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Статья посвящена проблеме количественной оценки предельных характеристик экономического 

риска на производственном предприятии. Для формализации пространства факторов экономического 

риска разработан метод, сочетающий два способа описания рисков. Он базируется на классификации, 

приведенной в стандартах ФЕРМА, и на декомпозиции факторов экономического риска по бизнес-

процессам и характеристик их проявления в производственной деятельности предприятия, а также 

предполагает применение антирисковых мероприятий. Величина максимального общего ущерба опре-

деляется с помощью аналога метода исторического моделирования VaR для производственного пред-

приятия. 
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Применение на производственных пред-

приятиях моделей и методов, широко ис-

пользующихся в практике банковской и 

страховой деятельности, требует их сущест-

венной доработки и адаптации. Если в стра-

ховом бизнесе антирисковые мероприятия 

основной деятельности вынесены за рамки 

страхового договора или прямо оговорены в 

его условиях, то в деятельности производст-

венных предприятий проведение или непро-

ведение антирисковых мероприятий влияет 

на всю последующую хозяйственную дея-

тельность. Кроме того, особенностью веде-

ния бизнеса банков, страховых и финансо-

вых компаний является заключение большо-

го количества однородных сделок, по кото-

рым накоплена и постоянно пополняется 

соответствующая статистика, в том числе 

информация по анализу риска, что нехарак-

терно для производственных предприятий.  

Актуальность исследования. Известно, что 
проблема анализа и оценки феномена риска в 

деятельности производственных предприятий 

до сих пор остается слабо структурированной 

и почти не формализованной [1]. Множество 

релевантных для предприятия факторов эко-

номического риска (ФЭР) можно интерпре-

тировать как некое пространство событий. 

Релевантные внешние и внутренние ФЭР вы-

являются по месту их возникновения в биз-

нес-процессах внутри и вне экономической 

среды предприятия [1, 4]. Классифицировать 
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факторы экономического риска можно по 

разным признакам. В [12, 13] это сделано в 

контексте общего описания функционирова-

ния предприятия, выполненного с позиций 

системно-интеграционной теории. Отраслевая 

принадлежность предприятия положена в ос-

нову анализа факторов риска в [14].  

Для каждого предприятия задается уро-

вень существенности, он может быть выражен 

абсолютным значением в рублях или валюте, 

либо в процентном отношении к капиталу 

или активам. Уровень существенности — это 

величина предполагаемого в данном случае 

ущерба, неверное представление о ней или ее 

искажение повлияет на принятие управленче-

ских решений. Понятие «уровень существен-

ности» широко используется в аудиторской 

деятельности [7], методика оценки уровня 

существенности приведена, например, в [8]. 

В данной работе, выполняемой при финан-

совой поддержке РФФИ (проект 12-06-00264), 

для оценки интегрального уровня рисковости 

деятельности риска предприятия предлагает-

ся построить аналог метода VaR (Value-at-

Risk), который обычно применяется для рас-

четов уровня риска в банковской и финансо-

вой сфере [3].  

Методика исследования заключается в фи-
нансовой оценке возможных убытков за оп-

ределенный период времени от действия 

некоторой совокупности факторов эконо-

мического риска при заданной вероятности 

их возникновения. Расчеты строятся на 

предположении, что рассматривается такая 

ситуация риска, для которой размер потен-

циальных убытков от действия некоторой 

предположительной совокупности факторов 

экономического риска можно характеризо-

вать множеством независимых случайных 

величин. С другой стороны, зависимыми 

ситуациями риска в данном случае будут 

такие ситуации, когда наступление негатив-

ного события, связанного с одним ФЭР, по-

вышает вероятность неблагоприятного воз-

действия другого ФЭР. 

Постановка задачи. Цель исследования 
заключается в разработке метода формализа-

ции пространства факторов экономического 

риска для производственного предприятия 

и оценке максимального ущерба при приме-

нении заданных антирисковых мероприятий. 

Финансовая оценка убытков от действия 

факторов экономического риска. Для описа-
ния множества ФЭР производственного 

предприятия предлагается два способа. 

Первый из них, назовем его путь «сверху 

вниз», использует сложившиеся стандарты 

управления риском. Для построения про-

странства событий рассмотрим классифика-

цию факторов рисков по схеме, предложен-

ной в стандартах ФЕРМА [4]. Преимущество 

этого способа в том, что будут проанализиро-

ваны основные блоки ФЭР для предприятия. 

Во втором случае, назовем его путь «сни-

зу вверх», операция выявления рисков при-

меняется для каждого бизнес-процесса. 

С точки зрения организационной структуры 

любое предприятие состоит из ряда подраз-

делений [9]. Каждое подразделение и его со-

трудники принимают участие в тех или иных 

бизнес-процессах компании.  

Рассмотрим подробнее эти процессы и 

связи между ними. Одни процессы будут ид-

ти последовательно, т. е. один за другим, 

часть процессов будет идти параллельно. 

Каждому бизнес-процессу или последова-

тельности бизнес-процессов ставятся в соот-

ветствие некоторые ФЭР [10].  

Недостаток второго способа заключается в 

том, что существенные ФЭР, относящиеся к 

деятельности предприятия в целом и трудно 

формализуемые в рамках конкретных бизнес-

процессов внутри организационной структуры, 

могут быть упущены. Поэтому наилучшим 

способом действия представляется комбинация 

этих способов. После построения графа биз-

нес-процессов и соответствующих им ФЭР в 

рамках действующей структуры необходимо 

проверить, чтобы существенные стратегиче-

ские или финансовые ФЭР, а также ФЭР, свя-

занные с природными катастрофами или по-

литическими событиями, не были упущены. 

Таким образом, предлагаемый метод 

формализации пространства факторов эко-

номического риска заключается в следую-

щем: наиболее полно выявить и описать 

множество ФЭР в сфере хозяйственной дея-

тельности предприятия. На следующем шаге 

необходимо исследовать природу подмно-

жеств ФЭР на предмет обнаружения связей. 

Затем присвоить количественные характери-

стики и оценить интегральный ущерб от воз-

действия неблагоприятных событий. 
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Каждому событию, в случае если оно 

произойдет, сопоставляется число — денеж-

ная оценка предполагаемого ущерба. 

Примеры оценки суммы предполагаемого 
ущерба по месту возникновения ФЭР 

1. Убытки при изменении процентной 

ставки (interest rate risk). Для производствен-

ной компании это два случая: 1) недостаточ-

ность оборотных средств у предприятия и 

привлечение краткосрочных кредитов на их 

пополнение. Тогда в случае увеличения про-

центной ставки стоимость потерь рассчитыва-

ется как разница суммы процентов по старо-

му и новому договору (с поправкой на сумму 

привлеченных средств и срок действия дого-

вора); 2) в условиях кредитного договора пре-

дусмотрено изменение процентной ставки в 

течение срока действия договора, если ставка 

рефинансирования изменится сверх опреде-

ленного процента. В условиях нестабильности 

российской экономики во многих кредитных 

договорах с банком такой пункт предусмот-

рен. Сумма потерь в этом случае будет разни-

цей в сумме процентов, начисленных на оста-

ток кредитных средств, находящихся в распо-

ряжении предприятия.  

2. Убытки при изменении курса валют. 
Сумма потерь для предприятия в заданный 

промежуток времени — это разность суммы 

обязательств перед контрагентами в валюте и 

суммой наличных денежных средств и обяза-

тельств контрагентов перед предприятием в 

валюте, умноженная на изменение в валют-

ном курсе.  

3. Ущерб от предоставления товарного 
кредита или отсрочки платежа. Специфиче-

ский риск для производственного предпри-

ятия, который возникает из-за особенностей 

коммерческой политики предприятия, а 

именно продаж с отсрочкой платежа или 

предоставления покупателям товарного кре-

дита. В первом случае потери возникают при 

серьезном нарушении сроков или у одного 

крупного покупателя или у многих мелких, и 

предприятию необходимо привлекать заем-

ные средства для выполнения своих обяза-

тельств. Тогда сумма потерь — это стоимость 

привлечения заемных средств. Во втором 

случае стоимость потерь — это стоимость не-

оплаченного товара по товарному кредиту. 

4. Ущерб при потере ликвидности. Не-
возможность выполнить свои обязательства 

в разумные сроки. В практике российского 

делового оборота компании в первую очередь 

погашают обязательства перед фискальными 

органами, банками и персоналом. Сумма 

убытка по этому виду риска складывается из 

суммы штрафов и пеней, начисленных по 

простроченным платежам.  

5. Расчет убытков при дефиците денеж-

ных средств (фактор риска кассового разры-

ва). Превышение суммы денежных обяза-

тельств над суммой поступлений от операци-

онной и инвестиционной деятельности. 

В случае непланового разрыва сумма убытка 

определяется суммой процентов по необес-

печенному кредиту типа overdraft (самые до-

рогие заемные ресурсы на рынке, для юри-

дических лиц). 

6. Ущерб при проведении исследований 

(R&D). Разработки не приводят к ожидаемо-

му результату, невозможно масштабировать 

технологии. В этих случаях затраты на иссле-

дования полностью списываются в убытки.  

7. Убытки при совершении сделок слия-
ния-поглощения. Потеря ключевых сотруд-

ников, использование различных ИТ-плат-

форм для учета операций хозяйственной дея-

тельности, адаптации систем учета, расходы 

на подбор и обучение новых сотрудников. 

8. Ущерб при ошибках в бухгалтерском 

учете. Из неверного расчета налогооблагае-

мой базы при выявлении этого при налого-

вой проверке следует доначисление налогов, 

пеней и штрафов. Неверное или неполное 

отражение фактов в учете приводит к иска-

жению данных о финансовом состоянии 

компании и его неверной оценке внешними 

пользователями.  

9. Убытки при применении информаци-

онных технологий. При серьезном сбое ин-

формационных систем и потере данных 

ущерб — это трудозатраты по восстановле-

нию данных. 

10. Убытки при необходимости замены и 

нового набора кадров. При текучести кадров 

ущерб будет в дополнительных расходах на 

обучение персонала и оплате за подбор пер-

сонала.  

11. Ущерб при поставке некачественного 
сырья. Стоимость ремонта и дополнительной 

настройки технологического оборудования 

из-за плохого качества входящего сырья — 

это прямые убытки компании.  
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12. Ущерб от поставщиков. Поставка ма-
териалов со скрытыми дефектами может 

привести к поломке оборудования. Сумма 

ущерба в такой ситуации — это  стоимость 

ремонта оборудования и все операционные 

расходы, которые предприятие понесет в 

связи с вынужденными простоями.  

13. Ущерб при выявлении ФЭР инфра-

структуры. К убыткам относятся расходы, 

связанные с устранением техногенных ката-

строф, сбоев на транспорте, возмещением 

ущерба третьим лицам. 

14. Ущерб при нарушении прав доступа. 
Сумму ущерба от использования информа-

ции, которая представляет коммерческий ин-

терес и не была достаточно защищена, рас-

считать сложно. Сумма убытков в этой си-

туации — это расходы на судебные издержки, 

трудозатраты на сбор доказательной базы. 

15. Ущерб от потери имущества. Суммой 

убытков в данной ситуации, независимо от 

причин потери, будет стоимость утраченного 

имущества за вычетом его износа или стои-

мость восстановления имущества для даль-

нейшей его эксплуатации. 

Отдельно необходимо отметить, что рас-

сматривается состояние предприятия в неко-

торый промежуток времени T без учета вы-

полнения антирисковых мероприятий. На 

производственном предприятии при расчетах 

сложно учесть все взаимосвязи, поэтому 

оценка убытков получится достаточно гру-

бой. В страховой и финансовой сфере ущерб 

можно определить точно. 

При изменении бизнес-процессов в ком-

пании и выявлении в связи с этим новых 

ФЭР оценка предполагаемого ущерба дает 

еще одно дополнительное преимущество. 

Начиная проект или проводя обновление 

существующих процессов, рассматривается и 

рассчитывается потенциальная выгода, а по-

тенциальные угрозы в лучшем случае описы-

ваются только качественным образом. В то 

время как количественные оценки могли бы 

дать информацию о наличии разнообразных 

факторов экономического риска: 1) «смер-

тельных рисков», которые могут погубить 

предприятие или причинить ему серьезный 

ущерб; 2) «асимметричных рисков», когда 

возможный убыток заметно выше вероятной 

выгоды; 3) «неконтролируемых рисков» — 

уязвимости предприятия для сил и событий, 

которые оно не может контролировать (такая 

классификация приведена в [5]).  

Методом экспертного оценивания каж-

дому ФЭР ставится в соответствие значение 

вероятности возникновения данного ФЭР — 

высокое, среднее, низкое. Стандарты ФЕР-

МА рекомендуют использовать следующую 

шкалу для оценивания возможности прояв-

ления ФЭР: высокая вероятность наступле-

ния в течение заданного временного интер-

вала — больше 25 %, средняя — существует 

вероятность наступления ФЭР один раз в 

течение заданного интервала — меньше 25 %, 

малая вероятность наступления события — 

меньше 0,2 % [4]. 

Таким образом, при анализе рисковости 

деятельности предприятия сформировано 

пространство событий, т. е. множество ФЭР, 

каждый из которых характеризует пара (Si, 
Pi), где Si — сумма ущерба при наступлении 

i-го ФЭР, Pi — вероятность наступления i-го 
ФЭР [2]. ФЭР в этом пространстве могут 

быть с высокой вероятностью наступления и 

незначительным потенциальным, расчетным 

ущербом и, наоборот, с маленькой вероятно-

стью и критическим уровнем потерь. Также 

могут оказаться возможными ФЭР, вероят-

ность которых мала, и они повлекут за собой 

небольшие убытки. 

Взаимозависимость выявленных ФЭР. За-

тронем еще один существенный вопрос — 

о связи между факторами экономического 

риска. Речь идет о цепочках событий с при-

чинной связью или условной вероятностью: 

когда при наступлении события с небольшим 

ущербом вероятность наступления другого, 

«катастрофического», события (с существен-

ными убытками для компании) резко повы-

шается. Примеры таких цепочек могут быть 

сконструированы или взяты из событий уже 

встречавшихся в практике работы предпри-

ятий [11].  

Проанализируем факторы экономическо-

го риска связанных бизнес-процессов на 

предмет выявления цепочек ситуаций риска. 

В цепочке событий вероятность появления 

первого ФЭР останется прежней, а вот оцен-

ка вероятностей проявления последующих 

ФЭР при условии реализации предыдущего 

ФЭР меняется на среднюю или высокую. 

Именно по этому признаку — изменению 

вероятности событие оказывается звеном в 
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цепочке. Только после такого анализа ис-

ключим из множества выявленных ФЭР те, 

которые характеризуются незначительным 

потенциальным ущербом и низкой вероятно-

стью наступления. Кроме тех ФЭР, которые 

были идентифицированы как начальные зве-

нья в цепочке. 

Для разработки программы антириско-

вых мероприятий необходимо учитывать все 

выявленные объекты: пары (Si, Pi), цепочки 

связанных событий (Sj, Pj)  (Sk, P’k)  (Sl, P’l), 
совокупности {(Sm, Pm), …, (Sn, Pn)}, одно-

временное наступление которых возможно 

для некоторого момента T0. Антирисковые 

мероприятия разрабатываются для умень-

шения потерь или для снижения вероятно-

сти возникновения ФЭР, для разрыва свя-

зей между факторами экономического риска 

в цепочках связанных событий и минимиза-

ции последствий одновременного наступле-

ния ФЭР или возможности распределения 

во времени моментов возникновения ФЭР. 

После разработки программы антириско-

вых мероприятий строится новая модель про-

странства ФЭР с учетом эффекта от выполне-

ния антирисковых мероприятий. После раз-

работки и принятия программы антирисковых 

мероприятий определяется объем затрат на ее 

подготовку и реализацию в заданный период. 

Примеры антирисковых мероприятий  
1. Страхование относится к мероприяти-

ям, направленным на уменьшение убытка. 

Заключение договора со страховой компани-

ей не уменьшает вероятность наступления 

неблагоприятного события, но гарантирует, 

по крайней мере, частичное возмещение 

ущерба от его последствий.  

2. Организация системы внутреннего ау-

дита направлена на уменьшение вероятности 

возникновения ФЭР.  

3. Инвентаризация материальных ценно-
стей при передаче смены кассиром или кла-

довщиком удержит работников от соверше-

ния умышленных действий по причинению 

вреда предприятию, т. е. снизит вероятность 

нанесения персоналом ущерба предприятию.  

4. Разграничение прав доступа к базам 

данных или системам учета не позволит ря-

довым сотрудникам определить и разгласить 

ключевые параметры бизнеса, т. е. уменьша-

ется вероятность ФЭР разглашения сотруд-

никами коммерческой тайны предприятия. 

5. Ошибка в заполнении справочника 

в информационной системе организации, 

которая не обнаружена и не исправлена во-

время, может привести к отгрузке товара по 

неверным адресам или к платежам по невер-

ным реквизитам и значительному ущербу для 

предприятия, т. е. вызвать появление ФЭР 

ошибки персонала. 

Общую величину ущерба по предприятию 

на момент описания пространства событий R 

можно выразить формулой 
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Здесь R не учитывает проведение антириско-

вых мероприятий, поэтому может быть выше 

суммы всех активов предприятия и не иметь 

практической пользы для применения при 

управлении предприятием. Необходимо оце-

нить максимальный убыток при текущей 

структуре антирисковых мероприятий и за-

данном уровне затрат на них за период вре-

мени T. 

Для количественной оценки уровня риска 

в финансовой сфере применяется метод VaR. 

Это статистический метод, который позволя-

ет измерить риски на различных рынках и 

агрегировать различные риски в единую ве-

личину, учитывая при этом информацию о 

параметрах различной природы. 

Применим аналог метода исторического 

моделирования VaR [6] при оценке уровня 

экономического риска. Предположим, что 

некоторый бизнес-процесс не менялся доста-

точно долго и в эти же периоды времени 

применялись одинаковые антирисковые воз-

действия. Ожидаемое значение убытка  от 
события, характеризуемого парой (Si, Pi), оп-

ределяется по формуле 
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где n — количество наблюдений за прошлые 

периоды. По формуле стандартного отклоне-

ния измеряется степень разброса случайной 

величины относительно ожидаемого значения: 
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Такой метод оценки называют методом 

скользящего среднего. Для простоты расче-

тов в формуле (3) полагают  = 0. При от-
сутствии корреляции между событиями за 

весь период наблюдений 

VaR = . (4) 

По ряду причин возможность примене-

ния данного метода существенно ограничена, 

что в наибольшей степени обусловлено при-

нятием допущения о вероятностном характе-

ре возможности наступления неблагоприят-

ного события. И это случайная величина с 

эмпирической функцией распределения. Для 

определения возможности экстремальных 

(маловероятных) событий метод историче-

ского моделирования не подходит, так как 

для этого нужны большие выборки. Для ос-

тальных должна применяться формула (1). 

Итак, в настоящее время растет заинтере-

сованность в систематической деятельности 

по выявлению ФЭР, снижению вероятности 

наступления неблагоприятных событий и 

минимизации ущерба в производственной 

деятельности предприятия. Однако эти ас-

пекты управления экономическим риском 

остаются без научно обоснованного методи-

ческого обеспечения. 

Для оценки эффективности программы 

антирисковых мероприятий необходима ко-

личественная оценка интегральной рисково-

сти деятельности предприятия. Именно для 

этого мы и предлагаем адаптировать метод 

VaR, обычно применяемый для оценки мак-

симального ущерба при выбранном портфеле 

ценных бумаг на финансовых рынках.  

В данной статье мы предложили практи-

ческий метод формализации пространства 

факторов экономического риска, основанный 

на сочетании двух способов описания рисков. 

С одной стороны, он базируется на класси-

фикации, приведенной в стандартах ФЕРМА, 

c другой — на декомпозиции факторов эко-

номического риска по бизнес-процессам и 

характеристик их проявления в производст-

венной деятельности предприятия. В каждом 

ФЭР сопоставлены два параметра оценки ко-

личественных характеристик — предполагае-

мый ущерб и возможность реализации небла-

гоприятного события. Выделены множества 

ФЭР с причинно-следственными связями: 

цепочки и совокупности ФЭР с одновремен-

ным возникновением неблагоприятных собы-

тий. При разработке программы антириско-

вых мероприятий предложено не только воз-

действовать на количественные параметры 

ФЭР, но и разрабатывать дополнительные 

мероприятия, направленные на разрыв свя-

занных и взаимозависимых ФЭР, на цепочки 

событий и их совокупности.  
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