIX MPOEKTOB. HeKkoTophie M3 MEepeUUCICHHBIX CHEeU(UIECKIX METOIOB
OyyT oJpoOHO PaCCMOTPEHBI B padoTe.

MHuoroo6pasue MeTo0B TOBOPUT U O MHOKECTBEHHOCTH MOJIXOJ/IOB, MPH-
MEHSEMBIX TIPH OIleHKe pUCKOB. OTHAKO HECMOTPS Ha MX Pa3INyuue, B COCTABE
BCEX KOJIMYECTBEHHBIX METOJIOB MOKHO BBIJICTUTH U OOIIME YepThl, U ITallbl,
XapaKTepHBIC TSI BCEX MEPEYUCICHHBIX paHee MeTo0B. K Takum oOmum 3Ta-
aM MO>KHO OTHECTH CJIEAYIOIINE JIBA: BRIOOP MOKa3aTeNsi OLEHKH — OKa3aTelsl
MepHBI prcka — U (hopMupoBaHUE Oa3bl JTAHHBIX JJIS OIEHKH.

[lepBbIM BaKHBIM ATANOM SBIISIETCS Mepa (1leHa) PUCKa — KOJIMYECTBEHHOE
BBIPKCHHE BEIMYUHBI TOTEPh WK yOBITKOB. [Ipu 3TOM, Mepa moteph (pucka)
MOKET OMPEIEIATHCS A0COTIOTHBIM HIIM OTHOCUTEIHHBIM ITOKa3aTEIIEM.

B a0coyitoTHOM BBIpaKEHUU PUCK OMNPEACNSIETCS BEIMUUHOW BO3MOKHBIX
MOTEPh B MAaTEPUATHLHO-BEIIECTBEHHOM (HATYPAIbHOM) WM CTOMMOCTHOM
(I€HE)KHOM) BBIPAKCHUHU.

YpoBeHb (PMHAHCOBOTO PHCKA
YP =BP - PII, (1)

rie BP — BeposITHOCTh BO3SHUKHOBEHUS JAHHOTO (PUHAHCOBOTO PUCKA;
PIT — pa3mep BO3MOXHBIX (PUHAHCOBBIX MOTEPh MPHU pPEATU3ALUN TAHHOTO

pHCKa.
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B OTHOCHUTENBHOM BBIPpAXKEHUM PUCK OMPEACISIETCS KaK BEIMYMHA BO3-
MOXXHBIX MOTEpPh, OTHECEHHAss K HEKOTOpOW 0a3e, B BHUJIE€ KOTOPOM MOTYT BbI-
CTYMNaTh MO0 CTOUMOCTb OCHOBHBIX (JOH/IOB M OOOPOTHBIX CPEICTB MPEAIPUs-
T, TUOO0 OOLIME 3aTPaThl PECYPCOB HA JAHHBIA BUJ ACATEIHHOCTH, JINOO 0XKHU-
aeMBIN TOXO/.

Tak, HapuMep, B Ka4ECTBE MEPHI Il OLEHKHW PUCKA TPaHCIOPTUPOBKHU
rpy3a MOXHO UCIOJIb30BaTh:

— KOJIMYECTBO MOBPEXJACHHOTO I'py3a B KWJorpammax (ITykKax, KOpoOKax
UT. 1.);

— KOJIMYECTBO IOBPEXKIECHHOTO TIpy3a B CTOMMOCTHOM BBIPAKECHUU
(B pyOsX);

— KOJIMYECTBO TOBPEKJIEHHOIO Tpy3a B MPOIEHTaX K OOIIed BeIMYHMHE
TPAHCIIOPTUPYEMOTO TPy3a.

Kaxkoli U3 nepednciieHHbIX BApUAHTOB B35Th 32 OCHOBY, 3aBUCUT OT aHAJIU-
3UPYEeMOM CUTyallu U OCOOCHHOCTEN PUCKOBOTO (haKTOpa, HO OUYEBUHO, UTO
JUIsl KOJTMYECTBEHHOM OIIEHKU MEepa pUCKa U €IMHUIIBI U3MEPEHUS 3TOTrO MOKa-
3aTes JOJDKHBI ObITh YCTAHOBJIEHBI TOYHO U HA MEPBOM 3Tare KOJUYECTBEHHO-
ro aHaJIu3a.

BTopeiM BaKHBIM 3TanoM sBisieTcs (popMupoBaHue 0a3bl JTaHHBIX IS
OLICHKU pHUCKOB. JIr000¥ METOJ KOJIMYECTBEHHOTO aHajiu3a MpeNrnojaraet He
CyOBEKTUBHYIO OIIEHKY, a aHalIM3 KOJIMYECTBEHHBIX Moka3areseil. [loatomy s
IIPOBEJCHUS OLIEHKH HYy)XHa 0a3za HaOJtoJeHUI, HA OCHOBE KOTOPBIX yCTaHaB-
JUBAIOTCSI BO3MOXHBIE 3HaUeHUs1 puckoBoro (akropa. [logxon xk ¢popmupona-
HUIO YKa3aHHOW 0a3bl JJAHHBIX JJISl aHAJIN3a BO MHOTOM U MPEIONpPENEISIET CIie-
MUKy TOrO I HHOTO METO/Ia OIIEHKU PUCKOB.

JInst cozmanus 6a3bl JAHHBIX, KaK MIPABUIIO, TPUMEHSIOTCS B MMOJIX0/a:

1. MoaenupoBaHue:

a) YKCIIEPTHOE;

0) UCTOPUUECKOE;

B) HMHUTAIIMOHHOC.
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2. MatemaTuueckue (GyHKIUU paclpeae/iCHUs BEIUYUHH:

a) TUCKPETHOE pacrpe/IeICHHE;

0) ciiyyaiiHO€ pacIpe/eieHuE;

B) HOpMasbHOE pacnpenencaue (kpusas ["aycca).

['maBHas mens a000T0 U3 MPEACTABIECHHBIX MOIXOI0B — C(OPMHUPOBATH
HEOOXOUMOE U JIOCTATOYHOE KOJHMUYECTBO JAHHBIX, OTPAKAIOIIUX HM3MECHECHHE
PHUCKOBOTO (pakTOpa B TOT MM MHOM MOMEHT BPEMEHH, IPU TE€X WU MHBIX 00-
CTOSATEIbCTBAX.

C MOMOIIBIO IKCIIEPTHOTO MOACINPOBAHKS BO3MOXKHBIC 3HAUCHHS (HOPMH-
PYIOTCSI Ha OCHOBE cOopa M 00pabOTKH MH(pOpPMAIIUH, MOJYYSHHOH OT IKCIep-
TOB. B ciyuae mpHMeHEHHS HCTOPHUYECKOrO MOCIUPOBAaHHUS 0a3a JaHHBIX
CO3/1a€TCSl Ha OCHOBE SMITMPHUYCCKUX JAHHBIX, MOJYUYCHHBIX B pPe3y/IbTaTe aHa-
Ju3a yKe MPOHU3OIIEAINX COObITHH. MMHUTaIlMOHHOE MOJEIMpOBaHHE IPE-
nojlaraeT MMUTAIMIO CHTyalliM C pa3sHbIMH BapuaHTaMu pa3BuTus. Camblid
IPOCTOM W PaCHPOCTPAHEHHBIH CIIOCOO0 HMMHUTAIMOHHOI'O MOJCIUPOBAHUS —
CIICHApHBIM MOIX0J, B paMKaX KOTOPOTrO MMHTHPYETCS TPU CICHApHS: OITH-
MHUCTHYHBIH, MECCUMUCTHUYHBIA M HawuOoyiee BeposTHbIM. OleHKa pe3yibTa-
TOB KaXKJIOr0 M3 yKa3aHHBIX CIICHApUEB IIO3BOJSCT CHOPMHPOBATHL 0Oa3y s
OLICHKM KaK MHHHMYM H3 TPEX BO3MOXKHBIX 3HAYCHHH U1 KaKIOro I10-
Ka3aTes.

bosee CIOKHBIMU SIBISIOTCS METOABI (POPMUPOBAHMS 0a3bl JaHHBIX Ha OC-
HOBE MaTeMaTHYeCKUX (PYHKIMH pacrpeneieHus BeauduH. [ nmpuMeHeHus
JAHOT'O IO/X0/Ia HEOOXOIUMO CHayalla ONMPEACIMTh BUA PACIpPEICICHUS CITy-
YaHBIX BEJIMYUH, XapaKTEPHBIN JJI1 OLICHHBAEMOTO PUCKA.

Bun pacnipenenenus ciiy4aifHON BEJIMUYHUHBI — 3TO COOTBETCTBHUE, YCTaHAB-
JMBAEMOE MEXAY BCEMH BO3MOXKHBIMU YHCIOBBIMHA 3HAYCHHUSAMHU CIIydalHOMN
BEJIMUMHBI M BEPOSITHOCTSIMH HMX TOSIBJICHHS B COBOKYITHOCTH.

Pacnpenenenue ciaydaiHbIX BEJIMYHMH MOXET OBITh JUCKPETHBIM WM He-

MIPEPBIBHBIM.
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JI7 TUCKPETHOTO PAaBHOMEPHOTO PACIPENEIIEHUS CIyYalHbIX BEIUYUH
JOJIKHBI COOJTIOIATHCA CIEAYIONINE YCIOBUS:

— BEJIMYMHBI MOTYT IIPUHUMATH TOJIBKO ONPEICIICHHbIE 3HAUYCHUS U3 Ua-
na3oHa U3MepeHus (LEbIE YUCIa — YKUCIIO JIETEN B CEMbBE, YUCIIO 3aJ0JDKHUKOB
uT. ),

— YUCJIO BEPOSATHBIX PE3YJIbTATOB OYJET KOHECYHBIM (3apaHee U3BECTHBIM);

— BEPOSITHOCTH TOJIy4eHHS pe3ynbTaToB paBHBI (50 Ha 50 — urpanbHbIe
KOCTH).

JIns1 HenpepbIBHOTO paBHOMEPHOI'O PACIIPEAEIICHUS XapaKTEPHO CIEAYIOLIEe:

— BEJIMYMHBI MOTYT MPUHUMATH JIFOOOE 3HAUECHUE Ha HEMPEPHIBHOM IIKAJIE
(Macca Tena, TeMieparypa, OMOXUMUYECKHE MTOKA3aTEIN KPOBH);

— pacnpeaeneHue CIiy4aiiHOM BEJIMYUHBI IPUHUMAET 3HAYCHUE B MpeAenax
3aIaHHOT'O MHTEPBAJIA;

— IUIOTHOCTh BEPOSATHOCTU HA 3TOM MHTEPBAJIC IOCTOSHHA.

JInst TUCKpETHOW CydailHOM BEIWYUHBI (QYHKIUS pacipeeieHus sSBsieT-

Csl KyCOYHO-TTOCTOSTHHOM (puc. 4).

X1 Xp X3 Xn-1 Xn X

Puc. 4. I'paduk pacnipeneneHuss TUCKPETHON CIydyaiHON BETMYHUHBI
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B npaktuke HamOoiblliee pacpoCTpaHEHUE MOJIYUUIN CIAEAYIOIINE BUIbI
(GyHKIMI HETPEPHIBHOTO PABHOMEPHOTO pacTpeIeICHUs CIy4YalHbIX BEJIMYUH:

® PaBHOMEPHOE PACHPEAECIICHHUE;

e pacnpeneneHue bepuymuy;

® (-pacnpeneneHue;

® SKCIOHEHIMAIIBHOE PACIPEICIICHUE;

e pacnpenenenue Jlamtaca, Cteroaenra, @umepa, [lapero;

e pacnpexaenenue ['aycca u ap.

PaBHOMepHOE pacmpejieiieHue MpUMEHSIETCsl TorJa, Korjaa ciiydaiiHasi Be-
JIMYHAHA PACTIPEEI€Ha PABHOMEPHO, HO IUNIOTHOCTh €€ PACIPECIICHUS 3a1aETCS
dbynkiuen. Pactipenenenue bepHymm — 3T0 QyHKIHUS, KOTOpash HAWIy4YIIUM
00pa3oM OMKCHIBAET CUTYAIINH, T/I€ UCIIBITAHUE UMEET TOJBKO JABa BO3MOYKHBIX
BapuaHTa: ycrex Jubo HeycnexX. -pacrpeesieHle UCTIONb3YeTCs ISl OTpake-
HUSI TIPOIECCOB, 00JIaIal0NIUX €CTECTBEHHBIMU HI)KHUM U BEPXHUM IIpejena-
MHU. DKCIOHEHIIMAIBHOE pacpe/iesICHUE MPUMEHSETCS I OMUCAHUSI UHTEPBa-
JIOB BPEMEHU MEXIYy MOCIEIOBATEIbHBIMU CIIy4YalHBIMU COOBITUAMHM, Ha-
IpUMEpP MHTEPBAIOB BPEMEHU MEXKY aBTOMOOWISIMH, MEPECEKAIOIIMMU Tepe-
KPECTOK, JJIUTEIbHOCTHIO KU3HU AJEKTPOHHBIX MPUOOPOB WM MPUXOAOB IO-
KyIaresjeH B Kaccy OakaJIeiHOro Mara3uHa.

B sxoHOMHUYECKOM MOJIETUPOBAHUY IIHUPOKOE PACHPOCTPAHCHUE TTOTYUUIIO
pacnpenenenue ['aycca. OHO XxapakTepusyeTcs TeM, YTO HauOOJblIee YUCIO
HAOJIIOICHUI MMEET 3HaueHue, OJIM3KOoe K CpelHEMY, U ueM OoJibllle 3HAYCHUS
OTJIMYAIOTCS OT CPEAHEro, TeM MEHbIIEe TakuX HaOmofcHWM (puc. 5). Takas
(GYHKIUST OMUCHIBAET SIBJICHUSI, KOTOPBIE HOCAT BEPOSTHOCTHBIM Xapakrtep,
a Tak’)K€ COBMECTHOE BO3JICHCTBHE HA M3y4aeMOE SIBJICHUE HEOOJBIIOro Yuciia
ciy4yaiiHO coveTaromuxcsi paktopoB. OJIHAKO €ClU KaKOW-TuOO0 M3 HUX UTPAET
npeo0Iaaoly0 pojib, TO paclpeneiieHne He OyaeT MOAUYUHSITHCS 3aKOHY

l"aycca.
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Puc. 5. Kpusas pacnipegenenus ['aycca

Bun (3akoH) pacnpeneneHus CiIy4yalHOW BEJIMYMHBI MOXET OBITh Mpei-
CTaBJIEH aHAJIUTUYECKON 3aBUCHMOCTBIO B BUi€ ()OPMYJIbI, B BUJIe rpaduyecKo-
ro u300paxeHus Wik B BUE TaOauIbl. KaxkbIi U3 MpeICTaBICHHBIX MOJIXOI0B
MO3BOJISIET TTOJTYYUTh HEOOXOIUMOE KOJIMYECTBO HAOMIOAEHUN U CHOPMUPOBATH

6a3y JIQHHBIX JIJI KOJIMYECTBEHHON OLICHKU PHUCKOB.

3.3. METOAbI KOJIMYECTBEHHOT'O AHAJIU3A PUCKOB

PaccMOTpuM METOJbI KOJIMYECTBEHHON OIIEHKH PHUCKOB, MEPEUUCICHHBIC
B IIpeAbIIyIIeM naparpade.
CaMbIM yYHUBEpPCAIbHBIM CUYUTAETCS CTATUCTUUYECKUN METOJ, WJIM METO]T Ha

OCHOBE CTaTUCTHUUYECKUX TMMOKa3aTesIei.
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['maBHBIMM MOKA3aTENSIMU CTATUCTUUECKOTO aHAIN3a PUCKOB SIBIISIIOTCS

1. Cpennee (MaremMaTHUYECKOE) OXHUAAEMOE 3HAYEHUE COOBITUS (pe3y-
JbTATA).

2. I3MeHYnBOCTh (K0JIEOJIEMOCTh) BO3MOXKHOTO pe3yibTaTa (IUCIIepCus,
CTaHJIapTHOE OTKJIOHEHHE, KOA(DPUIIUEHT BapUalln ).

PaccmoTtpum ux nogpoOHee.

1. Cpennee (MaremMaTH4yeCcKoe) OXHAAEMOE 3Haue€HUE COOBITHS (pe3y-
JbTATA).

Cpennee oxugaeMoe 3HaYEHUE MOXKET OMPENENAThCS 0 METONY CpeaHe-
apru(pMETUYECKON, CPETHET€OMETPUUECKON WIIM CPEIHEB3BEIICHHON BEJIMUUHBI.
B puck-meHemxMenTe HanOobIllee paclpoCTpaHEHUE MOy CpeaHeapud-

METHYCCKHEC U CPCIAHCB3BCIICHHBIC BCIINYUHBI.
a =" (2)

Xy = X1 X" Diy (3)

IJi€ P; — BEPOSITHOCTh HACTYIUICHUS 1-TO pe3yJIbTara;
X; — aOCOJIOTHOE 3HAUYEHHE 1-TO Pe3yJIbTaTa;

N — 9HUCJIO BAPUAHTOB UCXO0J1a COOBITHS.

2. 3meHunBOCTh (KOJE0JIEeMOCTh) BO3MOXKHOTO pe3ysibTara (IucCIepcus,
CTaHJIapTHOE OTKJIOHEHHE, KOA(DPUIIUEHT BapUalln ).
JIJ1sl OLIEHKU CTENEHN M3MEHYMBOCTH MPUMEHSIOT HEKOTOPBIE MOKa3aTeu.

Pa3smax Bapuannuun

max min (4)

IJI€ Xmax — MaKCUMaJbHOE 3HAYEHUE JOXOJHOCTU AKTHBA 32 aHAJIU3UPYEMBbIH
(IpOTHO3UPYEMBIii) IEPUO/T;
Xmin — MUHUMaJIbHOE 3HAYEHHE JIOXOJHOCTH aKTHBA 3a aHAIM3UPYEMBII

(MpOTHO3UPYEMBIiA) IEPUOT.
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Hucniepcus

Var = 1Zn:(xi — x)?
n&
T (5)

n J—
Var =Y p;- (X —Xx)?,
i1

rae X — cpeaHee 3HaueHHeE MokaszaTess (JIOXOIHOCTH);
Pi — BEPOATHOCTH HACTYIUICHHS JAaHHOW CUTYaIlUU;

N — YUCJIO0 MOANEPHUO0B B aHATU3UPYyEMOM nepuojie (pakTuueckoe U mpo-

THO3UPYEMOE KOJIMYECTBO MOMEHTOB OILIEHKU JIOXOJIHOCTH).

Tak kak gucrepcusi — cymMma KBaJpaToB, TO 0oJiee YJTOOHBIM CUHUTAETCS
NPUMEHEHUE CPEHEKBAIPATUUECKOTO OTKJIOHEHHUS, KOTOpOoe (PaKTUUECKU

peACTaBIISIET COO0M KOPEHb KBaAPATHBIN U3 TUCIIEPCUH.

o =-Nar. (6)

HenocraTkoM 3TOr0 mnokasatens siBJSETCS TO, YTO OH BbIpaxkaercs B adco-
JIOTHOM 3HAaY€HHH, YTO 3aTPYAHSAET BO3MOXKHOCTH €TI0 MCIIOJIb30BAaHUS B CPAB-
HUTEJILHOU OLICHKE.

VYcerpaHsieT yka3aHHBIM HEIOCTATOK OTHOCHUTEIBHBIN TOKa3aTellb — KO3(-

GbUIMEHT Bapualu

cv =%-1oo. )

NuTepnperanus CTaTUCTUYECKUX IMOKA3ATEIEH KpaWHE MPOCTA: YEM OHM
BBIIIIE, TEM BBIIIIE€ PUCK JTAHHOT'O COOBITHS U (paKTOpa.

Kak cieacTtBue, OCHOBHBIMU JOCTOMHCTBAMM CTATUCTUYECKOIO METO/IA SIB-
JISIIOTCSL €70 00OBEKTUBHOCTh M OTMEUYEHHAs paHee YHUBEpPCaATIbHOCTh. Ha ocHOBe
ATOr0 METOJIa MOKHO OIICHUBATh MPAKTUYECKHU JIIOObIE BUJIBI PUCKOB M PUCKO-
BbIX (pakTOpoB. CyIIECTBYIOT U HEIOCTATKU: TPEOYETCS HAJIMUKE 3HAUYUTEIIHHO-
ro MacCHBa JAaHHBIX, & WUHTEPIPETUPOBATH IMOJYUYECHHBIE PE3YJIbTAThl MOKHO

TOJIBKO B CPABHHUTCIILHOM aHAJIN3C.
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OKCHEPTHBIA METOJ] peain3yeTcs MyTeM OIpoca U 00padOTKU MHEHHUM
OMBITHBIX CHEIUATUCTOB B JaHHOW 00iacTu — 3KcrepToB. CBOM BBIBOABI 00
OLICHKE PUCKA OHU MOTYT COIIPOBOK/IATh KOJWYECTBCHHBIMU JAHHBIMU BEPOSAT-
HOCTM BO3HUKHOBEHUS PA3JIMYHBIX BEIUYUH NOTEPh. [I0 3TUM HaHHBIM 3aTeM
MOKHO HaWTH CPEIHUE 3HAYCHMS SKCIIEPTHBIX OLCHOK WM OTPAHUYUTHCS MO-
Jy4YEHUEM OILICHOK BEpPOSTHOCTEH TOMYCTHUMOTO M KPUTHUYECKOTO pHUCKa (MU
MHUHUMAJILHOTO, CPETHETO, MAKCUMAJILHOTO).

He MeHee n3BeCTHBIM SBISETCSA METOJ aHaIu3a criieHapueB. OH UMEET 1Iu-
POKOE€ NIPUMEHEHHE, €r0 YaCTO UCHOJIb3YIOT B IUIAHUPOBAHUM U aHAJIU3E, B TOM
YUCIIC U aHAJIN3€ PUCKOB. DTAalbl peain3allii CIIEHAPHOTO METOA:

1) paspaboTtaTh TpPU CIICHAPHS: ONTUMUCTHUYCCKUH, TMECCUMHUCTUYCCKUH,
HanboJiee BEpOSTHBIN;

2) IPUCBOWTD KAXKIOMY CIIECHAPUIO BEPOSITHOCTH €TI0 peaH3allHH;

3) onleHUTH KpUTEepUH 3PPEKTUBHOCTH JIJIS KAXKIAOTO CIICHAPUS;

4) OLICHUTh PACCMOTPCHHBIC paHee MOKa3aTeIH AUCTICPCUN M CPEITHECKBA]I-
PaTUYHOTO OTKJIOHEHHUS IO MoKazaTessiM 3(P(HEeKTUBHOCTU C YUYETOM BEPOSITHO-
CTH UX MOJIyYCHHUS.

HpHMep PacucToB IIpU IPHUMCHCHHH CIHCHAPHOTO MCETOJAa IIPCACTABJICH

B TaOJI. 7.
Tabnuya 7
IIpumep ¢popMupoBaHHs CLEHAPHEB /ISl OLIEHKH PUCKOB
.| HamubGonee .
ONTUMHCTUYHBIN . | [eccumucTryHbIi
[Tokazarenp . BEPOSITHBIN .
CIieHapuit . cIieHapuit
creHapuit

[Ipon3BOAUTENBHOCTD B CMEHY, IIIT. 25 19 13
C

TOUMOCTbH CHIPbSl Ha €ANHUILY 240 870 950
MPOAYKLUH, THIC. PYO.
3

aTpatsl MPSIMOTO TPYAA 996 390 385
Ha €JIMHUILY TPOIYKIIHH, THIC. pyO.
I1 :

OCTOSIHHBIE M3JICPXKKH 32 IO 294 896 934
THIC. PYO.
Llena peanu3anuy eJMHUALBI 50 45 30
MPOAYKLUH, THIC. PYO.
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Ha ocHOBe TpOTHO3UPYEMBIX PUCKOBBIX (DaKTOPOB OIICHUBAETCS 3HAYCHUE
PE3YJIBTUPYIONIETO TTOKA3aTeNsl MPH Pa3IMYHbIX BapHAHTAX PA3BUTUS COOBITHH.
Jlanee, Ha OCHOBE CTaTHUCTHYECKUX MOKa3aTelied W3MEHYMBOCTH OTPEIETSETCS
PUCK TIOJIyYCHUS PE3YJIBTUPYIOIIETO IMOKa3aTels B TOM WIIM WHOW CUTYyAaIlHH.

MHoOTO 00111eTO CO CIIEHAPHBIM METOJIOM UMEET METO/ YyYBCTBUTEIHLHOCTH.
[{enp MeTO/Na YYBCTBUTEIHLHOCTH — TIPOBEJICHUE CPABHUTEIIHPHOTO aHAJIN3a BIIH-
STHHSI pa3IMYHBIX (PaKTOPOB Ha KITFOUEBOU MTOKA3ATENb.

DTarbl peann3anuy MEeToa:

1) BBIOOp KITFOUEBOI'O IIOKA3aTEI;

2) BBIOOP PUCKOBBIX (haKTOPOB;

3) yCTaHOBJICHHE WHTEPBajla 3HAYCHHUH I BEIOPAHHBIX HEOIPEICICHHBIX
(bakTopOB;

4) pacyeT KJIFOYEBOTO MOKA3aTelIs JIJIsl BCEX BBHIOPAHHBIX MPEICIIbHBIX 3HA-
YEeHUN HEONPEeIeIEHHBIX (PaKTOPOB,;

5) mocrpoeHne Tpadka YyBCTBHUTECIBHOCTH JUUIS BCEX HEOIMPEACIICHHBIX
(bhakTopOB,

6) BeIABICHHE (DAKTOPOB, OKA3BIBAIOIIMX HAUOOJIBIIICE BIIMSHHE.

Tax, HampuMep, HA OCHOBE JIaHHBIX, MPEACTABICHHBIX B Tabm. 7, hopmu-
PyeTCs MHOXECTBO Pa3IMYHBIX CIIEHAPUEB, NMPU KOTOPBIX OJIMH M3 KIFOYEBBIX
(bakTOpoB M3MEHSETCS B 33JJaHHOM HMHTEpBAJE, a OCTaIbHbIC (PUKCUPYIOTCS Ha
ypOBHE HamboJjee BeposTHOTO 3HaueHus. Ha ciemyromiemM srare qeidcTBHs TO-
BTOPSIIOTCS B OTHOIIEHWW JPYTrOTO KIIOYEBOTO (haKTopa aHaJOTUYHBIM oOpa-
30M. B utore ¢opmMupyercss MHOKECTBO CIICHAPHUEB U MHOKECTBO BO3MOXKHBIX
3HAYECHUM KIIIOYEBOTO pe3ylibrara. Ha OCHOBE OLIEHKM MOJYyYEHHBIX PEe3yJibTa-
TOB OTPEENICTCS, K KAKOMY U3 BBIICTICHHBIX (DaKTOPOB KITFOYEBOM MOKA3aTENb
SBISIETCSl 00Jiee UyBCTBHUTEIBHBIM. JTOT (PaKTOP, COOTBETCTBEHHO, SIBISETCS
HambOoJee 3HAYMMBIM, 1 UMEHHO Ha YIMpaBICHUE 3THM PUCKOBBIM (DaKTOpOM
HE0O0X0IMMO 00paTUTh Hauboblee BHUMaHKE. [loka3arenb cuutaeTcst ycTou-
YUBBIM, €CJIM OJarOMpUsITHBIE COOTHOIICHUS COXPAHSIOTCS MPH YXYIIICHUU
OCHOBHBIX mTapameTpoB Ha 10-15 %.

[Tpumep dhopmMupoBaHHS CIIEHAPUEB ISl OIICHKA YyBCTBUTEIBHOCTU KITIO-

9CBOI'0O IOKAa3aTeCJisd IIPUBCACH B Tab1. 8.
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Tabnuya 8
I[Mpumep popmMupoBanus cueHapHeB s OIEHKU YYBCTBUTEIbHOCTH

RJIIYEBOIo nmoxra3artejis K (l)aKTOpy MMPOU3BOAUTECJIBHOCTH B CMCHY

IToka3zarens Bapuant 1 | Bapuanr 2 | Bapuanr 3 | Bapuanrt 4
[Tpon3BoAUTETHLHOCTH B CMEHY, IIIT. 25 19 13 10
C

TOMUMOCTD CHIPbSI Ha ETUHUITY 5040 5040 5040 5040
IPOJYKIMH, ThIC. pYO.
3arpaThl IPsIMOTO TPy
Ha €UHUILY TPOIYKIINH, 5385 5385 5385 5385
TBIC. pyO.
[TocTosiHHBIE U3IEPHKKH 32 O,

5934 5934 5934 5934

THIC. pyO.
[lena peanuzamnuu, ThiC. pyO. 550 550 550 550

ba3za paHHBIX 1719 aHamM3a METOJOM HMCTOPUYECKOTO MOJICTUPOBAHUS
dbopMupyeTcs Ha OCHOBE MCTOPUYECKHX JaHHBIX. OCHOBHOE MPEANOI0KEHHE
METO0/1a COCTOUT B TOM, YTO Ha MPOTSHKEHUU pacCMaTpUBaeMOro Meprojia KoJie-
0aHuME KOHBIOHKTYpPBI pbIHKA OyJE€T TakUM K€, YTO U B MPONUIOM (UCTOpPH-
4ecKkoM) mepuojie. MeToa MO3BOJIAET OLEHHWBATh HE TOJBKO CTaHIapTHHIE,
HO M BE€CbMa HEOpJIMHApHbIE KoJieOaHus. Pe3ynbrar aHain3a pucka BhIpaKaeT-
Csl HE KaKUM-JIMOO €IMHCTBEHHBIM 3HAYEHUEM, a B BHUJIE€ BEPOSITHOCTHOIO pac-
MpeJIeJICHUs BCEX BO3MOXKHBIX 3HAYEHUM 3TOTO mokasaresns. s npuMeHeHus
METO/1a HE0OXOAMMO HaIMYhe OOUIMPHOM CTATUCTUYECKOM 0asbl JIaHHBIX IO
KaXJIOMY U3 OIIEHUBAEMbIX (PAKTOPOB, a TaKkKE€ YBEPEHHOCTh B CTal[MOHAPHO-
CTH KOJIEOaHHI KOHBIOHKTYPHI PhIHKA U TEHEPUPYEMBIX MU (DAKTOPOB pUCKA.

baza nannbix g ananusza metonoM Monrte-Kapno dopmupyercs us
0OJIBIIIOT0 KOJIMYECTBA PA3IMYHBIX, B TOM YUCIIE CTyYailHbIX CIIEHAPHUEB.

Otansl peaiu3anuy MeToa:

1) co3ganue IpPOrHO3HON MOJIEIIH;

2) TCHEPUPOBAHKE C IMOMOIIBI0 COOTBETCTBYIOIIETO MPOrPaMMHOTO 00ecC-
neyeHust 00JBIIOro 00beMa CIIy4YalHbIX CIIEHAPUEB,

3) cOop clieHapHeB M X CTaTUCTHYECKas 00paboTKa,
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4) olleHKa pHCKa KaK OTHOIIEHHS YOBITOUHBIX CIICHAPHEB K HX OOIIEMY
KOJIMYECTBY;

5) 0OpaboTka W HMHTEpHpeTanus pPe3yJbTaTOB, IMOJYYCHHBIX HA CTaJAU
IPOrOHOB MOJIEIH.

OCOOEHHOCTBIO METOAA SABJSIETCA TO, YTO Ha OCHOBE BBIOPAHHOIO paclpene-
JIEHUs1 C TIOMOILIBIO T€HEpaTopa MCEBAOCIYYalHbIX YUCENT T€HEPUPYIOTCS THICSUU
WM JaXKe JIECATKH THICSIY TUMIOTETHUECKUX HAOOPOB 3HAUYEHUI PBIHOYHBIX (PaKTO-
poB, 00pabOTKa KOTOPBIX BO3MOKHA TOJBKO C IOMOILIBIO COOTBETCTBYIOLIETO
nporpamMMHoro odecnieueHusi. OCHOBHOM €ro HE0CTaTOK — UMHUTALUSI HOCUT CITy-
YaifHbII XapakTep B Ipeleiax 3aJaHHbIX MapaMeTpoB, OJHAKO B 3TOM CIydae
BO3MOXHO ()OPMUPOBAHUE PA3JIMYHBIX, B TOM YHCJIE PEATMCTUYHBIX CLIEHAPUEB,
KOTOpBIE IIPY 3TOM TAK)Xe OYyT OKa3bIBaTh BIUSHUE HA PE3YJIbTAThl OLECHKU.

Meron nepeBa coObITHI (epeBa peLIEHHI) MpeanoaaracT rpaguueckoe mno-
CTPOCHHE U OLIEHKY Pa3JIMYHbIX BAPUAHTOB MPUHATHS YIPABICHUECKUX PEIICHUN
U UX nocienactBuil. 11o «BeTBsIM nepeBa» COOTHOCIT CyOBEKTUBHBIE U OOBEKTHB-
HbIE OLIEHKU COOBITUH (3KCIIEPTHBIE OLIEHKH, pa3Mephl OTEPh U J0XO/I0B U T. [1.).
Crnenyst BIOJIb IOCTPOEHHBIX «BETBEI» J€peBa, UCHOIb3Ys CHELUAILHBIE METO-

JIMKH pacyueTa BEPOSITHOCTEH, pacCMaTPUBAIOT KaXK bl BapuaHT myTH (puc. 6 u 7).

165 INuHma pabotaer 200
MoHTupyem .///0'9/.
165 g .+ N 150

YcTaHoBka 0 JuHuA He pabBoTaeT

05 He MOHTpr‘é‘I\I“‘©— 0
JIHHNIO g JWnna paGoraer

Crpoum ycTaHoBKy 05 0 MonTupyem @/2 200
-1 0 "_." n“Hﬂl—O_.-"‘ Ns

-150
YcTaHoBka L 0 nunma ve paGoraer
128 He paboTaer
He MOHTupyei\ﬁ"‘®— 0
- NKHWIO
10 Nunus pabotae 200
04
0 MoHTupyem
He cTpoum ycTaHoBK - il 5
PO Y Y . . Nunua He -150
0 pabotaet

He MOHTprBM“©— 0

NUHUIO

Puc. 6. JlepeBo pemieHuii 1711 OICHKH pUCKa MOHTa)Ka YCTAHOBKU
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HIpaTh Im

He HI‘paTb

IIPOrHo3

conHme? r/lnacm mol wb?

_— -n urpars JIED

He HIPATh He HFEaTbIn He HIpaTh
AN

BJIAKHOCTD BETPEHHO

Inpanni | 4 ‘nomb O
urpate| 1 mrpate| urpats| |\  wmrpate |
e HIPaTh |ﬂ He HrEaTblﬂ He HrEaTblﬂ He HIPATh |q

5/8 3/4 2/2 3/3

Puc. 7. J[lepeBo penieHuil 115 OLIEHKH pUCKOB MPOTYJIKH HA YJIHILIE

Mero aHanmoruil npeanonaraeT NOMCK aHAJIOrOB, AaHAJIOTUYHBIX CUTYAIIUH,
PUCK KOTOPBIX YK€ HU3BECTCH. AHAJOTOBBIM METOJ CJEAyeT HCMHOJIb30BATh
C OCTOPOXKHOCTBIO, TaK KaK B OOJIIIUHCTBE CIIy4aeB OH OOBIYHO MaJIO MPHUTO-
neH. [Ipexne Bcero, u3-3a TOro, 4YT0 OYEHb TPYAHO CO3JATh MPEANOCHUIKU IS
OyIylIero aHajan3a, MOJATOTOBUTh UCUYEPIBIBAIOIINI U peaTUCTUYECKU HaOOP
BO3MOXHBIX CIICHAPUEB, CO3/1aTh COOTBETCTBYIONIMI OAHK JAHHBIX aHAJOTHIA.
JIjist GONBIIMHCTBA OTPULATEIBHBIX MOCIEICTBUIN XapaKTEepHBI ONpEACICHHbIC
ocobeHHocTu. KpoMe Toro, oueHb TpyJHO HAWTH aHAJIOTUYHBIC CUTYaIlUH, CO-
ObITUSI, TIPEANPUSITHS, KOTOPbIE OBl MOJHOCTHIO COOTBETCTBOBAJIM OILICHUBAE-
MoMmy. B OonbIIMHCTBE CilyyaeB aHaIu3MpyeMas U aHaJIOTHYHAs CUTYalllH OT-
JUYAIOTCSL JIPYT OT JApyra JOCTATOYHO CYIIECTBEHHBIM HAaOOpOM MapaMeTpoOB
Y YCJIIOBUU UX PEATU3ALNU.

Ha nam B3ruisii, mpeACcTaBI€HHbBIE METO/IbI ABJISIIOTCS OTHOCUTEIIBHO MPO-
CTBIMM W JOCTaTOYHO PACIpPOCTPAHEHHBIMH, OHM MOTYT IPUMEHSTHCS MPH
OIIEHKE Pa3IMYHBIX PUCKOB. OJIHAKO UX MEPEUYEHb HE HOCUT MCUEPIBIBAIOIIETO
XapakTepa, a CIOUCOK HE SBISIETCA 3aKpbIThIM. Kak yXe yKa3plBaJOCh paHee,
CaMU PUCKM OYEHb Pa3HOOOpa3HbI U, KaK CIEJICTBUE, METOJAbl UX OLEHKU IO-

CTOAHHO BUAOU3IMCHAIOTCA U COBCPIICHCTBYIOTCA.
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KOHTpOJIbeIe BOITPOCHbI

1. Yto Takoe kapTa pucka?

2. Kakue neicTBHs HEOOXOIMMO BBIMOJHUTH Ha ATale ONpEesIeHUs rpa-
HUI[ aHaJIM3a?

3. [IpuBeanTe mpuMepsl KaTETOPUATBHON OIEHKH BEPOSATHOCTH BO3HHUKHO-
BEHUS PUCKOBOM CUTYAIIUHU.

4. KakoBBbI 11€7I U PEe3yJIbTaThl TOCTPOCHUS KapThl PUCKOB?

5. UTo xapakTepHO JyIsl 3Tana KOJIMUYeCTBEHHOU OLIEHKU PUCKOB?

6. HazoBute yciioBusi U OrpaHUYCHUS] MPUMEHEHHSI CTATUCTHYECKOTO Me-
TOJA aHAJIM3a PUCKOB.

7.KakoBbl 0OCOOCHHOCTM MNPUMEHEHHUS CLEHAapHOTO METOJa aHalu3a
PHUCKOB?

8. KakoBa miesib MeTO/1a 9yBCTBUTEIHLHOCTH?

9. B yuem 0cOOEHHOCTH METO/1a UCTOPUUYECKOTO MOJEITUPOBAHMUS?

10. Kakue HepocTatku ecTh y Metoga MonTte-Kapio?

TecTsl A1 caMONIpOBEepPKHU

1. OCHOBHOI LIENBI0 HACHTH(UKAIINN ¥ aHATN3a PUCKOB SBIISICTCS:
a) (opMUPOBaHKE IIEJIOCTHON KapTUHBI PUCKOB, YTPOKAIOIMINX OU3HECY;
0) OlIEHKa U3MEHUYUBOCTH PUCKOBBIX (PAKTOPOB;

B) OIIEHKA YYBCTBUTEJIHLHOCTH MOKA3aTelsd K TOMY WIH HHOMY (haKTopYy.

2. Kapra pucka — 3to:
a) TEKCTOBOE OIMMCAHKME OCHOBHBIX PHCKOB OpraHU3aIlNH;
0) rpadguueckoe U TEKCTOBOE OMKMCAHUE PUCKOB OpraHU3allNH;

B) rpaduuecKoe OTPAKEHUE BEPOATHOCTH BOSHUKHOBEHUSI PUCKA.
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3. IIpomecc kapTorpadupoBaHust HO3BOJISET:
a) CPAaBHUTH PUCK PA3IUYHBIX BUJOB ACATEIHHOCTH;
0) CpaBHUTH PUCK PA3JIMYHBIX BUJIOB TOBAPOB;

B) PACMOJIOXUTh PUCKHU IO IPUOPUTETAM.

4. Ha sTane KauecTBEHHOI'O aHaAJIn3a PHUCKOB!
a) HCIIOJIB3YIOTCA KaTCTOPUAJILHBIC U OaJIbHBIC MCTOJbI UBMCPCHMA PUCKA,
6) HCIIOJIB3YKOTCA TOJIBKO KOJIMYCCTBCHHBIC MCTOABI U3MCPCHUS PHUCKA,

B) pa3Mep pUCKOB HE OIICHUBAETCH.

5. Jlnst mocTpoeHus KapThl pucka HEOOXO0IUMO 3HATh:
a) KOJIMYECTBO PUCKOBBIX (haKTOPOB;
0) ycJ0BHsI BOSBHUKHOBEHHUS PUCKOBBIX (DaKTOPOB;

B) pa3Mep PUCKOB U BEPOSITHOCTh BOBHUKHOBEHHUS PUCKOBOTO (haKkTOpa.

6. K 0OCHOBHBIM MMOKa3aTeIsIM CTAaTUCTUYECKOTO aHAJIN3a PUCKOB OTHOCHUTCSI:
a) BeIMYMHA PUCKA B a0COJIOTHOM BBIPAKEHUH;
0) BeIMYMHA BO3MOKHBIX MOTEPh B OTHOCUTEILHOM BBIPKCHUU;

B) CpeJlHee O)KUaeMOe 3HaUCHUE YOBbITKA.

7.1lo ¢opmysne cymma KBajgpaTOB OTKIOHCHHUH OT CPEIHETO JICKHUT B OC-
HOBE pacyeTra CIeayIOIIEro MoKa3aTes:

a) pa3Max BapHalluu;

0) aucriepcus;

B) KO3 (UITMEHT BapHaIUH.

8. K oTHOCHTEILHBIM MOKa3aTeIIM CTAaTUCTHUYECKOTO aHaJIn3a PUCKOB OT-
HOCHUTCS:

a) CpeTHEKBAAPATHICCKOE OTKIOHCHHE;

0) nucnepcusi;

B) KO3 (DUIMEHT BapHUaIUU.
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9. CpenHekBaapaTHIECKOE OTKIOHEHUE — ITO:

a) pa3HMIlAa MEX]y MUHUMAJIbHBIM M MaKCHMAaJIbHbIM 3HAUYE€HHEM IOKa-
3aTes;

0) KOpeHb KBaJpaTHBINA U3 IUCTIEPCUH;

B) CpeIHEapU(PMETUUECKOE 3HAUECHNUE UCCIIEAYyEMOr0 OKa3aTels.

10. OcnoBoii MeToga MonTe-Kapno sBisercs:

a) pacueT KIIOYEBOTO MTOKa3aTels JJIsl BEIOPAHHBIX MPEASIbHBIX 3HAYCHHMA
HEeOoIpeeIeHHBIX (PaKTOPOB;

0) reHepupoBaHUE OOJIBIIOTO 0O0BEMA CIIyYalHBIX CIICHAPUEB;

B) pa3paboTKa TpeX ClEHAPHUEB.

11. OcHOBOIi METO/1a YYBCTBUTEILHOCTH SIBIISICTCSL:

a) pacueT KJIF0YEBOIro MOKa3aTess JIsl BRIOPAHHBIX NIPEeIbHBIX 3HAUCHUN
HEOIpeICICHHBIX (DAaKTOPOB,

0) reHepupoBaHue OOJIBIIOr0 0O0BEMa CIIYYalHBIX CIICHAPUEB;

B) pa3paboTKa TpeX ClICHapHEB.
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4. METOADbI YITPABJIEHNA PUCKAMH

4.1. IEJIM U KIACCU®UKALIUA METO/A0B YIIPABJIEHUAI PUCKAMHU

C yClnoXHEHHEeM W W3MEHEHHEM CHCTEMbI XO3SMCTBOBAHUS, MOSBICHUEM
HOBBIX METOJOB M CIIOCOOOB BEICHHUS ACATCILHOCTH BUIAOM3MEHSIOTCS PHUCKH
1, KaK CJICACTBHE, MPOHUCXOIUT MOCTOSHHOE Pa3BUTHE W COBEPIICHCTBOBAHHE
METOJIOB YIIPaBJICHUS UMHU.

OmHako HECMOTPS Ha CYIIECTBYIOIIEE MHOTO0Opa3ue MOAX00B U HHCTPY-
MEHTOB, BCE METObI YIIPABJICHUS PUCKAMH MOKHO Pa3JIeIUTh Ha JIBE TPYIIIILI:

1. MeTonpl MHUHHMH3alUHA yiiep0Oa, W JOCOOBITHIHBIC, MPETyTPEIH-
TeJIbHBIC WIIA PEBEHTHUBHBIC MEPHI.

2. MeTtonpl BO3MEIICHUS yiepOa, WM (pUHAHCUPOBAHUE PHCKA, IOCIIE-
COOBITHIHBIC MEPHI.

MeTtoapsl MUHMMH3aUKA yIiepOa BKIIIOYAIOT B Ce0S MEphl, IPUHSTHIC 3a-
OJlaroBpeMeHHO, /10 HACTyIuIeHus pucka. OHU MOTYT CITIOCOOCTBOBATH:

a) CHHDKCHHIO BEPOSATHOCTH BOSHUKHOBEHHUS PHUCKA;

0) CHIKEHUIO pa3Mepa MNOTEHIHAIBHOTO yliepda OT BO3HUKHOBEHUS
pHCKa.

B kadecTBe mpuMepa MpPEBEHTHBHBIX MEP PACCMOTPUM MEPOIPHUITHS II0
YCTaHOBKE TOKapHOW curHaimm3anuu. O4eBUIHO, YTO aHHAs Mepa, HUKAK HE
TIOBJIMSIET HA BEPOSTHOCTH BOSHUKHOBEHHMS T10’Kapa, HO MO3BOJIUT CYIIECTBEHHO
CHU3HTH BO3MOXKHBIN yIIEpO OT €r0 BOSHHKHOBEHHS.

K maHHOW rpyIimme METOJIOB YIIpaBJICHUS PUCKAMHU OTHOCSTCS WHCTPYMCH-
ThI, KOTOPBIC HAIpaBJCHBI HA yCTpaHECHHE (DAKTOPOB, CIOCOOCTBYIOIMHX (OP-
MHUPOBAHHUIO PUCKOB MJIU CO3JaHUIO YCIIOBHM, MPEMSATCTBYIOMNX UX BO3HUKHO-
BeHH0. K MeTo1aM MUHUMU3aIKH yiepoa OTHOCATCS YKIOHCHHE WA OTKa3 OT
pHUCKa, Tiepeaava Wi pacipeaesieHne prucka.

Metoapl Bo3MeIIeHUs yiiepOa MPUHITO HA3bIBATh IMOCIECOOBITUHHHBIMH,
TaK KaK OHU HAMpaBJIeHbl HE HA CHUKEHUE BO3MOKHOTO yIiepOa TeM Ui WHBIM
crrocoOoM, a Ha MOWCK MCTOYHHUKOB €ro MOKPHITHA. DaKTHUECKH BCE CITOCOOBI

YIPaBJICHUA PUCKAMHU, OTHOCAIIUCCA K I[aHHOﬁ I'PYIIIIC, HAIIPpAaBJICHBI HA JINKBH-
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JAlUIo0 MocieacTBUu pucka. OQHAKO U3 ATOTO HE CIEAYET, YTO B CIydae BbIOO-
pa METOJIOB yNIPABJICHUS PUCKAMU W3 ATOW TPYMIBI PUCK-MEHEIKEPY HUYETO
Opath He HY>kHO. Hao00poT, UCMONBb30BaHUE STUX METOJIOB MPEIOIaraeT Bbl-
MIOJTHEHHE 3a0JIarOBPEMEHHBIX ACHCTBUN. B pamkax mx mpuMeHeHus HeoOXo-
JMMO 3apaHee OMpe/IeNINTh BO3MOXHBIN yiiepOd u chopmupoBath (PoHIBI, 3a
CYET KOTOPBIX OH MOXET OBITh BOCTOJHEH. KiraccmueckuM MpUMEpOM TaKhX
METOJIOB SIBJISFOTCSI BCE CYIIECTBYIOIINE BUIBI CTPAXOBAHHS U CaMOCTPaxoOBa-
HUSI PUCKOB.

[IpeacraBieHHass TpynnupoBKa CIOCOOOB yIpaBiCHUS MOIYEPKUBACT
CYIIIHOCTH U TN YIIPABJIEHUS PUCKAMU U TIO3BOJISIET 00JIee TOYHO OMPECITUTh
croco0 ux Bo3aeucTBus. Tak, METOJIbI BO3MeEIleHHs yiiepOa (hrHaHCUpOBaHUS
PHUCKOB) (DaKTUYECKH HE OKA3bIBAIOT BIWSHHS HAa CaM PHUCK M yCJIOBHS €r0 BO3-
HUKHOBEHUS, U B OOJIBIIMHCTBE CIy4ae OTIMYAIOTCS TOJbKO UCTOYHUKAMM I1O-
KPBITUSl BO3HUKAIOUIETO yiiepoa. MeToapl MUHUMHU3AIMU, HA000OPOT, MPEArno-
JararoT aKTHBHOE BO3/ICWCTBHE HA BEPOSTHOCTH BO3SHUKHOBEHHSI PHUCKA, OCY-
IIECTBJICHUE PA3HOTO pOjJa MEPOIPUATUN, TPEBEHTUBHBIX JEUCTBUHN C IIEJBIO
CHUKEHHSI BO3MOXKHOTO yIiepoa.

O4eBUIHO TaKXke€ U TO, YTO JJIA CHIXKEHMSI OJIHOTO U TOro ke (hakTopa
MOKET OBITh MCIOJIb30BAHO Cpa3y HECKOJbKO METOJOB ympaBieHus. Tak, s
YIPaBJICHUS] PUCKOM YOBITKOB, BO3HMKAIOIIUX IO MPUYMHE MOXKapa, CIeayeT
IPEAYyCMOTPETh TaKW€ MPEBEHTUBHBIE MEPhI, KaK YCTAaHOBKA CUTHAIM3AIUHU,
OJTHOBPEMEHHO TIepepacpeae/INTh PUCKH Ha MHBIX YYACTHUKOB 3a CUET BBEC-
HUSl OTpaHUYEHUMN Ha JEUCTBUS, CIOCOOHBIE BBI3BATh MOXap (3alpeT Ha pa3Be-
JIEHUE KOCTPOB, HA UCIOJIb30BaHUE OBITOBBIX MPUOOPOB U T. 1.). Kpome TorO,
BCE 3TH JEHUCTBUSI MOTYT COMPOBOXKAATHCS O(DOPMIEHHMEM COOTBETCTBYIOIIETO
JIOTOBOpa CTpaxoBaHus. TakuM 00pa3oM, B TaHHOM ClTydae 3a7eHCTBOBAHBI Me-
TOJBI YIIPaBJICHUSI PUCKAMU PA3HOTO poja, UTO 00EeCeunBaeT KaK YMEHbIIEHNE
BEPOSITHOCTH BO3HUKHOBEHHUS PHUCKA, TaK M HCTOYHUK TOKPBITHUS yIiepOa
B ClIydae BO3HHKHOBEHUS moxkapa. [lokppeiTre ymepda oCymecTBIsIeTCs Kak Ha
YCIIOBUSIX CO(pUHAHCUPOBAHUS C JUIAMU, OTBETCTBEHHBIMHU 3a MPUUYMHEHUE

Bpe/la, TaK U Ha YCJIOBUSAX MOJTHOTO (PMHAHCUPOBAHUS CTPAXOBOM KOMIIAHUEH.
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4.2. METOAbl MUHUMM3ALIMU YIIEPBA

[Ipexxme yem paccMaTpuBaTh CYIIECTBYIOIIME METOJMBI YIIPaBJICHHS, Clie-
IyeT aKIeHTHUPOBATh BHUMAHWE HA TOM, YTO MPUHATHE yIPABICHUYECKOTO pe-
IICHUS B OTHOIIEHWUH TOTO WJIM WHOTO PUCKA OCYIIECTBIISIETCS TOJBKO IOCIE
MIPOBEACHUS aHAIN3a, BBISBIICHUS ()aKTOPOB U OIIEHKH pa3Mepa pHcKa.

PaccmoTpuM MeTOMBI yIIpaBieHUs PUCKaMH, OCHOBAaHHBIC HA BHITIOJIHCHUH
NIPEBEHTUBHBIX JICUCTBUIA C IIEIbI0 MUHUMHU3AIIMK BO3MOKHOTO yIIiepoa.

K meTomaM MUHIMHU3AIMH pUCKA TPUHSITO OTHOCHUTH:

1. YkioHeHHe OT pucka.

2. IIpenotBparieHme yObITKOB.

3. MuHUMUABAIHIO TTOTEPh, B TOM YHUCTIE!

— nuBepcudUKAIIHIO;

— JIOKaJIN3aIHIoO;

— JIMMUTHUPOBAHHE;

— nyOaMpoBaHue.

4. Co3paHue CUCTEMBI KOHTPOJISI KAUECTBA.

5. Ilouck undopmarum.

PaccmoTpuM maHHbBIE METO/TBI 00JIee MOIPOOHO.

1. Vxinonenue (0TKa3) OT pHcCKa.

YKIIOHEHHE OT PUCKa KaK CIIOco0 yNpaBJieHHS] PUCKAMH paccMaTpUBaeTCs
aBTOPaMU C IBYX TOYEK 3PEHUS:

1)oTKa3 OT HEATEIBLHOCTH, ONEPAIMH U MPOCKTOB C HEMPHUEMIIEMBIM JIJIs
OpraHU3aIy YPOBHEM PHUCKA;

2) CcO3/IaHMEe TaKWX MPOM3BOACTBCHHO-XO3SHCTBEHHBIX YCJIOBHM, MPH KO-
TOPBIX BEPOSTHOCTh BOSHUKHOBEHUSI COOTBETCTBYIOIINX YOBITKOB MIPAKTUIECCKH
OTCYTCTBYET.

VYKIIOHEHHE OT pHCKa HE O3HAYaeT YKIOHEHHE OT OCYIICCTBJIICHUS MeCs-

TEJIBHOCTU B IIeJ0M. Peub uaer o ToMm, 4TOObI M30erath PUCKOBBIX ONEpaIluid,
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HE MPUHUMATh Y4acTHs B PUCKOBBIX IMPOEKTax, M30eraTh PUCKOBBIX MHBECTH-
UWA U T. JI. YKIIOHEHUE OT PUCKA OCYIIECTBIISIETCS ITyTEM:

— YKJIOHEHUS OT JIeITEIbHOCTH, cephbl OM3HECa, CONEPIKAIINX PUCK BBIIIIE
ONPE/ICIICHHOTO YPOBHS;

— OTKa3a OT yCIyT HEHA/IC)KHBIX MTAPTHEPOB,;

— MIpEeKpaIleHus TPOU3BOACTBA PUCKOBOM MPOAYKIINH;

Merton npuMeHsIeTCsl K pUCKaM, MapaMeTphbl KOTOPHIX (BEPOATHOCTh /WU
pa3Mep BO3MOXKHOTO yIiep0a) MPeBhIIIal0T MTOPOTOBBIC 3HAUEHUS (PUPMBI.

2. lIpenotBpaiieHue yObITKOB.

Merton npenoTBpailieHusi YOBITKOB COCTOMT B MPOBEACHUU MPEIYIPEIn-
TeIbHBIX (TIPEBEHTHUBHBIX) MEPOIPUATHN, HANPABICHHBIX HAa CHUXEHUE BO3-
MOXHOTO yiiep0a. MeToasl mpeoTBpalieHus YObITKOB MOTYT ObITh HalpaBJie-
Hbl HAa CHIDKCHHE BEPOATHOCTH HACTYIUICHHS HEOJIarompHsITHOTO COOBITHS,
CHI)KCHUE BEJIMYHMHBI yliepOa, YMEHBIICHHE €r0 pa3Mepa WiId MpeaoTBpale-
HUE YOBITKOB B IIEJIOM.

[IpyuMeHeHe METOJOB CHIIKEHHS BEPOSTHOCTH HACTYIUICHUS COOBITHS
OTIPaBJIaHO B CIEAYIOIIUX CAydasx:

— BEPOSITHOCTh peaju3allii pUcKa, T. €. HaCTYIUICHUs YObITKa, JOCTAaTOYHO
BEJIMKA,;

— pa3Mep BO3MOKHOIO yiiep0a, Kak MpaBuiio, HEOOIbIIOMN.

BrinonHeHnue AeiCTBUI 1O YMEHBIIICHUIO pa3Mmepa yiiepoa 1eaecoo0pa3Ho
B CIEYIOIIUX CIydasix:

— pa3Mep BO3MOKHOIO yiiepOa JOCTaTOYHO OOJIBIION;

— BEPOATHOCTh peaIM3allM PUCKa, T. €. HACTYIIJICHHUS yObITKA, HEBEJIUKA.

EnuHCTBEHHBIM HEJOCTAaTKOM, TOYHEE, OTPAaHUYEHUEM JaHHOTO MeETOoja
SBJISIETCS OIOJKET OpTraHu3alliu, €€ (DMHAHCOBBIC BO3MOKHOCTH, TaK KakK JIIO-
Oble TPEBEHTUBHBIC MEPHI MPEJINOJIAralT 3aTpaThl HA UX peanusamuto. [Iprume-
HEHWE dTUX MEpP 00OCHOBAHHO TOJIKO B TE€X CIydasX W JO TE€X IOp, ITOKa CTOU-

MOCTb HX IIPOBCACHNA MCHBIIC BBIMI'PbIIIA.
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[IpuMepoB Takux MPEIyNPEKIAONMNX ACHCTBUNA W MPEBEHTUBHBIX MEPO-
OPUSATUN MOKHO MPUBOJUTH MHOXKECTBO, K HUM OTHOCSITCS:

— COOJTI0/IEHUE TEXHUKHN 0€30MacHOCTH;

— mpuoOpeTeHrne U YCTaHOBKa 00OpYIOBaHMS, MO3BOJISIONIETO CHUBHUTH
TpaBMAaTU3M;

— YCTaHOBKA OTHETYIIMTENICH NJIsi MPEJOTBpAIIeHs] YOBITKOB OT TOXKapa,
CUTHAJIA3AIUH JJTsI IPETIOTBPAICHUS KPaX;

— TIOCTOSTHHBIA KOHTPOJTh 32 HAJTMYUEM M COXPAaHHOCTHIO UMYIIIECTBA,;

— MCI0JIb30BAaHUE TEJIOXPAHUTENEH;

— oOy4eHue nepcoHana,

— CTaHAapTU3aIMUs IPOAYKTOB U YCIYT U MHOTOE JIp.

3. duBepcudukanms.

JuBepcudukainus — 3To METOl YMEHBIIIEHUSI PUCKA 34 CUET €ro pacrpee-
JICHUSI MEXIY HECKOIBbKUMH 00BEKTaMH, MMPOAYKTaMH, PETHOHAMH, OTPACTISIMU,
HaIPaBJICHUSMH JICITEILHOCTH U T. II.

Nnest nuBepcudukam 3akia04aeTcsi B TOM, YTO €CJIM OJIHO HaIpaBJICHUE
TeSTeTHPHOCTH (OJIMH BHUJI MPOAYKTA) TIO TEM I WHBIM MPUINHAM OKa3bIBACTCS
yOBITOYHBIM, TO JPYTHE MO3BOJISIOT MOJYy9aTh JOXOI M B KAKON-TO CTETICHH TI0-
KpbIBaTh BO3HUKIIKME YOBITKH MO KpaiiHEeW Mepe 0 TOro MOMEHTa, MOKa Mpo-
Osiema He OyJIeT yCTpaHeHa.

JuBepcudukaiys MOXKET OCYIIECTBIATHCS MMYTEM:

— HCMOJIb30BaHUsI CPEACTB B pa3HbIX cdepax, yToOBl B ciydae MOTEPH
B OJHOW M3 HUX KOMIIEHCHPOBATH ATO 32 CUET JPYTOH;

— pacrpeeNeHnsl pucka MeXIy HECKOJBKUMU PHCKOBBIMH TOBapaMH Ta-
KUM 00pa3oM, YTO MOBBIINICHUE PHUCKA OT MPOAaXu (WIM MOKYIKH) OJHOTO
O3HauYaeT CHW)XEHUE PUCKA OT MPOJaku (WMJIU MOKYINKH) APYroro (Hampumep,
KOHJIUITMOHEPHI U 00OTpEeBaATENN);

— MPOCTPAHCTBEHHOTO pa3JieJIeHUsI HICTOYHUKOB BO3HUKHOBEHHS YOBITKOB
WIH 00BEKTOB, KOTOPHIM MOXET OBITh HaHECEH ylIepO (Hampumep, BhIICICHHE

PAa3HBIX INIOIMIAAO0K I MMPOU3BOACTBA IIPOAYKINHU, B PC3YJILTATC YCTO OHA BbI-
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MyCKAETCsl HE B OJJHOM OOJIBIIIOM 1IE€XY, a B IByX, MEHBIIIUX 10 pa3Mepy, pacmo-
JIO’KEHHBIX Ha OTAAJICHHBIX APYT OT APYra IIOMaaKax;

— pacnpeeneHus BIOKEHUN 1/Uin 0043aTENbCTB.

JuBepcudukanus Kak METOJ YIPABICHUS PUCKAMH MOXKET MPUMEHSATHCS
BO MHOTHX c(epax yIpaBJICHUS PUCKAMH, JUBEPCUPUIIMPOBATH MOXKHO J1€OU-
TOPOB U KPEIUTOPOB, AKTUBHI, 00A3aTEIHCTBA, UHBECTUIINH, MPOIYKIIUIO U JIp.

4. Jlokanu3zanus.

Jlokanuzanusi — 3TO cnoco0 ympaBl€HHUs PUCKAMU, MPU KOTOPOM OHU
KOHIICHTPUPYIOTCS (JIOKAJTU3YIOTCS) B OJHOM MECTE, Ha OTIICIIBHOM OOBEKTE.
[lens — BhIBECTH W3 MOJ pUCKa aKTUBBI, CHU3UTH YTPO3bl OT HauboJiee pUCKo-
BBIX omepalui st Bcero ousHeca. [I[pumepoB mpuMeHEeHUsT METO/a JIOKaIu3a-
[[UA PUCKA JOCTATOYHO MHOTO. OJTHUM U3 CaMbIX PacCIpOCTPAHECHHBIX BapHUaH-
TOB SBJISIETCS] CO3J]JaHUE JTOUEPHUX KOMIaHUI. D(PPEeKTUBHOM ABIISAETCS JIOKAIIU-
3alsl NPOU3BOJICTBA C BBICOKMM YPOBHEM PHCKA B paMKax OJIHOTO II€Xa, KOTO-
PBII MOXKHO PacHoJIOKUTh B OTAAJICHUU OT OCHOBHOT'O MPOU3BOJICTBA.

[IpumeHeHrne MeTos1a 0COOEHHO YCIICIIHO, €CIIM yAAeTCsl 1O0CTaTOYHO YeT-
KO M KOHKPETHO BBIWICHHUTh M WACHTU(ULIHUPOBATH MUCTOYHUKU (PUHAHCOBOTO
pucka. MeTtoj JIoKaln3aluu SIBISETCS. OYEHb PACIPOCTPAHEHHBIM B KPYITHBIX
KOMMAHUSX NpPU BHEAPEHUM HHHOBAIIMOHHBIX IPOEKTOB, OCBOCHUU HOBBIX
BUJIOB TMPOJYKIIMHM, KOMMEPUYECKUN yCIeX KOTOPBIX BBI3BIBAET OOJIBIIKE COM-
HEHUS.

5. lyonupoBanue.

CrpemieHnue caenaTh apXuB WIM KOIMUIO BaXXHOTO JOKyMEHTa uiu (aitna
3HaKOMO BceM. DaKTU4ecKH, co3faBasi AyOib, Mbl CHUXKAEM PHUCK yiepoa B pe-
3yJbTaTe MOTEPU ATOro (haiya Wiud JOKyMmMeHTa. [[aHHBIA METOJ yHpaBiCHUS
SIBJISIETCSI CAMBIM ITPOCTBHIM U MOHSITHBIM. Ero upest — co3nanue Konuii, 3aMeHu-
TeJel 3HAaYUMBIX 00BbEKTOB. B KauecTBe KOMUPYEeMbIX OOBEKTOB MOTYT BBICTY-
naTh HE TOJILKO JOKYMEHTHI U MH(OpMAaIMs, KOMUPOBATH MOKHO BHJbBI JEsi-

TCJIBbHOCTH (1)I/IpMBI, O6OPYI[OBaHI/Ie, ABIAOIICCC KIIHOYCBBIM JIsL IIPOM3BO/-
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CTBEHHOTO TIpoIlecca MPEANPUSITHI, 3amackl ChIPbS MaTE€pPHaIOB U TOTOBOM
npoayknuu u Ap. [ybmupoBanue MpuMEHSETCs TIPU YCIOBUU MPOCTPAHCTBEH-
HOM OTJAeHHOCTH U 3alUIIEHHOCTH KOMHA.

6. JlumuTHpOBaHUE.

B camoMm oOmieM ciyyae JUMHUT — 3TO TpaHUlla, Mpeaes, a JUMUTUPOBa-
HUE — 3TO YCTAHOBJICHUE MPENENbHBIX BEIUYUH [JIs1 TOTO WM MHOTO OOBEKTa
WK mpoiiecca. Hampumep, MOXHO OCYIIECTBIISATh JIUMUTHPOBAHUE CyMM pac-
X0JI0B, KpeauTa, mpoAax u T. M. Ero cyTh 3akiro9aeTcss B OrpaHUYCHUN PHUCKA
OTIPE/ICIICHHOM, 3apaHee yCTAaHOBICHHOW BEeTWYMHOW. Takum oOpa3om, MBI TO-
TOBBI MPHUHSTH PUCK, HO TOJBKO B ONPEICIECHHOM, 3apaHee YCTaHOBJICHHOM
ooweme. [IpuMepsl TaHHOTO CcITOCO0a YIIpaBICHUS:

— JIMIMUTBI IPOJIA’KUA TOBAPOB B KPEJIUT;

— JIMIMUTBI IPEAOCTABJICHUS 3aiMOB U CCY]I,

— JIMIMUTBI IPEAEIbHBIX Pa3MEPOB WHBECTUIIN,

— JIMIMUTBI 3aKyTa€MbIX TOBApOB.

7. Co3manuie CHCTEMBI KOHTPOJIS Ka4eCTBa.

Cucrema KOHTPOJISI KadyecTBAa B OPTaHM3AIlMU MPEIINOaraeT CO3JaHue
KOMIUTEKCHOM CHCTEMBbl WHCTPYMEHTOB, HAIMPABIICHHBIX HAa YCTAaHOBJICHHE
1 KOHTPOJIb CTAaHIAPTOB KA4YECTBA BCEX MPOIIECCOB, MPOUCXOANINX B KOMITA-
Huu. KoHTpoib KadecTBa B 3TOM CiIy4yae OCYIIECTBIISIETCS HE TOJILKO B OTHO-
IIEHUH MPOU3BOJAMMON MPOAYKIIMHU, HO U BceX Ou3Hec-mpoleccoB. Tak, cucre-
Ma KauecTBa Ha MPEINPUATAN MOKET OXBATHIBATD:

— MapKeTUHT (TIOUCK U U3YUYCHHUE PHIHKA);

— MaTepUATbHO-TEXHUYECKOE CHAOKEHUE;

— 3aKynKy ¥ (GOpMHUPOBaHHUE 3aMacoB (MPOAYKIIMH, TOBAPOB, MATEPUAJIOB,
CBIPBS);

— TPaHCTIOPTUPOBKY TOBApPOB;

— peau3aluio TOBapoOB (BBINOJIHEHUE PA0OT, OKa3aHUE YCIIYT);

— YIaKoBKY, ()aCOBKY U XpaHEHUE;

— IIOCJICITPO AAKHOC 06CJ'IY)KI/IBaHI/I€;
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— yIpaBJE€HUE MEPCOHAIOM;

— B3aMMO/ICUCTBYE C NMOCTABIIUKAMH U MMapTHEPAMU;

— B3aMMO/ICUCTBHUE C MOKYMHATEISIMHU U T. II.

KoHTposs KauecTBa B 3TOM CiTydae OCYIIECTBIISETCS MMyTeM yCTAaHOBJICHUS
YKECTKUX CTaHAapTOB BBIMIOJIHEHHUS BceX omepaiuil. Tak, co3maHue cTaHjgapTa
MOBEJICHUSI COTPY/IHUKA BO B3aMMOJEHCTBUU C KIIMEHTOM UM KOHTPOJIb MOBEJIE-
HUS TIepcoHana OyayT cnocoOCTBOBATh CHUKEHHUIO PUCKA HEY/IOBJIETBOPEHHO-
cTu KiMeHTa. KoHTposib KauecTBa MPUHSTUS T€X WJIM MHBIX YIPABICHUYECKHUX
pELICHU CHUXXAET BEPOSITHOCTh BO3HUKHOBEHHS 3TUX PUCKOB. KOHTposb Ka-
4eCcTBa IPHU BHIOOpE MOCTABIIMKOB, MPUEMKE MaTEpUAJIOB CHUKAET PUCK IPO-
U3BOJCTBa OpakOBAaHHOW NPOAYKIIMKW U T. A. HeoThemiaeMbIMU 3JIeMEHTaMH
yIpaBJIeHUS KauyeCTBOM SBIIAIOTCA CTaHAapTH3alus u cepTudukamus. B pe-
3yJbTaT€ MOJXKHO CJelaTh BBIBOJ, YTO IOCTPOCHHUE KOMILUIEKCHONW CHCTEMBI
KOHTPOJIS KaueCTBa MO3BOJISIET CHU3UTh MPAKTUYECKU BCE MPEANPUHUMATEIb-
ckue pucku. OJJHaKO OYEBUHO U TO, YTO BHEJPEHHUE TAKOW CUCTEMbI B OPTaHHU-
3al[UU SIBIIIETCSI OYEHb CJIOKHBIM, TPYJIOEMKUM M, KaK CJEJCTBHE, 3aTPATHHIM
MPOIECCOM.

8. INouck napopmanmm.

Jns moHuManusi npuHOUNa (GyHKIIMOHUPOBAHUSI ITOTO METOJia yrIpaBJe-
HUS HEOOXOJMMO BCIIOMHUTH TOT (DAKT, YTO UMEHHO HEOIPEICICHHOCTh Oy Iy-
IIEr0, HEU3BECTHOCTh PE3yJIbTATOB, HEOCBEIOMIICHHOCTh B OTHOILICHUU Oy1y-
ITUX COOBITHI SIBJISIFOTCSI MCTOYHUKOM BO3HUKHOBEHHUsI Bcex puckoB. Hampu-
Mep, Korja Bbl 3aX0JuTe B aBTOOyC, TO 3HAETE, YTO BaC IMOIMPOCAT OIJIATUTH
npoe3/l. YBEPEHHOCTh B 3TOM MPAKTUYECKHU MOJIHAS, TO3TOMY YHIEpO B BHJIE
OIUIAaTHI Mpoe3/a He SBISETCS PUCKOM, 3TO 3apaHee M3BECTHBIE U IMpeJICKazye-
MbI€ pacxojbl. Pucku popMHUpyrOTCSl TaMm, TJi€ UCXO]T COOBITHS 3apaHee U TOYHO
HEU3BECTEH M, KaK CJIEACTBUE, POPMUPYETCS OMPEACICHHOE MHOMXECTBO pas-
JUYHBIX BapUAHTOB C COOTBETCTBYIOIIECH BEPOSTHOCTHIO MX peanuzaiuu. Cka-
3aHHOE TO3BOJIAET CAEIaTh BBIBOJ O TOM, YTO YeM OOJIBIITUM 00BeMOM HH)OP-

Malu 49CJI0OBCK pacIiojaract, TeM MCHbIIC HECU3BCCTHOCTb U, COOTBCTCTBCHHO,
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OoJblIe MPECKa3yeMOCTH U MEHbIle pucka. Takum oOpa3om, mouck UHPOp-
MalliU SIBJISIETCS YHUBEPCAIBHBIM CIIOCOOOM M MOKET MCIOJIb30BaThCA B OTHO-
IIEHUHU JTIOOBIX PUCKOB, €IMHCTBEHHBIM OTPAHUYEHUEM SBJISIFOTCS IOIMYCTUMBIE
3arparbl. O4eBUIHO, YTO MOJIyYeHHE HHPOpPMAIIMK BCETAa CBSI3aHHO C 3aTpara-
MU BpEMEHU U (PUHAHCOBBIX PECYPCOB, U ITU PACXObI JOJKHBI OBITH COMOCTA-

BHUMBI C BBITOJIaMU ¥ 3 (PEKTOM OT CHHXKEHUS PUCKA.

4.3. METO/Ibl BOSMEIIEHHUA YIIIEPBA

Kak yxe yka3piBagoch paHee, METOJbl Bo3MelleHus: ((hruHaAaHCUPOBAHUS,
MOKPBITHSA) yillepOa HampaBjIeHbl HE HA YMEHBIIIEHUE PUCKA, @ Ha TTOUCK UCTOY-
HUKOB TOKPBHITUS YOBITKOB, BO3HUKAIOIIUX B PE3YJbTATE €r0 pealu3aiuu. ITH
METO/Ibl IPUMEHSAIOT B TOM CJydae, KOrja YCTPAaHUTh PUCK, HECMOTpPSI Ha BCE
YCUJINS, HE YIAeTCHl.

[Ipexxne uyem paccMmaTpuBaTh MEPEUMCICHHBIE METOJbI  YIIPABICHUS
PUCKOM, Cpa3y CIeayeT MOAYEPKHYTh, YTO BCE OHU B MEPBYIO OUEpE]lb pa3iu-
YaroTCs 110 UICTOYHUKAM MOKPBITHS yIepoa.

Bo3MOXHbIE MCTOYHHUKK TOKPBITHS yIIepOa MOXHO KIacCU(PUIIUPOBATH
CJIEYIOIITUM 00pa3oM:

1. CoOcTBeHHBIN OIOMKET OpraHU3alliKi, B TOM YHUCJIE:

— TEKYIIUN OFOKET (TEKYIUE TOXO0/Ibl);

— IPUOBLUTH MPOIILILIX IEPHOJIOB;

— CIeUHaAIbHO C(hOPMUPOBAHHBIE PE3EPBHBIE (DOH/IBI.

2. BIOHKET CTpaxoBBbIX KOMITAHHM,

3. CpencrBa mpounx CyOBEKTOB, B TOM YHUCIIE:

— KpeAuThl 0AHKOBCKUX OpraHU3aIluii;

— 3aliMBI MPOUYUX CYOHEKTOB XO35HCTBOBAHUSI;

— CIIOHCOPCKas IOMOIIIb;

— TOCYJIapCTBEHHOE CYOCUAUPOBAHUE U TIOJIJICPKKA.
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4, KomnekTuBHBIE (POHIBI U OFOIKETHI, B TOM YHCJIE:

— (G OoHIBI 00I1IECTB B3AMMHOTO CTPAXOBAHUS U KATITUBHBIX KOMITAHUH;

— CpelICTBa KOJUIEKTUBHBIX (JOH/IOB U KacC B3aMMOIIOMOIIIH.

K mMeTonam gaHHOM IpyMibl YIIPABICHUS PUCKAMU OTHOCATCS:

1. CtpaxoBaHu€ pUCKOB, B TOM YHUCJIE:

— BHEIIIHEE CTPaXOBaHUE;

— CMEIIIAaHHOE CTPaxOBaHUE;

— CaMOCTpPaxXOBAHUE;

— XeIKUPOBAHUE.

2. Ilepenaua pucka.

3. [lepenava KOHTPOJIS 32 PUCKOM, pacIpeielIeHUe pUucKa.

4. IlpunsiTue (MOTJIOLICHUE) PUCKA.

PaccMmoTpum ux noapoOHee.

1. CtpaxoBanue.

CrpaxoBaHue HABEPHOE CAMbIl U3BECTHBIN CIOCOO yIpaBIEHUS PUCKAMH.
CylIHOCTh 3TOr0 METOJa 3aKJIIYaeTcsl B Iepeaye OTBETCTBEHHOCTH 32 BO3-
MEIIEHHE BO3MOXKHOTO yIiep0a CTpaxoBOil KOMITAHUM 3a OIpPEJEICHHOE BO3HA-
rpaxiaeHue. B cooTBeTcTBUM C MojokeHusIMH 3akoHa P® «O0 opraHuzanuu
cTpaxoBoro aena B Poccuiickoit deaepanum», CTpaxoOBaHUE — 3TO OTHOILIECHUS
[0 3alllUT€ WHTEPECOB (U3MUECKUX U IOPUIUYECKUX JIMIl TPU HACTYIUJICHUU
OTIpEeICJICHHBIX CTPaXOBbIX CIIYYaeB 3a CUeT AECHEKHBIX (HOHI0B, HOPMUPYEMBIX
cTpaxoBiuKamMu. CTpaxOBIIUKHU (CTPAaxOBblE KOMIIAHWU) — 3TO HOPUIUUYECKOE
JUII0, UMEIOIIEE JIMIEH3UI0 Ha OCYILIECTBICHUE CTPaxOBOUM JEATEIbHOCTH,
NpUHUMAIOIlee Ha ce0s 00s3aTeNIbCTBO 3a OMNPEICIICHHOE BO3HATPAXJCHUE
(cTpaxoBasi mpeMusl) BO3MECTUTH CTPAXOBATENIO WM JPYromMy JHUIy YOBITKH,
BO3HUKIIIME B pe3yJIbTaT€ HACTYIUIEHUS CTPAXOBBIX ciiydaeB. CTpaxoBaTeinu —
3TO JIUIIA, TPUOOPETAIOLIUE CTPAXOBbIE YCIIYTH.

CylHOCTh CTPaxOBOM YCIIYTH 3aKJIFOYAETCA B TOM, YTO CTPaxOBATEIH IUIa-
TAT CTPAXOBIIUKY OMPEEICHHYIO CYMMY CTPaxOBOM MpemMuu (€JUHOBPEMEHHO

WU PETYJsIpHO), a MOCIEIHHE B OOMEH Ha 3TO OOCIIal0T KOMIIEHCHUPOBATH
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(BO3MECTHUTH) ylIepO cTpaxoBartelis IPU HACTYIUIEHUHU CTpaxoBoro ciaydas. Kak
METO/Jl YIPaBICHUSI PUCKAMHU CTPAXOBAaHUE MPEJICTABISET CO0OM crocod CHU-
KEHUsI pUCKa MyTeM IMpeoOpa3oBaHus BO3MOXKHOTO yObITKA B 3apaHee M3BECT-
HbIE M1 OTHOCUTEILHO HEOOJIBIIINE 3aTPATHI.

B macrtosimiee BpeMsi CTpaxoBble KOMIIAHWW TOTOBBI MPEIIOKHUTH CBOUM
KJIMEHTaM JIOCTaTOYHO IIMPOKUN MEPEUEHb CTPAXOBBIX YCIYT, OJHAKO CTPaXo-
BaHMIO, KaK MPaBUJIO, MMOJIJIE)KAT HE BCE PUCKH, a TOJIbKO HEKOTOPHIE:

— MAacCOBBIC BUIBI PUCKA, KOTOPHIM TOJBEPKEHBI MHOTHE OpTraHU3aINH
VI UHIABU/IHI,

— PUCKH, BEPOSITHOCTH MPOSIBJICHUSI KOTOPHIX U3BECTHBI C BHICOKOM CTeIle-
HBIO TOYHOCTH,

— PWICKH, BEPOSTHOCTH TOSIBICHHUS yImiepOa MO KOTOPHIM HEBBICOKA, HO
pasMep BO3ZMOXKHOTO yiep0a JOCTaTOYHO OOJIbIIION;

— HEOTHOPOJIHBIC PUCKHU.

CrpaxoBareiib OIICHUBACT:

— BEPOSATHOCTh HACTYIUJIEHUS CTPAXOBOTO CiIyvas;

— MaTeMaTHYeCKOe OKUIaHWE BEIIMUUHBI yIiepOa Mpy HACTYIJICHUH CTpa-
XOBOTO CJTydasi;

— yOBITOYHOCTHh CTPaxOBOW CyMMBI KaK MPOU3BEACHHE BEPOSTHOCTH Ha-
CTYIUICHUSI CTPaxOBOTO Ciydas W MaTeMaTHYECKOTO OXKUJAHUS BEIUYUHBI
yiep6a;

— CTaBKY CTpaxoBoro tapuda (Hamnpumep, IpupaBHsIB €€ YOBITOUHOCTH) 1O
OTHOIIIEHUIO K KOHKPETHOMY BH]Ty CTPaXOBaHMSI.

[Tpu BeIOOpE CTpaxoOBIIMKA ClIelyeT 0OpaTUTh BHUMAHKE Ha CIIeAYIoIIee:

— pa3Mep COOCTBEHHOIO KaluTala CTPaxOBOW KOMITAHUY;

— JICJIOBYIO PEMyTallUIO;

— II€HBI YCIIYT;,

— pe3yabTaThl ayJuTa JESITEIHPHOCTH dTOM CTPaxOBOW KOMIIAHUM 3a MPE]I-

IECTBYIOIIUN IEPUO U JP.
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B Hacrosimiee BpeMsl HeENb3d CKa3aTh, YTO CTPAXOBAHHME KaK METOH YII-
paBlICHUS PUCKaMU B HAIllEW CTpaHE MOJy4YWJI MIMPOKOE PaCIpPOCTPAHEHUE
(MCKJIFOUEHUEM SIBJISIFOTCSL BCE BHUJBI 00sA3aTENbHOrO cTpaxoBaHusi). OCHOB-
HOM MPUYUHON 3TOTO SIBJISIETCS JJOCTATOYHO BBICOKME 3aTpaThl Ha BBIIIATY
CTPAaxOBOM IPEMUH U B KAKOW-TO CTENECHW MEHTAJIMTET JIKOJICH, HaJeKaa Ha
aBOCh.

2. CamocTpaxoBaHue.

[IpyHIMI caMOCTpaxOBaHUA 3aKJIIOYAETCS B TOM, YTO KOMIIAHHS CAMOCTO-
ATenbHO hopMupyeT HOHI AJIs BO3MEIIEHUS BO3MOXKHOIO yiiepoa.

JIns caMocTpaxoBaHMs XapaKTEPHO:

— HKOHOMMSI Ha 3aTparax 1Mo CTPaxOBAHUIO;

— cO3/1aHle COOCTBEHHBIX CTPAXOBBIX (POHOB,;

— MOKPBITHE ylIepOa Mo Mepe ero BO3SHUKHOBEHMUSI.

[Ipu 3TOM HEOOXOAUMO MOHUMATh, YTO (POHJ, CO3IAHHBIN OJHUM y4acT-
HUKOM, OyJ€T OTHOCUTEJIHHO HEBEJHK, CIEA0BATEIbHO, PUCKU, KOTOPHIE MOXK-
HO TMOKPBIBATh 32 CYET CAMOCTPaXOBaHMs, MOTYT OBITh TOJILKO T€, 0 KOTOPHIM
BEJMYMHA TTOTEHIIMATBHBIX YOBITKOB HEOOBIIIAS.

CamocTpaxoBaHUE MOYKET OCYIIECTBIIATHCS ITyTEM

— CO3/1aHMs1 COOCTBEHHBIX (DOH/IOB U PE3EPBOB;

— MOKPBITHUS 3aTPaT 3a CUET TEKYIIUX JO0XOJO0B,;

— MOKPBITHUS 3aTPaT 3a CUET NPUBJICYEHUS 3aiIMOB,

— CO3J/IaHUsI KANTUBHOW OpraHU3aIuu.

KsnTtuBHbie opranu3anuu, IpeACTaBISIIOT coO0i ckopee hopMy CMeEIIaH-
HOTO CTpaxoBaHMs. KaNTUBHBIE KOMIIAHUHU — 3TO CTPAXOBbIE KOMIIAHUH, KOTO-
pbl€ BXOJST B TPYMITy HECTPAXOBBIX OpraHU3aluil (IPOMBILIIIEHHBIX, PUHAHCO-
BO-TIPOMBIIIUICHHBIX TPYIII U T. 11.) U OCYIIECTBIISIIOT CTPAXOBaHUE PUCKOB BCEH
rpymmnsl. @opManbHO Takas CTPaxoBas KOMITAHHS SIBISETCS OTIEIbHBIM FOPH-
JUYECKUM JIMIIOM, TIPU 3TOM CO3J/IJaHHbIE€ pe3EPBHBIC (POH/BI OCTAIOTCA B paMKax

YKAa3aHHOW TPyIIBI.
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Hcnonb3oBaHne KANTUBHOW CTPaXOBOW KOMIAHUM MO3BOJISIET:

— MHBECTUPOBATH CPEACTBA CTPAXOBBIX (POHIOB B MpeJieiax rPyIIb;

— COXPAHUTh MPUOBLIH BHYTPU COOTBETCTBYIOLIEH IPYMIIbI;

— u30exaTh OIOPOKPATUYECKUX MPOBOJIOYEK MPU OPOPMIICHUU JOTOBOPOB
CTpaxoBaHUsI.

3. XemKupoBaHue.

XemxupoBaHue ((PUHAHCOBBIN UHXXUHUPHUHT, HEPOHJOBOE CTPAXOBAHUE) —
CIocO0 CTPaxOBaHUSI PUCKOB MyTEM 3aKJIFOUEHUSI CPOUHBIX KOHTPAKTOB (OMIIM-
OHOB, (hbrOUYEPCOB, (HOPBAPJIOB).

[Ipencrapnsier coboil 3aMKHYThIE OTHOIICHHUS MEXIY YYACTHHUKAMH KOM-
MEPUYECKOM CHENKHU MO YMEHBIICHUIO BO3MOKHOIO YIepOa 3a CUeT CHIKECHHS
YSI3BUMOCTH OOBEKTOB PHUCKA MOCPEACTBOM CIEIMAIbHO Pa3pabOTaHHBIX (u-
HAHCOBBIX UHCTPYMEHTOB, BUJIOB CAEJIOK, UCTIOJTHEHUS POJIeH U Jp.

JIns XemKupoBaHUsL XapaKTEPHO CIEAYIOIIEE:

— OCYHIECTBIIAETCS HE TyTeM (opmupoBanus (POHIOB (3amUTHAsT PyHK-
IUsl), @ MCHOJIb30BaHUS KOHCTPYKTHBHON CTHUMYJHUpYIOUeHd (YHKIHU pUCKa
MyTEM 3aKJIIOUCHUSI YPaBHOBEIIMBAIOMIEH CAENKHU (IepeHoca pucka NU3MEHEHUs
IIEHBI C OJHOTO JIUIIA HA JIPYTOE);

— MpPEeJHAa3HAYEHO JJIs CHUXKEHUSI BO3MOJKHBIX MOTEPh BJIOKEHUH BCIIE]I-
CTBHE€ PHIHOYHOTO U KPEJUTHOTO PUCKA,;

— TpeOyeT OTBJICUCHUS JOTIOJIHUTEIBHBIX PECYPCOB;

— IpenoiaraeT MOJHOE HUCKIIOYEHHWE BO3MOXKHOCTH TOJYUYEHHUS] KaKOW-
7100 MPUOBUIM WK YOBITKA MO JAHHOW MO3UIIMHU 332 CUET OTKPBITHS MPOTUBO-
MOJIOKHOM, MJIM KOMIIEHCUPYIOIIEH, TO3UIUY;

— OTpeENseTCs XapaKTepOM OIMEpaliK, CUTyalued Ha (PMHAHCOBOM WIIM
TOBAPHOM PBIHKE, paclojiaraeMbiMu ()MHAHCOBBIMU PECYPCAMU;

— N03BOJIsIET O0JIee THOKO pearupoBaTh Ha PHIHOYHYIO CUTYalIUIO,

— BO3MOHO B JIIOOOH MeproJ] BPEMEHU BXOXKICHUS.

K ¢puHancoBOMY MHKUHUPUHTY (XEIKPOBAHUIO) TAKKE OTHOCHT:
— HCIOJIb30BAHUE CIIEHUALHBIX (DOPM CclieNoK ((PAKTOPUHT, aKKPETUTHUB U JIp.);
— UCMOJIb30BAaHUE OPTraHU3AIMOHHO-TIPABOBON (POPMBI JJIsl CHUKEHUS PUC-

Ka CY6’LCKTa pBIHOLIHOI\/’I ACATCIIBHOCTHU U T. .
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4. Tlepenaya (ayTCOpPCHHT) PUCKA.

[lepenaua prCKOB — 3TO MEpEHECEHNE PUCKA HA CTOPOHHIOI OPraHU3aIlHIo,
MOKPBITHE YOBITKOB 3a CYET CPEACTB, MOTYUYCHHBIX U3 BHEITHUX UCTOYHUKOB. Pe-
aJIM3aIs ATOr0 METOJIa OCYIIECTBISIETCS] HA OCHOBE JIOTOBOPA C COOTBETCTBYIO-
e koMranuer. Takoil MeTo T0OCTaTOYHO MHTEPECEH, HO UMEET CBOM OTPaHU-
YEeHMsI, €T0 MOYKHO ITPUMEHSTH TPU BBITIOJIHEHUH CJIETYIONINX YCIOBHMA:

— YETKO OTPEJEIIUTH OMMACHOCTb;

— OJIHO3HAYHO BBIJICIUTH TOJIBEP’KEHHOCTh PUCKY;

— ’KECTKO KOHTPOJIMPOBATh (DaKTOPHI, BIUSIIONINE HA YSI3BUMOCTb;

— ecThb 3G ()DEKTUBHBIC MEXaHU3MBI ITepeIadil OTBETCTBEHHOCTH.

[IpuMepbl IpUMEHEHUS METO/1A:

— UCIIOJIb30BAHNE YCIIYT OXPaHHON (UPMBI,

— BBEJICHHE BHEITHET0 KPU3UCHOTO YIIPABJICHHUS;

— HaJIMYME BHEIIHETO OTBETCTBEHHOTO HCIIOJHUTENSI paboT B TEUYEHHUE
YCTaHOBJICHHOTO TApaHTUWHOTO CPOKa U T. II.

Yame Bcero mepenaya pucka APYrdM 3KOHOMUUYECKHUM CYOBEKTaM IMPOHC-
XOJIAT ITyTEM XEKUPOBAHUS U CTPAXOBAHUSI.

5. [lepenaua (repepacnpeiesieHre) KOHTPOJIS 32 PUCKOM.

JlaHHBIN METOJ TpeanoaraeT nepeaady GUHAHCUPOBAHUS PUCKA WM T10-
KpPBITUSI YOBITKa KaKOMY-JIM0O CyOBEKTY Ha OCHOBE 3aKJIIOUEHHOTO JIOrOBOpa,
nepeadyu OTBETCTBEHHOCTU WJIM CHIDKEHHS PHUCKA 3a CYET COPUHAHCUPOBAHUS
pucka 3tuM cyowbekToM. Iy Metona mepenaum (repepacrpenciicHus) pucKa
XapaKTepHO CHIDKEHHUE CTENeHW pHCKa MyTeM ero pacrpeneneHus. Ilepegada
(mepepacrpeesieHre) KOHTPOJIS 32 PUCKOM OCYIIECTBIISIETCS TTOCPEICTBOM:

— Mepeladyud pealbHOM COOCTBEHHOCTH WJIM HAMpAaBJICHUU JEATEIbLHOCTH,
CBSI3aHHOM C PUCKOM;

— Iepelaud OTBETCTBEHHOCTH 3a PUCK (peanu3aius JeOMTOPCKOM 3a1071-
YKEHHOCTH, (PaKTOPUHT, y4eT BEKCeJeH U T. 1);

— pacrpeeNeHns] pucka (PUCK BEPOATHOTO yiiepOa WU MOTeph ISTUTCS
MEXy YYaCTHHUKAMH) MEXAY MPEANPUATHIMU — YYaCTHUKAMH TOBAapO]IBU-

KCHMUA.
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DopMBbI OCYIIECTBICHUSI METO/1A:

— CO3/laHuE€ KOJUIEKTUBHBIX (POHIOB, KACC B3aMMOIIOMOIIM, OOIIECTB B3a-
MMHOT'O CTpPaxoBaHUA U T. 1.,

— MHACKCUPOBAHUE CTOMMOCTH MIPOIYKIIUH U YCIIYT,

— IIpeI0CTaBJICHUE TapaHTHI,

— 3aJI0T UMYIIIECTBA,

— CHCTeMa B3aUMHBIX MTPadHBIX CAHKITUM.

6. [IpunsTHE (TOTJIONIEHNUE) PUCKA.

[IpunsTHE pUCKa O3HAYAET, YTO BECh yIIEPO, BO3HUKAIOIINI B pe3yJibTaTe
peanu3anuy MPUHATOTO Ha ce0s pucKa, Oy/IeT KOMIICHCUPOBAH MPEAPUATHEM
CaMOCTOSITENIBHO 3a CBOM cyeT. Iloryomienne prcka npeanosiaraeT ero MpuHs-
THEe 0€3 JOTOJHUTEIBHBIX MEp MPEAYNPEKACHUS, CHUKEHUS WU CTPAXOBAHMUS.

[IpuMeHeHre TaHHOTO METO/1a 11eJ1eCO00pa3HO U OMPaBIAHO B CIEAYIONTUX
ClTyvasix:

— IOTEHITHATBHAS TTOTEPSI CIUIITKOM He3HAYUTEIbHA;

— 3aTpaThl Ha CTPAXOBAHHUE OUYCHH BEJIUKHU;

— CpPE/CTB Ha CTPAXOBAHUE PUCKA HET;

— 3(pheKTUBHBIN MEHEIPKMEHT MOKET CHU3UTh PHUCK;

— IPYTUX BO3MOYKHOCTEH 3aIlUThI OT pUCKa HET.

OmgauM W3 BapUaHTOB TIOTJIONICHUS PUCKA SBISETCS (DOPMUPOBAHUE CIIe-

MU aJIbHBIX (1)OHI[OB IJISL TIOKPBITHUA Y6BITKOB.

KoHTpoJ/siIbHBbIE BOIIPOCHI

1. KakoBa 11e71b MPUMEHEHUSI METOJ0B MUHUMU3AIUHU yiiepoa?

2. YeM OTIMYAIOTCS METOJIbI BO3MEIEHHUS yillepOa OT METOJJ0B MUHUMU3a-
1y ymiepoa?

3. Kakne u3 MeTo0B MPUHATO HA3BIBAaTh JOCOOBITUHBIMHY, a KaKHe — ITOC-
JIECOOBITUHHBIMU?

4. [IpuBeauTEe MPUMEPHI JIOKATU3AIUU PUCKOB.
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5. Ha kakue pucKu OpUEHTUPOBAH METO/] TOMCKa HH(OpMAITIH?

6. Kakue pyucku MpuHSTO CUUTATh CTPAXyeMbIMU?

7. B 4emM coCTOUT ujies caMOCTpaxOBaHUsSI PUCKOB?

8. UTo Takoe KANTUBHBIE OpTraHU3aIUN?

9. Kakum 00pazoM MOXHO MepeiaTb KOHTPOJIb PUCKA APYTOMY CYOBEKTY?
10. B kakux ciy4dasx OINpaBJaHO MPHUMEHEHHE MeEeTOoAa IMOTJIOMICHUS

pucka?

TecTsl A CaMOIIPpOBEPKH

1. K MeToaM MUHUMH3AINH PUCKA OTHOCSTCS:
a) XeIDKHPOBaHUE;

0) YKJIOHEHUE OT PUCKa,

B) Tiepeada KOHTPOJIS 3a PHCKOM;

') pacrupeleseHue pucka.

2. K MeTogam BO3MEIIICHHS pUCKA OTHOCSTCS:
a) nTuBepCcU(PUKALIMS;

0) mpeaoTBpalIeHUE YObITKOB;

B) JIMMUTHPOBAHUE;

I) CTpaxOBaHUE PUCKA.

3. OcyliecTBICHHEe TPEBECHTUBHBIX JEUCTBHHA (COOIONCHUE TEXHUKU
0€30IMMacHOCTH, MPUOOPETECHUE W YCTAaHOBKAa OOOPYIOBAHHS W T. J.) SBISCTCS
OCHOBOM:

a) nTuBepcUpUKaIINY;

0) peaoTBpaleHus yObITKOB,;

B) JIUMUTUPOBAHUS;

I) CTpaxOBaHUs PUCKA.
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4. Metoa ymnpaBJIeHHs] PUCKAMH, TP KOTOPOM TPEANPHUATHE HCTIOJIb3YyeT
CBOM CpEJICTBa B pa3HbIX cepax, yToObI B CiIydae MOTEPH B OJHON M3 HUX
KOMITCHCHPOBATh 3TO 3a CUET APYTrou cepbl, Ha3bIBACTCS !

a) XeKHUPOBAHUE;

0) YKIIOHEHHE OT PUCKA;

B) quBepcHUdUKaIs;

') paclpeesieHue pucka.

5. [IlpumeHnenrne Meroia HpHUHATHS (IIOTJIOIICHHS) PUCKA IIEICCO00pa3HO
B CIEAYIOIIHNX CIydasx:

a) TOTCHITHAbHAS TTOTePs HE3HAYNTEIbHA,;

0) 3aTpaThl Ha CTPaXxOBaHUE HE3HAYUTEIIbHBI,

B) TIOTCHITHAIbHAS TTOTEPSI CIIUITKOM BEIIUKA;

I') YHUBEPCAIBbHO U 3(PPEKTUBHO B JTHOOBIX CUTYAIIUSX.

6. YcraHoBIeHHE IPEACITBHBIX CYMM PacXxoJI0B (KpPEIUTOB U TIp.) SABISETCS
OCHOBOMU:

a) nuBepcudUKaInH;

0) npenoTBpalieHus yObITKOB;

B) JIAMUTHUPOBAHMUS,

I') CTpPaxOBaHUS PUCKA.
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5. YIIPABJIEHUE CIIEHU®OUIECKNMU PUCKAMHU

5.1. [10AX0/bI K OLIEHKE PUCKOB
MHBECTULIMOHHBIX IPOEKTOB

Puck siBisieTCS HEOTHEMIIEMOU YaCThIO JIFOOOTO MHBECTUIIMOHHOTO MPOECK-
Ta, OJJHAKO €r0 YPOBEHb Oy/AeT 3aBUCETh OT MHOTUX (PakTopoB. C 1EeNbIO OLIEH-
KU U y4eTa pUCKAa MHBECTUIIMOHHOTO MPOEKTa MPUMEHSIOTCS CIEIYIOIINE Me-
TOJIbl aHAJIN3A PUCKA:

1. AHanu3 4yBCTBUTEIBHOCTH.

2. AHanu3 ClICHapUEB MHBECTUIIMOHHBIX ITPOCKTOB.

3. Ucnonb3oBanue BEPOSITHOCTHBIX TOHSITHI M CTATUCTUYECKOTO aHAIH3a.

4. IToctpoeHune 6€3pUCKOBOTO SKBUBAJIEHTHOTO JIEHEKHOTO MOTOKA.

5. [lonpaBka Ha pUCK CTaBKU TUCKOHTHUPOBAHUSI.

PaccmoTpum ux 6oiiee moapooHo.

1. AHaU3 4YyBCTBUTEIIBHOCTH — CPABHUTEIIBHBIN aHAIN3 BIUSHUS pa3iIny-
HBIX ()aKTOPOB MHBECTUIIMOHHOTO MPOEKTa Ha KIIIOUYEBOM IMOKa3aTesb ero 3¢-
(EeKTUBHOCTH, HAIPUMEP BHYTPEHHIOIO HOPMY NMPUOBUILHOCTH.

DTarbl peanu3annuy MEeToIa:

1) BbIOOp KITFOUEBOTO TMoKazaress 3QPEeKTUBHOCTH MHBECTULIMM, KOTOPHIM
MOTYT OBITh BHYTpeHHsisi HopMma NpuObuibHOCTH (IRR) wnm ymucras Tekymas
ctouMocTh npoekta (NPV);

2) BbIOOp (PaKTOPOB, OTHOCUTEIHLHO KOTOPBIX Pa3pabOTUUK HE UMEET OJ-
HO3HAYHOTO CYXXJICHUS,

3) ycTaHOBIIEHHE HOMUHAIBHBIX U MPEJEbHBIX (HIXKHUX U BEPXHUX) 3Ha-
YEHU HEONPEeIeJICHHBIX (PAaKTOPOB;

4) pacuer KIOYEBOT0 MOKa3aTess sl BCEX BHIOPAHHBIX MPEAEIbHBIX 3HA-
YeHUI HeonpeIeJIeHHbBIX (PaKTOpPOB;

5) BbIsiBIEHUE (DAKTOPOB, OKA3BIBAIOIIUX HAUOOJIBIIIEE BIUSHUE.
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B OosbIIMHCTBE XK€ CllydyaeB B KayeCTBE KPUTEPUEB YPOBHS pUCKaA pac-
CMaTpUBAIOT COOTHOIICHUS:

— BHYTPEHHEN HOPMBI IOXOJHOCTH U CTOMMOCTH MPUBJICYCHHOTO KaKUTAala;

— CpOKa OKYIIAeMOCTH MPOEKTA U CPOKA MOTalIEHUs KPEIUTA.

OOBIYHO MHBECTUIIMOHHBIE MPOEKTHl CUUTAIOTCS JOCTATOYHO yCTOWNYMUBHI-
MU, €CJIM OJaroNnpUsITHbIE COOTHOIIEHUS COXPAHSIOTCS MPU YXYAIIEHUNU OCHOB-
HBIX napameTpoB npoekra Ha 10-15 %.

2. B ciiyyae npuMeHEHHs aHalli3a ClIeHapHUeB MOoKa3aTelu OLEeHKU 3 dek-
TUBHOCTH WHBECTUIIMOHHOTO MPOEKTa PACCUUTHIBAIOTCA [JISl TPEX CIICHAPHEB:
ONTUMHUCTUYECKOTO, IECCUMUCTUYECKOT0, Hauboiee BeposiTHOro. [l Kaxaoro
BapuaHTa paccuuThiBaeTcs cooTBeTcTBytomas NPV. Jlanee onpenensiercs pas-

max Bapuaiuu NPV no popmyie
R(NPV) = NPV, - NPV, , (8)

rae NPV, — Benuunna NPV nipu onTUMUCTHYECKOM BapUaHTE pacyeTa;

NPV, — Benuuuna NPV 1nipu neccuMuUCTHYECKOM BapHaHTE pacyeTa.

Bonee puckoBaHHBIM CUHUTAETCS MPOEKT, Yy KOTOPOTO pa3Max BapUalMU
NPV Gonse.

3. Wcnonbs3oBaHre BEPOSITHOCTHBIX MOHATHH U CTAaTUCTUYECKOTO aHaIU3a
COCTOMT U3 CIIEIYIOIINX TAIOB!

1) mo kKaxxaoMmy BapuaHTy paccuuThbiBaeTcs mneccumuctudeckas (NPV)),
Hanooiee BeposTHas (NPV,) u ontumucrraeckas (NPV,) olleHKH JCHEKHBIX
nocrymieHud u NPV;

2) nis kaxaoro npoekra 3HaueHusiM NPV, NPV, NPV, npucBauBarotcs
BEPOSITHOCTH UX OCYIIECTBICHHUS;

3) s KaXao0ro nNpoekTa paccuuThiBaeTcss NPV, B3BeleHHas 10 MPHUCBO-
€HHBIM BEPOSITHOCTSIM, M CPETHEKBAPATHIECKOE OTKIIOHCHHE OT HEe,

4) TpoeKT ¢ OOJBIINM 3HAYEHHWEM CPEIHEKBAIPATUIECKOTO OTKIOHCHHUS
cuuTaeTcs 00jee PUCKOBAaHHBIM.

4. B ocHOBY MeTo/a MOCTPOEHUsI OE€3pUCKOBOTO SKBUBAJICHTHOIO JCHEXK-

HOT'O IIOTOKA 3aJI0KCHBI ITPUHIUIIBI, IPUMCHACMBIC B paMKaX TCOPHUH ITOJIC3HO-
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CTU M Teopuu urp. Ilpu 3TOM penieHne NPUHUMAETCS HE TOJIBKO C MOMOIIBIO
KPUTEPHEB, OCHOBAHHBIX HA MOHETAPHBIX OLEHKAX, HO U KPUTEPUEB, YUUTHIBA-
IOIIUX OXKHUJAAEMYIO TTOJIE3HOCTh TOTO WM UHOTO cOObITHA. OXuaeMble 3HaUe-
HUS JI0X0JIa W TIOJIG3HOCTH ompeaeisatores mo Gopmyse (3), B KOTOpoit Becamu
BBICTYNAIOT 3HAYEHUS] BEPOATHOCTEM.

5. TlonpaBka Ha pUCK CTaBKU TUCKOHTHUPOBAHUS HE MPEIoaraeT Koppek-
THUPOBKH 3JIEMEHTOB JICHEKHOTO MOTOKA — MONpPaBKa BBOJAUTCS K CTaBKE JHC-
KOHTUPOBaHUA. METOJ COCTOUT U3 CIEAYIOLIMX ITAIOB!

1) ycTaHaBIMBAETCS WCXOJHAsI CTOMMOCTH KallMTaia, MpeJIHa3HAYeHHOTO
IJ1S1 ”HBECTUPOBAHUS,

2) omnpenensieTrcs IpeEMUs 38 PUCK, ACCOLMUPYEMBIN C JAHHBIM IPOEKTOM;

3) paccuutbiBaeTcss NPV ¢ HOBO# CTaBKOM JUCKOHTUPOBAHUS;

4) ipoexT ¢ 6osbineit NPV cunTaeTcs npeamnouTuTeIbHbIM,

Bce ykazaHHbple METOHBI, 3a UCKJIIOYCHUEM aHajau3a 4yBCTBUTEIBHOCTH,

IpcaAIojaararoT IIpoBCACHNUC CPABHUTCIIbHOI'O aHAJIM34A.

5.2. OLIEHKA PUCKA UHBECTHIIMOHHOT'O IOPT®EJIA

B camom o0mieM ciaydae pucK XapaKTEepu3yeTcsi KaKk BEPOSITHOCTb, Omac-
HOCTb MOTEepHU WK yiiepO. B npunoxkennu Kk GUHAHCOBBIM aKTHMBaM yKa3aHHbBIN
yiiep0 MOXET BbIpakaThCs Kak B (hopMe MOJTydeHUsl YOBITKA, TaK U HEJOMOJTY-
YeHMs 0KujaeMoi mpuObLIK. Tak Kak PUCK SBJISETCS BEPOSTHOCTHOM BEJIUYH-
HOM, €ro KOJMYECTBEHHOE M3MEPEHUE HE MOXKET ObITh OJTHO3HAYHBIM U TPE]-
OMPEICIICHHBIM.

PHCKOBaHHOCTH IIEHHBIX OyMar Wid UX COBOKYMHOCTH (mOpTdess) xapak-
TEPU3YETCS CTEMEeHbI0 BapUabEIbHOCTH MX J0X0/1a (MJIM IOXOJAHOCTH), JJISl KO-
JMYECTBEHHON OIIEHKH KOTOPOM HCHOJIb3YIOTCS CTATUCTUUECKUE IOKa3aTeln
W3MEHYUBOCTH, PaCCMOTPEHHBIE paHee B padoTe (pa3Max Bapuallldd, JHUCIIEp-

CHsl, CpeIHEE KBAAPATHIECKOE OTKIOHEHUE, KO (MUIIMEHT BapHaIlHH).
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ITo mpaBuiiam, yeM BbIIIE€ TIEPEUUCIICHHBIEC MTOKA3ATENIN, TEM 00JIe€ PUCKO-

BBIM SIBJISICTCS IAaHHBIA BUJI aKTUBA WIN JaHHBIN l'IOpT(I)CJ'IB B IICJIOM.

Ilpumep 1.

Onpenenute, Kakas W3 IEHHBIX Oymar siBisieTcs Oojiee puckoBoi. Ilo ak-
UM KOMITAaHUU A OXKHUJIaeTCsl JOXOIHOCTh B pazmepe 10-18-25 % c BeposT-
HOCTBIO €€ ToyrydeHus: cooTBeTcTBeHHO 20-60-20 %, mo akmusM koMmmaanu B
oxkuaaeTcs goxoaHocTh 16-18-20 % romoBeix ¢ BeposTHocThi0 10-80-10 %
COOTBETCTBEHHO.

Pemenne.

1. PaccunTaem CpenHIOI JOXOIHOCTb:

~10+18+25 16+18+20

A =18 %; B= 3 =18 %.

2. Pazmax Bapuaiuu:

A=25-10=15%; B=20-16=4 %.

3. ducnepcus:

Var(A)=0,2-(10-18)>+0,6-(18-18)> +0,2-(25-18)? =22,6;
Var(B)=0,1-(16-18)2 +0,8-(18-18)2 +0,1- (20-18)? =0,8.
4. Cpez[Hee KBaAPaATUICCKOC OTKJIOHECHUEC.

o(A)=-WVar =./22,6 =4,75; o(B)=-Nar =./0,8 =0,9.

5. Koa(duruent Bapuaruu:

cvay=21 03 cve) =22 0,05
18 18
PGBYHBT&TBI pacdcTOB MMO3BOJIAIOT CACIATh BBIBOJ O TOM, YTO 60.]'[66 puc-

KOBBIMMU SABJISIIOTCA aKIITMHW KOMIIaHUH A.
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Kak cBUAETENbCTBYIOT HCCIENOBAHUSA, PUCK MOPTQEs MPaKTHUYECKU BCe-
I7la MEHbIIIE PUCKA OTACIbHBIX (PUHAHCOBBIX HUHCTPYMEHTOB, B HETO BXOSIIIUX.
CrnenoBaresibHO, C MOMOIIBIO MOPT(HEITHHOTO MHBECTUPOBAHUS MOXHO CYIIIe-
CTBEHHO YMEHBIIUTh PUCK O€3 BCAKOTO yIiepOa /i TOXOAHOCTH.

[Ipu 3TOM HEOOXOIUMO PA3TPAHUYUTH JBA TUIA PUCKOB!

1) HEecHCTEeMaTHYECKUN PHCK, T. €. PUCK, CBA3AHHBINA C MOPTQENIeM U KOH-
KPETHBIMH aKTUBAMU, BXOISIIIIUMH B €r0 COCTAB;

2) cUCTeMaTUYECKUM, WIIM PHIHOYHBINA, PUCK, T. €. PUCK, KOTOPHIM HE 3aBU-
CUT OT CTPYKTYphl mopTdens, a CBsi3aH C OOIIEPHIHOYHBIMU TEHICHIMUSIMU
Y U3MCHEHUSIMU.

C moMonplo MopTHENbHOr0 YNPaBIEHUS MOXET OBITh COKpAIeH JIUIIb
HECUCTEMATUYECKUM pUCK. CUCTEMAaTUYECKUN YMEHBIIAETCS TOJBKO B Clydae,
€cIM B NOpTQenb BKIOYAIOTCA HWHCTPYMEHTHl HMHOCTPAHHBIX 3MUTEHTOB
U MEXTyHApOAHOTO (DMHAHCOBOT'O PHIHKA.

[IpoBepuM cipaBeNIMBOCTh JAHHBIX YTBEPKACHUM.
Ilpumep 2.
[Ipoananu3upyiiTe puck HMHCTPYMEHTOB, & TAaK)K€ BO3MOKHBIX HOpTQenei.

Hcxoauble qaHHBIC IPUBEICHBI B TA0I. 9.

Tabnuya 9
Ounenka pucka noprgejbHbIX HHBECTHIM I
Bunp! aktuBoB [oprdenn
Hoxasarexs A B c |50%A+|50%B+ |50 %A+
50 % B 50 % C 50 % C

Hoxomauocts BToay 1, % 10 14 14 12 14 12
JoxomaHocTs B rony 2, % 13 12 16 12,5 14 145
HoxonHocts B roay 3, % 14 11 19 12,5 15 16,5
CpenHsisi 1OXOIHOCTh 12,3 12,3 16,3 12,33 14,33 14,33
Jucnepcust 2,890 | 1,557 | 4,223 0,056 0,222 3,389
Cpensee KBanpaTiieckoe 1,700 | 1,248 | 2,055 | 0,236 | 0,471 1,841
OTKJIOHEHHE

Koadpumment Bapuarnum 0,138 | 0,102 | 0,126 0,019 0,033 0,128
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[IpennpruHUMATETD MOXKET:

a) BBIOpaTh OJIMH U3 (PUHAHCOBBIX UHCTPYMEHTOB;

0) cocraButh noptdens, B KotopoMm 50 % Oyner cocTaBisATh OJUH aKTHB,
a 50 % — npyroii.

[Ipumep CBHAETENHCTBYET O TOM, YTO PHCKOBAaHHOCTH OJHOTO U TOTO K€
aKTHBA 3aBUCUT OT TOTO, pacCMaTPUBATh JIM JAHHBIA aKTUB W30JUPOBAHHO WIIU
KaK COCTaBJISIIOLIYIO TOPTQeEs:

1. Ilo creneHu Bo3pacTaHUsi pUCKa Ha OCHOBE CPEIHEKBAIPATUUYECKOIO
OTKJIOHEHHUSI aKTUBBI YIIOPSAJI0YUBAIOTCS ciaeayromumM oopazom: B, C, A (B ciy-
4ae eCJIM 32 OCHOBY B3SITh KO3 (UIIMEHT BapHalluy, pe3yabTaT OyJE€T UHBIM).

2. [loprdpenu A + B u B + C meHee puCKOBaHHBI, YEM CaMU aKTUBBI, BXO-
JSIIIUE B UX COCTaB.

3. Haubosnee pucKOBaHHBIM SIBIISIETCS aKTUB A, TIPU 3TOM OH BXOIUT B CO-
CTaB HaMMEHEe pUCKOBaHHOTO mopTdens A + B.

To ecTh B 3aBUCUMOCTH OT KOMOWHAIINN aKTUBOB MEHSETCS M CPEIHSIS J0-
XOJIHOCTh, U puck noptdens. OO0benUHEHHE aKTUBOB B MOPT(dENb MPUBOJIUT
K CHIKEHHUIO PHUCKA.

Ecnu Ha manHOM TipuMepe JienaTh BBIOOP MEXTy MOPTQEIIMHU, TO OTBET
OyJIeT 3aBHCETh OT IMOCTABIICHHON IenH. Tak, HanOoJiee MPUBJICKATEILHBIM aK-
THBOM C TO3UIIMM MUHHMH3AIUA pUCKa siBIseTcs moptdens A + B, a ¢ mo3u-
UM MAaKCUMU3AINH 10X0/1a — TOpPT(deib, COCTOSIIINMN TOIbKO U3 akTuBa C.

OnTtumuzanus noprdesns noapasyMeBaeT MOUCK allbTEPHATUBHBIX BapHaH-
TOB CHIDKCHHS YPOBHS €0 PUCKA MPH 33IaHHOM YPOBHE OXKHUIAEMOU JTOXOTHO-
CTH WIH TIOWCK MaKCUMaJIbHOW OKHJAaeMOW JOXOTHOCTH NMPU HEKOTOPOM 3a-
JaHHOM YPOBHE PHUCKA.

OCHOBHBIM TIPUHIIMIIOM ONTUMU3ALMK MOPTdENs sABIIeTCs AUBEepcudUKa-
IIUsl €r0 CTPYKTYpPBl. DTa CTpaTErusi mpeanojaraeT NpuoOpeTeHrue B mopTQeb

HHBCCTUIMMOHHBIX HHCTPYMCHTOB PA3HLIX KJIIACCOB U CBOMCTB.
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K nuBepcudukanuu noptdens umeercs ABa MOAX0Ja: HauBHAs JTUBEPCH-
dukarus u guBepcuduxanys MapkoBuia.

HauBnast nuBepcudukaiivs OCHOBaHa Ha (HOPMUPOBAHUHU MOPTQENs UCXO-
I U3 UHIUBUAYAIbHBIX MPEANOUYTEeHUN MHBecTOpa. MccnenoBanus mokasaiu,
yto eciau noptdens cocrouT u3 10-20 pa3nuuHbIX BUAOB IIEHHBIX OyMmar,
BKJIIOYEHHBIX B HETO C MOMOINBIO CIy4allHOW BBIOOPKHM W3 HMMEIOIIETrocs Ha
pBIHKE IIEHHBIX OyMar Habopa, TO HECUCTEMATUUECKUU PUCK MOXKET ObITh CBE-
JIeH K MUHUMyMYy. JlanpHelas quBepcuuKaiysi COMHUTENbHA, TaK KaK yBe-
JUYUBAOIIMECS U3AEPKKH HA 3aKIFOUEHUE CAEIOK HE KOMIIEHCUPYIOTCS BBITO-
JaMi OT MUHUMHU3AIIUH PUCKA.

JuBepcuduxanuss MapkoBuiia siBiasiercst 6osiee cioxHod. I[lomHoe Ha-
3BaHue Teopuu: Teopust noprdens Y. Illapna (W. Sharpe) u I'. Mapkosuna
(H. Markowitz).

['1aBHBIM JIOCTOMHCTBOM M OTJIMYMUTEIBHBIM MPU3HAKOM 3TOU TEOPUU
ABJISIETCA €€ MHOTOMEPHOCTh. OHa OCHOBaHa Ha IMPOBEICHUM COBOKYITHOM
OIIEHKM WHBECTUIIMOHHBIX KAue€CTB (PMHAHCOBBIX MHCTPYMEHTOB, aHalu3a UX
B3aMMO3aBUCUMOCTA W BIHUSHUS KaXJIOTO AaKTUBAa HA KayeCTBO MOPTdes
B LIEJIOM.

WHbIMU crioBaMHU, OLIEHMBAsi PUCK U JIOXOJHOCThH MOPTQeEnsi, He0OX0AUMO
paccMaTpuBaTh TOT WM MHOM aKTHUB HE M30JIMPOBAHHO OT JPYTUX, & CUUTATh
€ro HEOTHhEMJIEMON YaCThIO MOPTdEIs.

B cooTBeTcTBUUM ¢ yKa3aHHOW Teopuel pUCK MOPTQeEss B 1IEJIOM 3aBUCHUT
OT CJIEIYIOIINX MMapaMeTPOB:

1) KOJIMYECTBO aKTHBOB B IIOpTdeIie;

2) cTpyKTypa nopTdens;

3) pUCKOBAaHHOCTH AKTHBOB, BXOSIIMX B TOPT(HEITH;

4) nTMHAMUKa TOXOAHOCTH COCTaBIISIONINX

5) B3arMHas KOBapHaIlys aKTHBOB.
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KoBapuanus — 370 nmoka3aresib, YYUTHIBAIONIUN KaK U3MEHYMBOCTD (BOJIa-
TWJIBHOCTH) JOXOAHOCTH aKIUK WUiu MopTdenen, Tak U TeHACHIIUIO UX JOXO/I-
HOCTU K POCTY WJIM CHUXEHHUIO TI0 MEpEe TOr0, KaK pacTeT WJIM CHIXKAETCS J10-
XOJIHOCTh JPYTUX aKIHi Wik nopTdeiei.

dopmyna sl OIEHKHW KOBapHWallud MEXAy akTuBaMu A W B BBITIISAUT

CIICTYIOIIAM 00pa3oM:
1 — —
Cov(AB) :HZ(XAi —Xa)(Xgi — Xg), (9)

rjae N — Yuciio NoANEeprUOoa0B B aHAITM3UPYEMOM IIEPUO/IE;
Xpi, Xgi— 3HaUE€HHME NTOXOAHOCTH akTHBa A M B B I-M COCTOSIHUHM DKOHO-

MUKH;

Xa , Xg — CpellHee 3HauCHHE JIOXOAHOCTH aKTHMBOB A U B 3a nccnemyeMbiid
epUoI.

Ecnau noxoaHOCTH aKTUBOB M3MEHSIOTCS OJHOHAIIPABIICHO, TO TIOKa3aTelhb
KOBapHaIliu SBJISIETCS TOJOKHUTEIBHBIM, €CIIH JIOXOAHOCTh aKTUBOB U3MEHSECT-
Cs B pa3HBIX HAIPABJICHUSX — OTPULIATEIBHBIM. ECIM IOXOAHOCTH aKIIUM U3Me-
HSIOTCS CIy4allHBIM 00pa3oM, TO MPOU3BEICHHE OYJIET TO OTPHUIATEIbHBIM,
TO TIOJIOKHUTEIBHBIM, U3MEHEHUSI — KOMIICHCUPOBATh JPYT Jpyra U 3HAYCHHE
KOBapHallUl — CTPEMUTHCS K HYIIO. ITO CBUAETEILCTBYET O TOM, YTO JOXOJI-
HOCTb JAHHBIX aKTUBOB M3MEHSIETCA HE3aBUCUMO JIPYT JApyra Wi CBsI3b HE3HA-
YHUTEJIbHA.

OnHako KoBapualusi — IoKaszaTeab a0COIIOTHBIN, CIIE0BATEIIbHO, €r0 HE
BCETJla MOKHO HCIIOJIb30BaTh B IEJISIX CPABHUTEIBLHOTO aHAJIN3A, IOATOMY Yallle

IPUMEHSETCA TaKOU MoKa3aresb, Kak KO3 GUIIMEHT KOppensiuuu

_ Cov(AB)
GaAOB .

'AB (10)
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Ilpumep 3.

Ha ocHoBe maHHBIX mpumepa 2 ompenaeaute KodPQOUIHUEHT KOppesiuu

aKTUBOB B KaK1oM noptderne. Jlanawie pacuera cBeaeHsl B Tadu. 10.

Tabnuya 10
Ouenka ko3gpuumeHTa KOppeJsu AKTUBOB B NopTdeJie
Bunbl akTBOB [Toprdenn
[Tokasarens A B C 50% A+ | 50% B+ | 50 % A +
50 % B 50 % C 50 % C
Kosddunuent Bapuanuu 0,138 | 0,102 | 0,126 0,019 0,033 0,128
Koapuanus - - - -2,110 -2,443 3,223
Koaddumment koppensuuu - - - 0,995 —0,953 0,923

AHanmu3 pe3yJbTaTOB pacdyeTa B 000UX MpUMeEpax MO3BOJISIET ClIeTaTh BbI-
BOJ O TOM, YTO PHCK HHBECTHIIMOHHOTO TOPTdens Hanbosiee CYIIECTBEHHO
CHIDKAETCS, €CIM B HEro OOBEIUHSIOTCS aKTHBBI, UMEIOIINE OTPHUIIATEIHHBINA
ko3 punment koppensiuu (nmoprdemn A + Bu B + C).

B menom u3 Teopuum MOXKHO BBIBECTH CIEAYIOIIHE OOIIHMe 3aKOHOMeEp-
HOCTH:

1. B curyaruu ¢ moprdenemM pucCK, aCCOIUUPYEMBIN ¢ KaKUM-TO KOHKPET-
HBIM aKTHBOM, HE MOXKET paccMaTpUBaThCs M30JUPOBaHHO. JIroOast HOBasi MH-
BECTHUIIUS JIOJDKHA aHAJTM3UPOBATHCS ¢ TIO3UIIUH €€ BIMSIHUS Ha W3MEHEHUE J10-
XOJTHOCTH ¥ PUCKA WHBECTUITMOHHOTO TIOPT(HEIIS B IIETIOM.

2. Tak xak Bce (DMHAHCOBBIC WHBECTUIIUM PA3IAYAIOTCS TI0 YPOBHIO JO-
XOJTHOCTH M PUCKA, X BO3MOXKHBIE COUETaHUS B MOPThee YCPETHSIIOT 3TH KO-
JMYECTBEHHBIE XapaKTEPUCTUKHU. B cilyyae onTUMaIBHOTO UX COYETaHUS MOXK-
HO TOOWUTHCS 3HAUYUTEIHHOTO CHIDKEHUS PUCKa (PMHAHCOBOTO WHBECTHIIMOHHO-
ro noptdens.

3. OnTuMaIbHOCTh TTOPTQEs, M0 KOTOPOM IMTOHUMAETCS TAKOE COYETaHUE

BXO/SIIIUX B HETO aKTUBOB, KOTOPOE 00ECTIEYMBAECT HAUOOIBIITYIO MPUEMIIEMYIO
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JTOXOAHOCTh B CPETHEM M3 BCEX JOCTYITHBIX BapHAHTOB, HE MOXKET OBIThH JIO-
CTUTHYTa MPOCTBIM OTOOPOM HamOOJIee TOXOHBIX aKTUBOB. Takas Ha MEPBBII
B3TJISA] TIPaBUJIbHAS METOJIMKA HE BCET/Ia BEPHA, MOCKOJIBKY OOBIYHO MPUBOIUAT
K YBEIIMUCHHIO pHCKa TOPTQhers.

4. Bapuanus JOXOJHOCTH MMEET MECTO HE TOJBKO B MPOCTPAHCTBE, HO
U B AWHAMUKE, T. €. TCHACHIIMU JTOXOJHOCTH JBYX CIy4YallHO BHIOPAHHBIX W3
noptdesis akTUBOB BOBCE HE 00s3aTEIBLHO COBIAIAIOT, 00JIEe TOr0, OHU MOTYT
OBITH pa3HOHANPABICHHBIMH. [10JIB3YSICh pa3HOHANIPABIECHHOCTHIO TEHACHITUI
JIOXOJTHOCTU, MOKHO ONTHUMHU3UPOBATh MOPTQEIH, HampuMep, 3a CUEeT CHIKE-
HUS pPUCKa ITPU HEU3MEHHOM JTOXOIHOCTH.

5. TlockoJIbKy peub HAET 00 OXKUJIAaeMbIX 3HAUYCHHUSX MOKaszaTesei, KOTo-
phIX B paMKaX HMMHUTAllHOHHOTO aHaIN3a MOXET OBITh OCCKOHEYHO MHOTO,
TO B YCIOBUSX MHOKECTBEHHOCTH BXOJSIINX B MOPT(ETh aKTUBOB CYIIECTBEH-
HO YCJIOXKHSIOTCS ¥ BEIYUCIIUTEIbHBIE TTPOIETYPHI.

6. Ecu ananusupyercs 11e1ecoo0pa3HOCTh JOMOJHUTEIBHOTO BKIFOUEHUS
B mOpTdeab OJTHOT0 aKTHBa, TO 3ajJa4a ONTHMH3AIMH OTHOCHUTEIBHO HECI0X-
Has ¥ CBOJWTCS K aHAIM3y TOCIEICTBHN OOBEIWHEHUS ABYX aKTHUBOB; J00aB-
JeHue B MopT(esib HECKOJbKUX aKTUBOB, PABHO KaK W JIFOObIE ApYyrue KOMOU-
HaIlUM, SBJISIETCS MHOTOBAPUAHTHBIM B IJIAHE JOCTUKEHHUS ONTUMAIBHOTO 3Ha-
YEHUS KOMOWHAIINH «JI0XOJHOCTB/PUCKY.

7. Pacmupenue mnoptTdenss Bcerga CONMPOBOXKIACTCS H3MEHEHUEM  €ro
pHCKa.

8. lobaBnenue B noptTdesib 0€3pUCKOBOTO AKTUBA YMEHBIIIAET JOXOTHOCTh
nopTdens, MpU 3TOM PUCK MOPTPENsT YMEHBIIAETCS MPSAMO MPOMOPIIUOHATIBHO
J10JI€ 9TOT'O aKTHUBA.

9. Ecnu 10X0aHOCTh aKTHBA, IJIAHUPYEMOT'O K BKIIOYEHHUIO B MOPTQEb,

MEHSIETCSl OJTHOHAIMPABJIECHHO C JOXOJAHOCThIO opTdens (kordhUuimeHT Koppe-
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JSIAN TIOJIOKUTENIbHBINA), TO PUCK HOBOM KOMOWHAIIMM MOKET H3MEHHUTHCS
B JTI00YIO CTOPOHY B CPAaBHEHUHU C PUCKOM HCXOJHOTO MOPTGhers.

10. Eciu B moptdens mo0aBisieTcss akTUB, JOXOJHOCTh KOTOPOIO H3Me-
HSETCS PpPa3HOHANPABICHHO C JOXOJAHOCThbIO TOpTdens (kodhPuuueHT Kop-
peTSIUKM OTPHUIIATENIBHBIN), TO PUCK HOBOM KOMOWHAIIMU, KaK TPaBUIIO, YMEHbB-
I1aeTCs.

11. Ecnmi umeroTcs Ha BHIOOp J1Ba aKTHBA C OJIMHAKOBBIMU XapaKTEPHUCTH-
KaMH, OJTHaKO JJOXOJIHOCTh OJHOTO M3 HUX MEHSETCS OJHOHAIPABJICHHO, a BTO-
pOT0 — pa3HOHAIPABJIEHHO C JIOXOJAHOCTBIO, TO C MO3UIIMM MUHUMU3AIUN PHUCKa
JUTsl BKIIFOUCHHS B TOPTQETh CIeIyeT MPEANOoYecTh aKTUB C OTPUIIATEIbHBIM
KO3 HUITMEHTOM KOPPETAIIUH.

PaccmoTpuM o1ieHKy pucKa MopTdEs ¢ y4eToOM MapHOU KOPPEIISIIY.

Hanbonee npoctoii sSBIsETCS CUTyalMsi, KOTAa MOPTHeab COCTOUT U3 ald-
COJIFOTHO HE3aBHUCUMBIX aKTHBOB, TO €CTh KO3(POUIMEHT MapHOW KOPPEISIITIU

paBeH Hy10. B 3TOM cityuae puck nmoptdesnst MoKeT ObITh HailieH 1o Gopmyiie

(11)

rae di — mond i-ro aktusa B moptderne;
Gj — CPEAHEKBAAPATHIECKOE OTKIOHEHHUE I-TO aKTUBA.

Jns moptdenst, cocTosiero u3 AByxX U 00Jiee 3aBUCUMBIX aKTHUBOB, (Pop-
MyJia YCIOXKHSETCS 3a CUET BBEJICHUS B pacueThl K03 (PHUITMEHTOB MTapHON KO-

peTALuY.

Gp=\/d£'02A+dé'GZB+2'dA°dB°rAB°GA°GB. (12)

OLICBI/II[HO, 4TO HJId pacdCTa TpEX U 0oJs1ee B3aMMOCBSI3aHHBIX AKTHBOB CH-

Tyalus CylIECTBEHHO YCIOKHSIETCS.

77



B o6miem Bue ykazanHasi opmyJsia BBITJISIUT CIAEAYIOIIMM 00pa3oM:

k-1 k

Zdz o7 +2- Z Z di-dj-5j-oi-oj, (13)

i=1l j=i+l

rae di, dj — moms i-ro (j-ro) akrusa B moprdere;

Cj, Oj — Bapualus JOXOIHOCTH (CPEAHEKBAPATHIECKOE OTKIOHEHHE) 1-TO
(J-ro) akTHBa;

lij — Ko3(QPUIMEHT MapHOW KOPPENALNU MEXIY OKXMIAEMBIMHU JOXOIHO-

CTSIMH 1-TO (j-TO) aKTHBA.

PaccmoTpuM o1nieHKy pucka mopTdesis Ha OCHOBE MOJICNIM OLIEHKU Kallu-
TalIbHBIX (pHAHCOBBIX aKTUBOB CAPM.

Puck noprdens takxke MOXKET ObIThH OLIEHEH ¢ moMoIIbio Moaenn CAPM.

VYpoBeHb NOPTHEIBLHOTO PUCKA B ITOM CIIy4yae OLIEHUBAETCSI HA OCHOBE IO-
kazatens (. Takol mojaxon cyuTaeTcs 1e1ecO00pa3HbIM, TaK Kak MOKa3aTelb
(aKTUYECKU COJIEPKUT B CE€0E€ M OTPAXKAET B TOW WJIM MHOM CTENEHU KOPPEs-
[IUOHHYIO 3aBUCUMOCTh MEXIY JOXOAHOCTHIO aKIMK TOW WM MHOW KOMIaHUU
U JIOXOJTHOCTBIO PBIHKA B IIEJIOM.

B stom ciiyuae opMyra npuHUMaET BUJI
By =D Bi-dh, (14)

rae PBp — 3Hadenue P-xoadpuunenta noprdes;
Bi — 3nauenue B-koddpdunKenTa i-ro akTUBa B IOPTQEIE.
Ilpumep 4.
Ornpenenure ypoBeHb pUCKa MOPTQeEs, BKIIOYAIONIETO CICAYIOIINE aKTH-
bl: 12 % aknuii komnanuu A, umeromue B = 1; 18 % akuuit kommnanuu B,
umerorue B = 1,2; 25 % akuuit kommanuu C, umeromue B = 1,8; 45 % akuii

kommanuu D, umeronue = 0,7.
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Pemenne.

Bp=012-1+0,18-1,2+0,25-1,8 +0,45-0,7=1,1.

MO3KHO CACJIaTb BBIBOJ O TOM, 4YTO PUCK M AOXOAHOCTb HOqu)eJ'DI BBIIIIC

OOLIEPBIHOYHOI'O YPOBHSI.

5.3. OLIEHKA MPOU3BO/ICTBEHHBIX PUCKOB
C IOMOIIbIO ITOCTPOEHUA KPUBOH PHCKOB

[{esb METOAA OLIEHKU PUCKA C MOMOIIBIO MIOCTPOEHUS €T0 KPUBOM — BBIJIE-
JSATh ONPEAECICHHBIE 30HBI PUCKA B 3aBUCMMOCTH OT YPOBHS BO3MOHBIX MO-
Tepb — pa3pabOTKa U UCIOJIb30BAHUE PA3IMYHOTO POJA TaK HA3BIBAEMBIX IIKAaJ
pucka. /I mocTpoeHus: KpUBOM BBIICIAIOT HECKOJBKO 30H (YpPOBHEU, CTyIe-
HEl) pUCKa B 3aBUCUMOCTHU OT BEJIMUUHBI TOTEPh:

— Oe3puckoBas 30Ha,

— 30Ha JOMYCTUMOTO PHUCKA;

— 30Ha KPUTUYECKOTO PUCKA,

— 30Ha KaTacTpO(PUUECKOTo pHUcCKa.

KaxnoMy ypoBHIO pUCKa COOTBETCTBYET CBOSI BEPOSITHOCTb.

Nl OLEHKH CTPOUTCS KpHUBasg pPACHPEIACICHUS BEPOSTHOCTEN IIOTEPH
(puc. 8).

bespuckoBas 30Ha — 3TO 00J1acTh, B KOTOPOH MOTEPU HE OXKHUAAIOTCS, €
COOTBETCTBYIOT HYJICBBIE UJIM OTPULIATEIbHBIE TOTEPH.

30Ha JJOMYCTUMOT'0 PUCKa — 3TO 001aCTh, B KOTOPOW MOTEPU MEHBIIIE 0KH/1a-
emMoil npuObUTM. KoMIIaHusl pUCKYET YacThiO WM BCEW 4McTOM mpuObLIbiO. ['pa-
HUIIA 3TOM 30HbI COOTBETCTBYET YPOBHIO MTOTEPH, PABHOMY PACUETHOU MPUOBLIH.

30Ha KPUTUUYECKOTO PUCKA — 3TO 00JACTh, B KOTOPOI MOTEPU MPEBBIIIAIOT
BEJIMYMHY OKUJIa€MOM MPUOBUIH, BILUIOTH JI0 BEJIUYUHBI MOJTHON pacue€THOU BhI-

PYYKH, TMPEACTABISAIONICH CyMMy 3aTpaT W NpUObLIM (BaJIOBOW MOPUOBLIN).
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dupma pUCKYET MOTEPITH HE TOJIBKO MPUOBLIb, HO U HEIOMOJIYYUTh MPEAIoia-
raeMyro BBIPYUYKY U BO3MEIIATh 3aTPaThl 3a CBOM CUET.

30Ha KaTacCTPOPUUECKOTO PUCKA — 3TO 00JIaCTh MOTEPh, KOTOPHIE 1O CBOEH
BEJIMYMHE MPEBOCXOJAT KPUTUUECKUM YPOBEHb M B MAaKCUMYME MOTYT JIOCTH-
raTh BEJIMYMHBI, PAaBHOW HMYIIECTBEHHOMY COCTOSIHUIO mpeanpustus. Karta-

cTpo(uuecKkuii pucK CriocoOeH MPUBECTH €r0 K 0AHKPOTCTBY.

P 4 BepoATHOCTb BO3HWMKHOBEHWA
[aHHOro YPOBHRA NoTepb NprbbINK
1,0+
Pl
A
3oHa 3 3oHa
nonyc- OHa kaTacTpodm-
TUMOTO KpUTU4ECKOro Yyeckoro
pucka Prcka pucka
P.n. 2
3
L4
4
«r
- n
0 no BP e BoaMoxHble

notepw Npubsiny

Puc. 8. [TocTpoeHune kpuBoii pucka

Ha xpuBoOi1 pacripeneneHusi BEpOATHOCTEN MOTEPh BBIAEISAIOT YETHIPE Xa-
pakTepHbie Touku. Touka 1 onpenensieT BEpOSITHOCTh HYJIEBBIX OTEPH MPUOBI-
mu. B COOTBETCTBUM C MPUHATBIMHU JOMYIIEHUSAMHU BEPOSITHOCTh HYJIEBBIX I1O-
Teph MaKCUMajbHa, HO MEHBIIIE eAUHUIIBI. Touka 2 XapaKTepu3yeTcsl BEIUIH-
HOM BO3MOXHBIX MOTEPH, PABHOM OXKHUJAAEMOU NPUOBLIU, T. €. MOJTHON moTepei
pUObUIH, BEPOATHOCTh KOTOPOil paBHa Pj. Touku 1 u 2 onpenenstor nonoxe-
HUE 30HBI JOMYCTHUMOTO pHCKa. Touka 3 COOTBETCTBYET BEIMYMHE IOTEPH,
paBHBIX pacyeTHOM BbIpyuke BP. BeposaTHocTh Takux norepb paBHa P,

Touku 2 u 3 onpeAeNsaoT IPaHUIIbI 30HBI KPUTHYECKOTO pucka. Touka 4 xapak-
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TEpPU3YETCS MOTEPSIMU, PABHBIMU MMYIIECTBEHHOMY COCTOSIHUIO MPEAIPUSITHS,
BEPOSITHOCTh KOTOPBIX paBHA Py,. Touku 3 1 4 onpenemnsitoT 30Hy KaracTpodu-
yeckoro pucka. IloTepu, mpeBbIIAONIME HWMYIIECTBEHHOE COCTOSIHUE Mpe-

MMpUATHA, HC PACCMATPUBAIOTCA, TAK KdK UX HCBO3MOKHO B3BICKATh.

5.4. OLIEHKA ®UHAHCOBBIX PUCKOB
HA OCHOBE METO/IA OLIEHKHU CTOMMOCTH MOJ PUCKOM

DyHAAMEHTOM COBPEMEHHON TEOpUH (PMHAHCOBOTO PHUCK-MEHEIKMEHTA,
UCIIOJB3YIOIUM (hOopMau3aIyio Ha OCHOBE BEPOSITHOCTHOIO MOJX0/1a, SIBIISET-
csi koHIenuusa puckoBoi croumoctd VAR. Ee nokasarenb co3/ian AJisi OLEHKH
BO3MOXHBIX MOTEPh CTOUMOCTHU MOPTQENsi aKTUBOB Ha OMPEACICHHBIN EPUOJ
BpPEMEHHU.

Konmnenust Obia pazpaborana B koHie 1980-x rogos. C momonisio VAR
OnpeeIIsics pa3Mep 00s3aTEIBLHOI0 PE3EPBUPOBAHUS KAlTUTasa.

Hampumep, Korja roBopsiT, 4T0 pUucKoBasi CTOUMOCTb Ha 1 JIeHb cOCTaBIsI-
et 100 ThICc. IOJJI. ¢ AOBEPUTEIbLHBIM MHTEpPBAIOM 95 % (WU BEPOATHOCTHIO
notepb S5 %), ’TO 03HAYAET, YTO MOTEPU B TEUYEHUE OJTHOTO JIHSI, MPEBBIIIAONINE
100 TBIC. JOJIJI., MOTYT MPOU3OUTHU He OoJiee yeM B 5 % cityuaes.

NHbIMU cITOBaMU, PUCKOBAasi CTOMMOCTh — 3TO pa3Mep YObITKa, KOTOPBIN
MO>KET OBITh MPEBBIIIEH C BEPOSITHOCTHIO HE Ooiiee X % (He OyneT mpeBbIIeH
¢ BeposTHOCTBIO (100 — X) %) B TeUeHHE TOCIICIYIOIINX N JTHEH.

Merton OlleHKH CTOMMOCTH o1 puckoM VAR mo3BosisieT u3BMepUTh U pu-
BECTU K 00IleMy 3HAYEHHIO BCE PHIHOYHBIE PUCKH, KOTOPHIM MOABEPKEHa Op-
raHu3aIus.

Ha ocHOBe maHHOTO MOKa3aTesns OnpeaeIsaiOTCs:

— pe3epBbl KanuTana 0aHKOB JJIsl HOKPBITHS PHIHOYHBIX PUCKOB;

— HOPMAaTHBBI BEJIMYMHBI COOCTBEHHOI'O KamuTajla 0aHKa OTHOCUTEIBHO

BCJIMYUHBI €TO aKTUBOB U JIp.
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VAR sBisercs:

— METOJI0JIOTHEN OIIEeHKU MEPbl (PMHAHCOBOTO pHCKa HA OCHOBE HCIOJIb30-
BaHUS NTOKA3aTEN;

— METOAUKOW W OJHOBPEMEHHO KOJHWYECTBEHHOW OIEHKON PBIHOYHOTO
pHCKa B BUJE €AMHCTBEHHOIO MMApAMETPA,

— MAaKCUMAaJIbHO BO3MOXKHBIMH YOBITKAMH OT U3MEHEHHS] CTOUMOCTH (DUHAH-
COBOI'0 MHCTpYMEHTA (OpT(ensi aKTUBOB KOMITAHUHU ), KOTOPOE MOKET MPOU3OUTH
3a JJaHHBIN [IEPUO]T BPEMEHU C 3a/IaHHON BEPOSTHOCTBIO €r0 MOSIBICHHUSL.

Takum obpazom, VAR M0XHO paccMaTpuBaTh Kak IMOKa3aTellb CTaTHUCTH-
YECKOM OLIEHKHU BBIPAKEHHOTO B JIEHEKHOH, (PopMe MaKCUMaJIbHO BO3MOXHOTO
pa3Mepa pUHAHCOBBIX MOTEPh. Ero pacder ocyliecTBIs€TCS MPU yCTAHOBIICH-
HOM BHJI€ pacIpe/iesieHUs] BEPOSATHOCTH (PaKTOPOB, BIUSIIONIUX HAa CTOMMOCTD
aKTUBOB (MHCTPYMEHTOB), a TaK)K€ 3aJJaHHOM YPOBHE BEPOSTHOCTH BO3HUKHO-
BEHUS ATUX MOTEPh HA MPOTSHKEHUHU PACUETHOTO MEPUO0Jia BPEMEHHU.

Bennunna VAR oTpaxaeT ypoBEHb MOTECHUIHAIBHBIX MTOTEPh JJISI OPTaHU-
3aI[uy, UMEIONIEH OTKPBITYIO MO3UIIMIO IO HEKOTOPOMY (DPMHAHCOBOMY UHCTPY-
MEHTY (NopT(deIir0) B TEUEHUE ONPEICTCHHOTO TIEPUOia BPEMEHH.

KitoueBbIMH TlapaMeTpaMu MpPU ONPENCIICHUH PUCKOBONW CTOMMOCTH SIB-
JISIFOTCSL IOBEPUTENIbHBIN MHTEPBAJI U BPEMEHHOW TOPHU3O0HT.

JloBEepUTENBbHBI WHTEPBANI CIYKUT TPAHULIEH, KOTOpas OTIEISAET HOp-
MaJbHbI€ KOJIEOAHUs PhIHKA OT dKCTPEMAaJIbHBIX IIEHOBBIX BCILIECKOB. JloBepu-
TEJIbHBIA UHTEPBAJI (YPOBEHB) — YPOBEHD BEPOSITHOCTH TOT'0, YTO MAKCUMAJIBHO
BO3MOXHBIN pa3Mep (MHAHCOBBIX MOTEPh HE MPEBBICUT PACUETHOE 3HAYCHUE
3TOTO MoKazaresis (00bIIHO B mpeaenax 95-99 %).

PacuetHsbiii mepuoa BpeMEHH OILIEHKHU (MEPUOJ MOJJIEPXKAHUS TTO3UIINN)
OTPEACIISIIOT [0 OJHOMY U3 CIEIYIOIINX KPUTEPUEB:

— HAaMEYaeMoro IEepHoJa BIIAJICHHUS pacCMaTPUBAEMBIM AaKTHUBOM (T. €.
BPEMEHU €ro yAep:KaHUs B OpTQesie NpeanpusiTis);

— YPOBHS €r0 JINKBUIHOCTH (PEAIBHOTO CPOKA €r0 KOHBEPCUU B JIEHEKHYIO

dopmy 6e3 moTepu CBOEH TEKYIIeH phIHOYHOW CTOUMOCTH).
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KoHuenuust puckoBOM CTOMMOCTH HEABHO MPEANOJIAraeT, 4TO COCTaB
U CTPYKTypa OILICHUBAEMOTO MOpPTQessi aKTUBOB OYAYyT OCTaBaThCSI HEU3MEH-
HBIMU Ha NMPOTSKEHUU BCETO BPEMEHHOI'O TOPU30HTA.

OOBIYHO BEPOSATHOCTH MOTEPh YCTAaHABIMBAETCS Ha ypoBHe 1, 2,5 wnu 5 %
(COOTBETCTBYIOIINN JTOBEPUTEIBHBIN MHTEpBai coctaBiser 99, 97,5 u 95 %),
OJIHAKO PUCK-MEHEI)KEpP MOKET BhIOpaTh Kakoe-TM00 MHOE 3HAYEHUE B COOT-
BETCTBUU CO CTPATErMEd YIPABICHUS KalUTAIIOM, KOTOPOW MPHUAECPKUBACTCS
JAHHAs] KOMITaHUSI.

JloBEpUTENBHBIA HHTEPBAT MOXKET YCTAHABIUBATHCS:

a) MEHEPKEPOM Ha OCHOBE CYOBCKTHUBHBIX OIICHOK (KakK IMPaBHIIO, HHTEP-
BaJI yCTaHABIMBAETCs Ha ypoBHE 1; 2,5 nmm 5 %);

0) myTeM MOCTpoeHUs Tpaduka peasbHO HAOII0aeMOro (AMIIMPUYECKOTO)
pacrpejieNieHus] BEpOSITHOCTEN MPUObLIIEH U yOBITKOB, COBMEILIEHHOTO ¢ Tpadu-
KOM IIJIOTHOCTH HOPMAJIBHOTO pactpejiesieHusi. TOUKH MepeceueHms: «XBOCTOBY
HMIIMPUYECKOTO U HOPMAJIBHOTO pacrpeiesieHuss U OyAyT 3a/iaBaTh MCKOMBIN
JOBEPUTEIIbHBIN HHTEPBAIL.

C yBenMYEeHUEM JOBEPUTEIBHOIO MHTEpPBAIA U BPEMEHHOI'O TOPU30HTA
noKasaTeslb pUCKOBOM CTOMMOCTH OyneT Bo3pactarh. llotepu, ciaydarommecs
C BEpOSITHOCTHIO Jinilib 1 %, OyAyT Bblllle, 4eM MOTEPHU, BO3ZHUKAIOIIUE C BEPO-
STHOCTBIO 5 %0.

Bb100p BpeMEHHOI0 TOPU30HTA 3aBUCUT OT TOT'O, HACKOJIBKO YaCcTO MpPOU3-
BOJIATCS CHICJIKU C JAHHBIMU aKTUBAaMU, a TaKXKe OT UX JIUKBUAHOCTH. s du-
HAHCOBBIX MHCTUTYTOB, BEIYIIUX aKTHUBHBIC ONEpalldd Ha PbIHKAX KamuTaia,
TUMUYHBIM [IEPUOJIOM pacuera SIBIAEeTCs | JeHb, B TO BpeMs Kak cTpaTeruye-
CKH€ MHBECTOPHI U He(DUHAHCOBBIE KOMIIAHUHM MOTYT MCIIOJIb30BaTh U OOJIbIINE
NIEPUObI BPEMEHH.

Kpome Toro, mpu yCTaHOBIIEHMM BPEMEHHOI'O FOPU30HTA CIIENYET YUUTHI-
BaTh HAJMYUE CTATUCTUKU IO PACHpPEICICHUIO MPUObUICH U YOBITKOB JJIS JKe-

JJaCMOI'0O MHTCPBaJIa BPpCMCHHU. I/IHTYI/ITI/IBHO IIOHATHO, YTO BO3MOKHBIC HpI/I6BI—
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JU U yOBITKH, HAllpUMEP, 32 5 AHEN MOTYyT UMETh OOJIbIIIME MacIITa0bl, YeM 32
1 nenp. Ha mpakTuke cuMTaroT, 4YTO 3a MEpUOA B N JHEW BEIMYMHA PUCKOBOMU
CTOMMOCTHU OyeT MPUOIU3UTENIBHO B N pa3 OoJibliie, yeM 3a 1 1eHsb.

Takoe nomynieHue Bpsi U ONMPaBAAHHO ISl CPABHUTENIBHO OOJIBIINX HH-
TEpPBAJIOB BPEMEHHU, TIO3TOMY MIPHU KAKJIOM OOHOBJICHUH NOPTQeEist HEOOXOAUMO
KOPPEKTUPOBATh BEJIMYMHY PUCKOBOW CTOMMOCTH.

ITokazarenb pUCKOBOW CTOMMOCTU, KOHEYHO, HE SIBJISIETCS €IMHCTBEHHBIM
Y YHUBEPCAIbHBIM MHCTPYMEHTOM OIIEHKU PUCKOB. Kak mpaBuiio, pacdeT puc-
KOBOW CTOMMOCTH COIPOBOXIAETCA JIETAIBHBIM aHAJIU30M HECKOJBKUX BO3-
MOXHBIX CIIEHAPUEB, MOJEIUPOBAHUEM SMIUPUUYECKUX PACIPEIEICHUN BEPO-
ATHOCTEW U TECTUPOBAHUEM MOPTQEs Ha YCTOMYMBOCTh K U3BMEHEHUSIM OCHOB-
HBIX IapaMeETPOB.

BenvunHa pUCKOBOM CTOMMOCTH Kak 00o0OIIaromiasi OlleHKa PBIHOYHOTO
pUCKa HYXHa B MEPBYIO OYEPEAb ISl PUHATUSA ONEPATUBHBIX PELICHUN BBIC-
ITUM PYKOBOJCTBOM KOMITaHUU. {1151 ee onpenesieHus: HEOOXO0UMO 3HATh 3aBU-
CUMOCTh MEX]ly pa3MepamMu NpUObLUIeH U YOBITKOB U BEPOSITHOCTAMM HUX IOSB-
JIEHUsI, T. €. paclpe/ieieHHe BEPOSTHOCTEW MpuObLUIeH W YOBITKOB B TEUCHHE
BBIOPAHHOT'O MHTEPBAJa BPEMEHHU.

OCHOBY METOAOJIOTMM pacyeTa IMOKa3aTeNsl COCTABIISIOT CIEIYIOIIHE OC-
HOBHBIE 3JIEMEHTHL:

1) yCTaHOBJICHHBIM BHJI pPACIpENCICHUsT BEPOSTHOCTEH PHUCKOBBIX (ak-
TOPOB,;

2) mpeaBapUTEIIbHOE CTATUCTUUECKOE HCCIICIOBAHUE BIIMSHUSI U3MEHEHHUS
PUCKOBOTO (pakTOpa HA U3MEHEHHE CTOMMOCTH OTAEIBLHOT0 akTHBa (TmopTdens);

3) noctpoeHue PyHKIMU [IEHOOOpa30BaHUs akTUBA (Win noptdesns) B 3a-
BUCHMOCTH OT KOHKpETHOTO (hakTopa (Buaa) (GPMHAHCOBOTO PUCKA;

4) onpenenenne GOpPMbI U TECHOTHI KOPPETSIIMOHHBIX CBSI3€U MEXIY pas-
JUYHBIMU (paKTOpaMu pHUCKa.

PeanbHBIN 3aKOH pacnnpCcaciaCcHusA BCpOHTHOCTCﬁ B OOJILIIMHCTBE ClIy4acB

HCU3BCCTCH, ITIOOTOMY B Ka4CCTBC 3aMCHBLI IIPUXOAUTCA HUCIIOJIb30BATH APYTOC,
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XOPOIIIO U3YYEHHOE pacmpe/eiecHue. TUMHIHBIM MPUEMOM SIBJISIETCSI HCTIOB30-
BaHNE HOPMAJIBHOTO PacpeelICHNs BEPOITHOCTEH.

[TocemoBaTensHOCTH peaM3aIlii METOA:

1. OnpeneneHue Tak Ha3bIBAEMBIX PBIHOYHBIX (DAKTOPOB PHUCKA, T. €. OC-
HOBHBIX IIEH W IPOICHTHBIX CTAaBOK, KOTOPBIC OKA3bIBAIOT BIMSHHEC HA CTOH-
MOCTb aKTHBOB.

2. Onpenenenre BUAa U OIEHKA MapaMeTPOB CTATUCTUYECKOTO pacipee-
JICHUST O’KUIAEMBIX B Oy IyIIeM 3HaUY€HUI PHIHOYHBIX (PaKTOPOB.

3. Mcnonb30Banre TOJYYCHHBIX 3HAUYCHWH W aHAJUTHYCCKUX 3aBHUCHUMO-
CTCH I OINpeeeHUsT MOTESHIINATbHBIX H3MEHCHHH CTOMMOCTEH pPa3IMUHBIX
MO3UIIAHA, COCTABJISIOIINX MTOPTQETb.

4. Tlocnemytomee paHKXKUPOBAaHUE U CYMMHUPOBAHUE H3MEHEHHUI CTOMMOCTH
0 BCEM IMO3WIMSAM JIsl OIEHKHA OXHUIACMBIX W3MEHEHWUW CTOMMOCTH BCETO
nopTders.

Beinenenre orpaHWYeHHOTO Ha0Opa PHIHOYHBIX (DAaKTOPOB ITO3BOJISIET
IIPEICTaBUTH 1IeHy (PMHAHCOBOT'O MHCTPYMEHTA Kak (DYHKITHIO 3THX (haKTOPOB,
TE€M CaMbIM PEIIUTh TJIABHYIO MPOOJIEMY KOJIMYECTBEHHOTO OMMCAHUS CTOMMO-
CTU TTOPTQers.

Omnpenenenrne PIHOYHBIX (PAKTOPOB MPEIIOIATAET Pa3ACICHUE BXOISIINX
B MOPT(HENb CIOXKHBIX (PUHAHCOBBIX MHCTPYMEHTOB Ha 0oJiee IIPOCTHIE, HEIlOo-
CPEIICTBEHHO CBSI3aHHBIC C PHIHOYHBIMHU (paKTOpamMu pPUCKa, M UX JalbHEHIIee
paccMOTpeHHe Kak cyonopTdeneld, Wiy MO3UIUi, COCTOAIINX W3 TaKuX Mep-
BUYHBIX MHCTPyMEHTOB. Hampumep, 1ieHa ¢hopBapaHOTO KOHTPAKTa HA MOCTaB-
Ky OJHOUM BJIFOTHI B OOMEH Ha JIPYTYIO 3aBHCHUT OT TPEX PHIHOYHBIX (haKTOPOB:
0OMEHHOT'0 Kypca CIOT OJHOW BaJIOTHI K JPYroMl M JABYX MPOIEHTHBIX CTaBOK
10 KaXKJ0W M3 BaJIIOT KOHTPAKTA.

JIyist BceX MHCTPYMEHTOB, BXOSIINX B TOPT(HENb, JODKHBI OBITH MOTyYe-

Hbl aHAJIUTUYCCKHUC 3aBUCHUMOCTH, BBIPAXKAIOIUC UX TCKYINYHO CTOMMOCTL YC-
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pe3 pblHOYHBIE (DAKTOPHI pUCKa. B HEKOTOPBIX cilydasix, Korja TouHasi (hopmyia
CTOMMOCTH HEW3BECTHA, ISl OLIEHKU CTOMMOCTH HHCTPYMEHTA HPUMEHSIOT
YUCIICHHBIE METO/IBI.

D10 Hanbojee CIOXHBIM ATal, MOCKOJBKY M KPYMHOTO (MHAHCOBOIO
MHCTUTYTa KOJIUYECTBO TaKUX (PaKTOPOB MOXKET U3MEPSITHCS COTHIMU.

Kpusas ABC wnmrocTpupyeT HOpMalbHBIM BHUJ PACHPEHCICHUS BEPOST-

HOCTe mpuObUIel M YOBITKOB B 3a/JIaHHOM PAacUETHOM IMEPUOJIE BPEMEHU

(puc. 9).

F

T
)

Puc. 9. HopmanbHbIi BUI pacipeieieHns: BEpOSATHOCTEH MpUuObLIel U YOBITKOB

[Tpu6bLTL

YOBITOK

B 3a/TaHHOM PAaCYCTHOM IICPUOAC BPCMCHU

3amtpuxoBaHHoe noje BHyTpH 3Toro rpaduka (EFBC) coorBercTByeT U3-
OpaHHOMY JOBEpUTENHLHOMY YpOBHIO (95% Iulomaau moj KpUBOii), a He3a-

mrpuxoBanHoe noisie (AFE) xapakTepusyer 3Hau€HUSI BO3MOXKHBIX YOBITKOB,
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BBIXOJISIINE 32 PAMKH JIOBEPUTEILHOTO ypoBHS (5 %). Ha rpaduke mokaszareinb
VAR onpenenen B cymme 15 yCIOBHBIX JEHEXKHBIX €IUHHUI], YTO COOTBETCTBYET
MaKCUMAJIbHOMY pa3Mepy BO3MOXHBIX (DMHAHCOBBIX MOTEPH IO paccMaTpu-
BaeMOMYy (DMHAHCOBOMY MHCTPYMEHTY MPH 3aIaHHBIX JOBEPUTEIHLHOM YPOBHE
U pacyeTHOM IIEPHO/Ie OIIEHKHU.

Jlns pacuera mokaszaTesisi PUCKOBOM CTOMMOCTH HCIIOJB3YIOTCS TPH pPas-
JUYHBIX SKOHOMHUKO-MAaTEeMaTUYECKUX METO/a: aHAIMTHYECKHM, METOJl HCTO-
puueckoro MojaeaupoBanus U meroa Monte-Kapio. IlepBbiii U3 HUX SBISETCS
napaMeTpUUYECKUM M TO3BOJIAET MOJy4aTh OIEHKUM B 3aMKHYTOM BHJIE, a JiBa
JIPYTUX MPEACTABIAIOT CBOETO POJa MAaTEMATHUYECKUM SKCIIEPUMEHT. AHAIUTH-
YEeCKMM METOJI OCHOBAH Ha MPEJIOJIOKEHUH O HOPMAaJbHOM paClpeaciCHUH,
METOJ UICTOPUYECKOTO0 MOJICTUPOBAHUS — HA PEATbHOM paclpeieIeHUH (IMITH-
pUYecKue JaHHbIE).

BriOop meToma pacuera mokaszaresisi PUCKOBOM CTOMMOCTH OyJieT ompe-
JENSATHCSI COCTABOM M CTPYKTYypoil mopTdesnsi, JOCTYMHOCThIO CTaTUCTUYE-
CKMX JJaHHBIX U IPOTPAMMHOTO OOECIICUECHUS, BHIUMCIUTEIbHBIMA MOIIHOCTSI-

MU U PSAOM JIpyTux (HakTOpOB.

KOHTpOJIbeIe BOITPOCHbI

1. Kakue meToapl MPUMEHSIOTCS MPU OLIEHKE PUCKOB MHBECTHI[MOHHOTO
npoekra’?

2.Yto sBiseTcs moka3aTejieM pHCKa IPHU MPOBEICHUU OIEHKHW PUCKa MH-
BECTUPOBAHUS B IIEHHBIC Oymaru?

3. UTo Takoe HECUCTEMATHICCKHII PUCK MOpTdes?

4.Yem otnunuaercs nuBepcudukamnuss MapkoBuila OT HaMBHOW JTUBEPCH-
dbuxanuun?

5. Uto Takoe koBapuaims’?
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6. Uto moka3piBaeT KO3 PHUIIUSHT KOPPEIIAITIT?

7. Ha3zoBure ocHOBHBIE no10keHus moaenu CAPM.

8. Kakue 30HBI pricKa IPUHSATO BBIICIATH MPU TOCTPOSHUN KPUBOW prcKa?
9. Kakue pucku orieHHBaroTCs ¢ momMoIisio meroga VAR?

10. Kakue skOHOMUKO-MaTeMaTHUYeCKUE METOIbI MCTIONIb3yIoTCs ipu VAR?

TecTsl A1 caMmoOnIpOBepKH

1. KoBapuarusi — 3TO TOKasareib, KOTOPBIA OTpaxkaeT (TIO3BOJIAET OIIe-
HUTH):

a) TMHAMUKY TOTO WJIM MHOTO MOKAa3aTelsl pUCKa;

0) BeTUYMHY BO3MOXXHBIX IIOTEPHh B OTHOCUTEILHOM BBIPAKCHHH;

B) 3aBUCUMOCTDb USMCHYUBOCTH OHOI'O ITOKA3aTCJIAA OT U3SMCHCHUA IPYyToro.

2. KoaddunueHT Koppesimu — 3To:

a) OTHOCHUTEILHBIN TTOKa3aTeNb, OMPESIsIeMbIi ITyTeM JeJIeHUs KoBapHa-
MY aKTUBOB Ha MIPOM3BEICHUE UX CPEIHEKBAIPATUIHOTO OTKIOHCHHUS;

0) aOCOIOTHBIN MMOKA3aTelb, ONPEACIAEMbI IyTEM COMOCTABJICHUS KOBa-
pHUaIy aKTHBOB,;

B) OTHOCHUTEJIBHBIN TTOKA3aTeNb, OMPEISIIEMbIi ITyTEM COMOCTaBICHUS KO-

BapHuallin aKTHUBOB.

3. OTpunatenbablii KO3(POUIMEHT KOPPEISAIUN CBHICTEILCTBYET O Clle-
ITYIOIIEM:

a) CBSI3M MEXy U3BMEHUYMBOCTBIO MMOKa3aTese HeT;

0) aKTHUBBI 3aBUCUMBI U U3MEHSIIOTCS] PA3HOHANPABJICHHO;

B) AKTHUBbI 3aBUCUMbI U UX BCIIMYMHA OJHOBPCMCHHO CHHMKACTCA.
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4. Koapdurment xoppensiuuu B pasmepe 0,9 cBUIETENbCTBYET O cClle-
IYIOILEM

a) aKTUBBI 3aBUCUMBI, CBSI3b Ciiabasi U MPSIMO MPOMOPIMOHATbHAS;

0) aKTUBBI 3aBUCUMBI, 3aBUCUMOCTb TE€CHAs U MPSMO POMOPIHMOHATbHAS;

B) AKTHUBBI 3aBUCHUMBI, 3aBUCUMOCTDb cirabas u IIPpAMO IIPOIIOPHOHUOHAIbHAL.

5. B-xko3dpurreHT — 3To MoKazaresb, KOTOPBIN:

a) OTpakaeT OTHOCUTEIHHYIO HEYCTOMYMBOCTh JOXOJTHOCTH aKTHBA B CPaB-
HEHUU C U3MEHEHUEM JIOXOTHOCTH PHIHKA;

0) oTpakaeT B3aUMOCBS3b JOXOJIHOCTH U PUCKa aKTUBA (IIEHHOMN Oymarmu);

B) OTpakaeT OTKJIOHEHWE PHCKa IIEHHOW OyMaru OT pucKa IIeHHBIX Oymar,

O6paH_IaIOH_II/IXC$I Ha PbIHKC.
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3AK/IIOYEHHE

Puck-mMeHeKMEHT MpEeACTaBIsieT CO0O0il CHUCTEMYy YIpaBJEHUS PUCKOM.
B ero ocHoBe Jexar IeIeHaNpaBICHHbIM MOWCK M OpraHU3alus padoThl IO
CHIDKEHMIO CTENEHHM PUCKA, CIIOCOOBI MOJYYEHUS M YBEIUUYCHUS J10XO0/1a B He-
OIPENICIIEHHON X035IMCTBEHHON CUTYallNH.

Henz0eXHOCTh PUCKOB, UX MHOKECTBEHHOCTh, U3MEHUMBOCTh U B3aUMO-
CBS3b MPUBOMAST K HEOOXOJUMOCTH MOCTOSHHOTO M3Y4YEHHUs ATOTO BOMpOca
Y PETYJIIPHOTO COBEPIICHCTBOBAHUS KAK CAMOTr0 MPOoLEecca YIIPaBJICHUS PUCKA-
MU, TaK U TPUMEHSIEMBIX METOJOB Y NHCTPYMEHTOB.

Puck-mMeHekMEHT B J1000W OpraHu3allu  SIBISIETCS CHEU(PUIECKUM
MPOLIECCOM, MO3TOMY HEBO3MOXHO CO3/1aTh KAKYIO-TO YHUBEPCAIBHYIO WIIU
UJCATbHYIO MOJIENb yIpaBieHusa. Ho 3HaHHE ero 3TarnoB U UHCTPYMEHTOB I103-
BOJIUT HAWTHU MPABUWIBHOE PEIICHUE TOW WJIM MHOW MPAKTUUECKOW 3aJa4U, BbI-
paboTarh pa3yMHYyIO0 M YCHENIHYIO MPOrpaMMy YTNPaBICHHUsS PUCKAMHU OPTraHU-
3aIUH.

B nacrosmem nocobun B Hanbojiee NOCTYNMHOW (opMe H3JI0KEHbI (PyHK-
1M1 U BUJIBI PUCKOB, METOJIbl 1 OCHOBHBIE ATallbl YIpaBieHUss UMU. KOHTpOIb-
HBIE BOMPOCHI U TECTOBBIC 33JIaHUSI CIIOCOOCTBYIOT MPOBEPKE U 3aKPEIUICHUIO

3HAHUMN.
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NNPU/T10KEHHUE
TPYAOBbIE ®YHKLINU
CIIELHUAJIMCTA 110 YITPABJIEHHUIO PUCKAMH
(B COOTBETCTBHHU C IPO®ECCUOHAJIbBHBIM CTAHAAPTOM)

OCHOBHBI€ 11€JIH IESITEILHOCTHU CIEIUATUCTA 110 YIIPABICHUIO PUCKAMU:

® orpejesieHre COOBITUM, KOTOPhIE MOTYT BIUATH Ha JEATEIBLHOCTH Op-
raHW3alMy, U YIPaBICHUE CBS3aHHBIM C 3TUMHU COOBITHUSMH PUCKOM, a TaKXKe
KOHTPOJIb OTCYTCTBHS MPEBBIIICHUS MPEAEIbHO JIOMYCTUMOTO YPOBHS pPHCKa
OpraHHU3allui U MPEAOCTABICHUE PA3yMHOUW TrapaHTUM JOCTUKEHUS LieJiel op-
raHu3alluu;

® [0JIJIEp’)KaHUE YPOBHSI PUCKA, OOECIEUMBAIOIIETO HEMPEPHIBHYIO €S-
TEJIBbHOCTh U YCTOMYMBOE pa3BUTHE OPTraHMU3alMU, MOITYYEHHUE ONTHUMAIBLHOIO
pe3yJibTata JAESTEIbHOCTH OpraHu3allid C YYETOM pPHUCKA JJId y4YpeauTeneH,
COOCTBEHHUKOB U MHBIX 3aUHTEPECOBAHHBIX CTOPOH.

TpynoBble PyHKIIMU CIIEHUATIACTA:

1. Pa3zpaboTKka OTJEIbHBIX HAIIPABICHUIN PUCK-MEHEIKMEHTA:

— OlpeJeieHe KOHTEKCTa, UACHTU(UKAIIUS, aHAJIU3 PUCKOB M BhIpAOOTKa
MEPOMPUATHII TIO BO3/ICHCTBUIO HA PUCK;

— JIOKyMEHTUPOBAHUE Mpoliecca YIPABICHUS PUCKAMHU B paMKax OTJIEIb-
HBIX OM3HEC-TIPOIECCOB, HAIIPABICHUH;

— MOJJIEpKKa Mpoliecca yIpaBIeHUs] PUCKaMU I OTBETCTBEHHBIX 3a PUCK
COTPYAHUKOB OpraHu3aluy;

— pa3paboTKa METOIMYECKOM U HOPMATUBHOU 0a3bl CUCTEMBI YIPABIICHUS
pUCKaMH M TIPUHIIMIIOB YIPABICHUS PUCKAMHM B paMKax OTJEIbHBIX OU3HEC-
IIPOLIECCOB, HAMPABIICHU.

2. O6ecneuenue 3¢pHeKTUBHON PabOTHI CUCTEMBI YITPaBICHUS PUCKAMMU:

— IUITAaHUPOBAHUE JICSITEIBHOCTHU MOJIPA3/ICJICHUs] B COOTBETCTBUU CO CTpa-
TErMYECKUMU LIENISIMU OpTaHU3allUu;

— nojjepxkaHue 3(pPEKTUBHBIX KOMMYHUKAIIUA U MOTHUBAIUSI COTPYHU-

KOB IIOAPa3aACJICHUA
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— KOHTPOJIb 3P (HEKTUBHOCTH PabOTHI COTPYHUKOB U TTOApa3ICIICHHUS;

— pa3paboTKa CHCTEMBI YIIPaBICHUS PUCKAMH,

— BHEJPEHUE CUCTEMBI YIIPaBICHUS PUCKAMU;

— DKCILTyaTanys CUCTEMBI YIIPaBIECHUS PUCKAMU;

— MOJ/ep>)KaHUE yCTOWYUBOTO (DYHKITMOHUPOBAHUS CHUCTEMBI YIPABIICHHUSI
pUCKaMU;

— pa3paboTKa COBMECTHBIX MPEJI0KECHHUHN 110 BOTIPOCaM YIIPaBJICHUS PHUC-
KaMH CO BCEMH YYaCTHHKaMH IIPoIlecca U KOHCYJIbTHPOBAHNE COTPYIHUKOB;

— o0ydyeHre COTPYJHHKOB B 00JIACTH YIIPaBJICHUS PHUCKAaMU M Pa3BHTHE
KyJIbTYPHI YIIPaBICHUS PUCKaMHU.

3. Metonuueckas pa3paboTKa, MOAJACpPKAHUE W KOOPIWHAIUS TIpoliecca
YIPaBJICHUS PUCKAMH:

— pa3paboTka METOANYECKUX JOKYMEHTOB;

— KOHCYJIbTHPOBAHHE 110 BOIIPOCAM YIIPaBIIEHUS PUCKaMU B OpTraHU3aIluy;

— B3aMIMOJICHCTBUE C 3aWHTEPECOBAHHBIMHA CTOPOHAMH II0 BOIpPOCAM YII-
paBJICHUS PHUCKaMU M ITyOJIMYHOE MPEACTaBICHUE OPTaHW3allMh B CPEJCTBAX
MaccoBOM MH(MOPMAITUN B YaCTH PUCK-MCHEDKMEHTA;

— TojJiepKaHUE W COBEPIICHCTBOBAHWE KYJIbTYPHI YIPABJICHUS PUCKAMH
B OpraHU3aIluu.

4. TTocTpoeHne 1 KOHTPOJIb MPOIECCa YIPABICHHUS PUCKAMU:.

— PYKOBOJICTBO CO3JIaHMEM METOJOJOTUH CHCTEMBI YIIPaBIECHUS PHUCKaMH,
dbopMHUpOBaHKE OCHOBHBIX MPHHIIAIIOB KOPIIOPATUBHBIX HOPMATHUBHBIX AKTOB
110 YIPABJICHUIO PUCKAMU;

— KoopJuHANMs PadoT MO BHEAPCHHWIO CIWHON IMOJUTHUKH OpraHU3aINH
B 00JIaCTH yIIpaBJICHUS PUCKAMH;

— CO3/71aHUE OPTaHU3AIMOHHON CTPYKTYPHI CHCTEMBI YIIPABIICHHUS PUCKAMU;

— KOOpJWHAIHS padoT M0 TEXHUKO-UH(OPMAITMOHHOMY OOCCIICUCHHIO CH-
CTEMBI YIIPaBJIEHUS PUCKaMU;

— YIIPABJICHHUC KaAPOBLIM COCTABOM CHCTCMBI YIIPABJICHHA PUCKAMMU,
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— KOHTPOJIb IIpoLecca NPEAOCTABIEHUS] OTYETHOCTU IO PUCKAM B OpraHHU-
3a1uu;

— KOHTPOJIb ITPOLECCOB YIPABJICHUS B UPE3BbIYANHON CUTyalluu, AHTUKPU-
3MCHOTO YIIPaBJIEHUA U YIIPAaBJICHUS HEMTPEPHIBHOCTHIO OM3HECA;

— OIICHKA aJIeKBAaTHOCTH BO3JCUCTBHUS Ha PUCKU (CTPaXOBOMl 3aIUTHI,
XEeKUPOBAHUSI, TAPAHTHI );

— KOOpJMHAIMS Tpoliecca BHIMIOJIHEHUS MJIAaHOB U OIO/IKETOB pearnupoBa-
HUS HA PUCK;

— pa3BUTHE KYJIbTYPHI YIIPABICHUS PUCKAMU B OPTraHU3ALUH.

5. CTparernueckoe KOprnopaTUBHOE YIPaBICHUE PUCKAMU:

— OIPENEIIEHUE CTPATErMU OpPraHU3alUy B YAaCTHU PA3BUTHUA U MOJJEpPXKa-
HUU CUCTEMBI YIIPABJICHUS PUCKAMU;

— YCTAHOBIIEHUE MNPENEIBHO AOIYCTUMOIO YPOBHS PUCKA HAa CTpaTeruye-
CKOM YpPOBHE;

— OIIPEJICIICHUE LIEJIEN CUCTEMBI YIIPABJIEHUSI pUCKAMU OPTraHU3al1H;

— KOHTPOJIb CUCTEMBI YIIPABJIIEHUS PUCKAMU;

— OIIpPEIEIICHUE HAIPABJICHUN PAa3BUTHUS KOPIIOPATUBHOMU KYJIBTYphI B 4Ya-
CTH YIPABJICHUS PUCKAMU;

— ONpeAeIeHUE eI U OCHOBHBIX MEPONPUATUN IO BOIPOCAM YCTOMYM-
BOI'0 Pa3BUTHs U COLUAIBHOM OTYETHOCTH OPraHU3alMU B YACTU YHIPABICHUS

pHUCKaAMU.
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Сложно, точнее, невозможно найти ситуацию, вид деятельности или форму активности, которые не сопровождаются возникновением тех или иных рисков. Несмотря на наличие позитивных свойств, отношение 
к риску как к возможному ущербу и потерям является однозначно негативным. Стремление любого субъекта избегать его является стандартным и рациональным. Поэтому вопрос о том, как оценить риски и как ими управлять, является актуальным в производственной деятельности хозяйствующих субъектов.

Целью дисциплины «Риск-менеджмент» является формирование практических навыков проведения анализа рыночных и специфических рисков для принятия управленческих решений, в том числе решений об инвестировании и финансировании. Студенты ознакомятся с причинами 
и источниками возникновения рисков, методами их анализа и инструментами управления. В результате освоения дисциплины «Риск-менеджмент» они должны научиться: 

· идентификации деловых рисков; 

· оценке влияния риска на основе количественных и качественных методов; 

· оценке и выбору организационно-управленческих решений в условиях и с учетом риска;

· разработке, оценке и внедрению инструментов по управлению рисками;

· применению инструментов управления экономическими и финансовыми рисками;

· оценке альтернативных вариантов снижения вероятности и/или размера ущерба. 

Пособие способствует формированию необходимых профессиональных компетенций, а также умений и навыков в области управления финансами фирмы с учетом условий функционирования отечественных организаций и этапа развития экономики России.
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и источники возникновения 

Риски есть везде, риски есть всегда. Не существует такой деятельности, в которой они так или иначе не присутствовали бы. Это верно даже для абсолютно незначительных событий, таких как прогулка по улице или поход в магазин. 

Риски сложно рассматривать как нечто позитивное и приятное, от них хочется избавиться, снизить их, уменьшить их число или последствия. Для этого необходимо понять сущность и источники возникновения рисков. 

Анализируя подходы авторов, можно сделать вывод о том, как характеризуется риск:

1) возможная опасность или неудача;

2) вероятность ошибки того или иного выбора в ситуации с несколькими альтернативами;

3) образ действий в неясной, неопределенной обстановке.

В этих характеристиках подчеркивается не только и не столько факт ущерба (убытка, потери), сколько проблема выбора, неизвестности, неосведомленности. 

В составе любого риска (рискового события, фактора) можно выделить: 

– вероятность получения желаемого результата;

– вероятность наступления нежелательных результатов;

– вероятность отклонения от выбранной цели;

– отсутствие уверенности в достижении поставленной цели;

– материальные, экономические, финансовые, нравственные и другие потери, связанные с осуществлением выбранной альтернативы.

Риск представляет собой потенциально существующую вероятность потери ресурсов или неполучения доходов.

Риск и неопределенность взаимосвязаны, неразрывны, но не тождественны. Ситуация неопределенности характеризуется тем, что вероятность наступления результатов в принципе не устанавливаема. Риск – ситуация относительной неопределенности, когда наступление событий может быть определено с той или иной степенью вероятности. 

С учетом сказанного выше наиболее полным будет следующее определение риска – это деятельность, связанная с преодолением неопределенности в ситуации неизбежного выбора, в процессе которой имеется возможность количественно и качественно оценить вероятность достижения предполагаемого результата, неудачи и отклонения от цели.

Несмотря на сложившееся устойчиво негативное отношение к риску, он обладает и позитивными свойствами, что отражено в его функциях, которые представлены ниже.

1. Инновационная – заключается в стимулировании субъектов к поиску путей, связанных с наименьшим риском, и, как следствие, поиску способов нетрадиционных решений проблем, стоящих перед предпринимателем или руководителем.

2. Регулятивная – выражается в двух формах: 

а) конструктивной – наличие риска и, как следствие, стремление людей его избежать способствуют формированию механизмов, позволяющих преодолевать косность и стереотипность мышления, консерватизм, которые препятствуют успешному ведению бизнеса; 

б) деструктивной – наличие риска и сопутствующие ему прибыль 
и выгода приводят к необоснованным, неразумным решениям, что порождает авантюризм, субъективизм. 

3. Защитная – заключается в формировании у хозяйствующих субъектов терпимого отношения к возможным потерям и неудачам, которые так или иначе возникают у всех и в целом неизбежны. 

4. Аналитическая – состоит в стремлении субъекта проанализировать все возможные альтернативы, выбирая наиболее приемлемые для него, обладающие оптимальным сочетанием выгод и рисков. 

Несмотря на то, что риск объективно существует в любой ситуации, 
в нем необходимо выделять как объективную, так и субъективную составляющие: 

– объективная – вероятность неблагоприятного исхода, не зависящая от желания и возможностей человека, подверженного риску; 

– субъективная – опасность, обусловленная оценкой субъекта и присутствующая не столько в самой ситуации, сколько в его отношении 
к ней. 

Ряд авторов выделяет еще и субъективно-объективную составляющую, суть которой заключается в том, что риск возникает в результате взаимодействия между факторами субъективного и объективного характера.

Теория риск-менеджмента основывается на следующих аксиомах: 

1. Выделяют две противоположные зоны экономической деятельности: безрисковая зона и зона абсолютного риска. При этом очевидно, что указанные зоны существуют только в теории. На практике все управленческие ситуации всегда находятся в промежутке между ними.

2. Риски в той или иной степени присутствуют во всех элементах 
и сферах деятельности внешней и внутренней среды организации, так как в любой системе всегда существует объективная вероятность неисполнения или ненадлежащего исполнения планируемых управленческих мероприятий.

3. Риски обладают собственным пространством и временем, т. е. они могут возникать, развиваться и функционировать только на определенной территории и в течение определенного периода времени. Время существования рисков не может быть бесконечно большим и не может равняться нулю.

Основным источником возникновения риска, как уже указывалось, является неопределенность тех или иных последствий. Однако непосредственно причин и факторов, представляющих угрозу, может быть очень много, в том числе внешних (естественно-природных, техногенных, социальных, политических, экологических и т. д.) или внутренних, связанных 
с процессами производства и управления. При этом независимо от причины возникновения риска, анализируемой ситуации и прочих факторов считается неоспоримым наличие следующих методологических законов риска:

1. Закон неизбежности риска – риск неизбежен, он есть всегда, его уровнем можно управлять, но невозможно исключить и устранить все риски полностью. 

2. Закон сочетания потенциальных потерь и выгод – риск в любой ситуации всегда непосредственно связан с потенциальными потерями и выгодами. Возможность убытков одновременно означает и возможность получения дохода. 

3. Закон прямой зависимости между степенью риска и уровнем планируемых доходов – риск и доход (доходность) находятся в прямо пропорциональной зависимости, т. е. чем выше риск, тем выше возможный доход, чем ниже риск, тем ниже доход. 

Риск неразрывно связан с двумя аспектами – возможным ущербом 
и вероятностью его возникновения. И то и другое нельзя измерить в каких-либо объективных единицах. Например, для роста это будут сантиметры, веса – килограммы, расстояния – километры и т. д. В каждом конкретном случае риск может выражаться и оцениваться с помощью различных показателей, однако в самом общем случае ценой риска принято считать количественное выражение величины потерь или убытков. 

 Прежде чем переходить к рассмотрению видов риска, необходимо понимать, видеть и различать некоторые его структурные характеристики: 

– опасность – потенциальная угроза возникновения ущерба; 

– подверженность риску – связана с ситуацией, в которой находится человек, ее спецификой; 

– уязвимость – связана с субъектом риска (человеком, предметом), выражает степень или интенсивность возможного ущерба.

Например, рассмотрим ущерб в результате падения со стула. Ущерб 
в этой ситуации будет нанесен, если есть риск того, что со стула можно упасть, а он есть всегда. Однако подверженность этому риску зависит 
от того, как часто человек сидит на нем: риск будет тем больше, чем чаще это происходит. Уязвимость обусловлена физическим состоянием, ловкостью и здоровьем человека. Иными словами, риск в данной ситуации будет практически катастрофическим, если человек по тем или иным причинам часто сидит на стуле, не обладает необходимой ловкостью и страдает остеопорозом (заболеванием, при котором кости становятся очень хрупкими и плохо срастаются). 
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Вопросами изучения и классификации рисков ученые интересуются очень давно. Так, первую классификацию рисков предложил Дж. М. Кейнс. Он выделял следующие виды риска:

– предпринимательский риск – риск, связанный с неопределенностью получения ожидаемого дохода от вложения средств;

– риск «заимодавца» – риск невозврата кредита, включающий в себя юридический риск (уклонение от возврата кредита) и кредитный риск (недостаточность обеспечения);

– рыночный риск – риск изменения ценности денежной единицы 
(вероятность потери средств в результате изменения курса национальной валюты).

И. Шумпетер акцентировал внимание на двух видах риска – техническом и коммерческом. При этом под техническим риском он понимал возможность провала проекта из-за определенных технических неувязок, поломки оборудования, стихийных бедствий, приведших к разрушению предприятия, и т. д. Коммерческим риском Шумпетер считал опасность провала предприятия в связи с отсутствием финансирования проекта.

Однако несмотря на актуальность вопроса и интерес к нему, до сих пор не существует единой классификации рисков вообще или предпринимательских рисков в частности. Объясняется это рядом объективных факторов:

1) многообразие рисков и рисковых факторов и их субъективная оценка (причины одного и того же риска могут быть различными);

2) наличие множественной и сложной связи между рисками (один риск влечет возникновение ряда новых);

3) появление, актуализация новых видов рисков или исчезновение, деформация ранее известных (в настоящее время риски погибнуть на охоте или попасть под копыта лошади фактически равны нулю, при этом очень актуальными становятся риски отключения Интернета, разрядки мобильного телефона, поломки транспортного средства).

Несмотря на отмеченные сложности, анализировать существующие классификации необходимо, так как это позволяет:

– познакомиться с разнообразием рисков;

– выделить риски в конкретной ситуации;

– разобраться в причинах возникновения рисков. 

Риски можно классифицировать по следующим признакам:

1. Характер последствий: чистый и спекулятивный.

2. Степень управляемости и источники возникновения: систематический (рыночный, внешний) и несистематический (организационный, внутренний).

3. Сфера возникновения: производственный, коммерческий, финансовый, социальный, природно-естественный, экологический, политический, транспортный. 

4. Уровень анализа: макроэкономический, микроэкономический.

5. Время возникновения: ретроспективный, текущий, перспективный.

6. Продолжительность проявления: кратковременный, долговременный, постоянный. 

7. Уровень финансовых потерь: допустимый, критический, катастрофический. 

8. Степень правомерности: оправданный, неоправданный. 

9. Возможность страхования: страхуемый, нестрахуемый.

Специфические классификации рисков представлены в документах, регламентирующих вопросы банковского обслуживания и финансовых рынков. Так, например, Банк России выделяет следующие наиболее значимые риски в банковской деятельности: кредитный риск, страновой риск, рыночный риск, процентный риск, риск потери ликвидности, операционный риск, правовой риск и риск потери репутации.

Что касается классификации предпринимательских рисков, то, на 
наш взгляд, наиболее полной является классификация, представленная 
Н. В. Кузнецовой (табл. 1). 



Таблица 1

Классификация предпринимательских рисков

		Вид

		Характеристика 



		Региональный риск

		Характеризует особенности региона, в котором планируется или уже осуществляется финансово-хозяйственная деятельность предприятия



		Природно-естественный риск

		Обусловлен негативным влиянием стихийных сил природы



		Политический риск

		Характеризует возможность изменения общественно-политического климата в стране и регионе, а также перспективы развития



		Законодательный риск

		Обусловлен возможностью резкого изменения различных законодательных актов, влияющих на финансово-хозяйственную деятельность предприятия



		Транспортный риск

		Характеризует вероятность потери активов (имущества, оборудования и т. п.) при перевозке или транспортировке



		Организационный риск

		Обусловлен факторами, действующими внутри компании, такими как стратегия фирмы, принципы деятельности, ресурсы и их использование, качество и уровень использования менеджмента и маркетинга



		Имущественный риск

		Характеризует степень вероятности потери имущества вследствие кражи, диверсии, халатности и т. п.











Окончание табл. 1

		Вид

		Характеристика 



		Личностный риск

		Возникает в том случае, когда от конкретного человека, его деловых и моральных качеств зависят конечные результаты финансово-хозяйственной деятельности



		Маркетинговый риск

		Характеризует условия рынка (спрос, предложение, цены), на котором осуществляется финансово-хозяйственная деятельность предприятия



		Производственный риск

		Обусловлен освоением новой техники, технологии и осуществлением производственной деятельности



		Расчетный риск

		Характеризует вероятность финансовых потерь в результате неправильно выбранного момента, формы и срока платежа



		Инвестиционный риск

		Обусловлен выбором вложения капитала с целью получения экономической выгоды в течение некоторого промежутка времени



		Валютный риск

		Характеризует влияние изменения курса валют на финансово-хозяйственную деятельность предприятия



		Кредитный риск

		Характеризует все риски, связанные с процессом оценки заемщика







Отдельно хотелось бы остановиться на финансовом риске. Несмотря на популярность этого термина, дать ему характеристику достаточно сложно. В литературе существует множество различных определений. 
В целом можно сгруппировать их следующим образом:

– финансовый риск связан с финансово-хозяйственной деятельностью предприятия;

– финансовый риск связан с возможностью невыполнения компанией своих финансовых обязательств; 

– финансовый риск является разновидностью предпринимательского, связанного с угрозой денежных потерь предприятий;

– финансовый риск связан с покупательной способностью денег; 

– финансовый риск порождает финансовые потери. 

Анализ представленных определений позволяет выделить две крайние точки зрения. Так, ряд авторов считает, что к финансовым рискам относятся риски, связанные с обесцениванием денежных средств. Другие авторы утверждют, что финансовыми рисками являются риски, которые влекут за собой финансовые потери. Однако, очевидно, что в последнем случае к финансовым рискам следовало бы относить все существующие риски, так как каждый из них связан с возможными потерями и убытками. 

На наш взгляд, наиболее полным является определение, представленное в работах И. А. Бланка. Финансовый риск предприятия представляет собой выбор его собственниками или менеджерами альтернативного финансового решения, направленного на достижение желаемого целевого результата финансовой деятельности при вероятности экономического ущерба (финансовых потерь) в силу неопределенности условий его реализации. Рассмотрим классификацию финансовых рисков И. А. Бланка (табл. 2.) 



Таблица 2

Классификация финансовых рисков

		Вид

		Характеристика 



		Риск падения финансовой устойчивости развития фирмы

		Возникает в случае отсутствия баланса между положительным и отрицательным потоками денежных средств



		Риск неплатежеспособности предприятия

		Связан с недостатком денежных средств для оплаты текущих обязательств 



		Инфляционный риск

		Возникает в случае возможной потери средств предприятия в результате повышения уровня цен



		Процентный риск

		Связан с изменением процентных ставок по привлеченным средствам и по предоставленным кредитам



		Валютный риск

		Связан с изменением курса иностранной валюты относительно местной



		Депозитный риск

		Связан с опасностью невозврата средств, инвестированных на депозитный счет 







Окончание табл. 2

		Вид

		Характеристика 



		Кредитный риск

		Возникает в случае неуплаты заемщиком основного долга и процентов по нему в соответствии со сроками и условиями кредитного договора.



		Налоговый риск

		Связан с изменением ставок налогов, отменой ранее существовавших льгот налогообложения



		Криминогенный риск

		Связан с незаконным ведением предпринимательской деятельности, подделкой документации, хищением средств и т. д.



		Инвестиционный риск

		Связан с инвестиционной деятельностью 







По мнению автора данной классификации, в составе процентного риска необходимо выделять два подвида: позиционный и структурный. Процентный позиционный риск – это риск по какой-либо одной позиции – по проценту в данный момент времени. Структурный процентный риск – это риск в целом по балансу, вызванный изменениями на денежном рынке в связи с колебаниями процентных ставок.

Сложносоставным является и инвестиционный риск. Принято выделять следующие его виды: 

1) риск упущенной выгоды – риск наступления косвенного (побочного) финансового ущерба (недополученная прибыль) в результате неосуществления какого-либо мероприятия;

2) риск снижения доходности – риск уменьшения размера процентов и дивидендов по портфельным инвестициям;

3) риск прямых финансовых потерь – риск потери и полного обесценивания объекта инвестирования.

Даже поверхностный анализ позволяет оценить, насколько различно ученые характеризуют те или иные виды рисков. Риски с одинаковыми названиями могут иметь очень разные определения в зависимости от автора. Следует учитывать это при изучении их классификации. 

[bookmark: _Toc105071287]Контрольные вопросы 

1. Что такое риск?

2. Что является основным источником возникновения риска? 

3. Какие из известных вам функций риска можно считать позитивными? 

4. Что подразумевается под субъективной составляющей риска? 

5. Что понимается под законом неизбежности риска?

6. Что выражает уязвимость как структурная характеристика?

7. Каковы объективные причины сложности классификации рисков? 

8. Что понимается под термином «расчетный риск»?

9. Какие определения финансовых рисков вам известны? 

10. Что понимается под термином «инвестиционный риск»? 
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1. Инновационная функция риска:

а) связана с возникновением инноваций, влекущих за собой увеличение риска;

б) заключается в возможном поиске нетрадиционных решений проблем, стоящих перед предпринимателем или руководителем;

в) заключается в терпимом отношении к возможным изменениям.



2. Объективная составляющая любого риска – это:

а) возможность неблагоприятного исхода, не зависящая от желания 
и возможностей человека, подверженного риску;

б) потеря, обусловленная действиями субъекта; 

в) опасность, обусловленная оценкой субъекта имеющейся неопределенности. 

3. Цена риска – это:

а) затраты на оценку риска;

б) затраты на страхование риска;

в) размер потерь или убытков. 



4. Уязвимость как структурная характеристика риска:

а) означает потенциальную угрозу возникновения ущерба, обусловленную спецификой объекта, ситуации; 

б) выражает степень или интенсивность ущерба;

в) выражает степень зависимости риска от других неблагоприятных факторов.



5. Понятия «риск» и «неопределенность»:

а) являются синонимами;

б) взаимосвязаны и тождественны друг другу; 

в) взаимосвязаны, но не тождественны друг другу.



6. По характеру последствий выделяют следующие риски: 

а) систематический и несистематический; 

б) ретроспективный, текущий, перспективный; 

в) чистый и спекулятивный.



7. По степени управляемости выделяют следующие риски: 

а) систематический и несистематический; 

б) ретроспективный, текущий, перспективный; 

в) чистый и спекулятивный.



8. По времени возникновения выделяют следующие риски: 

а) систематический и несистематический; 

б) макроэкономический и микроэкономический; 

в) ретроспективный, текущий, перспективный.

9. Риск неплатежеспособности предприятия относится к виду: 

а) инвестиционных рисков; 

б) финансовых рисков; 

в) коммерческих рисков.



10. Риск, связанный с изменением процентных ставок по кредитам, 
в классификации финансовых рисков является: 

а) кредитным риском; 

б) процентным риском; 

в) депозитным риском.



11. Риск уменьшения размера процентов и дивидендов по портфельным инвестициям является риском: 

а) упущенной выгоды; 

б) прямых финансовых потерь; 

в) снижения доходности.
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[bookmark: _Toc105071290]2.1. Риск-менеджмент: 
понятие, подходы, методология 

Несмотря на то, что термины «менеджмент» и «управление» не являются синонимами, управление рисками всегда отождествляется с понятием риск-менеджмента. При этом менеджмент определяется как совокупность принципов, форм, методов, приемов и средств управления, применяемых для достижения организацией своих целей, а управление принято рассматривать как воздействие управляющей системы (субъекта управления) на управляемую систему (объект управления) с целью перевода последней в требуемое состояние. 

Изучив подходы различных авторов, можно выделить следующие определения риск-менеджмента: 

– процесс идентификации, оценки и контроля возможных событий или ситуаций и управления ими для обеспечения разумных гарантий достижения целей организации; 

– система управления риском и экономическими (финансовыми) отношениями, возникающими в процессе этого управления;

– процесс принятия и выполнения управленческих решений, которые минимизируют неблагоприятное влияние рисков на деятельность организации;

– целенаправленные действия по ограничению или минимизации риска в системе экономических отношений; 

– совокупность методов, приемов и мероприятий, позволяющих 
в определенной степени прогнозировать наступление рисковых событий 
и принимать меры в целях исключения или снижения отрицательных последствий наступления таких событий.

Объектами управления в системе риск-менеджмента являются сам риск и отношения между субъектами, влекущие его возникновение. 

Субъекты риск-менеджмента – это люди, осуществляющие целенаправленное воздействие на объект управления. К ним также относятся службы или отдельные специалисты, занимающиеся управлением рисками в организации. Трудовые функции таких специалистов приведены 
в профессиональном стандарте (приложение). 

Вопрос о цели управления рисками является дискуссионным, 
но в большинстве случаев авторы считают, что риск-менеджер должен не избегать риска, а предвидеть его и снизить возможные негативные последствия, т. е. не устранять риски, а управлять ими. Причиной является наличие у рисков ряда позитивных свойств, рассмотренных в предыдущей главе. 

Цель риск-менеджмента как подсистемы управления организацией должна соответствовать главной стратегической цели предприятия в целом. Риск-менеджмент призван обеспечивать получение наибольшей прибыли при оптимальном соотношении прибыли и риска. 

К основным функциям риск-менеджмента принято относить: 

– прогнозирование (разработка планов и прогнозов, а также принятие решений на основе предвидения возможных изменений);

– организацию (объединение и координация людей, совместно реализующих действия по снижению негативного влияния рисковых факторов);

– регулирование (воздействие на объект управления, посредством которого достигается состояние его устойчивости в случае возникновения каких-либо отклонений);

– координацию (обеспечение согласованности действий всех элементов системы управления риском);

– стимулирование (побуждение менеджеров к выполнению своей работы);

– контроль (проверка работы по снижению влияния рисков на организацию).

Процесс управления рисками включает: 

– выявление риска и рисковых операций;

– выбор необходимых методов и способов снижения рисков;

– осуществление действий, направленных на снижение рисков.

В риск-менеджменте не существует готовых рецептов, и зачастую решения в сфере управления рисками принимаются с использованием эвристических приемов.

Эвристика – это совокупность логических приемов решения особо сложных задач.

Система эвристических приемов для принятия решений включает 
в себя более тридцати вариантов, в том числе: 

· обобщение задачи;

· конкретизация задачи;

· формулирование обратной задачи;

· включение в другую структуру;

· критика очевидных решений;

· поиск привнесенных условий;

· движение от конца к началу;

· сближение данных и цели;

· перекодирование текста в модель;

· использование сходных задач;

· рассмотрение с различных сторон;

· анализ условий;

· анализ конфликта;

· выдвижение любых идей;

· переструктурирование.

Безусловно, риск-менеджмент – это сфера профессиональной дея-
тельности, она координируется высшим руководством, однако в процессе управления рисками в организации фактически будут задействованы все 
сотрудники. При этом авторы выделяют два вида систем управления 
рисками:

– фрагментированный риск-менеджмент – каждый отдел самостоятельно управляет рисками (в соответствии со своими функциями);

– интегрированный (объединенный) риск-менеджмент – каждый сотрудник организации рассматривает управление рисками как часть своей работы.

Далее будут рассмотрены этапы процесса управления рисками.





[bookmark: _Toc105071291]2.2. Этапы управления рисками

Процесс управления риском является сложной и многоуровневой процедурой, общая характеристика которой была дана ранее. Тем не менее его можно разделить на ряд этапов, выделение которых является условным. Следует учесть, что на практике они могут выполняться не только строго последовательно, но и параллельно.

В самом общем случае принято выделять следующие этапы управления рисками:

1. Идентификация и анализ рисков – определение рисков, способных повлиять на деятельность (проект), систематизация и ранжирование, количественная оценка возможных последствий риска (ущерба, убытков) 
и вероятности его возникновения. 

2. Анализ альтернативных методов управления рисками – определение возможных методов и инструментов управления рисками.

3. Принятие решения – оценка и выбор управленческого решения 
в сфере управления рисками на основе анализа существующих альтернатив.

4. Реализация принятого решения – осуществление действий, направленных на снижение негативных последствий риска.

Рассмотрим указанные этапы подробнее.

1. Идентификация и анализ рисков. 

Под идентификацией понимают сбор информации о рисках, характерных для анализируемой ситуации, выявление их причин и источников 
возникновения, оценку возможного размера экономического ущерба, 
а также его вероятность. Этот процесс подразумевает определение:

– источников неопределенности и риска;

– последствий риска;

– источников информации;

– цены риска;

– взаимного влияния рисков друг на друга.

Прежде всего для управления рисками создается информационная база: сведения о риске и его последствиях, величине экономического ущерба, количественная оценка параметров риска и т. д. Дополнительно следует отметить, что идентификация и анализ риска не являются единовременным комплексом действий. Скорее, это непрерывный процесс, выполняемый на протяжении всего алгоритма управления рисками.

Фактически на данном этапе обеспечивается информационная основа для всей процедуры риск-менеджмента. Главные цели – выделить наиболее значимые риски, определить, в отношении каких рисков необходимо принять действенные меры по их снижению, а какие можно принять или игнорировать. Более подробно последовательность и методы реализации этого этапа будут рассмотрены далее в работе. 

2. Анализ альтернативных методов управления рисками. 

Основная цель этого этапа – изучение и анализ возможных методов воздействия на риск. Каждый из них влечет соответствующие затраты 
на его реализацию. Поэтому, исходя из принципа рациональности и целесообразности, инструменты по управлению рисками должны применяться только в отношении рисков с негативными последствиями. Совокупность методов, выбранных на данном этапе, принято называть программой управления рисками. Она представляет собой описание всех мероприятий, которые необходимо организовать для снижения негативного влияния наиболее значимых рисков организации. Более подробно методы управления рисками будут рассмотрены далее в работе. 

3. Принятие решения. 

Это, как правило, сложносоставной процесс, предполагающий осуществление следующих операций: 

1) предварительное принятие решения. Производится на основе среднеарифметического значения отдельного вида риска и качества информации раздельно по каждой операции алгоритма принятия решения;

2) анализ критических значений. Проводится анализ тех составляющих риска, значения которых превышают критическую величину, что 
может привести к потере всех вложенных средств и банкротству предприятия;

3) принятие окончательного решения. Производится на основе результатов предварительного решения и анализа критических значений.

4. Реализация принятого решения. 

Предполагает выполнение принятых управленческих решений и контроль за их реализацией. На данном этапе риск-менеджеру необходимо:

– определить, что должно быть сделано;

– узнать, каковы сроки выполнения тех или иных действий;

– выяснить, какие ресурсы нужны для реализации управленческих решений и в каком количестве;

– назначить ответственных за выполнение необходимых действий.

Взаимозависимость рисков и связь между этапами предполагают, что они могут выполняться одновременно, а последовательность их реализации может меняться. 
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Контрольные вопросы 

1.  Что является главной целью риск-менеджмента в организации?

2. Назовите основные функции риск-менеджмента.

3. Что такое эвристика?

4. Какие эвристические приемы вам известны?

5. В чем отличие фрагментарного риск-менеджмента от интегрированного?

6. Назовите основные этапы процесса управления рисками.

7. С какой целью осуществляется идентификация риска?

8. В какой последовательности должны быть реализованы основные этапы управления рисками?

9. Можно ли менять последовательность реализации основных этапов процесса управления рисками? 

10. Что необходимо сделать на этапе реализации принятого ре-
шения?
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1. Объектами управления в системе риск-менеджмента являются: 

а) риски;

б) отношения между субъектами, влекущие возникновение рисков;

в) люди, осуществляющие управление рисками.



2. Цель управления рисками заключается в следующем:

а) избегать риска;

б) предвидеть риск и стремиться к его снижению;

в) получить наибольшую прибыль при оптимальном соотношении прибыли и риска. 

3. Объединение и координация людей, совместно реализующих действия по снижению негативного влияния рисковых факторов, являются следующей функцией риск-менеджмента:

а) организация;

б) регулирование;

в) координация.



4. Обеспечение согласованности действий всех элементов системы управления риском является следующей функцией риск-менеджмента:

а) организация;

б) регулирование;

в) координация.



5. Фрагментированный риск-менеджмент – это вид системы управления рисками, при котором:

а) каждый отдел самостоятельно управляет рисками;

б) каждый сотрудник организации рассматривает управление рисками как часть своей работы;

в) рисками управляет сторонняя организация. 



6. Интегрированный риск-менеджмент – это вид системы управления рисками, при котором:

а) каждый отдел самостоятельно управляет рисками;

б) каждый сотрудник организации рассматривает управление рисками как часть своей работы;

в) рисками управляет сторонняя организация. 



7. Первым этапом управления рисками является: 

а) анализ альтернативных методов управления рисками; 

б) оценка и выбор управленческого решения в сфере управления рисками на основе анализа существующих альтернатив;

в) идентификация и анализ рисков; 

г) реализация принятого решения.



8. Сложносоставным этапом управления рисками является: 

а) анализ альтернативных методов управления рисками; 

б) оценка и выбор управленческого решения в сфере управления рисками на основе анализа существующих альтернатив;

в) идентификация и анализ рисков; 

г) реализация принятого решения.



9. Сбор информации о существующих рисках и их ранжировании является целью этапа: 

а) анализа альтернативных методов управления рисками; 

б) оценки и выбора управленческого решения в сфере управления рисками на основе анализа существующих альтернатив;

в) идентификации и анализа рисков; 

г) реализации принятого решения.



10. Изучение и анализ возможных методов воздействия на риск является целью этапа: 

а) анализа альтернативных методов управления рисками; 

б) оценки и выбора управленческого решения в сфере управления рисками на основе анализа существующих альтернатив;

в) идентификации и анализа рисков; 

г) реализации принятого решения.
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3. Анализ и оценка рисков
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Принятие любого управленческого решения начинается с анализа 
и оценки текущей ситуации. Не является исключением и процесс управления рисками. Множественность рисков, многообразие факторов, являющихся причиной их возникновения, влекут необходимость их систематизации 
и ранжирования. Поэтому управление рисками начинается с их анализа. 

Анализ и оценку рисков предполагается осуществлять в два этапа:

1. Качественный анализ, или идентификация, рисков. 

2. Количественный анализ рисков.

Основной целью качественного анализа является создание целостной картины рисков, характерных для анализируемой ситуации.

На данном этапе формируется перечень рисков и понимание того, как они способны повлиять на деятельность организации и насколько серьезными могут быть их последствия.

Этапы проведения качественного анализа рисков:

1. Осмысление риска. Проводится анализ, сопровождаемый исследованием его структурных характеристик (опасность – подверженность риску – уязвимость). 

2. Анализ конкретных причин возникновения неблагоприятных событий и их отрицательных последствий. Подробно изучаются отдельные риски, выявляются причинно-следственные связи между факторами риска.

3. Комплексный анализ рисков. Предполагается изучение всей их совокупности.

Для эффективного управления рисками, принятия управленческих решений по снижению рисков по результатам проведения качественного анализа получают подробную классификацию выявленных рисков, информацию о частоте или вероятности возникновения ущерба, определяют его ожидаемый размер.

Для проведения качественного анализа рисков и достижения поставленной цели эффективно построить карту рисков. 

Карта риска – это графическое и текстовое описание ограниченного числа рисков, характерных для анализируемой ситуации, расположенных в прямоугольной таблице, по одной «оси» которой указана сила воздействия или значимость риска, а по другой – вероятность или частота его возникновения. 

Процесс построения карты рисков принято называть картографированием. 

Основные этапы картографирования рисков:

1. Определение границ анализа.

2. Формирование состава команды. 

3. Сбор информации о возможных рисках, анализ сценариев.

4. Ранжирование рисков. 

5. Определение границы терпимости к риску.

6. Построение карты рисков.

Рассмотрим указанные этапы подробнее. 

1. Определение границ анализа. 

На данном этапе необходимо четко определить ситуацию (процесс, объект, явление), для которой осуществляется оценка рисков, и выделить следующие ее элементы: 

– характеристику ситуации;

– цели, которые преследует организация (или иной субъект) в данной ситуации; 

– географические границы ситуации;

– временные границы ситуации.

При определении границ должен соблюдаться баланс между широтой и глубиной анализа и ценностью той информации, которая будет получена по его результатам. Очевидно, что чем шире охват ситуации и чем глубже проводится анализ, тем больше информации будет получено и больше рисков будет выявлено и оценено. При этом необходимо сопоставлять затраты времени и иных ресурсов, которые будут потрачены на сбор и анализ информации, с ее ценностью. 

2. Формирование состава команды. 

После определения границ анализа необходимо сформировать состав экспертов, которые будут идентифицировать риски. При этом очевидно, что состав экспертов будет во многом предопределяться особенностями ситуации и поставленными целями. Для построения карты риска могут быть привлечены как внутренние, так и внешние специалисты. Перед экспертами ставится задача: выделить все возможные риски, характерные для данной ситуации. 

3. Сбор информации о возможных рисках, анализ сценариев.

Для обработки результатов, полученных от экспертов, могут применяться следующие методы: интервью, опрос, дискуссия, конференция, совещание, анкетирование и др. При применении методов интервьюирования и опроса целесообразно использовать формализованные и неформализованные опросники. При подготовке к дискуссии необходимо составить ее план. Главная цель – получить от экспертов информацию, необходимую для составления карты:

– возможный набор рисков;

– возможный ущерб от каждого из выявленных рисков;

– вероятность наступления выявленных рисков.

Кроме того, для сбора необходимой информации могут быть использованы отраслевые обзоры и исследования, документы и отчеты компании, интервью, мнения специалистов данной сферы. 

4. Ранжирование рисков. 

Для ранжирования рисков необходимо выполнить следующие действия: 

1) сформировать шкалу оценки рисковых факторов по критериям:

а) вероятность возникновения рискового фактора;

б) возможный ущерб. 

При разработке шкалы оценки рисков могут быть использованы 
как категориальные (описательные), так и количественные (ранговые) оценки (рис. 1). При применении категориальных оценок используется описание: слабый, сильный, очень сильный и т. д. При применении количественных оценок устанавливается 5-балльная или 10-балльная шкала. 
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Рис. 1. Категориальная и количественная оценки рисков



Шкала оценки рисков по вероятности их возникновения приведена 
в табл. 3. 



Таблица 3

Шкала оценки рисков по степени вероятности их возникновения

		Вид рисков

		Вероятность возникновения, 
доли единицы

		Рейтинговый балл 



		Слабовероятные

		0,0–0,1

		1



		Маловероятные

		0,11–0,4

		2



		Вероятные

		0,41–0,6

		3



		Весьма вероятные

		…

		4



		Почти возможные 

		…

		5





Шкала оценки рисков по степени их возможного ущерба приведена 
в табл. 4. 



Таблица 4

Шкала оценки рисков по степени возможного ущерба

		Вид рисков

		Ожидаемый размер 
ущерба, руб.

		Рейтинговый балл 



		Минимальные 

		100–1000

		1



		Низкие 

		1001–10000

		2



		Средние

		…

		3



		Высокие

		…

		4



		Максимальные

		…

		5







2) выделить наиболее значимые риски с определением их ранга в соответствии с заданной шкалой оценки вероятности и ущерба. 

На основе разработанной шкалы для каждого выделенного рискового фактора устанавливается балл по критерию вероятности и балл по критерию ущерба (табл. 5).



Таблица 5

Рисковые факторы, характерные для исследуемой ситуации

		Рисковый фактор 
(вид риска)

		Рейтинговый балл 
по шкале вероятности 
возникновения ущерба

		Рейтинговый балл 
по шкале размера ущерба



		Некачественная 
приемка товара

		2

		4



		Нарушение правил 
выкладки товара

		3

		1



		…

		…

		…







Обработка результатов опроса экспертов может осуществляться с учетом их ранжирования. Целесообразно учитывать компетентность эксперта, его опыт в данной сфере деятельности и др. (табл. 6). 

Таблица 6

Ранжирование рисков с учетом значимости мнения эксперта

		Ф. И. О.
эксперта

		Уровень 
компетентности эксперта (баллы)

		Рейтинговый балл риска по шкале размера ущерба

		Итоговая оценка 
риска с учетом оценки компетентности эксперта



		Иванов И. В.

		Балл, присвоенный эксперту 

		Оценка риска с позиции эксперта 

		Произведение показателей из столбцов 2 и 3 



		…

		

		

		



		…

		

		

		





 

5. Определение границы терпимости к риску.

Следующим важным шагом является определение границ терпимости к риску. Субъект управления рисками должен определить, какие риски 
по шкале оценки относятся к группе катастрофических и неприемлемых. При этом деление рисков по принципу терпимости может осуществляться в соответствии со следующей градацией:

а) игнорируемые, незначительные, умеренные, существенные, критические (степень вероятности);

б) приемлемые, оправданные, недопустимые (уровень возможного ущерба).

Указанное распределение является примерным, в целом каждый субъект анализа определяет для себя, какой размер ущерба он считает недопустимым, риски с какой вероятностью возникновения будут для него существенными. 

6. Построение карты рисков. 

Построение карты рисков является и целью, и завершающими этапом процесса картографирования. Как уже указывалось ранее, карта рисков представляет собой прямоугольную таблицу, в которой по «оси Х» риски ранжируются по размеру ущерба, а по «оси Y» – по вероятности возникновения. В ячейках отражаются рисковые факторы в соответствии с присвоенными им рейтинговыми баллами (рис. 2). 

Далее на данной карте необходимо выделить зоны, по которым проходит граница терпимости к риску, определенная на предыдущем этапе. Указанные зоны могут отмечены линиями или цветом (рис. 3). 
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Рис. 2. Карта рисков  
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Рис. 3. Карта рисков с выделенными зонами терпимости к риску

В результате построения карты рисков все рисковые факторы систематизируются и представляются в виде структурированного набора. 
На основе такой карты легко выделить риски, которые можно игнорировать, а также риски, имеющие существенное для организации значение. 
В отношении критических рисков, как правило, проводится второй этап анализа и оценки рисков – количественный, разрабатываются способы управления. 
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Как уже указывалось ранее, количественный анализ рисков проводят только после завершения качественного этапа и, как правило, только в отношении существенных для организации рисков. 

Цели количественной оценки рисков: 

– определить меру опасности, степень потенциального ущерба;

– оценить риски альтернативных вариантов решений. 

В отличие от этапа качественной оценки рисков (этапа их идентификации) оценка ущерба и выбор вариантов решений осуществляются на основе проведения тех или иных расчетов. В теории риск-менеджмента 
накоплено большое количество инструментов, которые так или иначе позволяют оценить риски. В настоящее время наиболее известными являются следующие методы оценки рисков: 

1. Статистический метод.

2. Экспертный метод.

3. Методы имитационного моделирования, в том числе:
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– метод чувствительности;

– метод исторического моделирования;

– метод Монте-Карло. 

4. Метод дерева событий (дерева решений).

5. Метод «эффект выбора».

6. Метод аналогий.

7. Метод построения кривой риска.

8. Комбинированный метод.

9. Методы игровых моделей.

10. Метод оценки стоимости под риском (Value at Risk (VAR)).

Несмотря на многообразие перечисленных методов, сразу необходимо отметить, что универсальных не существует. Каждый из них имеет свои ограничения. Более того, некоторые из представленных методов применяются для оценки рисков в исключительных ситуациях. Так, например, метод Монте-Карло используют при оценке рисков инвестиционных проектов. Некоторые из перечисленных специфических методов будут подробно рассмотрены в работе. 

Многообразие методов говорит и о множественности подходов, применяемых при оценке рисков. Однако несмотря на их различие, в составе всех количественных методов можно выделить и общие черты, и этапы, характерные для всех перечисленных ранее методов. К таким общим этапам можно отнести следующие два: выбор показателя оценки – показателя меры риска – и формирование базы данных для оценки. 

Первым важным этапом является мера (цена) риска – количественное выражение величины потерь или убытков. При этом, мера потерь (риска) может определяться абсолютным или относительным показателем.

В абсолютном выражении риск определяется величиной возможных потерь в материально-вещественном (натуральном) или стоимостном 
(денежном) выражении.

Уровень финансового риска

УР = ВР · РП,                                                 (1)

где ВР – вероятность возникновения данного финансового риска;

РП – размер возможных финансовых потерь при реализации данного риска.

В относительном выражении риск определяется как величина возможных потерь, отнесенная к некоторой базе, в виде которой могут выступать либо стоимость основных фондов и оборотных средств предприятия, либо общие затраты ресурсов на данный вид деятельности, либо ожидаемый доход. 

Так, например, в качестве меры для оценки риска транспортировки груза можно использовать: 

– количество поврежденного груза в килограммах (штуках, коробках и т. д.);

– количество поврежденного груза в стоимостном выражении 
(в рублях);

– количество поврежденного груза в процентах к общей величине транспортируемого груза. 

Какой из перечисленных вариантов взять за основу, зависит от анализируемой ситуации и особенностей рискового фактора, но очевидно, что для количественной оценки мера риска и единицы измерения этого показателя должны быть установлены точно и на первом этапе количественного анализа.

Вторым важным этапом является формирование базы данных для оценки рисков. Любой метод количественного анализа предполагает не субъективную оценку, а анализ количественных показателей. Поэтому для проведения оценки нужна база наблюдений, на основе которых устанавливаются возможные значения рискового фактора. Подход к формированию указанной базы данных для анализа во многом и предопределяет специфику того или иного метода оценки рисков. 

Для создания базы данных, как правило, применяются два подхода:

1. Моделирование: 

а) экспертное;

б) историческое;

в) имитационное. 

2. Математические функции распределения величин: 

а) дискретное распределение;

б) случайное распределение;

в) нормальное распределение (кривая Гаусса).

Главная цель любого из представленных подходов – сформировать необходимое и достаточное количество данных, отражающих изменение рискового фактора в тот или иной момент времени, при тех или иных обстоятельствах.

С помощью экспертного моделирования возможные значения формируются на основе сбора и обработки информации, полученной от экспертов. В случае применения исторического моделирования база данных 
создается на основе эмпирических данных, полученных в результате анализа уже произошедших событий. Имитационное моделирование предполагает имитацию ситуации с разными вариантами развития. Самый простой и распространенный способ имитационного моделирования – сценарный подход, в рамках которого имитируется три сценария: оптимистичный, пессимистичный и наиболее вероятный. Оценка результатов каждого из указанных сценариев позволяет сформировать базу для оценки как минимум из трех возможных значений для каждого показателя.

Более сложными являются методы формирования базы данных на основе математических функций распределения величин. Для применения даного подхода необходимо сначала определить вид распределения случайных величин, характерный для оцениваемого риска. 

Вид распределения случайной величины – это соответствие, устанавливаемое между всеми возможными числовыми значениями случайной величины и вероятностями их появления в совокупности. 

Распределение случайных величин может быть дискретным или непрерывным. 

Для дискретного равномерного распределения случайных величин должны соблюдаться следующие условия:

– величины могут принимать только определенные значения из диапазона измерения (целые числа – число детей в семье, число задолжников и т. д.);

– число вероятных результатов будет конечным (заранее известным); 

– вероятности получения результатов равны (50 на 50 – игральные 
кости).

Для непрерывного равномерного распределения характерно следующее: 

– величины могут принимать любое значение на непрерывной шкале (масса тела, температура, биохимические показатели крови);

– распределение случайной величины принимает значение в пределах заданного интервала;

– плотность вероятности на этом интервале постоянна. 

Для дискретной случайной величины функция распределения является кусочно-постоянной (рис. 4). 
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Рис. 4. График распределения дискретной случайной величины

В практике наибольшее распространение получили следующие виды функций непрерывного равномерного распределения случайных величин: 

· равномерное распределение; 

· распределение Бернулли;

· β-распределение; 

· экспоненциальное распределение; 

· распределение Лапласа, Стьюдента, Фишера, Парето; 

· распределение Гаусса и др. 

Равномерное распределение применяется тогда, когда случайная величина распределена равномерно, но плотность ее распределения задается функцией. Распределение Бернулли – это функция, которая наилучшим образом описывает ситуации, где испытание имеет только два возможных варианта: успех либо неуспех. β-распределение используется для отражения процессов, обладающих естественными нижним и верхним пределами. Экспоненциальное распределение применяется для описания интервалов времени между последовательными случайными событиями, например интервалов времени между автомобилями, пересекающими перекресток, длительностью жизни электронных приборов или приходов покупателей в кассу бакалейного магазина. 

В экономическом моделировании широкое распространение получило распределение Гаусса. Оно характеризуется тем, что наибольшее число наблюдений имеет значение, близкое к среднему, и чем больше значения отличаются от среднего, тем меньше таких наблюдений (рис. 5). Такая функция описывает явления, которые носят вероятностный характер, 
а также совместное воздействие на изучаемое явление небольшого числа случайно сочетающихся факторов. Однако если какой-либо из них играет преобладающую роль, то распределение не будет подчиняться закону Гаусса. 
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Рис. 5. Кривая распределения Гаусса



Вид (закон) распределения случайной величины может быть представлен аналитической зависимостью в виде формулы, в виде графического изображения или в виде таблицы. Каждый из представленных подходов позволяет получить необходимое количество наблюдений и сформировать базу данных для количественной оценки рисков. 
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Рассмотрим методы количественной оценки рисков, перечисленные 
в предыдущем параграфе. 

Самым универсальным считается статистический метод, или метод на основе статистических показателей. 

Главными показателями статистического анализа рисков являются: 

1. Среднее (математическое) ожидаемое значение события (результата).

2. Изменчивость (колеблемость) возможного результата (дисперсия, стандартное отклонение, коэффициент вариации).

Рассмотрим их подробнее. 

1. Среднее (математическое) ожидаемое значение события (результата). 

Среднее ожидаемое значение может определяться по методу среднеарифметической, среднегеометрической или средневзвешенной величины. В риск-менеджменте наибольшее распространение получили среднеарифметические и средневзвешенные величины:  

,                                                    (2)

 ,                                               (3)

где – вероятность наступления i-го результата;

 – абсолютное значение i-го результата;

n – число вариантов исхода события.

2. Изменчивость (колеблемость) возможного результата (дисперсия, стандартное отклонение, коэффициент вариации). 

Для оценки степени изменчивости применяют некоторые показатели.

Размах вариации 

[image: ],                                              (4) 

где хmax – максимальное значение доходности актива за анализируемый (прогнозируемый) период; 

xmin – минимальное значение доходности актива за анализируемый (прогнозируемый) период.

Дисперсия 





или                                                        (5)







где   – среднее значение показателя (доходности); 

pi – вероятность наступления данной ситуации;

n – число подпериодов в анализируемом периоде (фактическое и прогнозируемое количество моментов оценки доходности).

Так как дисперсия – сумма квадратов, то более удобным считается применение среднеквадратического отклонения, которое фактически представляет собой корень квадратный из дисперсии. 



                                                   (6)

Недостатком этого показателя является то, что он выражается в абсолютном значении, что затрудняет возможности его использования в сравнительной оценке. 

Устраняет указанный недостаток относительный показатель – коэффициент вариации 



		                                                  (7)

Интерпретация статистических показателей крайне проста: чем они выше, тем выше риск данного события и фактора. 

Как следствие, основными достоинствами статистического метода являются его объективность и отмеченная ранее универсальность. На основе этого метода можно оценивать практически любые виды рисков и рисковых факторов. Существуют и недостатки: требуется наличие значительного массива данных, а интерпретировать полученные результаты можно только в сравнительном анализе. 

Экспертный метод реализуется путем опроса и обработки мнений опытных специалистов в данной области – экспертов. Свои выводы об оценке риска они могут сопровождать количественными данными вероятности возникновения различных величин потерь. По этим данным затем можно найти средние значения экспертных оценок или ограничиться получением оценок вероятностей допустимого и критического риска (или минимального, среднего, максимального). 

Не менее известным является метод анализа сценариев. Он имеет широкое применение, его часто используют в планировании и анализе, в том числе и анализе рисков. Этапы реализации сценарного метода: 

1) разработать три сценария: оптимистический, пессимистический, наиболее вероятный;

2) присвоить каждому сценарию вероятности его реализации;

3) оценить критерии эффективности для каждого сценария;

4) оценить рассмотренные ранее показатели дисперсии и среднеквадратичного отклонения по показателям эффективности с учетом вероятности их получения.

Пример расчетов при применении сценарного метода представлен 
в табл. 7. 



Таблица 7

Пример формирования сценариев для оценки рисков

		Показатель

		Оптимистичный сценарий

		Наиболее 
вероятный 
сценарий

		Пессимистичный сценарий



		Производительность в смену, шт.

		25

		19

		13



		Стоимость сырья на единицу продукции, тыс. руб.

		740

		870

		950



		Затраты прямого труда 
на единицу продукции, тыс. руб.

		226

		320

		385



		Постоянные издержки за год, тыс. руб.

		794

		826

		934



		Цена реализации единицы 
продукции, тыс. руб.

		50

		45

		30





На основе прогнозируемых рисковых факторов оценивается значение результирующего показателя при различных вариантах развития событий. Далее, на основе статистических показателей изменчивости определяется риск получения результирующего показателя в той или иной ситуации. 

Много общего со сценарным методом имеет метод чувствительности. Цель метода чувствительности – проведение сравнительного анализа влияния различных факторов на ключевой показатель. 

Этапы реализации метода:

1) выбор ключевого показателя;

2) выбор рисковых факторов;

3) установление интервала значений для выбранных неопределенных факторов;

4) расчет ключевого показателя для всех выбранных предельных значений неопределенных факторов;

5) построение графика чувствительности для всех неопределенных факторов;

6) выявление факторов, оказывающих наибольшее влияние.

Так, например, на основе данных, представленных в табл. 7, формируется множество различных сценариев, при которых один из ключевых факторов изменяется в заданном интервале, а остальные фиксируются на уровне наиболее вероятного значения. На следующем этапе действия повторяются в отношении другого ключевого фактора аналогичным образом. В итоге формируется множество сценариев и множество возможных значений ключевого результата. На основе оценки полученных результатов определяется, к какому из выделенных факторов ключевой показатель является более чувствительным. Этот фактор, соответственно, является наиболее значимым, и именно на управление этим рисковым фактором необходимо обратить наибольшее внимание. Показатель считается устойчивым, если благоприятные соотношения сохраняются при ухудшении основных параметров на 10–15 %.

Пример формирования сценариев для оценки чувствительности ключевого показателя приведен в табл. 8.

Таблица 8

Пример формирования сценариев для оценки чувствительности 
ключевого показателя к фактору производительности в смену

		Показатель

		Вариант 1

		Вариант 2

		Вариант 3

		Вариант 4



		Производительность в смену, шт.

		25

		19

		13

		10



		Стоимость сырья на единицу продукции, тыс. руб.

		5940

		5940

		5940

		5940



		Затраты прямого труда 
на единицу продукции, 
тыс. руб.

		5385

		5385

		5385

		5385



		Постоянные издержки за год, тыс. руб.

		5934

		5934

		5934

		5934



		Цена реализации, тыс. руб.

		550

		550

		550

		550







База данных для анализа методом исторического моделирования формируется на основе исторических данных. Основное предположение метода состоит в том, что на протяжении рассматриваемого периода колебание конъюнктуры рынка будет таким же, что и в прошлом (историческом) периоде. Метод позволяет оценивать не только стандартные, 
но и весьма неординарные колебания. Результат анализа риска выражается не каким-либо единственным значением, а в виде вероятностного распределения всех возможных значений этого показателя. Для применения метода необходимо наличие обширной статистической базы данных по каждому из оцениваемых факторов, а также уверенность в стационарности колебаний конъюнктуры рынка и генерируемых ими факторов риска.

База данных для анализа методом Монте-Карло формируется из большого количества различных, в том числе случайных сценариев.

Этапы реализации метода:

1) создание прогнозной модели;

2) генерирование с помощью соответствующего программного обеспечения большого объема случайных сценариев;

3) сбор сценариев и их статистическая обработка;

4) оценка риска как отношения убыточных сценариев к их общему количеству; 

5) обработка и интерпретация результатов, полученных на стадии прогонов модели.

Особенностью метода является то, что на основе выбранного распределения с помощью генератора псевдослучайных чисел генерируются тысячи или даже десятки тысяч гипотетических наборов значений рыночных факторов, обработка которых возможна только с помощью соответствующего программного обеспечения. Основной его недостаток – имитация носит случайный характер в пределах заданных параметров, однако в этом случае возможно формирование различных, в том числе реалистичных сценариев, которые при этом также будут оказывать влияние на результаты оценки. 

Метод дерева событий (дерева решений) предполагает графическое построение и оценку различных вариантов принятия управленческих решений и их последствий. По «ветвям дерева» соотносят субъективные и объективные оценки событий (экспертные оценки, размеры потерь и доходов и т. д.). Следуя вдоль построенных «ветвей» дерева, используя специальные методики расчета вероятностей, рассматривают каждый вариант пути (рис. 6 и 7). 
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Рис. 6. Дерево решений для оценки риска монтажа установки
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Рис. 7. Дерево решений для оценки рисков прогулки на улице



Метод аналогий предполагает поиск аналогов, аналогичных ситуаций, риск которых уже известен. Аналоговый метод следует использовать 
с осторожностью, так как в большинстве случаев он обычно мало пригоден. Прежде всего, из-за того, что очень трудно создать предпосылки для будущего анализа, подготовить исчерпывающий и реалистический набор возможных сценариев, создать соответствующий банк данных аналогий. Для большинства отрицательных последствий характерны определенные особенности. Кроме того, очень трудно найти аналогичные ситуации, события, предприятия, которые бы полностью соответствовали оцениваемому. В большинстве случаев анализируемая и аналогичная ситуации отличаются друг от друга достаточно существенным набором параметров 
и условий их реализации. 

На наш взгляд, представленные методы являются относительно простыми и достаточно распространенными, они могут применяться при оценке различных рисков. Однако их перечень не носит исчерпывающего характера, а список не является закрытым. Как уже указывалось ранее, сами риски очень разнообразны и, как следствие, методы их оценки постоянно видоизменяются и совершенствуются. 
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1. Что такое карта риска?

2. Какие действия необходимо выполнить на этапе определения границ анализа?

3. Приведите примеры категориальной оценки вероятности возникновения рисковой ситуации.

4. Каковы цели и результаты построения карты рисков?

5. Что характерно для этапа количественной оценки рисков?

6. Назовите условия и ограничения применения статистического метода анализа рисков.

7. Каковы особенности применения сценарного метода анализа 
рисков?

8. Какова цель метода чувствительности? 

9. В чем особенности метода исторического моделирования?

10. Какие недостатки есть у метода Монте-Карло?
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1. Основной целью идентификации и анализа рисков является: 

а) формирование целостной картины рисков, угрожающих бизнесу; 

б) оценка изменчивости рисковых факторов; 

в) оценка чувствительности показателя к тому или иному фактору.



2. Карта риска – это: 

а) текстовое описание основных рисков организации; 

б) графическое и текстовое описание рисков организации; 

в) графическое отражение вероятности возникновения риска.



3. Процесс картографирования позволяет: 

а) сравнить риск различных видов деятельности; 

б) сравнить риск различных видов товаров; 

в) расположить риски по приоритетам.



4. На этапе качественного анализа рисков: 

а) используются категориальные и балльные методы измерения риска; 

б) используются только количественные методы измерения риска; 

в) размер рисков не оценивается. 



5. Для построения карты риска необходимо знать: 

а) количество рисковых факторов; 

б) условия возникновения рисковых факторов; 

в) размер рисков и вероятность возникновения рискового фактора.



6. К основным показателям статистического анализа рисков относится: 

а) величина риска в абсолютном выражении; 

б) величина возможных потерь в относительном выражении; 

в) среднее ожидаемое значение убытка.



7. По формуле сумма квадратов отклонений от среднего лежит в основе расчета следующего показателя: 

а) размах вариации; 

б) дисперсия; 

в) коэффициент вариации.



8. К относительным показателям статистического анализа рисков относится: 

а) среднеквадратическое отклонение; 

б) дисперсия; 

в) коэффициент вариации.

9. Среднеквадратическое отклонение – это: 

а) разница между минимальным и максимальным значением показателя; 

б) корень квадратный из дисперсии; 

в) среднеарифметическое значение исследуемого показателя.



10. Основой метода Монте-Карло является: 

а) расчет ключевого показателя для выбранных предельных значений неопределенных факторов; 

б) генерирование большого объема случайных сценариев; 

в) разработка трех сценариев.



11. Основой метода чувствительности является: 

а) расчет ключевого показателя для выбранных предельных значений неопределенных факторов; 

б) генерирование большого объема случайных сценариев; 

в) разработка трех сценариев.
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С усложнением и изменением системы хозяйствования, появлением новых методов и способов ведения деятельности видоизменяются риски 
и, как следствие, происходит постоянное развитие и совершенствование методов управления ими. 

Однако несмотря на существующее многообразие подходов и инструментов, все методы управления рисками можно разделить на две группы:

1. Методы минимизации ущерба, или дособытийные, предупредительные или превентивные меры.

2. Методы возмещения ущерба, или финансирование риска, послесобытийные меры. 

Методы минимизации ущерба включают в себя меры, принятые заблаговременно, до наступления риска. Они могут способствовать:

а) снижению вероятности возникновения риска;

б) снижению размера потенциального ущерба от возникновения 
риска.

В качестве примера превентивных мер рассмотрим мероприятия по установке пожарной сигнализации. Очевидно, что данная мера, никак не повлияет на вероятность возникновения пожара, но позволит существенно снизить возможный ущерб от его возникновения.

К данной группе методов управления рисками относятся инструменты, которые направлены на устранение факторов, способствующих формированию рисков или созданию условий, препятствующих их возникновению. К методам минимизации ущерба относятся уклонение или отказ от риска, передача или распределение риска.

Методы возмещения ущерба принято называть послесобытийными, так как они направлены не на снижение возможного ущерба тем или иным способом, а на поиск источников его покрытия. Фактически все способы управления рисками, относящиеся к данной группе, направлены на ликвидацию последствий риска. Однако из этого не следует, что в случае выбора методов управления рисками из этой группы риск-менеджеру ничего брать не нужно. Наоборот, использование этих методов предполагает выполнение заблаговременных действий. В рамках их применения необходимо заранее определить возможный ущерб и сформировать фонды, за счет которых он может быть восполнен. Классическим примером таких методов являются все существующие виды страхования и самострахования рисков.

Представленная группировка способов управления подчеркивает сущность и цели управления рисками и позволяет более точно определить способ их воздействия. Так, методы возмещения ущерба (финансирования рисков) фактически не оказывают влияния на сам риск и условия его возникновения, и в большинстве случае отличаются только источниками покрытия возникающего ущерба. Методы минимизации, наоборот, предполагают активное воздействие на вероятность возникновения риска, осуществление разного рода мероприятий, превентивных действий с целью снижения возможного ущерба. 

Очевидно также и то, что для снижения одного и того же фактора может быть использовано сразу несколько методов управления. Так, для управления риском убытков, возникающих по причине пожара, следует предусмотреть такие превентивные меры, как установка сигнализации, одновременно перераспределить риски на иных участников за счет введения ограничений на действия, способные вызвать пожар (запрет на разведение костров, на использование бытовых приборов и т. д.). Кроме того, все эти действия могут сопровождаться оформлением соответствующего договора страхования. Таким образом, в данном случае задействованы методы управления рисками разного рода, что обеспечивает как уменьшение вероятности возникновения риска, так и источник покрытия ущерба 
в случае возникновения пожара. Покрытие ущерба осуществляется как на условиях софинансирования с лицами, ответственными за причинение вреда, так и на условиях полного финансирования страховой компанией. 
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Прежде чем рассматривать существующие методы управления, следует акцентировать внимание на том, что принятие управленческого решения в отношении того или иного риска осуществляется только после проведения анализа, выявления факторов и оценки размера риска.

Рассмотрим методы управления рисками, основанные на выполнении превентивных действий с целью минимизации возможного ущерба. 

К методам минимизации риска принято относить:

1. Уклонение от риска.

2. Предотвращение убытков.

3. Минимизацию потерь, в том числе:

– диверсификацию;

– локализацию;

– лимитирование;

– дублирование.

4. Создание системы контроля качества.

5. Поиск информации.

Рассмотрим данные методы более подробно.

1. Уклонение (отказ) от риска. 

Уклонение от риска как способ управления рисками рассматривается авторами с двух точек зрения:

1) отказ от деятельности, операций и проектов с неприемлемым для организации уровнем риска;

2) создание таких производственно-хозяйственных условий, при которых вероятность возникновения соответствующих убытков практически отсутствует. 

Уклонение от риска не означает уклонение от осуществления деятельности в целом. Речь идет о том, чтобы избегать рисковых операций, не принимать участия в рисковых проектах, избегать рисковых инвестиций и т. д. Уклонение от риска осуществляется путем:

– уклонения от деятельности, сферы бизнеса, содержащих риск выше определенного уровня; 

– отказа от услуг ненадежных партнеров;

– прекращения производства рисковой продукции;

Метод применяется к рискам, параметры которых (вероятность и/или размер возможного ущерба) превышают пороговые значения фирмы. 

2. Предотвращение убытков. 

Метод предотвращения убытков состоит в проведении предупредительных (превентивных) мероприятий, направленных на снижение возможного ущерба. Методы предотвращения убытков могут быть направлены на снижение вероятности наступления неблагоприятного события, снижение величины ущерба, уменьшение его размера или предотвращение убытков в целом. 

Применение методов снижения вероятности наступления события оправдано в следующих случаях:

– вероятность реализации риска, т. е. наступления убытка, достаточно велика; 

– размер возможного ущерба, как правило, небольшой.

Выполнение действий по уменьшению размера ущерба целесообразно в следующих случаях:

– размер возможного ущерба достаточно большой;

– вероятность реализации риска, т. е. наступления убытка, невелика. 

Единственным недостатком, точнее, ограничением данного метода является бюджет организации, ее финансовые возможности, так как любые превентивные меры предполагают затраты на их реализацию. Применение этих мер обоснованно только в тех случаях и до тех пор, пока стоимость их проведения меньше выигрыша.

Примеров таких предупреждающих действий и превентивных мероприятий можно приводить множество, к ним относятся: 

– соблюдение техники безопасности; 

– приобретение и установка оборудования, позволяющего снизить травматизм; 

– установка огнетушителей для предотвращения убытков от пожара, сигнализации для предотвращения краж; 

– постоянный контроль за наличием и сохранностью имущества;

– использование телохранителей;

– обучение персонала;

– стандартизация продуктов и услуг и многое др. 

3. Диверсификация.

Диверсификация – это метод уменьшения риска за счет его распределения между несколькими объектами, продуктами, регионами, отраслями, направлениями деятельности и т. д. 

Идея диверсификации заключается в том, что если одно направление деятельности (один вид продукта) по тем или иным причинам оказывается убыточным, то другие позволяют получать доход и в какой-то степени покрывать возникшие убытки по крайней мере до того момента, пока проблема не будет устранена. 

Диверсификация может осуществляться путем:

– использования средств в разных сферах, чтобы в случае потери 
в одной из них компенсировать это за счет другой; 

– распределения риска между несколькими рисковыми товарами таким образом, что повышение риска от продажи (или покупки) одного означает снижение риска от продажи (или покупки) другого (например, кондиционеры и обогреватели);

– пространственного разделения источников возникновения убытков или объектов, которым может быть нанесен ущерб (например, выделение разных площадок для производства продукции, в результате чего она выпускается не в одном большом цеху, а в двух, меньших по размеру, расположенных на отдаленных друг от друга площадках;

– распределения вложений и/или обязательств.

Диверсификация как метод управления рисками может применяться во многих сферах управления рисками, диверсифицировать можно дебиторов и кредиторов, активы, обязательства, инвестиции, продукцию и др. 

4. Локализация.

Локализация – это способ управления рисками, при котором они 
концентрируются (локализуются) в одном месте, на отдельном объекте. Цель – вывести из под риска активы, снизить угрозы от наиболее рисковых операций для всего бизнеса. Примеров применения метода локализации риска достаточно много. Одним из самых распространенных вариантов является создание дочерних компаний. Эффективной является локализация производства с высоким уровнем риска в рамках одного цеха, который можно расположить в отдалении от основного производства. 

Применение метода особенно успешно, если удается достаточно четко и конкретно вычленить и идентифицировать источники финансового риска. Метод локализации является очень распространенным в крупных компаниях при внедрении инновационных проектов, освоении новых 
видов продукции, коммерческий успех которых вызывает большие сомнения. 

5. Дублирование.

Стремление сделать архив или копию важного документа или файла знакомо всем. Фактически, создавая дубль, мы снижаем риск ущерба в результате потери этого файла или документа. Данный метод управления является самым простым и понятным. Его идея – создание копий, заменителей значимых объектов. В качестве копируемых объектов могут выступать не только документы и информация, копировать можно виды деятельности фирмы, оборудование, являющееся ключевым для производственного процесса предприятий, запасы сырья материалов и готовой продукции и др. Дублирование применяется при условии пространственной отдаленности и защищенности копий. 

6. Лимитирование.

В самом общем случае лимит – это граница, предел, а лимитирование – это установление предельных величин для того или иного объекта или процесса. Например, можно осуществлять лимитирование сумм расходов, кредита, продаж и т. п. Его суть заключается в ограничении риска определенной, заранее установленной величиной. Таким образом, мы готовы принять риск, но только в определенном, заранее установленном объеме. Примеры данного способа управления:

– лимиты продажи товаров в кредит;

– лимиты предоставления займов и ссуд;

– лимиты предельных размеров инвестиций;

– лимиты закупаемых товаров.

7. Создание системы контроля качества. 

Система контроля качества в организации предполагает создание комплексной системы инструментов, направленных на установление 
и контроль стандартов качества всех процессов, происходящих в компании. Контроль качества в этом случае осуществляется не только в отношении производимой продукции, но и всех бизнес-процессов. Так, система качества на предприятии может охватывать: 

– маркетинг (поиск и изучение рынка); 

– материально-техническое снабжение; 

– закупку и формирование запасов (продукции, товаров, материалов, сырья); 

– транспортировку товаров; 

– реализацию товаров (выполнение работ, оказание услуг); 

– упаковку, фасовку и хранение; 

– послепродажное обслуживание; 

– управление персоналом; 

– взаимодействие с поставщиками и партнерами;

– взаимодействие с покупателями и т. д.

Контроль качества в этом случае осуществляется путем установления жестких стандартов выполнения всех операций. Так, создание стандарта поведения сотрудника во взаимодействии с клиентом и контроль поведения персонала будут способствовать снижению риска неудовлетворенности клиента. Контроль качества принятия тех или иных управленческих решений снижает вероятность возникновения этих рисков. Контроль качества при выборе поставщиков, приемке материалов снижает риск производства бракованной продукции и т. д. Неотъемлемыми элементами управления качеством являются стандартизация и сертификация. В результате можно сделать вывод, что построение комплексной системы 
контроля качества позволяет снизить практически все предпринимательские риски. Однако очевидно и то, что внедрение такой системы в организации является очень сложным, трудоемким и, как следствие, затратным процессом. 

8. Поиск информации.

Для понимания принципа функционирования этого метода управления необходимо вспомнить тот факт, что именно неопределенность будущего, неизвестность результатов, неосведомленность в отношении будущих событий являются источником возникновения всех рисков. Например, когда вы заходите в автобус, то знаете, что вас попросят оплатить проезд. Уверенность в этом практически полная, поэтому ущерб в виде оплаты проезда не является риском, это заранее известные и предсказуемые расходы. Риски формируются там, где исход события заранее и точно неизвестен и, как следствие, формируется определенное множество различных вариантов с соответствующей вероятностью их реализации. Сказанное позволяет сделать вывод о том, что чем большим объемом информации человек располагает, тем меньше неизвестность и, соответственно, больше предсказуемости и меньше риска. Таким образом, поиск информации является универсальным способом и может использоваться в отношении любых рисков, единственным ограничением являются допустимые затраты. Очевидно, что получение информации всегда связанно с затратами времени и финансовых ресурсов, и эти расходы должны быть сопоставимы с выгодами и эффектом от снижения риска.





[bookmark: _Toc105071303]4.3. Методы возмещения ущерба

Как уже указывалось ранее, методы возмещения (финансирования, покрытия) ущерба направлены не на уменьшение риска, а на поиск источников покрытия убытков, возникающих в результате его реализации. Эти методы применяют в том случае, когда устранить риск, несмотря на все усилия, не удается. 

Прежде чем рассматривать перечисленные методы управления риском, сразу следует подчеркнуть, что все они в первую очередь различаются по источникам покрытия ущерба.

Возможные источники покрытия ущерба можно классифицировать следующим образом: 

1. Собственный бюджет организации, в том числе:

– текущий бюджет (текущие доходы);

– прибыль прошлых периодов;

– специально сформированные резервные фонды. 

2. Бюджет страховых компаний.

3. Средства прочих субъектов, в том числе:

– кредиты банковских организаций;

– займы прочих субъектов хозяйствования;

– спонсорская помощь;

– государственное субсидирование и поддержка.

4. Коллективные фонды и бюджеты, в том числе:

– фонды обществ взаимного страхования и кэптивных компаний;

– средства коллективных фондов и касс взаимопомощи.

К методам данной группы управления рисками относятся:

1. Страхование рисков, в том числе:

– внешнее страхование;

– смешанное страхование;

– самострахование;

– хеджирование.

2. Передача риска.

3. Передача контроля за риском, распределение риска.

4. Принятие (поглощение) риска.

Рассмотрим их подробнее. 

1. Страхование. 

Страхование наверное самый известный способ управления рисками. Сущность этого метода заключается в передаче ответственности за возмещение возможного ущерба страховой компании за определенное вознаграждение. В соответствии с положениями Закона РФ «Об организации страхового дела в Российской Федерации», страхование – это отношения по защите интересов физических и юридических лиц при наступлении определенных страховых случаев за счет денежных фондов, формируемых страховщиками. Страховщики (страховые компании) – это юридическое лицо, имеющее лицензию на осуществление страховой деятельности, принимающее на себя обязательство за определенное вознаграждение (страховая премия) возместить страхователю или другому лицу убытки, возникшие в результате наступления страховых случаев. Страхователи – это лица, приобретающие страховые услуги. 

Сущность страховой услуги заключается в том, что страхователи платят страховщику определенную сумму страховой премии (единовременно или регулярно), а последние в обмен на это обещают компенсировать (возместить) ущерб страхователя при наступлении страхового случая. Как метод управления рисками страхование представляет собой способ снижения риска путем преобразования возможного убытка в заранее известные и относительно небольшие затраты. 

В настоящее время страховые компании готовы предложить своим клиентам достаточно широкий перечень страховых услуг, однако страхованию, как правило, подлежат не все риски, а только некоторые: 

– массовые виды риска, которым подвержены многие организации или индивиды;

– риски, вероятности проявления которых известны с высокой степенью точности;

– риски, вероятность появления ущерба по которым невысока, но размер возможного ущерба достаточно большой; 

– неоднородные риски. 

Страхователь оценивает:

– вероятность наступления страхового случая;

– математическое ожидание величины ущерба при наступлении страхового случая;

– убыточность страховой суммы как произведение вероятности наступления страхового случая и математического ожидания величины ущерба;

– ставку страхового тарифа (например, приравняв ее убыточности) по отношению к конкретному виду страхования.

При выборе страховщика следует обратить внимание на следующее:

– размер собственного капитала страховой компании; 

– деловую репутацию;

– цены услуг;

– результаты аудита деятельности этой страховой компании за предшествующий период и др. 

В настоящее время нельзя сказать, что страхование как метод управления рисками в нашей стране получил широкое распространение 
(исключением являются все виды обязательного страхования). Основной причиной этого является достаточно высокие затраты на выплату страховой премии и в какой-то степени менталитет людей, надежда на авось. 

2. Самострахование. 

Принцип самострахования заключается в том, что компания самостоятельно формирует фонд для возмещения возможного ущерба.

Для самострахования характерно:

– экономия на затратах по страхованию;

– создание собственных страховых фондов; 

– покрытие ущерба по мере его возникновения. 

При этом необходимо понимать, что фонд, созданный одним участником, будет относительно невелик, следовательно, риски, которые можно покрывать за счет самострахования, могут быть только те, по которым величина потенциальных убытков небольшая. 

Самострахование может осуществляться путем: 

– создания собственных фондов и резервов; 

– покрытия затрат за счет текущих доходов; 

– покрытия затрат за счет привлечения займов;

– создания кэптивной организации.

Кэптивные организации, представляют собой скорее форму смешанного страхования. Кэптивные компании – это страховые компании, которые входят в группу нестраховых организаций (промышленных, финансово-промышленных групп и т. п.) и осуществляют страхование рисков всей группы. Формально такая страховая компания является отдельным юридическим лицом, при этом созданные резервные фонды остаются в рамках указанной группы.

Использование кэптивной страховой компании позволяет:

– инвестировать средства страховых фондов в пределах группы;

– сохранить прибыль внутри соответствующей группы;

– избежать бюрократических проволочек при оформлении договоров страхования.

3. Хеджирование.

Хеджирование (финансовый инжиниринг, нефондовое страхование) – способ страхования рисков путем заключения срочных контрактов (опционов, фьючерсов, форвардов).

Представляет собой замкнутые отношения между участниками коммерческой сделки по уменьшению возможного ущерба за счет снижения уязвимости объектов риска посредством специально разработанных финансовых инструментов, видов сделок, исполнения ролей и др.

Для хеджирования характерно следующее:

– осуществляется не путем формирования фондов (защитная функция), а использования конструктивной стимулирующей функции риска путем заключения уравновешивающей сделки (переноса риска изменения цены с одного лица на другое); 

– предназначено для снижения возможных потерь вложений вследствие рыночного и кредитного риска; 

– требует отвлечения дополнительных ресурсов;

– предполагает полное исключение возможности получения какой-либо прибыли или убытка по данной позиции за счет открытия противоположной, или компенсирующей, позиции; 

– определяется характером операции, ситуацией на финансовом или товарном рынке, располагаемыми финансовыми ресурсами; 

– позволяет более гибко реагировать на рыночную ситуацию;

– возможно в любой период времени вхождения.

 К финансовому инжинирингу (хеджрованию) также относят:

– использование специальных форм сделок (факторинг, аккредитив и др.);

– использование организационно-правовой формы для снижения риска субъекта рыночной деятельности и т. д. 

4. Передача (аутсорсинг) риска.

Передача рисков – это перенесение риска на стороннюю организацию, покрытие убытков за счет средств, полученных из внешних источников. Реализация этого метода осуществляется на основе договора с соответствующей компанией. Такой метод достаточно интересен, но имеет свои ограничения, его можно применять при выполнении следующих условий: 

– четко определить опасность;

– однозначно выделить подверженность риску;

– жестко контролировать факторы, влияющие на уязвимость;

– есть эффективные механизмы передачи ответственности.

Примеры применения метода: 

– использование услуг охранной фирмы;

– введение внешнего кризисного управления;

– наличие внешнего ответственного исполнителя работ в течение установленного гарантийного срока и т. д.

Чаще всего передача риска другим экономическим субъектам происходит путем хеджирования и страхования.

5. Передача (перераспределение) контроля за риском.

Данный метод предполагает передачу финансирования риска или покрытия убытка какому-либо субъекту на основе заключенного договора, передачи ответственности или снижения риска за счет софинансирования риска этим субъектом. Для метода передачи (перераспределения) риска характерно снижение степени риска путем его распределения. Передача (перераспределение) контроля за риском осуществляется посредством: 

– передачи реальной собственности или направлений деятельности, связанной с риском; 

– передачи ответственности за риск (реализация дебиторской задолженности, факторинг, учет векселей и т. д);

– распределения риска (риск вероятного ущерба или потерь делится между участниками) между предприятиями – участниками товародвижения.

Формы осуществления метода: 

– создание коллективных фондов, касс взаимопомощи, обществ взаимного страхования и т. д.;

– индексирование стоимости продукции и услуг;

– предоставление гарантий;

– залог имущества;

– система взаимных штрафных санкций.

6. Принятие (поглощение) риска.

Принятие риска означает, что весь ущерб, возникающий в результате реализации принятого на себя риска, будет компенсирован предприятием самостоятельно за свой счет. Поглощение риска предполагает его принятие без дополнительных мер предупреждения, снижения или страхования. 

Применение данного метода целесообразно и оправдано в следующих случаях: 

– потенциальная потеря слишком незначительна; 

– затраты на страхование очень велики; 

– средств на страхование риска нет; 

– эффективный менеджмент может снизить риск; 

– других возможностей защиты от риска нет.

Одним из вариантов поглощения риска является формирование специальных фондов для покрытия убытков.





[bookmark: _Toc105071304]Контрольные вопросы 

1. [bookmark: _Toc105071305]Какова цель применения методов минимизации ущерба?

2. [bookmark: _Toc105071306]Чем отличаются методы возмещения ущерба от методов минимизации ущерба?

3. Какие из методов принято называть дособытийными, а какие – послесобытийными?

4. Приведите примеры локализации рисков.

5. На какие риски ориентирован метод поиска информации? 

6. Какие риски принято считать страхуемыми?

7. В чем состоит идея самострахования рисков?

8. Что такое кэптивные организации?

9. Каким образом можно передать контроль риска другому субъекту?

10. В каких случаях оправдано применение метода поглощения 
риска?
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1. К методам минимизации риска относятся:

а)	хеджирование;

б)	уклонение от риска;

в)	передача контроля за риском;

г)	распределение риска.



2. К методам возмещения риска относятся:

а)	диверсификация;

б)	предотвращение убытков;

в)	лимитирование;

г)	страхование риска.



3. Осуществление превентивных действий (соблюдение техники 
безопасности, приобретение и установка оборудования и т. д.) является основой: 

а)	диверсификации;

б)	предотвращения убытков;

в)	лимитирования;

г)	страхования риска.

4. Метод управления рисками, при котором предприятие использует свои средства в разных сферах, чтобы в случае потери в одной из них компенсировать это за счет другой сферы, называется:

а)	хеджирование;

б)	уклонение от риска;

в)	диверсификация;

г)	распределение риска.



5. Применение метода принятия (поглощения) риска целесообразно 
в следующих случаях:

а)	потенциальная потеря незначительна;

б)	затраты на страхование незначительны;

в)	потенциальная потеря слишком велика;

г)	универсально и эффективно в любых ситуациях.



6. Установление предельных сумм расходов (кредитов и пр.) является основой: 

а)	диверсификации;

б)	предотвращения убытков;

в)	лимитирования;

г)	страхования риска.












[bookmark: _Toc105071308]5. Управление специфическими рисками

[bookmark: _Toc105071309]5.1. Подходы к оценке рисков 
инвестиционных проектов

Риск является неотъемлемой частью любого инвестиционного проекта, однако его уровень будет зависеть от многих факторов. С целью оценки и учета риска инвестиционного проекта применяются следующие методы анализа риска:

1. Анализ чувствительности.

2. Анализ сценариев инвестиционных проектов.

3. Использование вероятностных понятий и статистического анализа.

4. Построение безрискового эквивалентного денежного потока.

5. Поправка на риск ставки дисконтирования.

Рассмотрим их более подробно.

[bookmark: _Toc404832682][bookmark: _Toc416149495]1. Анализ чувствительности – сравнительный анализ влияния различных факторов инвестиционного проекта на ключевой показатель его эффективности, например внутреннюю норму прибыльности.

Этапы реализации метода: 

1) выбор ключевого показателя эффективности инвестиций, которым могут быть внутренняя норма прибыльности (IRR) или чистая текущая стоимость проекта (NPV);

2) выбор факторов, относительно которых разработчик не имеет однозначного суждения;

3) установление номинальных и предельных (нижних и верхних) значений неопределенных факторов;

4) расчет ключевого показателя для всех выбранных предельных значений неопределенных факторов;

[bookmark: _Toc404832683][bookmark: _Toc416149496]5) выявление факторов, оказывающих наибольшее влияние.

В большинстве же случаев в качестве критериев уровня риска рассматривают соотношения: 

– внутренней нормы доходности и стоимости привлеченного капитала;

– срока окупаемости проекта и срока погашения кредита.

Обычно инвестиционные проекты считаются достаточно устойчивыми, если благоприятные соотношения сохраняются при ухудшении основных параметров проекта на 10–15 %.

2. В случае применения анализа сценариев показатели оценки эффективности инвестиционного проекта рассчитываются для трех сценариев: оптимистического, пессимистического, наиболее вероятного. Для каждого варианта рассчитывается соответствующая NPV. Далее определяется размах вариации NPV по формуле

R(NPV) = NPVо – NPVп ,                                       (8)

где NPVо – величина NPV при оптимистическом варианте расчета;

NPVп – величина NPV при пессимистическом варианте расчета.

Более рискованным считается проект, у которого размах вариации NPV больше.

3. Использование вероятностных понятий и статистического анализа состоит из следующих этапов:

1) по каждому варианту рассчитывается пессимистическая (NPVп), наиболее вероятная (NPVв) и оптимистическая (NPVо) оценки денежных поступлений и NPV;

2) для каждого проекта значениям NPVп, NPVо, NPVв присваиваются вероятности их осуществления;

3) для каждого проекта рассчитывается NPV, взвешенная по присвоенным вероятностям, и среднеквадратическое отклонение от нее;

4) проект с большим значением среднеквадратического отклонения считается более рискованным.

4. В основу метода построения безрискового эквивалентного денежного потока заложены принципы, применяемые в рамках теории полезности и теории игр. При этом решение принимается не только с помощью критериев, основанных на монетарных оценках, но и критериев, учитывающих ожидаемую полезность того или иного события. Ожидаемые значения дохода и полезности определяются по формуле (3), в которой весами выступают значения вероятностей.

5. Поправка на риск ставки дисконтирования не предполагает корректировки элементов денежного потока – поправка вводится к ставке дисконтирования. Метод состоит из следующих этапов: 

1) устанавливается исходная стоимость капитала, предназначенного для инвестирования;

2) определяется премия за риск, ассоциируемый с данным проектом;

3) рассчитывается NPV с новой ставкой дисконтирования; 

4) проект с большей NPV считается предпочтительным.

Все указанные методы, за исключением анализа чувствительности, предполагают проведение сравнительного анализа. 





[bookmark: _Toc105071310]5.2. Оценка риска инвестиционного портфеля

В самом общем случае риск характеризуется как вероятность, опасность потери или ущерб. В приложении к финансовым активам указанный ущерб может выражаться как в форме получения убытка, так и недополучения ожидаемой прибыли. Так как риск является вероятностной величиной, его количественное измерение не может быть однозначным и предопределенным. 

Рискованность ценных бумаг или их совокупности (портфеля) характеризуется степенью вариабельности их дохода (или доходности), для количественной оценки которой используются статистические показатели изменчивости, рассмотренные ранее в работе (размах вариации, дисперсия, среднее квадратическое отклонение, коэффициент вариации). 

По правилам, чем выше перечисленные показатели, тем более рисковым является данный вид актива или данный портфель в целом.

Пример 1.

Определите, какая из ценных бумаг является более рисковой. По акциям компании А ожидается доходность в размере 10–18–25 % с вероятностью ее получения соответственно 20–60–20 %, по акциям компании В ожидается доходность 16–18–20 % годовых с вероятностью 10–80–10 % соответственно.

Решение.

1. Рассчитаем среднюю доходность:





  

2. Размах вариации:





  

3. Дисперсия:









4. Среднее квадратическое отклонение:





 

5. Коэффициент вариации:





  

Результаты расчетов позволяют сделать вывод о том, что более рисковыми являются акции компании А. 

Как свидетельствуют исследования, риск портфеля практически всегда меньше риска отдельных финансовых инструментов, в него входящих. Следовательно, с помощью портфельного инвестирования можно существенно уменьшить риск без всякого ущерба для доходности.

При этом необходимо разграничить два типа рисков: 

1) несистематический риск, т. е. риск, связанный с портфелем и конкретными активами, входящими в его состав;

2) систематический, или рыночный, риск, т. е. риск, который не зависит от структуры портфеля, а связан с общерыночными тенденциями 
и изменениями.

С помощью портфельного управления может быть сокращен лишь несистематический риск. Систематический уменьшается только в случае, если в портфель включаются инструменты иностранных эмитентов 
и международного финансового рынка.

Проверим справедливость данных утверждений. 

Пример 2.

Проанализируйте риск инструментов, а также возможных портфелей. Исходные данные приведены в табл. 9. 



Таблица 9

Оценка риска портфельных инвестиций

		Показатель

		Виды активов

		Портфели



		

		А

		В

		С

		50 % А +

50 % В

		50 % В +

50 % С

		50 % А +

50 % С



		Доходность в году 1, %

		10

		14

		14

		12

		14

		12



		Доходность в году 2, %

		13

		12

		16

		12,5

		14

		14,5



		Доходность в году 3, %

		14

		11

		19

		12,5

		15

		16,5



		Средняя доходность

		12,3

		12,3

		16,3

		12,33

		14,33

		14,33



		Дисперсия 

		2,890

		1,557

		4,223

		0,056

		0,222

		3,389



		Среднее квадратическое 
отклонение

		1,700

		1,248

		2,055

		0,236

		0,471

		1,841



		Коэффициент вариации 

		0,138

		0,102

		0,126

		0,019

		0,033

		0,128







Предприниматель может: 

а) выбрать один из финансовых инструментов;

б) составить портфель, в котором 50 % будет составлять один актив, 
а 50 % – другой.

Пример свидетельствует о том, что рискованность одного и того же актива зависит от того, рассматривать ли данный актив изолированно или как составляющую портфеля: 

1. По степени возрастания риска на основе среднеквадратического 
отклонения активы упорядочиваются следующим образом: В, С, А (в случае если за основу взять коэффициент вариации, результат будет иным).

2. Портфели А + В и В + С менее рискованны, чем сами активы, входящие в их состав.

3. Наиболее рискованным является актив А, при этом он входит в состав наименее рискованного портфеля А + В. 

То есть в зависимости от комбинации активов меняется и средняя доходность, и риск портфеля. Объединение активов в портфель приводит 
к снижению риска.

Если на данном примере делать выбор между портфелями, то ответ будет зависеть от поставленной цели. Так, наиболее привлекательным активом с позиции минимизации риска является портфель А + В, а с позиции максимизации дохода – портфель, состоящий только из актива С.

Оптимизация портфеля подразумевает поиск альтернативных вариантов снижения уровня его риска при заданном уровне ожидаемой доходности или поиск максимальной ожидаемой доходности при некотором заданном уровне риска.

Основным принципом оптимизации портфеля является диверсификация его структуры. Эта стратегия предполагает приобретение в портфель инвестиционных инструментов разных классов и свойств. 

К диверсификации портфеля имеется два подхода: наивная диверсификация и диверсификация Марковица.

Наивная диверсификация основана на формировании портфеля исходя из индивидуальных предпочтений инвестора. Исследования показали, что если портфель состоит из 10–20 различных видов ценных бумаг, включенных в него с помощью случайной выборки из имеющегося на рынке ценных бумаг набора, то несистематический риск может быть сведен к минимуму. Дальнейшая диверсификация сомнительна, так как увеличивающиеся издержки на заключение сделок не компенсируются выгодами от минимизации риска. 

Диверсификация Марковица является более сложной. Полное название теории: теория портфеля У. Шарпа (W. Sharpe) и Г. Марковица 
(H. Markowitz).

Главным достоинством и отличительным признаком этой теории 
является ее многомерность. Она основана на проведении совокупной оценки инвестиционных качеств финансовых инструментов, анализа их взаимозависимости и влияния каждого актива на качество портфеля 
в целом.

Иными словами, оценивая риск и доходность портфеля, необходимо рассматривать тот или иной актив не изолированно от других, а считать его неотъемлемой частью портфеля. 

В соответствии с указанной теорией риск портфеля в целом зависит от следующих параметров:

1) количество активов в портфеле;

2) структура портфеля;

3) рискованность активов, входящих в портфель;

4) динамика доходности составляющих;

5) взаимная ковариация активов.

Ковариация – это показатель, учитывающий как изменчивость (волатильность) доходности акций или портфелей, так и тенденцию их доходности к росту или снижению по мере того, как растет или снижается доходность других акций или портфелей. 

Формула для оценки ковариации между активами А и В выглядит следующим образом: 



                             (9)

где n – число подпериодов в анализируемом периоде;





, – значение доходности актива А и В в i-м состоянии экономики;





, – среднее значение доходности активов А и В за исследуемый период.

Если доходности активов изменяются однонаправлено, то показатель ковариации является положительным, если доходность активов изменяется в разных направлениях – отрицательным. Если доходности акций изменяются случайным образом, то произведение будет то отрицательным, 
то положительным, изменения – компенсировать друг друга и значение ковариации – стремиться к нулю. Это свидетельствует о том, что доходность данных активов изменяется независимо друг друга или связь незначительна.

Однако ковариация – показатель абсолютный, следовательно, его не всегда можно использовать в целях сравнительного анализа, поэтому чаще применяется такой показатель, как коэффициент корреляции



                                               (10)

Пример 3.

На основе данных примера 2 определите коэффициент корреляции активов в каждом портфеле. Данные расчета сведены в табл. 10.



Таблица 10

Оценка коэффициента корреляции активов в портфеле

		Показатель

		Виды активов

		Портфели



		

		А

		В

		С

		50 % А + 50 % В

		50 % В + 50 % С

		50 % А + 50 % С



		Коэффициент вариации 

		0,138

		0,102

		0,126

		0,019

		0,033

		0,128



		Ковариация

		–

		–

		–

		–2,110

		–2,443

		3,223



		Коэффициент корреляции

		–

		–

		–

		–0,995

		–0,953

		0,923







Анализ результатов расчета в обоих примерах позволяет сделать вывод о том, что риск инвестиционного портфеля наиболее существенно снижается, если в него объединяются активы, имеющие отрицательный коэффициент корреляции (портфели А + В и В + С).

В целом из теории можно вывести следующие общие закономерности:

1. В ситуации с портфелем риск, ассоциируемый с каким-то конкретным активом, не может рассматриваться изолированно. Любая новая инвестиция должна анализироваться с позиции ее влияния на изменение доходности и риска инвестиционного портфеля в целом. 

2. Так как все финансовые инвестиции различаются по уровню доходности и риска, их возможные сочетания в портфеле усредняют эти количественные характеристики. В случае оптимального их сочетания можно добиться значительного снижения риска финансового инвестиционного портфеля. 

3. Оптимальность портфеля, под которой понимается такое сочетание входящих в него активов, которое обеспечивает наибольшую приемлемую доходность в среднем из всех доступных вариантов, не может быть достигнута простым отбором наиболее доходных активов. Такая на первый взгляд правильная методика не всегда верна, поскольку обычно приводит к увеличению риска портфеля.

4. Вариация доходности имеет место не только в пространстве, но 
и в динамике, т. е. тенденции доходности двух случайно выбранных из портфеля активов вовсе не обязательно совпадают, более того, они могут быть разнонаправленными. Пользуясь разнонаправленностью тенденций доходности, можно оптимизировать портфели, например, за счет снижения риска при неизменной доходности. 

5. Поскольку речь идет об ожидаемых значениях показателей, которых в рамках имитационного анализа может быть бесконечно много, 
то в условиях множественности входящих в портфель активов существенно усложняются и вычислительные процедуры.

6. Если анализируется целесообразность дополнительного включения в портфель одного актива, то задача оптимизаций относительно несложная и сводится к анализу последствий объединения двух активов; добавление в портфель нескольких активов, равно как и любые другие комбинации, является многовариантным в плане достижения оптимального значения комбинации «доходность/риск».

7. Расширение портфеля всегда сопровождается изменением его 
риска.

8. Добавление в портфель безрискового актива уменьшает доходность портфеля, при этом риск портфеля уменьшается прямо пропорционально доле этого актива.

9. Если доходность актива, планируемого к включению в портфель, меняется однонаправленно с доходностью портфеля (коэффициент корреляции положительный), то риск новой комбинации может измениться 
в любую сторону в сравнении с риском исходного портфеля.

10. Если в портфель добавляется актив, доходность которого изменяется разнонаправленно с доходностью портфеля (коэффициент корреляции отрицательный), то риск новой комбинации, как правило, уменьшается.

11. Если имеются на выбор два актива с одинаковыми характеристиками, однако доходность одного из них меняется однонаправленно, а второго – разнонаправленно с доходностью, то с позиции минимизации риска для включения в портфель следует предпочесть актив с отрицательным коэффициентом корреляции.

Рассмотрим оценку риска портфеля с учетом парной корреляции. 

Наиболее простой является ситуация, когда портфель состоит из абсолютно независимых активов, то есть коэффициент парной корреляции равен нулю. В этом случае риск портфеля может быть найден по формуле 



                                            (11)



где  – доля i-го актива в портфеле;



 – среднеквадратическое отклонение i-го актива.

Для портфеля, состоящего из двух и более зависимых активов, формула усложняется за счет введения в расчеты коэффициентов парной корреляции. 



                    (12)

Очевидно, что для расчета трех и более взаимосвязанных активов ситуация существенно усложняется. 

В общем виде указанная формула выглядит следующим образом:



                       (13)





где ,  – доля i-го (j-го) актива в портфеле;





,  – вариация доходности (среднеквадратическое отклонение) i-го (j-го) актива;



 – коэффициент парной корреляции между ожидаемыми доходностями i-го (j-го) актива.

Рассмотрим оценку риска портфеля на основе модели оценки капитальных финансовых активов САРМ. 

Риск портфеля также может быть оценен с помощью модели САРМ. 

Уровень портфельного риска в этом случае оценивается на основе показателя β. Такой подход считается целесообразным, так как показатель фактически содержит в себе и отражает в той или иной степени корреляционную зависимость между доходностью акций той или иной компании и доходностью рынка в целом.

В этом случае формула принимает вид



                                             (14) 



где  – значение β-коэффициента портфеля; 



 – значение β-коэффициента i-го актива в портфеле.

Пример 4.

Определите уровень риска портфеля, включающего следующие активы: 12 % акций компании А, имеющие β = 1; 18 % акций компании В, имеющие β = 1,2; 25 % акций компании С, имеющие β = 1,8; 45 % акций компании D, имеющие β = 0,7. 

Решение.
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5.3. Оценка производственных рисков 
с помощью построения кривой рисков

Цель метода оценки риска с помощью построения его кривой – выделять определенные зоны риска в зависимости от уровня возможных потерь – разработка и использование различного рода так называемых шкал риска. Для построения кривой выделяют несколько зон (уровней, ступеней) риска в зависимости от величины потерь: 

– безрисковая зона;

– зона допустимого риска;

– зона критического риска;

– зона катастрофического риска.

Каждому уровню риска соответствует своя вероятность. 

Для оценки строится кривая распределения вероятностей потерь 
(рис. 8).

Безрисковая зона – это область, в которой потери не ожидаются, ей соответствуют нулевые или отрицательные потери. 

Зона допустимого риска – это область, в которой потери меньше ожидаемой прибыли. Компания рискует частью или всей чистой прибылью. Граница этой зоны соответствует уровню потерь, равному расчетной прибыли. 

Зона критического риска – это область, в которой потери превышают величину ожидаемой прибыли, вплоть до величины полной расчетной выручки, представляющей сумму затрат и прибыли (валовой прибыли). Фирма рискует потерять не только прибыль, но и недополучить предполагаемую выручку и возмещать затраты за свой счет.

Зона катастрофического риска – это область потерь, которые по своей величине превосходят критический уровень и в максимуме могут достигать величины, равной имущественному состоянию предприятия. Катастрофический риск способен привести его к банкротству.



[image: ]



Рис. 8. Построение кривой риска



На кривой распределения вероятностей потерь выделяют четыре характерные точки. Точка 1 определяет вероятность нулевых потерь прибыли. В соответствии с принятыми допущениями вероятность нулевых потерь максимальна, но меньше единицы. Точка 2 характеризуется величиной возможных потерь, равной ожидаемой прибыли, т. е. полной потерей прибыли, вероятность которой равна РД. Точки 1 и 2 определяют положение зоны допустимого риска. Точка 3 соответствует величине потерь, 
равных расчетной выручке ВР. Вероятность таких потерь равна Ркр 
Точки 2 и 3 определяют границы зоны критического риска. Точка 4 характеризуется потерями, равными имущественному состоянию предприятия, вероятность которых равна Ркт. Точки 3 и 4 определяют зону катастрофического риска. Потери, превышающие имущественное состояние предприятия, не рассматриваются, так как их невозможно взыскать.





[bookmark: _Toc105071312]5.4. Оценка финансовых рисков 
на основе метода оценки стоимости под риском 

Фундаментом современной теории финансового риск-менеджмента, использующим формализацию на основе вероятностного подхода, является концепция рисковой стоимости VAR. Ее показатель создан для оценки возможных потерь стоимости портфеля активов на определенный период времени. 

Концепция была разработана в конце 1980-х годов. С помощью VAR определялся размер обязательного резервирования капитала.

Например, когда говорят, что рисковая стоимость на 1 день составляет 100 тыс. долл. с доверительным интервалом 95 % (или вероятностью потерь 5 %), это означает, что потери в течение одного дня, превышающие 100 тыс. долл., могут произойти не более чем в 5 % случаев.

 Иными словами, рисковая стоимость – это размер убытка, который может быть превышен с вероятностью не более x % (не будет превышен 
с вероятностью (100 – x) %) в течение последующих n дней.

Метод оценки стоимости под риском VAR позволяет измерить и привести к общему значению все рыночные риски, которым подвержена организация.

На основе данного показателя определяются: 

– резервы капитала банков для покрытия рыночных рисков; 

– нормативы величины собственного капитала банка относительно величины его активов и др.

VAR является:

 – методологией оценки меры финансового риска на основе использования показателя; 

– методикой и одновременно количественной оценкой рыночного риска в виде единственного параметра; 

– максимально возможными убытками от изменения стоимости финансового инструмента (портфеля активов компании), которое может произойти за данный период времени с заданной вероятностью его появления. 

Таким образом, VAR можно рассматривать как показатель статистической оценки выраженного в денежной, форме максимально возможного размера финансовых потерь. Его расчет осуществляется при установленном виде распределения вероятности факторов, влияющих на стоимость активов (инструментов), а также заданном уровне вероятности возникновения этих потерь на протяжении расчетного периода времени.

Величина VAR отражает уровень потенциальных потерь для организации, имеющей открытую позицию по некоторому финансовому инструменту (портфелю) в течение определенного периода времени. 

Ключевыми параметрами при определении рисковой стоимости являются доверительный интервал и временной горизонт.

 Доверительный интервал служит границей, которая отделяет нормальные колебания рынка от экстремальных ценовых всплесков. Доверительный интервал (уровень) – уровень вероятности того, что максимально возможный размер финансовых потерь не превысит расчетное значение этого показателя (обычно в пределах 95–99 %).

Расчетный период времени оценки (период поддержания позиции) определяют по одному из следующих критериев: 

– намечаемого периода владения рассматриваемым активом (т. е. времени его удержания в портфеле предприятия); 

– уровня его ликвидности (реального срока его конверсии в денежную форму без потери своей текущей рыночной стоимости).

Концепция рисковой стоимости неявно предполагает, что состав 
и структура оцениваемого портфеля активов будут оставаться неизменными на протяжении всего временнoго горизонта. 

Обычно вероятность потерь устанавливается на уровне 1, 2,5 или 5 % (соответствующий доверительный интервал составляет 99, 97,5 и 95 %), однако риск-менеджер может выбрать какое-либо иное значение в соответствии со стратегией управления капиталом, которой придерживается данная компания. 

 Доверительный интервал может устанавливаться:

а) менеджером на основе субъективных оценок (как правило, интервал устанавливается на уровне 1; 2,5 или 5 %);

б) путем построения графика реально наблюдаемого (эмпирического) распределения вероятностей прибылей и убытков, совмещенного с графиком плотности нормального распределения. Точки пересечения «хвостов» эмпирического и нормального распределения и будут задавать искомый доверительный интервал.

С увеличением доверительного интервала и временного горизонта показатель рисковой стоимости будет возрастать. Потери, случающиеся 
с вероятностью лишь 1 %, будут выше, чем потери, возникающие с вероятностью 5 %.

Выбор временнoго горизонта зависит от того, насколько часто производятся сделки с данными активами, а также от их ликвидности. Для финансовых институтов, ведущих активные операции на рынках капитала, типичным периодом расчета является 1 день, в то время как стратегические инвесторы и нефинансовые компании могут использовать и бoльшие периоды времени. 

Кроме того, при установлении временнoго горизонта следует учитывать наличие статистики по распределению прибылей и убытков для желаемого интервала времени. Интуитивно понятно, что возможные прибыли и убытки, например, за 5 дней могут иметь бoльшие масштабы, чем за 1 день. На практике считают, что за период в n дней величина рисковой стоимости будет приблизительно в n раз больше, чем за 1 день.

Такое допущение вряд ли оправданно для сравнительно больших интервалов времени, поэтому при каждом обновлении портфеля необходимо корректировать величину рисковой стоимости.

Показатель рисковой стоимости, конечно, не является единственным и универсальным инструментом оценки рисков. Как правило, расчет рисковой стоимости сопровождается детальным анализом нескольких возможных сценариев, моделированием эмпирических распределений вероятностей и тестированием портфеля на устойчивость к изменениям основных параметров. 

Величина рисковой стоимости как обобщающая оценка рыночного риска нужна в первую очередь для принятия оперативных решений высшим руководством компании. Для ее определения необходимо знать зависимость между размерами прибылей и убытков и вероятностями их появления, т. е. распределение вероятностей прибылей и убытков в течение выбранного интервала времени. 

Основу методологии расчета показателя составляют следующие основные элементы:

1) установленный вид распределения вероятностей рисковых факторов; 

2) предварительное статистическое исследование влияния изменения рискового фактора на изменение стоимости отдельного актива (портфеля);

3) построение функции ценообразования актива (или портфеля) в зависимости от конкретного фактора (вида) финансового риска; 

4) определение формы и тесноты корреляционных связей между различными факторами риска. 

Реальный закон распределения вероятностей в большинстве случаев неизвестен, поэтому в качестве замены приходится использовать другое, хорошо изученное распределение. Типичным приемом является использование нормального распределения вероятностей.

Последовательность реализации метода: 

1. Определение так называемых рыночных факторов риска, т. е. основных цен и процентных ставок, которые оказывают влияние на стоимость активов.

2. Определение вида и оценка параметров статистического распределения ожидаемых в будущем значений рыночных факторов.

3. Использование полученных значений и аналитических зависимостей для определения потенциальных изменений стоимостей различных позиций, составляющих портфель. 

4. Последующее ранжирование и суммирование изменений стоимости по всем позициям для оценки ожидаемых изменений стоимости всего портфеля.

Выделение ограниченного набора рыночных факторов позволяет представить цену финансового инструмента как функцию этих факторов, тем самым решить главную проблему количественного описания стоимости портфеля.

Определение рыночных факторов предполагает разделение входящих в портфель сложных финансовых инструментов на более простые, непосредственно связанные с рыночными факторами риска, и их дальнейшее рассмотрение как субпортфелей, или позиций, состоящих из таких первичных инструментов. Например, цена форвардного контракта на поставку одной валюты в обмен на другую зависит от трех рыночных факторов: обменного курса спот одной валюты к другой и двух процентных ставок по каждой из валют контракта. 

Для всех инструментов, входящих в портфель, должны быть получены аналитические зависимости, выражающие их текущую стоимость через рыночные факторы риска. В некоторых случаях, когда точная формула стоимости неизвестна, для оценки стоимости инструмента применяют численные методы.

Это наиболее сложный этап, поскольку для крупного финансового института количество таких факторов может измеряться сотнями. 

Кривая АВС иллюстрирует нормальный вид распределения вероятностей прибылей и убытков в заданном расчетном периоде времени 
(рис. 9). 
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Рис. 9. Нормальный вид распределения вероятностей прибылей и убытков 
в заданном расчетном периоде времени

 

Заштрихованное поле внутри этого графика (ЕFВС) соответствует избранному доверительному уровню (95% площади под кривой), а незаштрихованное поле (АFЕ) характеризует значения возможных убытков, выходящие за рамки доверительного уровня (5 %). На графике показатель VAR определен в сумме 15 условных денежных единиц, что соответствует максимальному размеру возможных финансовых потерь по рассматриваемому финансовому инструменту при заданных доверительном уровне 
и расчетном периоде оценки.

Для расчета показателя рисковой стоимости используются три различных экономико-математических метода: аналитический, метод исторического моделирования и метод Монте-Карло. Первый из них является параметрическим и позволяет получать оценки в замкнутом виде, а два других представляют своего рода математический эксперимент. Аналитический метод основан на предположении о нормальном распределении, метод исторического моделирования – на реальном распределении (эмпирические данные). 

Выбор метода расчета показателя рисковой стоимости будет определяться составом и структурой портфеля, доступностью статистических данных и программного обеспечения, вычислительными мощностями и рядом других факторов.





[bookmark: _Toc105071313]Контрольные вопросы 

1. Какие методы применяются при оценке рисков инвестиционного проекта?

2. Что является показателем риска при проведении оценки риска инвестирования в ценные бумаги?

3. Что такое несистематический риск портфеля?

4. Чем отличается диверсификация Марковица от наивной диверсификации?

5.  Что такое ковариация?

6. Что показывает коэффициент корреляции?

7. Назовите основные положения модели САРМ.

8. Какие зоны риска принято выделять при построении кривой риска?

9. Какие риски оцениваются с помощью метода VAR?

10. Какие экономико-математические методы используются при VAR?
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Тесты для самопроверки 

1. Ковариация – это показатель, который отражает (позволяет оценить): 

а) динамику того или иного показателя риска; 

б) величину возможных потерь в относительном выражении; 

в) зависимость изменчивости одного показателя от изменения другого.



2.  Коэффициент корреляции – это: 

а) относительный показатель, определяемый путем деления ковариации активов на произведение их среднеквадратичного отклонения; 

б) абсолютный показатель, определяемый путем сопоставления ковариации активов; 

в) относительный показатель, определяемый путем сопоставления ковариации активов. 



3. Отрицательный коэффициент корреляции свидетельствует о следующем: 

а) связи между изменчивостью показателей нет; 

б) активы зависимы и изменяются разнонаправленно; 

[bookmark: _GoBack]в) активы зависимы и их величина одновременно снижается. 




4. Коэффициент корреляции в размере 0,9 свидетельствует о следующем: 

а) активы зависимы, связь слабая и прямо пропорциональная; 

б) активы зависимы, зависимость тесная и прямо пропорциональная; 

в) активы зависимы, зависимость слабая и прямо пропорциональная. 



5. β-коэффициент – это показатель, который:

а) отражает относительную неустойчивость доходности актива в сравнении с изменением доходности рынка;

б) отражает взаимосвязь доходности и риска актива (ценной бумаги);

в) отражает отклонение риска ценной бумаги от риска ценных бумаг, обращающихся на рынке.
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Риск-менеджмент представляет собой систему управления риском. 
В его основе лежат целенаправленный поиск и организация работы по снижению степени риска, способы получения и увеличения дохода в неопределенной хозяйственной ситуации.

Неизбежность рисков, их множественность, изменчивость и взаимосвязь приводят к  необходимости постоянного изучения этого вопроса 
и регулярного совершенствования как самого процесса управления рисками, так и применяемых методов и инструментов.

Риск-менеджмент в любой организации является специфическим процессом, поэтому невозможно создать какую-то универсальную или  идеальную модель управления. Но знание его этапов и инструментов позволит найти правильное решение той или иной практической задачи, выработать разумную и успешную программу управления рисками организации.

В настоящем пособии в наиболее доступной форме изложены функции и виды рисков, методы и основные этапы управления ими. Контрольные вопросы и тестовые задания способствуют проверке и закреплению знаний.
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                                                                                                ПРИЛОЖЕНИЕ ТРУДОВЫЕ ФУНКЦИИ 
СПЕЦИАЛИСТА ПО УПРАВЛЕНИЮ РИСКАМИ 
(В СООТВЕТСТВИИ С ПРОФЕССИОНАЛЬНЫМ СТАНДАРТОМ)

Основные цели деятельности специалиста по управлению рисками: 

· определение событий, которые могут влиять на деятельность организации, и управление связанным с этими событиями риском, а также контроль отсутствия превышения предельно допустимого уровня риска организации и предоставление разумной гарантии достижения целей организации; 

· поддержание уровня риска, обеспечивающего непрерывную деятельность и устойчивое развитие организации, получение оптимального результата деятельности организации с учетом риска для учредителей, собственников и иных заинтересованных сторон.

Трудовые функции специалиста:

1. Разработка отдельных направлений риск-менеджмента:

– определение контекста, идентификация, анализ рисков и выработка мероприятий по воздействию на риск;

– документирование процесса управления рисками в рамках отдельных бизнес-процессов, направлений;

– поддержка процесса управления рисками для ответственных за риск сотрудников организации;

– разработка методической и нормативной базы системы управления рисками и принципов управления рисками в рамках отдельных бизнес-процессов, направлений.

2. Обеспечение эффективной работы системы управления рисками:

– планирование деятельности подразделения в соответствии со стратегическими целями организации;

– поддержание эффективных коммуникаций и мотивация сотрудников подразделения;

– контроль эффективности работы сотрудников и подразделения;

– разработка системы управления рисками;

– внедрение системы управления рисками;

– эксплуатация системы управления рисками;

– поддержание устойчивого функционирования системы управления рисками;

– разработка совместных предложений по вопросам управления рисками со всеми участниками процесса и консультирование сотрудников;

– обучение сотрудников в области управления рисками и развитие культуры управления рисками.

3. Методическая разработка, поддержание и координация процесса управления рисками:

– разработка методических документов;

– консультирование по вопросам управления рисками в организации;

– взаимодействие с заинтересованными сторонами по вопросам управления рисками и публичное представление организации в средствах массовой информации в части риск-менеджмента;

– поддержание и совершенствование культуры управления рисками 
в организации.

4. Построение и контроль процесса управления рисками:

– руководство созданием методологии системы управления рисками, формирование основных принципов корпоративных нормативных актов по управлению рисками;

– координация работ по внедрению единой политики организации 
в области управления рисками;

– создание организационной структуры системы управления рисками;

– координация работ по технико-информационному обеспечению системы управления рисками;

– управление кадровым составом системы управления рисками;

– контроль процесса предоставления отчетности по рискам в организации;

– контроль процессов управления в чрезвычайной ситуации, антикризисного управления и управления непрерывностью бизнеса;

– оценка адекватности воздействия на риски (страховой защиты, хеджирования, гарантий);

– координация процесса выполнения планов и бюджетов реагирования на риск;

– развитие культуры управления рисками в организации.

5. Стратегическое корпоративное управление рисками:

– определение стратегии организации в части развития и поддержании системы управления рисками;

– установление предельно допустимого уровня риска на стратегическом уровне;

– определение целей системы управления рисками организации;

– контроль системы управления рисками;

– определение направлений развития корпоративной культуры в части управления рисками;

– определение целей и основных мероприятий по вопросам устойчивого развития и социальной отчетности организации в части управления рисками.
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