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Актуальность исследования 

Экономическая безопасность и устойчивое функционирова

ние отечественных предприятий невозможны без использования 

систем противодействия развитию негативных рисковых ситуаций 

в процессах реализации объектов инвестиционного проектирова

ния. Эксплуатационная фаза объектов инвестиций также может 

быть сопряжена не только с возможными последствиями латент

ных факторов риска на стадиях их создания и проектирования, но 

и с возможными их проявлениями в виде угроз, которые на стадии 

реализации могут проявляться как негативные факторы различной 

частоты и силы. 

В сфере экономической деятельности неблагоприятные усло

вия и факторы влияют на снижение безопасности и становятся 

причинами потерь, которые могут понести хозяйствующие субъек

ты при реализации инвестиционных проектов. В теории и практике 

различного рода угрозы и опасности, способные в совокупности 

негативно повлиять на достижение промежуточных и конечных ре

зультатов, связывают с взаимодействием факторов риска и связан

ным с ним уровнем экономической безопасности. 

Предотвращение рисковых сиrуаций и, соответственно, повышение 

уровня экономической безопасности, позволяет обеспечить высокую 

конкурентоспособность производства предприятий энергомашивостроитель

ного комплекса, что требует постоянных и значительных инвестиций в раз

витие юrrеллеК'I)'альной составляющей для поддержания и доведения каче

ства производимой продукции до уровня мировых стандартов. 

На эффективность производства и эксплуатации продукции предпри

ятий энергомашииостроительного комплекса наибольшее влияние оказывают 

факторы риска как следствия объеkТИвиых причин: длительности nредпроиз

водственных периодов и производственных циклов создания продухции в 
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энергетическом машиностроении. В условиях современной макроэкономиче

ской СИ1)'3ЦИИ традиционные методы не позволяют добиться необходимой 

точности планирования, в результате чего фактическая себестоимость про

дукции зачаС'l)'Ю превышает плановую и, соответственно, финансовый ре

зультат ниже ожидаемого. Наряду с этим высокая материалоемкость произ

водства оказывает негативное влияние на показатели деятельности энерго

машиностроительных предприятий ввиду большей их зависимости от внеш

ней среды и сложившегося монопольного характера формирования закупоч

ных цен. 

Высокая стоимость производства энергомашиностроительной продук

ции связана с повышенными затратами на приобретение преимущественно 

импортного оборудования, комплеК1)'ющих изделий и запасных частей, 

сложностью изготовления продукции с использованием высокотехнологич

ного оборудования, высокого уровня квалификации персонала, моральным и 

физическим износом эксплуатируемого оборудования, тенденцией прибли

жения уровня удельных расходов на onлiny труда к зарубежному уровню. 

Все это оказывает значительное влияние на уровень экономической безопас

ности энергомашиностроительных предприятий, повышение которого со

ставляет наиболее актуальную задачу. Одним из направлений решения этой 

задачи является совершенствование управления эффективностью крупных 

инвестиционных проектов энергомашнностроительных предприятий: органи

зационно-экономических, производственно-технологических и инновацион

но-технических . 

Проблемы управления эффективностью капитальных вложений, инве

стиций и промышленного потенциала достаточно полно исследованы в тру

дах отечественных ученых: С.И. Абрамова, ЮЛ. Анискина, В.М. Аньшина, 

С.В. Валдайцева, И.И. Дрогомирецкоrо, Е.В. Зарукина, В.В. Ковалева, Б.А. 

Колтынюка, Д.С. Львова, Г.А. Маховиковой, Ф.Ф.Рыбакова, В.В. Царева, 

К.П. Янковского и многих других, а также в трудах зарубежных ученых: В. 

Беренса, Г. Бирмана, М. Бромвич, П. Хавронека, С. Шмидта и др. 
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Исследованиям взаимосвязи риска и результатов экономической дея

тельности посвящены труды Т. Бачкаи, В. Беренса, Г. Бирмана, П.Л. Вилен

ского, В.В. Ковалева, Д. Мессены, С. Смоляка и др. 

Исследованиям проблем экономической безопасности предприятия, 

взаимосвязи эффективности инвестиций и экономической безопасноС'ПI 

субъектов хозяйственной деятельности посвящены труды В.А Богомолова., 

Л.П. Гончаренко, А .В . Козаченко, В.П. Пономарева, ВЛ. Тамбовцева, А.Г. 

Шаваева, В.В. Шлыкова, В.И. Яроч1СИна и др. 

Наряду с этим теоретические и методические аспекты управления эф

фективностью крупных инвестиционных проектов как фактора экономиче

ской безопасности предприятия изучены недостаточно, что определило тему 

исследования . В исследованиях и публикациях экономико-управленческий 

аспект обеспечения безопасности реализации крупных проектов в энергети

ческом машиностроении разрабатывается слабо. Традиционно исследования 

по экономической безопасности сфокусированы на режимных, криминоген

ных, технических, информационных, производственных и экологических ас

пектах. 

Целью диссертационноrо исследования является научная разработка 

и обоснование экономико-методического аспекта управления рисками и эф

фективностью реализации крупных инвестиционных проектов как факторов 

обеспечения экономической безопасности предприятия . 

В соответствии с целью исследования поставлены осно11ные 

задачи: 

1. Обосновать авторскую трактовку риска как основного поня-

тия в обеспечении экономической безопасности реализации проек

тов предприятия . 

2. Исследовать содержание риска в его причинно-следственной 

связи с условиями и факторами риска крупных инвестиционных 

проектов , угрозами безопасности их реализации и достижения эко

номической эффективности . 
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3. Раскрыть влияние длительности научно-технического и про

изводственного циклов на уровень безопасности и эффективности 

использования сложной и уникальной продукции энергетического 

машиностроения. 

4. Выявить особенности оценки эффективности инвестиционных 

проектов энергетического машиностроения. 

S. Выполнить анализ использования методов экономической 

оценки инвестиционных проектов для условий создания и исполь

зовани• продукции энергетического машиностроения . 

6. Обосновать методику и методы оценки экономической эф-

фективности инвестиционного проекта с учетом поддержаню1 

уровня его безопасности. 

7. Разработать меры по повышению управляемости инвестици-

онным процессом как фактора экономической безопасности на 

предпри•тиях энергетического машиностроения. 

06-.ектом исследовани.11 являются предприятия энергетиче

ского машиностроения, процессы создания , производства и экс

плуатации энергомашнностроительной продукции . 

Область исследования соответствует следующим пунктам 

паспорта научной специальности 08 .00.05 - «Экономика и управ

ление народным хозяйством», направления «Экономическая безо

пасносты>: п. 11.4. «Разработка новых и адаптация существующих 

методов, механизмов и инструментов повышения экономической 

безопасности» и п. 11 .10. «Механизмы и инструменты создания 

эффективной системы экономической безопасности». 

Предметом исследования являются экономические методы 

обоснования, анализа и оценки инвестиционных проектов, условий 

и факторов риска, влияющих на эффективность создания и эконо

мическую безопасность реализации инвестиционных проектов на 

предприятиях энергетического машиностроения. 
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Теоретические и методические основы диссертационного 

исследования базируется на положениях концепций экономической 

безопасности предприятия и управления рисками как формы ее обеспечения, 

на общей теории инвестиций, а также на теории рисков, получивших 

развитие в трудах отечественных и зарубежных ученых по проблемам 

управления капиталообразующими инвестициями. В работе использовались 

методы экспертных оценок, фа!С"!'Орного анализа, экономико-статистического 

и логического анализа. 

В работе представлены результаты исследования анали111чесхих 

материалов федеральных органов исполнительной власти, в том числе 

Федеральной службы государственной стэ:rистики, а также финансовu и 

иная отчетность крупнейших корпораций энергетического машиноС"Iроения. 

Основные результаты диссертационного исследоваиИJ1: 

В результате проделанной работы получены следующие 

результаты: 

- теоретические положения по оценке эффективности инве

стиционных проектов с длительными предпроизводственными и 

производственно-коммерческими циклами в системе обеспечения 

экономической безопасности предприятия; 

- оценка существующих методов экономической оценки инве

стиционных проектов применительно к условиям создания и ис

пользования продукции энергетического машиностроения; 

- обоснована методика оценки экономической эффективности 

инвестиционного проекта с учетом поддержания уровня его безо

пасности ; 

- разработаны принципы и методические положения оценки 

эффективности инвестиционных проектов с учетом специфики от

расли энергетического машиностроения и безопасности их реали

зации; 



8 

- раскрыто влияние длительности научно-технического и 

производственного циклов на уровень безопасности и эффективно

сти использования сложной и уникальной продукции оборудова

ния энергетического машиностроения; 

- разработаны меры по повышению управляемости инвести

ционным процессом на предприятиях энергетического машино

строения . 

Научная новизна результатов исследования заключается в 

следующем: 

1. Авторской трактовке риска с учетом его взаимосвязи с по

нятиями «угроза» и «экономическая безопасносты>, а также осо

бенностей формирования условий и факторов риска и их влияния 

на реализацию крупных проектов предприятия . 

2. Впервые факrоры риска рассматриваются в их иерархичной причин

но-следственной динамической связи как неустойчивые системы, предшест

вующие образованию рисковой ситуации и формирующиеся в процессе coз

дamtJI и реализации объекта инвестиционного проектирования, частота и си

ла которых изменяются в результате влияния на них «рископонижающих» 

знаний и целенаправленных мероприятий. 

3. Обоснованы содержание и особенности инвестиционного фактора 

экономической безопасности энерrомашиностроительноrо предприятия в 

реализации крупных проектов, характеризующихся длительностью предпро

изводственного, производственного и коммерческого циклов, сложностью 

создания, изготовления и эксплуатации продукции, а также ее уникально

стью. 

4. Раскрыты направления нейтрализации факторов риска как последо

вательность принятия стратегических, тактических и те/\)'щих решений и 

действий, основывающихся на организационно-экономических методах их 

реализации в последовательности и динамике инвестиционного процесса. 



9 

5. Обоснованы принципы, элементы и методы экономического меха

низма нейтрализации влияния факторов риска на экономическую безопас

ность реализации проектов за счет снижения их значений и результатов 

взаимодействИJ1. 

6. Разработан механизм управления рисками в системе обеспеченИJ1 

экономической безопасности и эффективности крупных энергомашинострои

тельных проектов на базе последовательной нейтрализации факторов рисков. 

Существенными отличиями от аналогичных работ являются исследо

вания условий и особенностей экономической безопасности крупных инно

вационно-технических проектов (конструктивно-производственная слож

ность, уникальность, длительность циклов создания, реализации и эксплуа

тации), а также предложения по управлению факторами рисков. 

Практическая значимость результатов исследования. 

Полученные резульr.rrы могут быть использованы на предприятиях 

энергетического машиностроения в качестве практических реко

мендаций для проведения оценки эффективности инвестиционных 

проектов, а также в качестве учебно-методической базы для обу

чения и повышения квалификации специалистов в области управ

ления проектами. 

Результаты работы использованы ОАО «Силовые машины» при разра

ботке системы управления проектами и методических положений. 

Теоретические положения диссертационной работы используются в 

учебном процессе Северо-Западного государственного заочного техническо

го университета по дисциплинам «Экономика предприятия», «Планирование 

на предприятию> и «Экономическая оценка инвестиций». 

Достоверность научных положений, выводов и рекомендаций обес

печивается значительным объемом использованных литераrурных источни

ков и представительной статистической информав;ии о деятельности энерrо

машиностроительных предприятий, применением современной методологии 

системноrо анализа, корректным использованием применяемых методов 
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оценки и проrнозированИJI их экономического потенциала. 

Апробация диссертации. Основные положеНИJI и результаты исследо

вания докладывались и получили положительную оценку на отраслевых и 

межзаводских научно-пр8Х111Ческих конференциях, семинарах СЗПУ, при

wrrы для применеНИJI в концерне ОАО «Силовые машины» и ero филиалах. 

Объем и структура диссертации. ДиссертацИJ1 изложена на !.~f, стра-

ннцах, состоит из введения, трех глав, закточени.я, списка литературы и 

приложений. 

Во введении обосновывается актуальность исследоваНИJ1, формулиру

ется его цепь и основные задачи, отражены результаты и их отличительные 

особеннОС'Пf, научная новизна и практическая ценность результатов исследо

вания. 

В первой rлаве раскрываются теоретические основы эконо

мической безопасности предприятия, факторов ее поддержания и 

повышения, роли экономической оценки инвестиционных проектов 

как фактора экономической безопасности предприятия. Сформу

лировано понятие риска, раскрыта его взаимосвязь с понятием уг

роза и экономическая безопасность . ·Рассмотрены необходимость и 

задачи оценки инвестиционного проекта, раскрыты задачи в обес

печении безопасности реализации проекта. 

Во второй главе дается характеристика особенностей обос

нования инвестиционного проекта с учетом факторов экономиче

ской безопасности его реализации, причинно-следственной зави

симости эффективности проекта от условий и факторов его реали

зации, исследуются отраслевые и индивидуальные особенности 

создания и использования инвестиционного проекта, осуществля

ется обоснование методики оценки его эффективности. 

В третьей rлаве раскрывается схема оценка эффективности 

инвестиционного проекта как фактора экономической безопасно

сти предори.11ти11, обосновываются исходные данные, реализуется 
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методика экономической оценки объекта инвестиционного проек

тирования с учетом решений по нейтрализации факторов риска и 

улучшению условий его реализации. 

Основные результаты работы изложены в выводах по каждой главе и в 

заключении диссертации. 

Основное содержание работы. 

В теории не слоЖЮJось единство в трактовке риска, понимании усло

вий и факторов риска, их связи с экономической безопасностью реализации 

инвестиционных проектов, управление которой должно включать управление 

условиями и факторами риска. Однако до настоящего времени разработки по 

проблематике риска основываются на недостаточно полном исследовании 

исходных понятий: условий и факторов риска, их особенностей и взаимо

действия в формировании рисковой ситуации . 

Условия риска - это объективно существующие условия на предпри

ятии (состояние основных фондов, квалификация персонала и т.д.), которые 

при каком-либо изменении могут (например, внедрении инвестиционного 

проекта) частично или полностью могут не удовлетворять эффективной реа

лизации этого изменения. Факторы риска - это усиление существующих и 

возникновение новых возможных непrгивных и позитивных тенденций, ко

торые в своей совокупности и достижении определенной криmческой степе

ни и частоты взаимодействия могут сформировать рисковую ситуацию, со

пряженную с ущербом для предприятия, Реализация изменения может по

требовать создания новых условий, которые при их игнорировании преобра

зуются в факторы риска. Таким образом, взаимодействие условий и факторов 

риска - процесс создания рисковой ситуации как процесс реализующейся уг

розы, исходом которого является недостижение ожидаемой эффективности 

изменения. 



12 

В исследовании доказано положение, что понятие <<управление рис

ком» является неточным и в научном аспекте объективно может осуществ

лrrься <<управление условиями и факторами риска». 

Соотношение ПОНJIТИЙ риска и уrрозы также требует уточнения. Поня

тие риска связано с понятием угрозы, являющегося главным по отношению к 

понятию экономической безопасности, то есть понятие <<уrроза» связано с 

рисками, но оно намного шире. Любая форма существования сопряжена не 

только с благоприятными, но и с представляющими для нее угрозы условия

ми А явлениями, которые на разных стадиях их развития могут проявляться 

ках различной частоты и силы опасносnt. В сфере экономической деятельно

сти ДЛJ1 хозяйствующих субъеIСТОв неблагоприятные условия и факторы рис

ка усиливают угрозы и становятся опасными причинами потерь предприятия . 

Природа риска связана с веро.яп~остиыми исходами коллективной или 

индивидуальной деятельности людей (аmропоrенной, производственной, со

циальной, политической и т.д.), а природа угроз связана также с закономер

ными, качественно и количественно установленными явлениями, предотвра

ТIПЬ которые невозможно, но возможно снизить их воздействие и ликвиди

ровать последствия реализованных угроз. Реализация угроз и последствия их 

реализации существуют, в то время как понятия реализации риска нет в силу 

его «Вир'I)'альности». В этом отношении понятие <<угроза» включает не толь

ко «Вир'I)'альное» но и реальное содержание . 

Инвестиционная деятельность предприятия является одной из наиболее 

уязвимых в части проявления рисковых ситуаций. Реализовавшиеся в ходе 

осуществления инвестиционного проекта угрозы и опасности оказывают зна

чительное воздействие на конечные результаты, выражающиеся в показате

ЛJIХ эффективности проекта, поэтому безопасность реализации инвестицион

ных проектов следует увязывать с механизмами управления их эффективно

стью, посредством упреждающего воздействия на факторы риска. 
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Исследование риска с позиций теории вероятности неизбежно привело 

к формированию понятий «определенности» и «неопределенносnш как важ

нейших характеристик риска. 

ЗачаС'l)'ю, одной из основных причин возникновения риска выдвигают 

существующую неопределенность. Но, извесnю что, миними38ЦИJI какого 

либо нежелательного явления, производите.и путем минимизации причины 

его вызывающей. Если смотреть с этой точки зреНИJ1, то сужение неопреде

ленности в ряде случаев не приводит к уменьшению вероятности неблаго

приятного исхода. 

Необходимо различать два вида неопределенности - объекrивную и 

субъективную от неосведомленности, незнания. В экономике, в подавляю

щем большинстве случаев, мы имеем дело со смешанной неопределенно

стью, и в таком случае наша оценка риска практически всегда не точна, но 

мы можем приближаться к <(Действительной оценке», путем сужения области 

субъективной неопределенности. 

Таким образом, неопределенность, не являясь причиной риска, явл.иет

ся его неизбежным атрибуrом и областью оценки. Сужение неопределенно

сти приводит к уrочнению качественной или количественной оценки риска. 

Можно выделить три уровня оценки неопределенности: 

- неопределенность условий и факторов возникновения риска; 

- неопределенность параметров условий и факторов риска; 

- неопределенность результата. 

В качестве источников риска рассматривакrrся: управленческие, ры

ночные, технические, ценовые, финансовые. К источникам неопределенно

стей можно отнести: отсутствие необходимой информации, необъективность 

данных, недостаточная проработанность решений, недостаточная квалифи

кация, формальность оценок, категоричность и субъективность суждений и 

др. 

Причинно-следственный характер риска предполагает исследование 

необходимых и достаточных условий возникновения риска, логический пе-
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реход на более глубокий уровень его изучения, требующий концентрации 

внимания как на причинах формирования, возникновения и роста возможно

сти риска, так и на выработке методов и механизмов предотвращения или 

снижения уровня риска. 

Причины рисков в их иерархичной причинно-следственной связи, со

вокупнос-m и взаимодействии можно рассматривать как своего рода неус

тойчивую систему образования рисковой ситуации, формирующуюся в про-

цессе становления и существования явления и изменяющуюся в результате 

вЛИJ1ния на нее <<рископонижающих» знаний и целенаправленных мероприя

тий . Рассмотренный подход к пониманию причин рисков позвоЛJ1ет класси

фицировать причины по основным признакам (Табл. 1 ): 

Таблица l. 
Классификация ПРИЧИН РИСКОВ 

Признак Классификационные группы 

по~ипнче- природные Об'ЬеЮ"ЬI анrропоrеИНЬ1е объекты инсппуцяоиальная 

cкoil CBllЗH и процессы и процессы среда, социально-

экономические цро-

цессы и DСШеНЮI 

по особенно- внуtреЮIИе обусловленные вне1ПВJ1е 

ст11м форм11ро-

8881111 
по структуре явле1UU1 и обьекп.~ условЮ1 существоваиия фаrrоры воздейсr-

(первоrrричmп.~) вня 

по про11влtиию нейтральные генерирующие неопределеиные 

воздtilствия 

ПО СОСТОllНИЮ " 
_щне стационарные затvхающие 

оо взавмодti- иидивидуал:ьное взаимосвязанные nерtкрестные 

СТВНЮ 

00 СТtПtНИ нзу- оные и определен- частично определенные нееные (неопреде-

ЧtHHOCТll ные и пnедполаrаемые ленные) 

Исследование причин и разработка мер по предупреждению негатив

ных проявлений условий и факторов формирования рисков - объективный 

путь к предотвращению рисковых ситуаций. При этом оценка риска не ото

двигается на второй план, а переводится в другую плоскость - в разработку и 

планирование мер по устранению и снижению воздействия его (риска) при-
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чин, оцеm<у связанных с этим затрат и величины снижения последствий от 

предполагаемого первоначального уровНJ1 риска. 

Необходимость значительных инвеС'IИЦИЙ в развитие предприятий 

энергомашиностроителъного комплекса диктуется особенностями отрасли. 

Специфика энергомашиностроителъного производства, характеризуется вы

сокой технологичностью и наукоемкостью производимой продукции, дли

тельностью предпроизводственного периода и пронзводственно

коммерческого циJ<Ла, высокой материалоемкостью и капиталоемкостью 

продукции, сложностью ее изготовления, большим удельным весом работни

ков с повышенными требованиями к квалификации и ответственности . 

Технологичность и наукоемкость производства обуславливается, тем, 

tfГO отрасль выпускает едИничную или мелкосерийную продукцию, 

имеющую уникальный характер. Характеристики производимого 

оборудования зависят от условий и места эксплуатации (особенно касается 

производства оборудования для гидроэлектростанций). Поэтому применение 

принципов серийного производства для предприятий энергомашиностроения 

не возможно. 

Специфика производства предприятий энергомашиностроителъного 

комrтекса, кроме того, что в виду сложности изготавливаемой продукции 

повышает внутренние факторы риска, усиливается еще и воздейС'Пlием 

внешней экономической среды на их положение и повышает значимость 

макроэкономических факторов риска. 

Длительные сроки исследовательских и проектно-конструкторских 

работ, испьrrаний (на стадиях опьпного и производственного изготовления) 

отдельных узлов и агрегатов изделий, их экспертизы, транспортировки и 

монтажа по месту эксплуатации, технадзора и сервисного обслуживания, 

являются причиной формирования ряда негативных факторов, . снижающих 

эффективность и безопасность эксплуатации изделий . 

Развитие негативных факторов является следствием : 
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1. процессов морального старения научных, проектных, 

конструкторских и технологических решений; 

2. роста негативного синергетического эффекта в результате 

накопления ошибок, их взаимодействия и кумулятивного влияния на 

параметры и эффекmвносп. эксплуатации изделия; 

3. снижеНИJ1 безопасности эксплуатации, прояВЛJ1ющейся как 

внешние эффекты (экстерналии) по <mюшению к окружающей среде и 

хозяйствующим субъектам. 

Оценка влИJ1ния на проект факторов риска позволяет ВЫJIВИТЬ его узкие 

места и выработать комплекс мероприяпrй, позволяющий улучшИ1Ъ 

показатели экономической эффективности проекта. 

Экономический механизм управления эффективносп.ю 

инвестиционного проекта, можно определить как последовательный процесс 

нейтрализации факторов риска посредством разработки стратегических, 

тактических и текущих управленческих решений и осуществлсНИJ1 действий, 

основывающихся на организационно-экономических методах их реализации 

во времени и динамике развития инвеС"ПIЦионного процесса с целью 

достижения максимальной его эффеЮ11вности. 

Методы воздействия реализуются в принимаемых решени.ях, вклю

чающих в себя меры производственного, технического, организационного, 

коммерческого характера и направленные на улучшение соответствующих 

показателей проекта. Это воздействие должно осуществruпъся по стадиJlм: 

в процессе разработки и прИНJ1ТНя инновационных решений

предынвестиционная стадиJ1 (предварительное воздействие); 

- в процессе принятия инвестиционных решений- стадия производственного 

планированИJI- инвестиционная стадиJ1 (плановое воздействие); 

- в процессе реализации инвестиционных меропрИJ1тий - производственная 

стадия (текущее воздействие). 
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Методология экономического механизма нейтрализации В11ИJ1НИJ1 

факторов риска на экономическую безопасность и эффективность реализации 

инвестиционных проектов выстраивается по следующей схеме: 

1. Определение показателей эффеiсrНвности базового вapюurra 

осуществления инвестиционного проекта. 

2. Определение услuвий осуществления и факторов риска 

инвестиционного проекта . 

3. Оценка влияния каждого фактора риска на показатели 

эффективности проекта. 

4. Оценка общего слияния факторов риска на эффективность 

инвестиционного проекта. 

5. Разработка перечня предложений по мероприnням 

направленным на снижение вли.11ния факторов риска. 

6. Оценка эффекта от применения разработанных мероприятий на 

величину влияния отдельных факторов риска. 

7. Оценка общего эффекта от применения разработанных 

мероприятий . 

8. Определение предельного уровня затрат на мероприятия по 

снижению воздействия факторов риска на эффективность инвестиционного 

проекта. 

9. Решение оптимизационной задачи распределения затрат по 

мероприятиям направленным на снижение воздействия факторов риска с 

максимизацией показателей экономической эффективности. 

Влияние любого из факторов риска на безопасность и эффективность 

инвестиционного проекта определяется как результат взаимодействия с дру

гими факторами риска проекта и условиями его реализации. В синерrетиче

ской системе наблюдается согласованное воздействие факторов риска. В ре

зультате такого воздействия степень их совместного влияния на эффектив

ность инвестиционного проекта снижается и величина синергетического воз

действия независимых ( отдельнь1х) факторов риска на эффекntвность проек-



18 

та, меньше суммы величин их воздействия:, при оценке их, как независимо 

действующих факторов . 

f /, > F (п) 
l• I (1 ) 

где, 

f;- воздействие i-го фактора рисха; 
F(n)- сЮtергетическое воздействие факторов риска. 
Разница между указанными величинами характеризует 

синергетический эффект совместного воздействия факторов риска на 

показатели эффективности инвестиционного проекта. 

А1 =F(n)-r.f,, (2) 
l•I 

rде, 

Ar- синергетический эффект воздействия факторов рисха. 

Величина синергетического воздействия факторов риска непостоянна и 

подвержена изменению во времени, в связи с тем, что по мере реализации 

проекта факторы риска возникают не одновременно и их сочетание и 

величина воздействия в каждый момент времени различно. По признаку 

состояния причин риска, они делятся на заrухающие, стационарные и 

прогрессирующие. Общая картина влияния во времени различных групп 

факторов риска показана в Табл. 2. 

Таблица2. 

Груnnы факторов Стадии реализации проекта 
риска (оценка влиянии rрvппы Факторов риска) 

НИРиОКР, Производство Освоение Серийное 
ПР опытного образца производства производство 

Технические высокое высохое среднее -

Производствеи- - низкое 

1 

среднее высокое 

ные 

Экономические и низкое низкое i среднее высокое 

финансовые 1 

Коммерческие - низкое среднее высокое 

Синергетическое воздействие мероприятий направленных на снижение 

влияния факторов риска (величину возможного ущерба) меньше суммы влия

ний по каждому нз частных мероприятий . 
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f f т /i > м ( тп ) 
/21 t•I (3) 

где, 

Шji - воздействие j-ro меропрЮIТЯll по сниженюо влиJIJ!ИЯ i-го фВХ'ТОра риска; 
M(mn)- синергетическое воздействие меропрwrrий по снижению ВЛИJ1НИЯ фвкrо-

ров риска. 

Разница между рассмотренными величинами характеризует 

синергетический эффект воздействия на факторы риска инвестициоююrо 

проекта. 

Ам=М(тп)-t :tт1,, (4) 
/•t l•I 

где, 

А,,,- синергетический эффекr меропрИJl'ПIЙ по сниженюо ВЛИЮ1ИЯ фuторов рисха. 

На Рис. 1 представлено распределение веро.11111остей эффекmвноС'ПI 

проекта до и после проведения мероприятий по снижению воздействия 

факторов риска. 

Веро.llТНОСТЬ 

Показатель эdнЬе1m1ВИости 

Рис. 1. Распределение вероятностей эффективности проекта 

Изменение эффеК'IИвносm проекта, в результате синергетического воз

действия мероприятий направленных на снижение влияния факторов риска, 

больше индивидуального вли.11нНJ1 отдельных мероприятий. 

f fe 1,<E(mn) 
j=l j::it( (5) 

где, 

Cj; -изменение эффеkТИВяости проекта при проведении j-ого меропрИJПЮ1 по сни

жению i-ro фактора риска 
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E(mn)- изменение эффективности проекта в результате синергетического воздейст
вие мероприятий по снижению ВЛИJIНИЯ фажrоров риска. 

Разница между указанными величинами характеризует 

синергетическое воздействие на эффективность проекта мероприятий 

направленных на уменьшение влияния факторов риска инвестиционного 

проекта. 

А,= Е(тп)- f, 'i',e1,, 
(6) 

j • I i •I 

rде, 

~- синерrетичесхое воздействие меропрюrmй по снижению ВЛЮD1Ю1 фахторов 
риска на эффе1m1вность проекта. 

Эффективность осуществление мероприяТИJ1 по снижению воздейС11Jия 

фактора риска определяется следующими соопюшениями: 

или 

(Лт1, +Лер)lс"', > 1 

при 

дтJI +Ле1, = l 

На Рис. 2 графически отображены данные соотношения. 

Предельные затраты 

(7) 

(8) 

(9) 

~ 5 +----+--;=='===*===;,....-+----+---+--+-~-~ 

" " lii 4 +----+----+----+----+--4-~----4_,.."---+i~-----1 
~ 
с 

tзi-;:==:::±:====~~-t-~-i~----\d"-:?f'--+~~t-~~ 
• 
" ! 2 
! 
lii 
"' 

о 2 3 4 5 6 7 

Рис .2 . Затраты и эффект от осуществления мероприятия 
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Общие затра'IЪI на мероприятия по снижению факторов риска 

определяются как сумма эффективных затрат по каждому мероприятию: 

(10) 

Оптимизационная модель управления эффективностью 

инвестиционного проекта с учетом факторов риска выстраивается 

следующим образом: 

А"+ А,+ i: i)m1, +е,,)- f. i>.1 --+ А1 + ft,, (11) 
J •I i.cl }'-1 1"t 1~1 

при действующем ограничении Cзji, ffij; и eji в диапазоне Cnji<Лmj;+Лeji 

Таким образом, ограничения в повышении эффективности проекта за 

счет снижения факторов риска, вызваны убывающей эффективностью 

осуществления затрат по мероприятиям направленным на это снижение. 

С учетом возможных ограничений величины затрат на мероприятия 

по снижению влияния факторов риска на показатели эффективности проекта, 

необходимо реши'IЪ оптимизационную задачу: 

A"+A,+f I<mfl+efi)-C--+max, (12) 
1"1 ,., 

при С= i: f, с,1, - const 
1•1 ial 

Рисковые потери не могут рассматриваться, как статичные величины и 

до.'!ЖНы быть рассмотрены во временном аспекте, как возможный чистый от

ток денежных средств. Здесь необходимо говорить о динамическом отобра

жении риска. Под рисковыми потерями следует понимать возможные отри

цательные отклонения от первоначального (по базовому вариа~nу технико

экономического обоснования) ЧДЦ, в результате воздействия факторов рис-

ка. 

Производится корректировка базового ЧПДС, и корректировка воз

можных чистых денежных оттоков в результате воздействия факторов риска. 

Система изменяемых показателей: 
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чдд,;- базовый ЧДД; 

ЧПР6 - базовые чистые рисковые потери, rде 

ЧПРб = 'ЕЧПr+-ЧПАr, rде 

ЧПr - базовые чистые рисковые потери в результате частного воздействия фактора 

ЧПАr • базовые чистые рисковые потери в результате синергетического воздейст

вия факторов риска. 

Точно так же, в динамическом отображении, необходимо 

рассмач>ивать воздействие мероприятий по снижению влияния факторов 

риска. С учетом этого, система показателей после корректировки принимает 

вид: 

ЧДД.:Чддб-'ЕЧПс + 'Etfil.+ЧПЛ.,; 

ЧПР .='Etfilr+-ЧПAr+-'Etfilm +ЧПАm • 
rде: 

ЧДД.- коррекпtроваиный ЧДД; 

(13) 
(14) 

ЧПс - чистый денежиый поток по затратам на мероприятие по снижению 
воздействия фактора риска; 

ЧП.· чистый денежный поток в результате осуществления мероnрИJ1ТНJ1 по 
сиижеmоо воздействИJI фактора риска; 

ЧПЛ.,- чистый денежный поток в результате синергетического действиJ1 

мероnрИJIТИЙ по снижеишо воздействНJ1 факторов риска; 

ЧПР.- коррекпtрованиые чистые рисковые потери; 
ЧП"- чистый поток снижения рисковых потерь в результате осуществления 

мероnрИЯТИJ1 по снижению воздействИJ1 фактора риска; 

ЧПАm· чистый поток снижеНИJ1 рисковых потерь в результате синергетического 

действия мероnрюrrий по снижению воздейсrвия факторов риска. 

Разработанная методология на основе изложенных выше положений 

позволяет эффективно упраВЛJ1ть экономическими показателями проекта не 

только в части повышения уровня безопасности его реализации и снижения 

уровня возможных рисковых потерь, но и в части значительного улучшения 

базовых показателей эффективности проекта. 

Рекомендации, предложенные в работе для оценки и управления эф

фекtИвностью инвестиционных проектов , могут быть использованы в прак

тической работе, с целью создания условий для упрочнения позиций отече

ственных производителей высокотехнологичной и наукоемкой продукции 

энергетического машиностроения, как на внутреннем рынке, так и на внеш-

нем, тем самым, создавая условия для экономического роста в смежных от-
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раслях. Основные выводы и результаты исследования моrут быть рекомен

дованы для внедрения на предприятиях других Оlраслей. 
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