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Аннотация. Методам оценки экономических рисков посвящено большое количество работ в совре-
менной экономической литературе. Вместе с тем, несмотря на их разнообразие, многие из них имеют 
одинаковую природу. В настоящей работе предложена классификация методов количественной оцен-
ки экономических рисков, в основу которой положена типология в зависимости от имеющейся инфор-
мации и используемых математических методов. 
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В настоящее время в литературе не сущест-

вует однозначной трактовки понятия «риск». 

Разнообразие мнений о сущности риска объяс-

няется сложностью и многоаспектностью этого 

явления. Происхождение данного термина вос-

ходит к греческим словам redsikon, ridsa, что в 

переводе означает скала, утес. В итальянском 

языке аналогичный термин – risiko – опасность, 

угроза; во французском – risdoe – угроза, риско-

вать (буквально объезжать утес или скалу). В 

словаре Вебстера данный термин описывается 

как опасность, возможность убытка или ущерба, 

в словаре Ожегова – как возможность опасности 

или действие наудачу в надежде на счастливый 

исход. В литературе, в том числе и в экономиче-

ской, наиболее широкое распространение полу-

чило суждение о риске как о возможности опас-

ности или неудачи. 

Функционированию или развитию многих 

экономических процессов присущи элементы 

неопределенности, что обусловливает появление 

ситуаций, не имеющих однозначного исхода. 

Само понятие «ситуация» можно определить как 

сочетание, совокупность различных обстоя-

тельств и условий, создающих определенную 

обстановку для того или иного вида действия. 

Если существует возможность количественно и 

качественно определять степень вероятности 

того или иного варианта, то в этом случае уме-

стно говорить о ситуации риска [1–4]. Ситуация 

риска занимает особое место среди различных 

видов ситуаций, так как она связана со стати-

стическими процессами и для нее являются ха-

рактерными следующие основные моменты: 

 наличие неопределенности,

 необходимость выбора альтернативных

решений, 

 возможность оценить вероятность осуще-

ствления выбора альтернатив. 

Ситуация риска в корне отличается от си-

туации неопределенности, которая характеризу-

ется тем, что вероятность наступления результа-

тов решений или событий в принципе не может 

быть установлена. 

Можно выделить несколько модификаций рис-

ка: 

 субъект, делающий выбор из нескольких

альтернатив, имеет в распоряжении объектив-

ные вероятности получения предполагаемого 

результата, основывающиеся, например, на про-

веденных статистических исследованиях; 

 вероятности наступления ожидаемого ре-

зультата могут быть получены только на основе 

субъективных оценок, т. е. субъект имеет дело с 

субъективными вероятностями; 

 субъект в процессе выбора и реализации

альтернативы располагает как объективными, 

так и субъективными вероятностями. 

Стремясь улучшить для себя последствия рис-

ковой ситуации, субъект делает выбор и реализует 

его. Этот процесс находит свое выражение в поня-

тии «риск», который существует как на стадии вы-

бора решения, так и на стадии его реализации. Дан-

ный подход отражен в следующем определении [6]. 
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Риск – это деятельность, связанная с преодоле-

нием неопределенности в ситуации неизбежного 

выбора, в процессе которой имеется возможность 

количественно и качественно оценить вероятность 

достижения предполагаемого результата, неудачи и 

отклонения от цели. 

Из этого определения, очевидным образом сле-

дует трактовка понятия «экономический риск». Ос-

новными элементами явления «риск» являются: 

 возможность отклонения от предполагае-

мой цели (как в лучшую, так и в худшую сторо-

ны), ради которой осуществляется выбор аль-

тернативы; 

 вероятность достижения желаемого ре-

зультата; 

 отсутствие уверенности в достижении це-

ли; 

 возможность материальных, нравственных

и пр. потерь, связанных с выбором альтернативы. 

Риску присущи такие черты как противоре-

чивость, альтернативность и неопределенность. 

Причины возникновения риска объясняются его 

как объективной, так и субъективной природой. 

Субъективная сторона риска объясняется необ-

ходимостью выбора определенных альтернатив. 

При этом существенное влияние оказывают 

психологические, нравственные, идеологиче-

ские и прочие установки лица, принимающего 

решения (ЛПР), а также инструментарий расчета 

вероятностей их исхода, для чего ЛПР исполь-

зует методы и критерии в соответствии со свои-

ми предпочтениями. Объективная сторона риска 

обусловлена реально существующими в жизни 

явлениями и процессами с их многовариантно-

стью и неоднозначностью, или другими слова-

ми, неопределенностью, которая неоднородна 

как по форме проявления, так и по содержанию. 

Основными причинами неопределенности, 

и, как следствие, источниками риска, выступают 

[5, 6] 

1) стихийность природных процессов и яв-

лений; 

2) случайность;

3) наличие противоборствующих тенден-

ций и противоречивых интересов; 

4) вероятностный характер научно-

технического прогресса; 

5) неполнота и недостаточность информа-

ции об исследуемом объекте; 

6) ограниченность и/или недостаточность

материальных, финансовых, трудовых и пр. ре-

сурсов при принятии и реализации решений; 

7) ограниченность методов познания ис-

следуемого объекта; 

8) относительная ограниченность созна-

тельной деятельности ЛПР, его субъективность. 

Наиболее важными элементами, положен-

ными в основу классификации рисков [6], явля-

ются: 

 время возникновения (ретроспективные,

текущие и перспективные); 

 основные факторы возникновения (поли-

тические и экономические); 

 характер учета (внешние и внутренние);

 характер последствий (чистые и спекуля-

тивные); 

 сфера возникновения (производственная,

коммерческая, финансовая и пр.). 

Ключевыми этапами процесса управления 

риском [6] (рис. 1) являются качественный и коли-

чественный анализы.  

Качественный анализ предполагает выявле-

ние источников и причин риска, этапов и работ, 

при выполнении которых риск возникает, уста-

новление потенциальных зон риска, идентифи-

кацию всех возможных рисков, выявление не-

гативных последствий и предполагаемых вы-

год. На стадии реализации данного этапа следует 

привлекать специалистов, достаточно хорошо раз-

бирающихся в изучаемом процессе, способных 

выявить возможные риски и оценить их значи-

мость. 

На этапе количественного анализа опреде-

ляются численные значения вероятностей на-

ступления рисковых событий и их последствий, 

уровней риска, определяется допустимый уро-

вень риска. Реализация данного этапа предпо-

лагает задействование специалистов, являю-

щихся компетентными в вопросах применения 

математических методов оценки рисков. Выбор 

того или иного способа количественной оценки 

рисков зависит, в первую очередь, от объема 

доступной, в первую очередь статистической, 

информации о риске и требуемой точности 

оценок. Также необходимо учитывать фактиче-

ский уровень риска: чем реже случается небла-

гоприятный исход, тем труднее измерить риск. 

Общий принцип при выборе методов изме-

рения сводится к максимально возможному ис-

пользованию доступных статистических дан-

ных. Если их нет, или если они недостаточны 

или неприменимы, фактический материал за-

меняется теоретическими гипотезами или экс-

пертными оценками. 

Всего можно выделить четыре группы ме-

тодов количественной оценки рисков: 

 статистические методы;

 вероятностно-статистические методы;
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 расчетно-аналитические методы

 экспертные методы.

Особенности перечисленных методов коли-

чественной оценки рисков определяют области 

их применения в зависимости от имеющихся 

статистических данных и возможности по-

строения теоретических моделей (рис. 2). 

В основе статистических методов лежит 

оценка вероятности наступления случайного 

события исходя из относительной частоты появ-

лений данного события в серии наблюдений. 

Данные методы являются наиболее предпочти-

тельными, поскольку, во-первых, они достаточ-

но просты, и, во-вторых, их оценки базируются 

на фактических данных. Главными инструмен-

тами статистических методов оценки риска яв-

ляются: 

 среднее значение – обобщенная количест-

венная характеристика ожидаемого результата; 

 дисперсия и среднеквадратическое откло-

нение – меры изменчивости возможного резуль-

тата; 

 коэффициент вариации  – относительный

показатель, с помощью которого можно сравни-

вать колеблемость разноразмерных величин. 

Из двух альтернативных вариантов, согласно 

статистическим методам, преимущественным 

считается тот, у которого лучшее среднее значе-

ние и меньшие показатели изменчивости и ва-

риации. 

Рис. 1. Общая схема процесса управления риском 

Рис. 2. Классификация методов количественной оценки экономических рисков 
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Применение статистических методов огра-

ничено там, где нет достаточного объема на-

блюдений. Для корректной оценки рисков ред-

ких событий требуется очень больший объем 

статистических данных. Кроме того, сбор и 

обработка таких массивов информации может 

оказаться слишком долгой и дорогой. Если 

имеющаяся статистическая информация недос-

таточно полная, то иногда возможно воспол-

нить имеющиеся пробелы за счет анализа до-

полнительных косвенных данных или за счет 

логических рассуждений. Использование ком-

бинации статистических данных и теоретиче-

ских гипотез для оценки риска составляет ос-

новную идею вероятностно-статистических 

методов. Это расширяет область применения 

данной группы методов, но надежность полу-

ченных результатов может оказаться ниже, чем 

при использовании статистических методов. В 

рамках вероятностно-статистических методов 

также как и при использовании статистических 

рассчитывают обобщенную количественную 

характеристику ожидаемого результата (мате-

матическое ожидание), дисперсию и средне-

квадратическое отклонение, коэффициент ва-

риации. В дополнение к перечисленным показа-

телям, на основании которых принимается ре-

шение о степени рисковости рассматриваемого 

возможного варианта, могут рассчитываться 

вероятности попадания анализируемых величин 

в заданные интервалы. 

Две предыдущие группы методов требуют 

наличия достаточного или хотя бы ограничен-

ного объема статистических данных об иссле-

дуемом явлении. Однако при управлении рис-

ками приходится сталкиваться с необходимо-

стью оценки редких событий, которые допус-

кают очень тяжелые последствия. В прошлом 

данные события могли вообще не происходить 

в силу их «редкости» или уникальности рас-

сматриваемых объектов. В этом случае стати-

стика либо вообще отсутствует, либо относит-

ся к другим объектам, которые существенно 

отличаются от исследуемого. Это делает не-

возможным применение статистических и ве-

роятностно-статистических методов. В этом 

случае можно прибегнуть к использованию 

расчетно-аналитических методов, в основе ко-

торых лежит построение математической мо-

дели изучаемого риска и теоретической оценки 

его параметров. Данные методы очень трудо-

емки и имеют относительно невысокую точ-

ность, но в ряде случаев являются единствен-

ным возможным научно-обоснованным спосо-

бом оценки. В числе наиболее употребитель-

ных универсальных инструментов данной 

группы следует назвать использование гипоте-

зы о нормальном распределении величины 

анализируемого риска, применение теории игр 

(в том числе ее раздела «игры с природой»), 

позиционных игр и пр. Следует заметить, что 

нормальное распределение является основным 

элементом большинства систем управления 

риском. Оно представляет собой вид распреде-

ления случайных величин, с достаточной точ-

ностью описывающий распределение плотно-

сти вероятности результатов производственно-

хозяйственной, финансовой, инновационной 

деятельности или изменений условий внешней 

среды, поскольку показатели, характеризую-

щие их, определяются большим числом неза-

висимых случайных величин, каждая из кото-

рых в отдельности относительно других играет 

незначительную роль и непредсказуема. 

В расчетно-аналитических методах ключе-

вым является формализация изучаемого риска, 

в процессе осуществления которой исследова-

телю необходимо учитывать суть рискового 

явления и стараться адекватно и без лишних 

сложностей интерпретировать сам риск. Ярки-

ми примерами способов формализации риска в 

рамках расчетно-аналитических методов, раз-

работанных для решения специфических задач, 

являются модель Марковица, с помощью кото-

рой определяется оптимальный инвестицион-

ный портфель на основе заданного соотноше-

ния его доходности и риска, и модель надзора 

за ссудами Чессера, разработанная с целью 

предсказать возможную финансовую несостоя-

тельность потенциального заемщика. 

В своей модели Гарри Марковиц ожидае-

мую доходность портфеля ценных бумаг опре-

делил как среднее значение наблюдаемых до-

ходностей, а в качестве показателя риска порт-

феля использовал стандартное отклонение 

возможных значений доходности портфеля от 

ожидаемого. Модель Марковица имеет сле-

дующий вид: 

min, 
i j

ijjiП XXR   

,0,1,0   i

i

i

i

iiП XXEEXE

где Xi – доля i-го актива в инвестиционном 

портфеле, Еi – доходность i-го актива, ЕП –
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доходность портфеля, Е0 – уровень желаемой 

доходности портфеля, RП – риск портфеля, 

ij  – ковариация i-го и j-го активов, вычисляе-

мая по формуле: 

  
1





n

XXXX jjii
ij . 

Суть модели Чессера заключается в синтезе 

результатов применения регрессионных моде-

лей, экзогенными переменными которых явля-

ются значимые с точки зрения исследователя 

факторы, и логистической функции, модели-

рующей кривую роста вероятности нежела-

тельного исхода, в зависимости от изменения 

эндогенной переменной регрессионного урав-

нения, ассоциированной с факторами риска. 

Модель Чессера позволяет предсказать воз-

можную финансовую несостоятельность по-

тенциального заемщика. Причем модель про-

гнозирует, не только риски не возврата креди-

та, но и некоторые другие отклонения, делаю-

щие ссуду не столь выгодной для кредитора, 

чем было предусмотрено первоначально. Вид 

модели Чессера следующий: 

Y = -2,0434 – 5,24X1 + 0,0053X2 – 

6,6507X3 + 4,4009X4 – 0,0791X5 – 0,1220X6 , 

где,  X1 – (денежные средства + ликвидные 

ценные бумаги) / совокупные активы, X2 – нет-

то-продажи / (денежные средства + ликвидные 

ценные бумаги), X3 – брутто-доходы / совокуп-

ные активы, X4 – совокупная задолженность / 

совокупные активы, X5 – внеоборотные активы 

/ чистая стоимость компании, X6 – оборотный 

капитал / нетто-продажи. 

Вероятность невыполнения заемщиком ус-

ловий контракта рассчитывается по формуле 

Ye
P
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1
. В случае если P > 0,5, то клиента 

следует отнести к группе, которая не выполнит 

условий договора. 

Д. Чессер использовал данные ряда банков 

по 37 «удовлетворительным» ссудам и 37 «не-

удовлетворительным» ссудам, причем для рас-

чета были взяты показатели балансов фирм-

заемщиков за год до получения кредита. Мо-

дель Чессера по данным выборки сумела за год 

до нарушения условий договоров кредитования 

правильно предсказать судьбу трех из каждых 

четырех заключенных договоров. 

В ситуации, когда нет ни статистики, ни 

возможности построения математической мо-

дели, что имеет место при исследовании объ-

ектов с неопределенными параметрами или 

неизученными свойствами, прибегают к ис-

пользованию опыта и знаний экспертов. Экс-

пертные исследования, несмотря на значитель-

ную долю субъективизма, обеспечивают под-

готовку информации для принятия решений 

ЛПР. Методы экспертных оценок включают 

организацию работы со специалистами-

экспертами и непосредственно обработку мне-

ний экспертов, которые могут быть выражены 

в количественной и/или в качественной форме. 

К числу наиболее известных методов эксперт-

ных оценок относятся метод Дельфи, мозгово-

го штурма, метод сценариев [3]. Однако ни 

один из них не дает гарантии достоверности 

результатов. 

Следует также отметить, что поскольку в 

подавляющем большинстве случаев понятие 

риска относится к будущим событиям, то при 

использовании любого метода количественной 

оценки риска необходимо учитывать возмож-

ное изменение существующего уровня риска и 

не воспринимать полученные результаты как 

абсолютно достоверные. 
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