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Àêòóàëüíîñòü ïðîáëåìû îáóñëîâëåíà îñòðîé íåîáõîäèìîñòüþ ýôôåêòèâíîãî óïðàâ-
ëåíèÿ ðèñêàìè âîçíèêøåé â ïîñëåäíèé 10 - 15 ëåò. Óâåëè÷åíèå ìàñøòàáîâ è áûñòðîòû
êðèçèñíûõ ÿâëåíèÿ â ýêîíîìèêå, ðàçâèòèå ôîíäîâîãî ðûíêà Ðîññèéñêîé Ôåäåðàöèè òðå-
áóþò êîìïëåêñíûõ, âûñîêîïðîèçâîäèòåëüíûõ ñèñòåì îáíàðóæåíèÿ, àíàëèçà è êîíòðîëÿ
ðèñêîâ.

Íà ìèðîâîì ðûíêå àêòóàëüíîñòü ðèñê � ìåíåäæìåíòà îáóñëîâëèâàåòñÿ óÿçâèìîñòüþ
ôèíàíñîâîé ñèñòåìû â ðåçóëüòàòå ãëîáàëèçàöèè è òåíäåíöèåé ê äåðåãóëèðîâàíèþ.

Â äàííûõ óñëîâèÿõ ýêîíîìèêà Ðîññèéñêîé Ôåäåðàöèè èìååò áîëüøèå ïåðñïåêòèâû.
Èíòåðåñ ê ôîíäîâîìó ðûíêó ïðîäîëæàåò ðàñòè. Ôèíàíñîâûì ðèñêàì ïîäâåðãàåòñÿ âñ¼
áîëüøåå êîëè÷åñòâî ÷àñòíûõ èíâåñòîðîâ, äëÿ ÐÔ ýòî 805 òûñÿ÷ ÷åëîâåê â 2012 ãî-
äó. Êîëè÷åñòâî èíâåñòèöèîííûõ ôîíäîâ ïî äàííûì ÖÁ íà 2012 ãîä ïðåâûñèëî 3500.
Âûñîêî çíà÷èìûì ÿâëÿåòñÿ âîçëîæåíèå ñîöèàëüíûõ ôóíêöèé íà ôîíäîâûé ðûíîê â
ðåçóëüòàòå ïåíñèîííîé ðåôîðìû. Â ñâÿçè ñ ýòèì, ðèñê - ìåíåäæìåíò íà ôîíäîâîì ðûí-
êå ïðèçíà¼òñÿ îäíîé èç îñíîâ ñòàáèëüíîãî ðàçâèòèÿ íå òîëüêî îòäåëüíûõ êîìïàíèé, íî
è ôèíàíñîâûõ ñèñòåì â öåëîì.

Ðèñê - ìåíåäæìåíò ÿâëÿåòñÿ ÷àñòüþ ôèíàíñîâîãî ìåíåäæìåíòà, ïðåäñòàâëÿþùóþ
ñîáîé óïîðÿäî÷åííóþ ñîâîêóïíîñòü ìåðîïðèÿòèé ïî ñíèæåíèþ íåãàòèâíûõ ïîñëåäñòâèé
íåîïðåäåë¼ííîñòè è êîíòðîëþ çà óðîâíåì ðèñêà â ñîîòâåòñòâèè ñ òåêóùèìè öåëÿìè
îðãàíèçàöèè.

Ïîäõîäû ê îðãàíèçàöèè ñèñòåì óïðàâëåíèÿ ðèñêîì ìû îáúåäèíèëè â ÷åòûðå ãðóïïû.

1. Ñòàòèñòè÷åñêèé (À. Ñìèò, Í. Ó. Ñåíèîð, Äæ. Ìèëëü, À. Ìàðøàëë, À. Ïèãó, Ã.
Ìàðêîâèö, Äæ. Òîáèí, Áëýê, Øîóëç, Ðîññ è äð.).

Ñòàòèñòè÷åñêèé ïîäõîä ê èññëåäîâàíèþ ðèñêîâ îñíîâûâàåòñÿ íà èñòîðè÷åñêèõ äàí-
íûõ è ïðåäïîëàãàåò, ÷òî áóäóùèå çíà÷åíèÿ ðûíî÷íûõ êîòèðîâîê, îöåíêà äîõîäíîñòè è
ðèñêà ìîãóò áûòü ñ íåêîòîðîé âåðîÿòíîñòüþ îïðåäåëåíû ïóò¼ì ðåòðîñïåêòèâíîãî àíà-
ëèçà.

2. Ýêîíîìè÷åñêèé (Þ. Ôàìà, Ê. Ôðåí÷, Á. Ãðýì, Ä. Äîää)

Ïî ìíåíèþ äàííîé ãðóïïû ó÷¼íûõ, èñòîðè÷åñêèå äàííûå íå äàþò âîçìîæíîñòè îáú-
åêòèâíî ïðîãíîçèðîâàòü èçìåíåíèÿ ðûíî÷íûõ öåí íà êîðîòêèõ îòðåçêàõ âðåìåíè. Îñ-
íîâíîå âíèìàíèå äîëæíî óäåëÿòüñÿ ôóíäàìåíòàëüíûì ôàêòîðàì, à èìåííî ðàçìåðó è
ðåãóëÿðíîñòè âûïëàòû äèâèäåíäîâ, îáú¼ìàì ïðèáûëè, ðåíòàáåëüíîñòè, ðåàëüíîé ñòîè-
ìîñòè êîìïàíèè è äð.
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3. Ïîâåäåí÷åñêèé (Ë. Ï. Õàíñåí, Ð. Øèëëåð, Äæ. Àêåðëîôô, Ä. Êàíåìàí, À. Òâåð-
ñêè, Ã. Áåêêåð, Ã. Ñàéìîí è äð.)

Ïîâåäåí÷åñêèé ïîäõîä îáúÿñíÿåò ðûíî÷íûå êîëåáàíèÿ íå ðàñ÷åòíûìè âåëè÷èíàìè,
à ïñèõîëîãè÷åñêèìè ÿâëåíèÿìè (èððàöèîíàëüíîñòüþ èíâåñòîðîâ), âîçíèêàþùèìè â òåõ
èëè èíûõ îáñòîÿòåëüñòâàõ è äåëàþò âûâîä î òîì, ÷òî ðàöèîíàëüíûé èíâåñòîð, èñêëþ-
÷àþùèé ýìîöèîíàëüíóþ ñîñòàâëÿþùóþ, ìîæåò îáúåêòèâíî ïðîãíîçèðîâàòü êîëåáàíèÿ
êóðñîâ â äîëãîñðî÷íîé ïåðñïåêòèâå.

4. Íèãèëèñòè÷åñêèé (Ô. Ìîäèëüÿíè, Ì. Ìèëëåð, Ó. Øàðï è äð.)

Äàííûé ïîäõîä ïðåäïîëàãàåò, ÷òî ¾. . . ïðè íàëè÷èè ïîëíûõ è ñîâåðøåííûõ ôèíàí-
ñîâûõ ðûíêîâ ëþáûå äåéñòâèÿ ïðåäïðèÿòèÿ ïî óïðàâëåíèþ ñâîèìè (ñïåöèôè÷åñêèìè)
ðèñêàìè â ëó÷øåì ñëó÷àå áåñïîëåçíû, òàê êàê èíâåñòîðû ñïîñîáíû ñàìîñòîÿòåëüíî äî-
ñòèãàòü îïòèìàëüíîãî äëÿ íèõ óðîâíÿ ðèñêà âëîæåíèé ïîñðåäñòâîì äèâåðñèôèêàöèè
ñâîèõ ïîðòôåëåé¿. [1, Ñ. 578]

Ïî íàøåìó ìíåíèþ ïîñòðîåíèå ýôôåêòèâíîé ñèñòåìû óïðàâëåíèÿ ðèñêàìè âîçìîæ-
íî òîëüêî ïðè ñî÷åòàíèè ïðèâåä¼ííûõ âûøå ïîäõîäîâ â îäíîé ìåòîäèêå. Ýòî ïîçâîëèò
ïðîèçâîäèòü àíàëèç, êàê â òî÷íûõ âåëè÷èíàõ, òàê è ñ ó÷¼òîì ýìïèðè÷åñêîé ñîñòàâëÿ-
þùåé.

Ïî ñëîæíîñòè ñèñòåì êîðïîðàòèâíîãî ðèñê � ìåíåäæìåíòà â ñîâðåìåííîé íàó÷íîé
ìûñëè âûäåëÿåòñÿ òðè óðîâíÿ â ÷àñòíîñòè Ýíäðþ Õîëìñ [5] õàðàêòåðèçóåò èõ ñëåäóþ-
ùèì îáðàçîì:

1. Íèçêèé.

Ôîêóñ - ñîîòâåòñòâèå êîðïîðàòèâíûì ïðàâèëàì è ïðåäîòâðàùåíèå ðèñêîâ.

Ðåçóëüòàò:

Èçáåæàíèå êðèçèñà â êîìïàíèè;

Ñîîòâåòñòâèå ñòàíäàðòàì óïðàâëåíèÿ ðèñêàìè;

Ïðåäîòâðàùåíèå ïðîáëåì, ñâÿçàííûõ ñ ëè÷íîé îòâåòñòâåííîñòüþ ðàáîòíèêîâ.

2. Ñðåäíèé.

Ôîêóñ - ðåçóëüòàòèâíîñòü áèçíåñà.

Ðåçóëüòàò:

Ïîíèìàíèå ïîëíîãî ñïåêòðà ðèñêîâ;

Ïîíèìàíèå è îöåíèâàíèå áèçíåñ � ðèñêîâ è ñòðàòåãè÷åñêèõ ðèñêîâ;

Èñïîëüçîâàíèå ëó÷øåé ìèðîâîé ïðàêòèêè.

3. Âûñîêèé.

Ôîêóñ - ðîñò ñòîèìîñòè êîìïàíèè.

Ðåçóëüòàò:

Çàùèòà êîðïîðàòèâíîé ðåïóòàöèè;

Óëó÷øåíèå ðàñïðåäåëåíèÿ è èñïîëüçîâàíèÿ êàïèòàëà êîìïàíèè;

Óëó÷øåíèå äîõîäíîñòè áèçíåñà ïðè ïîìîùè èíñòðóìåíòîâ óïðàâëåíèÿ, íàöåëåííûõ
íà ðîñò êîìïàíèè.

Ñðåäè êîìïàíèé ôóíêöèîíèðóþùèõ íà ðîññèéñêîì ôîíäîâîì ðûíêå ïî óðîâíþ îð-
ãàíèçàöèè ïðîöåññà óïðàâëåíèÿ ðèñêàìè òàêæå âûäåëÿþò òðè ãðóïïû [2].

Ïåðâàÿ � ýòî êîìïàíèè, â êîòîðûõ ðèñê � ìåíåäæìåíò ôàêòè÷åñêè îòñóòñòâóåò. Ïî-
ëèòèêà ïî óïðàâëåíèþ ðèñêàìè ìîæåò áûòü ðàçðàáîòàíà äëÿ ñîîòâåòñòâèÿ òðåáîâàíè-
ÿì ñàìîðåãóëèðóåìûõ îðãàíèçàöèé (ÑÐÎ), îäíàêî ôàêòè÷åñêè îíà íå ôóíêöèîíèðóåò.
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×ëåíñòâî â ÑÐÎ íà äàííûé ìîìåíò íå ÿâëÿåòñÿ îáÿçàòåëüíûì, íî ïîçâîëÿåò ïðîôåñ-
ñèîíàëüíûì ó÷àñòíèêàì ïîëó÷èòü âûñîêóþ îöåíêó íàä¼æíîñòè â ðåéòèíãàõ, à çíà÷èò,
ïîâûøàåò äîâåðèå ê íèì êàê èíâåñòîðîâ, òàê è êîíòðàãåíòîâ.

Êî âòîðîé ãðóïïå, ñàìîé ìíîãî÷èñëåííîé â ÐÔ, îòíîñÿòñÿ êîìïàíèè, ó÷ðåäèâøèå îò-
äåëüíóþ ñòðóêòóðíóþ åäèíèöó, ðàçðàáîòàâøèå ñàìîñòîÿòåëüíûå ñèñòåìû îöåíêè ðèñêà,
áàçîâîå ïðîãðàììíîå è íîðìàòèâíîå îáåñïå÷åíèå. Ôóíäàìåíòîì ñèñòåìû ðèñê - ìåíåäæ-
ìåíòà òàêîé êîìïàíèè ÿâëÿþòñÿ ìåòîäèêè ðàíæèðîâàíèÿ è ðåéòèíãîâàíèÿ, ïîñòðîåí-
íûå íà èíôîðìàöèè, íàõîäÿùåéñÿ â îòêðûòîì äîñòóïå.

Ê òðåòüåé ãðóïïå îòíîñÿòñÿ êîìïàíèè, èìåþùèå âîçìîæíîñòü ìàñøòàáíûõ èíâå-
ñòèöèé â ðèñê - ìåíåäæìåíò è ïðèáëèæàþùèåñÿ ê çàïàäíûì ñòàíäàðòàì. Èõ ñèñòåìû
ïîäðàçóìåâàþò ìíîãîýëåìåíòíîñòü, ñîîòâåòñòâèå ñòàíäàðòàì Áàçåëÿ, âûâåäåíèå èíòå-
ãðàëüíîé îöåíêè ðèñêà.

Òàêèì îáðàçîì, ðèñê-ìåíåäæìåíò ïðèñóòñòâóåò íà ôèíàíñîâîì ðûíêå íåðàâíîìåð-
íî. ¾Ïî îöåíêàì ¾Ýêñïåðòà ÐÀ¿, äîëÿ ó÷àñòíèêîâ áàíêîâñêîãî ðûíêà, èìåþùèõ êëþ÷å-
âûå ýëåìåíòû ðèñê - ìåíåäæìåíòà, â 2012 ãîäó ñîñòàâèëà îêîëî 75%. Â äðóãèõ îòðàñëÿõ
ôèíàíñîâîãî ðûíêà òàêîé ïîêàçàòåëü íèæå: íà ëèçèíãîâîì ðûíêå � 70%, íà ðûíêå äî-
âåðèòåëüíîãî óïðàâëåíèÿ � 55%, íà ñòðàõîâîì � 25%, íà ïåíñèîííîì � 30%¿ [2].

Ñîâîêóïíîñòü ïðèâåä¼ííûõ âûøå ôàêòîðîâ ïîäòâåðæäàåò óÿçâèìîñòü ìèðîâûõ ôè-
íàíñîâûõ ñèñòåì, çàâèñèìîñòü îò ñîñòîÿíèÿ èíîñòðàííûõ ôèíàíñîâûõ ðûíêîâ, è ñî-
îòâåòñòâåííî îáîñíîâûâàåò íåîáõîäèìîñòü äîïîëíåíèÿ òðàäèöèîííûõ ñèñòåì êîíòðîëÿ
ðèñêà ìåòîäèêàìè íåïðåðûâíîãî ìîíèòîðèíãà ôîíäîâîãî ðûíêà.

Îñíîâîé âñåõ ñèñòåì óïðàâëåíèÿ ðèñêîì ÿâëÿþòñÿ ìåòîäèêè.
¾Ìåòîäèêà � ýòî ñîâîêóïíîñòü ìåòîäîâ îáó÷åíèÿ ÷åìó-íèáóäü, ïðàêòè÷åñêîãî âû-

ïîëíåíèÿ ÷åãî-íèáóäü¿ [4].
Òàêèì îáðàçîì, ìåòîäèêà ðèñê � ìåíåäæìåíòà ÿâëÿåòñÿ ñîâîêóïíîñòüþ ìåòîäîâ êîí-

òðîëÿ óðîâíÿ ðèñêà â ñîîòâåòñòâèè ñ òåêóùèìè öåëÿìè îðãàíèçàöèè.
Ê áàçîâûì ìåòîäèêàì ðèñê � ìåíåäæìåíòà íà ôîíäîâîì ðûíêå îòíîñÿòñÿ:
Ìåòîäèêà ðåéòèíãîâàíèÿ êîíòðàãåíòîâ;
Ìåòîäèêà ðàíæèðîâàíèÿ îáëèãàöèé;
Ìåòîäèêà ðàíæèðîâàíèÿ àêöèé.
Öåëü äàííûõ ìåòîäèê ñîñòîèò â îöåíêå ïîòåíöèàëüíîé äîõîäíîñòè è ðèñêà îòäåëü-

íûõ ôèíàíñîâûõ èíñòðóìåíòîâ, óñòàíîâëåíèÿ ëèìèòîâ ïî ñäåëêàì ñ êîíòðàãåíòàìè â
çàâèñèìîñòè îò óðîâíÿ êðåäèòíîãî ðèñêà. Äàííàÿ ñîâîêóïíîñòü ìåòîäèê ÿâëÿåòñÿ îãðà-
íè÷åííîé, ò.ê. íå ó÷èòûâàåò îáùèå èçìåíåíèÿ ýêîíîìè÷åñêîé êîíúþíêòóðû. Ïî íàøåìó
ìíåíèþ ýòîò âîïðîñ ìîæåò áûòü ðåø¼í ïóòåì âíåäðåíèÿ ìåòîäèêè íåïðåðûâíîãî ìî-
íèòîðèíãà ôîíäîâîãî ðûíêà.

Öåëü ìåòîäèêè ñîñòîèò â ñâîåâðåìåííîì âûÿâëåíèè êðàòêîñðî÷íûõ è äîëãîñðî÷íûõ
êðèçèñîâ íà ðàçëè÷íûõ ýêîíîìè÷åñêèõ óðîâíÿõ, à èìåííî: êîðïîðàòèâíîì, ìèêðîýêî-
íîìè÷åñêîì è ìàêðîýêîíîìè÷åñêîì.

Ïîä êîðïîðàòèâíûì óðîâíåì ïîíèìàåòñÿ äåÿòåëüíîñòü êîíêðåòíîé èíâåñòèöèîííîé
êîìïàíèè, â ðàìêàõ êîòîðîé ôóíêöèîíèðóåò ñèñòåìà ìåíåäæìåíòà ðèñêà. Ñîâîêóï-
íîñòü àíàëèòè÷åñêèõ ïîêàçàòåëåé äàííîãî óðîâíÿ ìîæåò âàðüèðîâàòüñÿ â çàâèñèìîñòè
îò òåêóùèõ öåëåé êîìïàíèè, ïðåäïî÷òåíèé àíàëèòè÷åñêîãî ïîäðàçäåëåíèÿ, ãëóáèíû
àíàëèçà è äîïóñòèìîãî óðîâíÿ ðèñêà. Ïî íàøåìó ìíåíèþ íà äàííîì óðîâíå ìèíèìóì
àíàëèçèðóåìûõ ïîêàçàòåëåé äîëæåí îõâàòûâàòü òåêóùåå ôèíàíñîâîé ñîñòîÿíèé êîì-
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ïàíèè, ñòîèìîñòü ïîðòôåëåé èíâåñòèöèé è ñîîòâåòñòâèå äåÿòåëüíîñòè ñòðàòåãè÷åñêèì
ïëàíàì.

Ïîä ìèêðîýêîíîìè÷åñêèì óðîâíåì ïîíèìàåòñÿ ñîñòîÿíèå ýêîíîìèêè ãîñóäàðñòâà, â
êîòîðîì âåä¼ò ñâîþ äåÿòåëüíîñòü èíâåñòèöèîííàÿ êîìïàíèÿ. Àíàëèç íà äàííîì óðîâíå
ÿâëÿåòñÿ ñàìûì ìàñøòàáíûì è ïîïóëÿðíûì. Ýòî ñâÿçàíî ñ òåì, ÷òî áîëüøèíñòâî èí-
âåñòèöèîííûõ êîìïàíèé ÐÔ âåäóò äåÿòåëüíîñòü òîëüêî íà îòå÷åñòâåííîì ðûíêå. Äëÿ
ãðóïïèðîâêè àíàëèçèðóåìûõ ïîêàçàòåëåé ðàçîáü¼ì óðîâåíü íà øåñòü áëîêîâ: ðûíîê
ñáûòà, ïðîèçâîäñòâî, ôèíàíñîâûé ðûíîê, ôèíàíñîâàÿ áåçîïàñíîñòü ýêîíîìèêè, ñîñòîÿ-
íèå îáùåñòâà, ðåãóëèðîâàíèå.

Ïîä ìàêðîýêîíîìè÷åñêèì óðîâíåì ïîíèìàåòñÿ ñîñòîÿíèå ýêîíîìèêè ãîñóäàðñòâ, îêà-
çûâàþùèõ ñóùåñòâåííîå âëèÿíèå íà ýêîíîìèêó ÐÔ. Êðîìå òîãî, ýêîíîìèêà èíûõ ñòðàí
ïðåäñòàâëÿåò èíòåðåñ â ñëó÷àå âåäåíèÿ àêòèâíîé äåÿòåëüíîñòè íà èíîñòðàííûõ ôèíàí-
ñîâûõ ðûíêàõ èëè ïëàíèðîâàíèÿ òàêîé äåÿòåëüíîñòè â áóäóùåì. Àíàëèç íà äàííîì
óðîâíå ÿâëÿåòñÿ ñàìûì ñëîæíûì, òàê êàê òðåáóåò ó÷¼òà âñåõ ïðÿìûõ è êîñâåííûõ âîç-
äåéñòâèé ðàçâèòûõ ýêîíîìèê. Ðàññìàòðèâàåìûå ïîêàçàòåëè çàâèñÿò îò îñîáåííîñòåé
êîíêðåòíûõ ýêîíîìèê è ÿâëÿþòñÿ êðàéíå âàðèàòèâíûìè.

Ïðè àíàëèçå íà êàæäîì óðîâíþ âñåì ïîêàçàòåëÿì ïðèñâàèâàåìñÿ âåñ è øêàëà îöåí-
êè, òàêèì îáðàçîì, áóäåò âûâîäèòüñÿ ñóììàðíàÿ îöåíêà ïî óðîâíþ.

Ïî èòîãàì ìíîãîóðîâíåâîãî àíàëèçà òåêóùåìó ñîñòîÿíèþ ôîíäîâîãî ðûíêà ïðèñâà-
èâàåòñÿ ãðóïïà è ñîîòâåòñòâóþùèå õàðàêòåðèñòèêè.

Ïðèñâàèâàåìàÿ ãðóïïà ïîäëåæèò ïåðåñìîòðó êàæäûå äâå íåäåëè, ýòî ïîçâîëèò ñâîå-
âðåìåííî è àäåêâàòíî ðåàãèðîâàòü íà èçìåíåíèÿ êîíúþíêòóðû ôîíäîâîãî ðûíêà. Øêà-
ëû îöåíêè è âåñà öåëåñîîáðàçíî ðàçðàáàòûâàòü èíäèâèäóàëüíî äëÿ êàæäîé êîíêðåòíîé
êîìïàíèè â çàâèñèìîñòè îò óñòàíîâëåííîãî ðóêîâîäñòâîì ¾àïïåòèòà ê ðèñêó¿ è ñïåöè-
ôèêè äåÿòåëüíîñòè þðèäè÷åñêîãî ëèöà.

Òàêèì îáðàçîì, â äàííîé ñòàòüå îáîñíîâàíà àêòóàëüíîñòü ïðîáëåìû óïðàâëåíèÿ
ðèñêàìè èíâåñòèöèîííûõ êîìïàíèé íà ôîíäîâîì ðûíêå, äàíà õàðàêòåðèñòèêà ãðóï-
ïàì èíâåñòèöèîííûõ êîìïàíèé ÐÔ ïî óðîâíþ ñëîæíîñòè ñèñòåì ðèñê � ìåíåäæìåíòà,
óòî÷íåíî ïîíÿòèå ¾ìåòîäèêè ðèñê � ìåíåäæìåíòà¿, ðàçðàáîòàíà îñíîâà äëÿ ìåòîäèêè
íåïðåðûâíîãî ìîíèòîðèíãà ôîíäîâîãî ðûíêà, êàê ÷àñòè ñèñòåìû ðèñê � ìåíåäæìåí-
òà èíâåñòèöèîííûõ êîìïàíèé. Ïðèìåíåíèå äàííûõ ðàçðàáîòîê ïîçâîëèò ñóùåñòâåííî
óñîâåðøåíñòâîâàòü äåÿòåëüíîñòü ïðåäïðèÿòèé ïî óïðàâëåíèþ êàê âíóòðåííèìè, òàê è
âíåøíèìè ðèñêàìè.
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