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В статье анализируются различные походы к организации процесса управления рисками на предприятии. Обосновыва-
ется связь между рисками операционной и финансовой деятельности предприятия и рискованностью его ценных бумаг, а 
также рискованностью финансового рынка в целом. Предлагается методика повышения эффективности управления рисками 
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Проблема управления рисками является одной 

из ключевых в деятельности промышленных 
предприятий. Во-первых, это связано с тем, что 
степень принимаемого риска оказывает опреде-
ляющее воздействие на формирование уровня 
доходности финансовых операций любого пред-
приятия. Уровень доходности, в свою очередь, 
влияет на показатели качества акций предпри-
ятия, если речь идет об акционерных обществах. 

Изменение социально-экономической пара-
дигмы России и финансово-экономические кри-
зисы 1998 и 2008 гг. утвердили влияние экономи-
ческих и финансовых рисков на экономическую 
эффективность деятельности промышленных 
предприятий, а также их влияние на финансовые 
рынки посредством размещения ценных бумаг 
новых высоко рискованных компаний.  

В связи с этим появляется острая необходи-
мость в анализе причин возникновения финансо-
вых рисков, в разработке надежных принципов и 
эффективных механизмов управления ими для 
целей оптимизации их состава, минимизации 
влияния на финансово-экономический результат 
деятельности конкретного промышленного пред-
приятия – эмитента ценных бумаг, а также роста 
его инвестиционной привлекательности. Можно 
утверждать, что качество корпоративного управ-
ления оказывает непосредственное влияние на 

следующие параметры качества бумаг эмитента: 
стоимость, прогнозируемую доходность, риско-
ванность, а также ликвидность. Причем параметр 
ликвидности имеет ярко выраженный региональ-
ный аспект. В частности, акции региональных 
эмитентов в России обладают значительно более 
низкой ликвидностью (по сравнению с крупными 
федеральными компаниями), что объясняется 
слабым развитием региональных рынков ценных 
бумаг. Добавляя к этому непрозрачную структуру 
корпоративного управления, которое с трудом 
поддается внешней оценке, можно говорить о 
высоких рисках ликвидности региональных цен-
ных бумаг. Иностранные аналитики как правило 
оценивают риски российских компаний на  
10–15 % выше, чем их российские коллеги, что 
определяет необходимость срочных мер для 
снижения рискового имиджа России в глазах ми-
ровых инвесторов. Отметим, что для региональ-
ных эмитентов данный показатель будет еще 
выше. Вхождение России в ВТО, а также нарас-
тание конкуренции на внутреннем рынке актуа-
лизируют проблему развития и управления рис-
ками промышленных предприятий России. 

Управление рисками предприятия представля-
ет собой систему принципов и методов разработ-
ки и реализации рисковых финансовых решений, 
обеспечивающих предвидение и всестороннюю 
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оценку различных видов рисков, нейтрализацию 
их возможных негативных финансовых послед-
ствий [2, с. 30]. В условиях расширения «риско-
вого спектра» и усложнения рисков деятельности 
потребность многих предприятий в формирова-
нии системы управления рисками в последние 
годы стала особенно очевидной. В связи с этим 
Комитет спонсорских организаций Комиссии 
Тредвея (Committee of Sponsoring Organizations of 
the Treadway Commission, COSO) совместно с 
компанией Price Waterhouse Coopers иницииро-
вал проект разработки принципов (единых пра-
вил) управления рисками (Enterprise Risk 
Management – Integrated Framework) [9, с. 32].  

Эти принципы позволят промышленным 
предприятиям-эмитентам обеспечить выявление 
субъективных причин изменения стоимости не-
котируемых ценных бумаг в части показателей 
качества корпоративного управления собствен-
никами и менеджерами.  

Проведение рейтингового анализа позволяет 
выделить и ранжировать по значимости следую-
щие факторы:  

− раскрытие информации об эмитенте;  
− корпоративная культура; 
− активность участия в управлении и защите 

прав миноритарных акционеров; 
− определение влияния указанных факторов 

на доходность и рискованность некотируемых 
ценных бумаг. 

Разработка Программы корпоративного пове-
дения руководителей и специалистов с привлече-
нием ведущих специалистов предприятий отрас-
ли и квалифицированных преподавателей вузов и 
НИИ обеспечит повышение эффективности 
управления стоимостью собственного капитала 
предприятий. 

В соответствии с ними система управления 
рисками включает несколько ключевых компо-
нентов:  

− внутренняя среда, которая во многом опре-
деляет то, как риск будет выявлен и какие реше-
ния будут приняты;  

− выявление неблагоприятных событий, от 
которых зависит выполнение поставленных це-
лей. Они должны быть проанализированы с по-
зиции существования рисков;  

− информация и коммуникации, при которых 
она должна своевременно собираться, обрабаты-
ваться и передаваться сотрудникам, ответствен-
ным за управление рисками;  

− контроль бизнес-процессов, чтобы внут-
ренние политики и процедуры гарантировали, 

что принятая стратегия реакции на риск эффек-
тивно реализуется при выполнении повседнев-
ных операций;  

− контроль рисков, при котором выявленные 
ранее риски необходимо постоянно контролиро-
вать и при необходимости пересматривать; 

− оценка риска, при которой выявленные рис-
ки следует проанализировать с точки зрения ве-
роятности наступления рискового события и 
возможного ущерба;  

− реакция на риск, при которой менеджмент 
должен для себя определить возможную реакцию 
на риск: исключить, снизить, принять или разде-
лить риски;  

− цели компании, при этом риск-менеджмент 
должен обеспечить выполнение поставленных 
целей, которые должны быть определены до вы-
явления рисков. 

В настоящее время каждое промышленное 
предприятие вынуждено работать в рисковой 
бизнес-среде, которая формируется множеством 
факторов. Каждый из данных факторов, начиная 
от факторов глобального уровня и заканчивая 
локальными факторами, в случае своей реализа-
ции с определенной вероятностью может оказать 
влияние на работу компании. Понимание зару-
бежными и российскими менеджерами растущих 
финансово-экономических рисков диктует необ-
ходимость комплексного интегрированного под-
хода к управлению ими.  

Риск-менеджмент промышленных предпри-
ятий ярославского региона может быть представ-
лен как: 

− непрерывный во времени, динамично разви-
вающийся процесс, затрагивающий все сферы дея-
тельности предприятия, в котором задействованы 
сотрудники на различных уровнях управления; 

− способ страхования деятельности предпри-
ятия от возможных ошибок менеджмента или 
совета директоров.  

− технология выявления, анализа всех воз-
можных рисков бизнес-среды и управления ими;  

− эффективный способ, позволяющий пред-
приятию достичь поставленных стратегических 
целей в области управления бизнес-рисками. 

Существенное отличие управления инте-
гральным риском от широко известных за преде-
лами России систем управления финансовым 
риском должно заключаться в комплексном под-
ходе к оценке факторов риска на всех уровнях 
деятельности предприятия. Главный подход к 
управлению рисками в настоящее время смеща-
ется от фрагментированной модели к интегриро-
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ванной. Интегрированная модель подразумевает 
«структурированный и последовательный под-
ход, объединяющий стратегию, процессы, людей, 
технологии и навыки для оценки и управления 
факторами неопределенности, с которыми стал-
киваются предприятия в процессе создания 
стоимости» [1, с. 15].  

Результаты интегрированного риск-
менеджмента могут быть использованы при раз-
работке и корректировке регламентов кредитова-
ния и кредитной политики в части кредитования 
объектов (бизнеса) клиентов-юридических лиц 
Ярославского региона в части: 

− методики определения стоимости некоти-
руемых на открытом рынке акций предприятий-
заемщиков, 

− оценки стоимости акционерного капитала 
как залога, состоящего из некотируемых на от-
крытом рынке акций заемщиков-предприятий 
региона, 

− проведения трастовых операций с ценными 
бумагами клиентов; 

− осуществления расчета стоимости залого-
вых операций на основе некотируемых долевых 
ценных бумаг клиентов-юридических лиц; 

− расчета стоимости собственных портфель-
ных инвестиций банка в некотируемые долевые 
ценные бумаги промышленных предприятий-
эмитентов региона; 

− оценки риска инвестирования в некотируе-
мые долевые ценные бумаги промышленных 
предприятий клиентов-юридических лиц. 

Как показывает зарубежная практика, по-
строение комплексной и эффективной системы 
управления рисками является сегодня одним из 
ключевых факторов коммерческого успеха орга-
низации. В России лишь 33 % предприятий гото-
вы сотрудничать с организациями, специализи-
рующимися в области управления рисками, 
57 % – не определились, 10 % – не видят необхо-
димости в риск-менеджменте и сотрудничать с 
консалтинговыми фирмами отказываются [5, 
с. 36]. В целях элиминирования недостатков 
фрагментарного подхода мы можем использовать 
алгоритм построения интегрированной системы 
управления рисками промышленного предпри-
ятия [7].  

При создании на промышленном предприятии 
рабочей группы, предназначенной для построе-
ния модели организации управления рисками и 
разработки нормативных документов в области 
управления ими, на предприятии должны быть 

разработаны следующие нормативные докумен-
ты в области управления рисками: 

− Политика предприятия в области управле-
ния рисками. 

− Стандарт предприятия по управлению рис-
ками, который должен включать единую терми-
нологию при оценке и управлении рисками, ме-
тодики качественной и количественной оценки 
рисков в соответствии с картой рисков. 

− Порядок установления лимитов средств и 
ответственности по выявленным рискам и прове-
дения контроля показателей риска. 

− Регламенты взаимодействия подразделений 
при управлении рисками. 

Состав рабочей группы должен включать 
ключевых специалистов различных подразделе-
ний по основным бизнес-процессам, имеющих 
опыт и авторитет в компании, и специалистов 
центра (отдела) управления рисками.  

Идеологическая часть задачи организации на 
предприятии интегрированного управления рис-
ками должна решаться путем разработки единой 
политики предприятия в области управления 
рисками и корпоративной культуры [6].  

Развитие корпоративной культуры управления 
рисками предполагает постоянное обучение и 
повышение квалификации персонала, а также 
продуманную политику публичного раскрытия 
информации о рисках деятельности предприятия 
и принимаемых мерах по контролю за ними. 
Кроме прочего, можно рекомендовать промыш-
ленным предприятиям Ярославской области соз-
дание перечня эффективных практик по реше-
нию кризисных ситуаций, что позволит управ-
ляющим рисками оперативно извлекать знания 
из предыдущего корпоративного опыта. 

Политика предприятия в области управления 
рисками – это документ, который в краткой, ла-
коничной форме должен отражать основные цели 
и принципы управления рисками. Его основные 
положения обязательно должны быть согласова-
ны сначала с членами рабочей группы, затем с 
основными топ-менеджерами.  

Следующим шагом на данном этапе построе-
ния интегрированной системы управления рис-
ками на предприятии является разработка основ-
ного нормативного документа (регламента, стан-
дарта), регулирующего процесс управления рис-
ками, процедуры взаимодействия с подразделе-
ниями, участвующими на разных этапах управ-
ления рисками, а также учета и отчетности в об-
ласти управления рисками. Принятие Стандарта 
необходимо для формирования единой термино-
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логии по управлению рисками на уровне подраз-
делений и в компании в целом, согласования 
действий в вопросах практического применения 
методов и процедур управления рисками, а также 
построения организационной структуры управ-
ления рисками. Стандарт может предваряться 
общей трактовкой риска и определением места 
управления рисками в стратегическом управле-
нии компанией, далее декларируется принцип 
интегрированного управления рисками на корпо-
ративном уровне. Необходимо также заявить це-
ли построения системы управления рисками. В 
качестве основных целей могут быть названы 
максимизация стоимости предприятия за счет 
минимизации воздействия неблагоприятных фак-
торов на бизнес в целом, повышение устойчиво-
сти бизнеса и его отдельных составляющих.  

Разработка карты рисков промышленного 
предприятия заключается в формировании еди-
ной терминологии по управлению рисками и вы-
явлении всех рисков компании. Это возможно 
путем составления перечня рисков, их идентифи-
кации в рамках предприятия и исследования фак-
торов, формирующих предпосылки возникнове-
ния каждого риска. Такой перечень, содержащий 
виды и факторы рисков, может стать основой для 
формирования анкет в целях проведения качест-
венной или количественной оценки вероятности 
их возникновения и последствий рисков, то есть 
карты рисков предприятия.  

Картографирование рисков является необхо-
димой начальной стадией для разработки страте-
гии управления рисками компании. На этом этапе 
используются следующие методы идентифика-
ции рисков:  

− анализ корпоративной документации (стра-
тегия, бюджет, корпоративный рейтинг, качество 
корпоративного управления по аудиторским за-
ключениям и др.);  

− анализ накопленных за время работы стати-
стических материалов (случаи отказов оборудо-
вания, нарушение договорных условий постав-
щиками, курсовые потери и т. д.);  

− интервью с ключевыми специалистами. 
«Карта рисков» позволяет дать взвешенную 

оценку рискам и обосновать приоритетность ме-
роприятий по их снижению [8, с. 67]. Для компа-
нии карта рисков является базовым документом. 
Она содержит классификатор рисков, матрицу 
рисков и другую информацию, собранную под-
разделением по управлению рисками при пер-
вичном анализе. С помощью нее также произво-
дится ранжирование рисков. Например на уровне 

банковской системы карта рисков позволит яро-
славским банкам:  

− повысить качество и эффективность инве-
стиционного бизнес-планирования потенциаль-
ных клиентов-заемщиков;  

− повысить качество предоставляемых кре-
дитных услуг в банке для юридических лиц – 
промышленных предприятий Ярославской об-
ласти;  

− сократить затраты на проведение процедур 
оценки в банке; 

− снизить частоту наступления и уровень 
кредитных рисков;  

− повысить уровень подготовки специалистов 
кредитного отдела банка и ведущих специали-
стов в банке.  

К системе предотвращения внеплановых по-
терь относится любая деятельность, способст-
вующая сохранению собственности владельцев 
предприятия. Традиционно в западной практике 
сюда относится и управление всеми расходами 
на осуществление подобной деятельности. На 
российских же промышленных предприятиях 
стратегическое управление операционными рис-
ками осуществляется на уровне локальных про-
изводств и координируется директором и вице-
президентом по производству. Следовательно, в 
зависимости от того, где возникает риск, и осу-
ществляется управление им. Риск-аудит является 
необходимым элементом в системе управления 
рисками. При исследовании операционных рис-
ков важно рассмотреть процедуры обслуживания 
оборудования, процессы модернизации, эффек-
тивность работы и организации информационной 
системы компании, провести анализ процесса 
управления запасами предприятия. При решении 
этих задач используются различные вопросники, 
разработанные для идентификации опасностей, 
методы выявления соответствий, инспектирова-
ние, финансовый аудит деятельности подразде-
лений и целый ряд других методов.  

Таким образом, грамотно построенная интег-
рированная система управления рисками позво-
лит предприятию выявлять угрозы в реализации 
стратегии и бизнес-процессах и информировать о 
них акционеров. В конечном счете, это позволит 
оптимизировать риски рынков капиталов в це-
лом, что окажет значительное позитивное влия-
ние на экономику страны через повышение инве-
стиционной привлекательности Ярославской об-
ласти. Этот дополнительный способ информаци-
онно-аналитической поддержки руководства 
предприятия даст возможность повысить качест-
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во принимаемых решений и уровень корпоратив-
ного управления в целом за счет большей уве-
ренности топ-менеджеров и акционеров компа-
нии в надежности и стабильности методов веде-
ния бизнеса. 
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