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Аннотация.  

В статье рассматривается анализ риска при экспертизе инвестиционных проектов. 

Как известно, основная цель инвестирования – получение прибыли. Но далеко не каждый 

объект, в который вкладываются средства, способен приносить доход. Поэтому крайне 

важно провести анализ и выполнить оценку эффективности инвестиционного проекта, 

который также способствует привлекательности проекта инвесторам. 

Ключевые слова: риск, инвестиционный проект, экспертиза, оценка риска. 

 

Abstract. The article deals with the analysis of risk in the examination of investment 

projects. As you know, the main purpose of investing is to make a profit. But not every object in 

which funds are invested is capable of generating income. Therefore, it is extremely important to 

analyze and evaluate the effectiveness of the investment project, which also contributes to the 

attractiveness of the project to investors. 
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1. Введение  

Анализ риска позволяет корпорациям, правительствам и инвесторам оценить 

вероятность того, что неблагоприятное событие может негативно повлиять на экономику, 

проект или инвестиции. Оценка риска важна для определения того, насколько выгоден 

конкретный проект или инвестиции, а также для определения наилучших процессов для 

снижения этих рисков(G.M.Bekimbetova, 2020). Анализ рисков предлагает различные 

подходы, которые можно использовать для оценки рисков и вознаграждений в случае 

потенциальной инвестиционной возможности. 

Риск - это, по сути, возможность финансовых потерь. Он используется как синоним 

неопределенности и относится к изменчивости доходов, связанных с инвестиционным 

проектом. Поскольку проекты могут быть независимыми или взаимоисключающими, 

крайне важно использовать аналитические методы в соответствии с каждой конкретной 

ситуацией(R.Karlibaeva, 2021). Наличие неопределенности означает, что решения и 

поведение не основаны на рутине. Действительно, финансовые решения принимаются в 

среде неопределенности(Junkes et al., 2015)(J. N. Shaturaev & Jumaev, 2019). Событие риска 

можно рассматривать как отдельное событие, которое влияет на проект в лучшую или 

худшую сторону, в то время как неопределенность возникает, когда лицам, принимающим 

решения(G.Bekimbetova, 2020), не имеется достаточной и четкой информации, что снижает 
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уверенность в оценке альтернатив и связанных с ними рисков, тем самым усложняя 

принимать решение.  
Аналитики рисков часто работают в тандеме с профессионалами в области 

прогнозирования, чтобы минимизировать будущие негативные непредвиденные 

последствия. Все фирмы и частные лица сталкиваются с определенными рисками. 

Проблема в том, что слишком большой риск может привести к неудаче. Анализ рисков 

позволяет найти баланс между принятием рисков и их снижением. 

 

2. Теоретические аспекты исследования. 

Риски проекта можно классифицировать по их проявлению на той или иной стадии 

инвестиционного проекта(Ilona V. Tregub, 2017): 

1. Риск недостаточной финансовой поддержки инвестиционного проекта. Этот риск 

связан с возможным дефолтом спонсоров и невозможностью финансирования проекта. 

Этот тип риска может быть следствием различных причин, таких как недобросовестность 

участников проекта, финансовое положение участников, смена менеджеров, различные 

внешние причины(Jensen & Smith, Jr., 2005). Результатом недостаточного финансирования 

может быть неполное завершение инвестиционного проекта (невыполнение плановой 

производственной мощности, невозможность организовать полный производственный 

цикл и т.д.). 

2. Риск увеличения стоимости проекта. Данный риск определяется возможностью 

увеличения инвестиционных затрат после того, как финансирование проекта уже 

началось(Bekefi et al., 2008). Это может быть связано с невыполнением обязательств 

поставщиками, ошибками в прогнозах, повышением цен, налогов, пошлин и т.д. Для 

снижения данного риска в условиях рекомендуется заключать контракты по 

фиксированным ценам, завышать затраты в случае участия посредников(G.Bekimbetova, 

2019). 

3. Запланировать риск. Этот тип риска связан с невыполнением обязательств 

поставщика, ошибками в прогнозе, изменениями в окружающей среде, административными 

рисками, авариями, форс-мажорными обстоятельствами и связан с невыполнением проекта 

в установленные сроки из-за задержек в строительстве проекта, сроках поставки, и 

др.(Shevchenko & Ustinovichius, 2010)(J. Shaturaev, 2021). Специфика требует принятия 

соответствующих мер по минимизации этого риска, например, контрактных санкций за 

просрочки. 

4. Риск невыполнения проекта до требуемого уровня технических или качественных 

показателей. Речь идет о выявленных дефектах в поставленном оборудовании, ошибках, 

препятствующих организации производства, выходу на плановую производственную 

мощность, обеспечению требуемого качества продукции и т.д. Этот риск обычно является 

следствием невыполнения обязательств поставщиками и ошибок в прогнозировании. Для 

снижения данного вида риска в условиях российской экономики рекомендуется проводить 

экспертизу исполнения проекта на разных этапах. 

5. Риск технической неосуществимости проекта. Этот тип риска является 

пограничным случаем предыдущего риска. Техническая неосуществимость проекта может 

быть следствием грубых ошибок при разработке проекта, выборе результатов проекта и 

основного процесса. Этот риск типичен для проектов, связанных с инновационной 

продукцией или технологической инновацией. 

Риски стадии обработки 

6. Производственные риски. Риски этой группы связаны с перебоями в 

производственном процессе, увеличением затрат, технические проблемы (технический 

риск), перебои в поставках (транспортный риск), экологические проблемы (экологический 

риск), некомпетентность менеджмента (управленческий риск) и т. д. 

7. Маркетинговые риски. Риски этой группы представлены невыполнением 

запланированного объема продаж, плановыми ценами на продукцию, задержкой выхода на 



рынок и т.д. 

Риски, возникающие как на стадии инвестирования, так и на стадии 

обработки. 

8. Риск неисполнения обязательств поставщиками. Этот вид риска связан с 

недоставкой или неправильной доставкой оборудования, задержками или ошибками в 

строительно-монтажных работах, невыполнением гарантийного обслуживания. Этот риск 

связан с увеличением затрат, задержками в закупках, не достижением требуемого уровня 

качества исполнения и, следовательно, с целями проекта в целом. 

9. Управленческие риски. Эти риски могут появиться на стадии обработки проекта 

как варианты производственных рисков или возникнуть на стадии инвестирования(USMAN 

& MIKHAILOVA, 2020). Этот вид риска обычно связан с ошибками в управленческом 

контроле, в результате которых не удается завершить строительство объекта, осуществить 

приобретение или установку оборудования, организовать производство и продажу. 

Основные факторы риска - это отсутствие опыта и неадекватная квалификация 

руководителей, смена руководящего состава.  

10. Административные риски. Эти риски связаны с трудностями в получении 

разрешения или лицензии, или изменениями в правилах в ходе реализации проекта. 

11. Финансовые риски. Эти риски связаны с возможностью получения 

отрицательной прибыли в ситуации неопределенности(Maria Goreti usboko, 

2018).(G.Bekimbetova, 2019) Основные финансовые риски - это риск колебаний 

покупательной способности денег (инфляционный риск, дефляционный риск, валютный 

риск), процентный риск. 

 

3. Методология аспекты исследования 

3.1. Методология и гипотезы 

Анализ риска или «вероятностное моделирование», основанный на методе 

моделирования Монте-Карло, представляет собой методологию, с помощью которой 

обрабатывается неопределенность, охватывающая основные переменные, прогнозируемые 

в модели прогнозирования, для оценки воздействия риска на прогнозируемые результаты. 

Это метод, с помощью которого математическая модель подвергается ряду симуляций, 

обычно с помощью компьютера. В процессе моделирования последовательные сценарии 

создаются с использованием входных значений для ключевых неопределенных 

переменных проекта, которые выбираются из многозначных распределений 

вероятностей(Savvakis, 2008). 

Процесс анализа рисков можно разбить на следующие этапы, как показано на 

рисунке 1. 

 

Рис.1. Процесс анализа рисков(Savvakis, 2008) 
 

Моделирование контролируется таким образом, чтобы случайный выбор значений 

из указанных распределений вероятностей не нарушал существования известных или 

предполагаемых корреляционных отношений между переменными проекта. Результаты 

Модель 
прогнозирования

Переменные 
риска

Распределения 
вероятностей 

(шаг 1)

Распределения
вероятностей 

(шаг 2)

Условия 
корреляции

Моделирование
Анализ 

результатов 



собираются и анализируются статистически, чтобы прийти к распределению вероятностей 

потенциальных результатов проекта и оценить различные меры риска проекта. 

Модель прогнозирования - подготовка модели, способной предсказывать 

реальность;  
Переменные риска - выбор ключевых переменных проекта; 

Распределения вероятностей (шаг 1) - определение пределов диапазона возможных 

значений переменных; 

Распределения вероятностей (шаг 2) - распределение вероятностных весов по 

диапазону значений; 

Условия корреляции - установка отношений для коррелированных переменных; 

Моделирование - генерация случайных сценариев на основе установленных 

предположений; 

Анализ результатов - статистический анализ результатов моделирования. 

 

4. Анализы и результаты исследования.  

Оценка значимости параметров уравнения регрессии с помощью F-критерия 

Фишера, t-критерия Стьюдента и критерия Дарбина-Уотсона показал следующие 

результаты с данными переменными: 

1-таблица 

Показатели данных для перемеренных X &Y 

Х 0,125; 0,154; 0,252; 1,2 

У 0,135; 0,154; 1,5; 1,6 

Находим и анализируем уравнения линейной регрессии по следующей формуле: ŷ =
𝑎𝑥 + 𝑏 

2-таблица 

i 1 2 3 4 5 6 7 8 

xi 0 125 0 154 0 252 1 2 

yi 0 135 0 154 1 5 1 6 

 

4.1.Согласно данным составим таблицу вспомогательных величин: 

3-таблица 

i xi yi xi yi xi
2 yi

2 

1.  0 0 0 0 0 

2.  125 135 16875 15625 18225 

3.  0 0 0 0 0 

4.  154 154 23716 23716 23716 

5.  0 1 0 0 1 

6.  252 5 1260 63504 25 

7.  1 1 1 1 1 

8.  2 6 12 4 36 

Σ 534 302 41864 102850 42004 

Вычисляем коэффициента a и b равнения линейной регрессии ŷ = 𝑎𝑥 + 𝑏 по 

известным формулам: 

𝑎 =
∑ 𝑥𝑖 ∑ 𝑦𝑖 − 𝑛 ∑ 𝑥𝑖 𝑦𝑖 

(∑ 𝑥𝑖)
2

− 𝑛 ∑ 𝑥𝑖
2

=
534 ∗ 302 − 8 ∗ 41864

5342 − 8 ∗ 102850
≈ 0.323 

𝑏 =
∑ 𝑥𝑖 ∑ 𝑥𝑖  𝑦𝑖  − 𝑛 ∑ 𝑥𝑖

2 ∑ 𝑦𝑖 

(∑ 𝑥𝑖)
2

− 𝑛 ∑ 𝑥𝑖
2

=
534 ∗ 41864 − 102850 ∗ 302

5342 − 8 ∗ 102850
≈ 16.1916 



Итак, искомое уравнение линейной прогрессе имеет следующий вид:   

ŷ = 0,323𝑥 + 16,1916 

Графическое изображение исследования выглядит следующим образом.  

 

 

Рис.2. Общий чертёж диаграммы рассеяния и графика уравнения регрессии 

 

Анализ данных по исследованию показал положительный результат и можно делать вывод, 

что проект эффективен.  

 

Заключение  

При анализе рисков анализируется надежность проекта, который начинается с 

оценки прошлого предпринимателей, анализа исторических результатов, извлеченных из 

счетов компании. Анализ рисков - полезный инструмент, расширяющий глубину оценки 

проекта и улучшающий инвестиционное решение. В отличие от предсказания 

детерминированной оценки, которое почти всегда опровергается фактическим результатом 

проекта, вероятностный подход представляет собой методологию, которая облегчает 

эмпирическое тестирование. После оценки различных источников риска проектный риск 

может быть по контракту распределен между теми сторонами, которые лучше всего 

способны нести его и / или управлять им. Кроме того, он позволяет тестировать возможные 

договорные отношения для продажи продуктов или закупки ресурсов проекта между 

различными сторонами до тех пор, пока не будет достигнута удовлетворительная 

формулировка проекта. 
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