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В современных экономических условиях качественный анализ инвестиционных проектов является важнейшей частью деятельности любой компании. Это позволяет избежать излишних необоснованных затрат, а также спрогнозировать деятельность компании после реализации проекта. Для этого процедуру анализа стоит проводить в три этапа – это оценка, диагностика и прогнозирование, а методы, используемые на каждом из этапов, разделить также относительно стадий жизненного цикла инвестиционного проекта – прединвестиционной, инвестиционной, эксплуатационной и ликвидационной. Одной из наиболее сложных стадий анализа является оценка рисков инвестиционных проектов, когда нужно выбрать один проект из нескольких альтернатив. Для инвестиционных проектов, осуществляемых в компаниях нефтегазовой отрасли это особо важный этап, так как эта отрасль является системообразующей для России, именно на ней в первую очередь отражается изменение всех основных макроэкономических показателей. 
Существует достаточно большое количество методов, подходящих для оценки рисков инвестиционных проектов, но значительная часть из них основана на том, чтобы выделить основные риски и производить расчеты и сравнивать альтернативы, используя определенные веса для каждой группы рисков, например, это ключевой аспект метода анализа иерархий. Таким образом, для нефтегазовой отрасли нужно выделить основные группы рисков, которым могут подвергаться инвестиционные проекты, а также вычислить веса каждой из групп рисков. Для этого наилучшим образом подойдет использование метода главных компонент (МГК) при помощи эконометрического пакета Stata. МГК предназначен для структуризации данных посредством сведения множества базовых переменных к меньшему числу переменных (компонент), которые объясняют большую часть вариации данных. Преимущество МГК в том, что он может применяться относительно коррелирующих друг с другом переменных. 

Инвестиционные проекты нефтегазовой отрасли подвергаются большому количеству разнообразных рисков. Благодаря теоретическому качественному анализу было выделено 16 видов рисков, а также к ним были присвоены измеряемые статистические показатели, следствием изменения которых риски и являются. Выяснилось, что наибольшую изменчивость с 2005 по 2015 гг. обнаруживают курс доллара по отношению к рублю (doll), индекс цен производителей промышленной продукции (ippp), цена на нефть (price), ставки рефинансирования (r), ВВП (gdp), объем экспорта нефтепродуктов (exp), объем добычи газа (vgas), количество действующих организаций отрасли (q), выбросы в атмосферу загрязняющих веществ (pollution). Значение этих переменных были нормированы в отрезок [0,10]. При этом 0 соответствует наименьшей степени риска показателя, а 10 – наибольшей. Из таблицы 1 по выявлению значимых компонент видно, что первые 4 компоненты (выделены серым) составляют более 85% выборки, что говорит об их наибольшей значимости.
Далее  определяется матрица корреляций между выделенными основными компонентами  и всеми переменными. Для интерпретации результатов будут использоваться только те переменные, корреляция с полученными компонентами которых достаточно велика - > 0,3 или < -0,3.
Для качественной содержательной интерпретации каждой из выделенных компонент будет недостаточно просто увидеть наиболее сильные корреляции компонент с определенным набором переменных. Нужно сделать так, чтобы каждая из переменных в значительной степени определяла только одну из компонент, то есть каждая компонента будет представлять собой кластер переменных, которые практически не пересекаются между собой. В соответствии с ортогональностью компонент и тем, что изначально они подбирались с учетом объяснения максимума дисперсии выборки, можно говорить о том, что пространство компонент на данный момент уже зафиксировано, а значит, для удобства интерпретации можно поворачивать его как угодно. Следовательно, оси лучше всего расположить так, чтобы каждая переменная как можно сильнее коррелировала с одной компонентой, и как можно меньше с остальными. Для реализации этой идеи используется построение матриц вращения нагрузок компонент. Основными методами вращения являются Varimax, Quartimax, Equimax, Direct oblimin, Promax. Результаты применения метода Promax представлены в таблице 2:
	Таблица 1. Выявление значимых компонент
	Таблица 2. Матрица вращения компонент методом Promax


	№ Comp
	Eigen
value
	Diffe-

rence
	Propor-

tion
	Cumula-

tive

	Comp 1
	4,2601
	2,5726
	0,4733
	0,4733

	Comp 2
	1,6874
	0,6011
	0,1875
	0,6608

	Comp 3
	1,0863
	0,3985
	0,1207
	0,7815

	Comp 4
	0,0688
	0,0688
	0,0764
	0,858

	Comp 5
	0,6189
	0,2332
	0,0688
	0,9267

	Comp 6
	0,3857
	0,2305
	0,0429
	0,9696

	Comp 7
	0,1552
	0,0716
	0,0172
	0,9869

	Comp 8
	0,0835
	0,0488
	0,0093
	0,9961

	Comp 9
	0,0347
	0
	0,0039
	1


	Переме-нная
	Comp 1
	Comp 2
	Comp 3
	Comp 4

	doll
	 
	0,834
	 
	 

	ippp
	 
	 
	 
	0,866

	price 
	0,753
	-0,509
	 
	 

	gdp
	0,398
	 
	 
	 

	r 
	-0,456
	 
	 
	 

	exp
	 
	 
	0,727
	 

	vgas
	 
	 
	0,477
	-0,435

	q
	 
	 
	 
	 

	pollution
	 
	 
	0,436
	 


При проверке критерия выборочной адекватности Кайзера-Мейера-Олкина получилось, что значение КМО-статистики > 0,5, что говорит об оправданном применении МГК. В соответствии с полученными результатами компоненты можно интерпретировать следующим образом:
компонента 1 – риски, связанные с изменением общей экономической ситуации в стране;
компонента 2 – риски, связанные с неустойчивостью цен;
компонента 3 – экологические риски, связанные с добычей и транспортировкой;
компонента 4 – риски «перенасыщения» рынка.
Для применения результатов МГК для оценки групп рисков нужно рассчитать значения модифицированных главных компонент. Для этого были рассчитаны линейные комбинации нормированных значений каждого из показателей на данный момент времени с квадратами весов корреляционной матрицы:
Таблица 3. Итоговые веса главных компонент
	 
	Comp 1
	 Comp 2
	Comp 3
	Comp 4

	Итоговое значение 
	4,796
	9,103
	2,923
	3,863


Данное исследование помогло выявить основные группы рисков инвестиционных проектов в нефтегазовой отрасли в России на сегодняшний день и веса данных групп рисков для дальнейшего применения в количественных  методах оценки рисков инвестиционных проектов.
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