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В 
финансовом риск-менеджменте под риском 
преимущественно понимается возможность 
потери части своих активов, недополучения 

доходов или появления дополнительных расходов 
в результате осуществления предпринимательской 
деятельности [3]. Современная система управления 
рисками представляет собой достаточно сложную 
структуру, соответствующую многообразию рис-
ков, присущих рыночной экономике начала XXI 
века [1, 2]. 

Четыре уровня управления 
финансовыми рисками
В целях анализа системы управления рисками, 
можно выделить четыре уровня данной системы.
Первый уровень: методы и технологии управления 
отдельными видами рисков (например, кредитный 
риск, рыночный риск и т.д.) [3]. На данном уровне 
системы управления рисков рассматриваются отде-
льные виды экономических операций, несущих 
риск для экономических субъектов, принимающих 
в них участие. 
Второй уровень: система оценки рисков отдельных 
инвестиционных проектов. Данная система так же 
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позволяет оценить риски экономического субъекта 
в целом, если рассматривать деятельность экономи-
ческого субъекта как совокупность взаимосвязан-
ных инвестиционных проектов.
Третий уровень: система управления рисками (пре-
жде всего, рисками возникновения финансовых 
кризисов) на уровне государства [5]. На данном 
уровне используются методы управления рисками, 
влияющие на поведение экономических субъектов 
в рамках национальной экономики.
Четвертый уровень: система управления риска-
ми мировой экономики. Данный уровень является 
самым верхним уровнем систем управления риска-
ми. Основными инструментами на данном уровне 
являются международные соглашения, направлен-
ные на снижение рисков возникновения глобаль-
ных финансовых кризисов. В качестве основных 
международных институтов, активно принимаю-
щих участие в формировании системы управле-
ния рисками четвертого уровня, можно выделить 
Всемирный банк и Международный валютный 
фонд.
Общая система управления рисками – это совокуп-
ность систем управления рисками на всех четырех 
уровнях, а так же система взаимодействия и взаим-
ного влияния систем управления рисками на раз-
личных уровнях. 

Общая система управления рисками
Общая система управления рисками возникает 
как естественная реакция общества на неопреде-
ленность и объективные риски экономической 
деятельности [4]. Таким образом, общая система 
управления рисками выполняет защитную функ-
цию. Независимо от уровня развития экономичес-
кой системы и исторического этапа развития обще-
ства неопределенность последствий отдельных 
экономических решений существовала со времен 
возникновения первых экономических отношений. 
Совокупность применяемых подходов и отноше-
ний экономических субъектов в процессе принятия 
экономических решений в условиях неопределен-
ности, по сути, идентична общей системе управле-
ния рисками. Таким образом, в том или ином виде 
общая система управления рисками существовала 
на протяжении всей экономической истории. При 
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этом стоит отметить, что архитектура общей систе-
мы управления рисками и свойства отдельных эле-
ментов данной системы непосредственно зависят 
от архитектуры экономической системы, существу-
ющей в обществе на определенном историческом 
этапе. Так, общая система управления рисками не 
всегда была четырехуровневой. Можно утверждать, 
что еще до появления товарного обмена возникли 
первые интуитивные методы приятия экономичес-
ких решений (например, как древнему охотнику 
использовать добычу от одной охоты, если резуль-
таты следующей охоты не определены). Для данно-
го исторического этапа характерна одноуровневая 
общая система управления рисками, так как для 
более высоких уровней системы необходимо нали-
чие предприятий, существование которых предпо-
лагает специализацию и невозможно без обмена 
между экономическими субъектами. 
В процессе эволюционного развития экономичес-
ких систем возникают:
1) новые виды экономических операций (на смену 
товарному обмену приходит денежное обращение 
и т.д.);
2) новые виды экономической деятельности, растет 
уровень специализации;
3) новые экономические субъекты, например, госу-
дарство.

Эффективность системы управления 
экономическими рисками
Эволюция экономической системы автоматически 
влечет развитие общей системы управления рис-
ками, так как общая система управления рисками 
является частью экономической системы. Данное 
утверждение вовсе не означает, что общая система 
управления рисками, существующая на определен-
ном историческом этапе, всегда позволяет опти-
мально оценивать существующие риски и управлять 
ими. Речь идет о том, что при переходе на новую 
ступень эволюции экономической системы эконо-
мические субъекты вынуждены принимать эконо-
мические решения в условиях новой неопределен-
ности. Даже если логика принятия экономических 
решений остается прежней, архитектура общей сис-
темы управления рисками автоматически подстраи-
вается под архитектуру экономической системы. 
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Возникновение товарного обмена и специализа-
ции приводит к переходу на двухуровневую общую 
систему управления рисками. Действительно, самые 
первые предприятия вынуждены рассматривать 
неопределенность отдельных операций в сово-
купности, для того чтобы оценить потенциаль-
ный результат своей деятельности в будущем. Это и 
означает переход к двухуровневой общей системе 
управления рисками. Возникновение первых госу-
дарств автоматически означает переход к трехуров-
невой общей системе управления рисками, так как 
правитель государства принимает экономические 
решения в условиях нового вида неопределенности: 
неопределенности совокупного результата деятель-
ности многих предприятий, принадлежащих госу-
дарству, либо выплачивающих государству налоги. 
Появление и развитие четвертого уровня общей 
системы управления рисками связано с развитием 
международной торговли. 
Как уже было сказано выше, развитие архитекту-
ры общей системы управления рисками следует за 
развитием архитектуры экономической системы. 
Эффективность же общей системы управления рис-
ками зависит, прежде всего, не от ее архитектуры, а 
от адекватности развития уровней общей системы 
управления рисками современным экономическим 
рискам. Причем под эффективностью общей сис-
темы управления экономическими рисками стоит 
понимать не столько способность системы мини-
мизировать риски, с которыми сталкиваются эконо-
мические субъекты, сколько способность адекватно 
оценить данные риски. Действительно, если каждый 
экономический субъект в рамках существующей 
общей системы управления рисками сможет адек-
ватно оценить риски, сопутствующие конкретным 
экономическим решениям, то он всегда сможет 
принять решение, максимально соответствующее 
его экономическим целям и ограничениям по риску 
(«риск аппетиту»). 

Причины неадекватной оценки рисков 
Эффективность общей системы управления риска-
ми зависит, прежде всего, от адекватности развития 
уровней общей системы управления рисками совре-
менным экономическим рискам. Приведем причи-
ны, по которым уровни общей системы управления 



66российское предпринимательство, 2010,  № 6 (2)

управления 
ми

рисками могут не адекватно оценивать риски, при-
нимаемые экономическими субъектами в процессе 
принятия решений (то есть общая система управле-
ния рисками не эффективна).
1. В процессе развития экономических отношений 
возникли новые виды экономических операций, 
о рисках которых еще не накоплено достаточной 
эмпирической информации. В данном случае эко-
номическим субъектам в процессе принятия реше-
ния приходится пользоваться методами управления 
рисками, разработанными для схожих экономичес-
ких операций, скорректированными экспертным 
образом на факторы риска, присущие новым эконо-
мическим операциям; 
2. Накоплено достаточной эмпирической информа-
ции по определенным видам экономических опера-
ций, однако в процессе эволюции экономических 
отношений произошли фундаментальные измене-
ния, по причине которых накопленные историчес-
кие данные не соответствуют текущему моменту 
времени. В данном случае экономическим субъек-
там в процессе принятия решения приходится поль-
зоваться разработанными ранее методами управ-
ления рисками, скорректированными экспертным 
образом на оценку произошедших изменений.
3. Существующие информационные технологии не 
позволяют накапливать или обрабатывать доста-
точные объемы информации, необходимые для 
построения эффективных методов принятия эко-
номических решений в условиях неопределеннос-
ти (методов управления рисками). Экономические 
субъекты в процессе принятия решений вынуждены 
руководствоваться более грубыми методами, раз-
работанными на ограниченном наборе данных. В 
этом случае для разработки эффективных методов 
управления рисками требуется, прежде всего, адек-
ватное развитие информационных систем и мето-
дов анализа экономической информации. 
Проведенный анализ показывает основные направ-
ления, в которых необходимо развивать современ-
ную систему управления рисками для повышения ее 
эффективности:
1) дальнейшее совершенствование архитектуры 
общей системы управления рисками (прежде всего, 
на уровне государства и международных органи-
заций);
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2) разработка методов оценки рисков, позволяю-
щих адекватно оценивать новые виды рисков;
3) развитие информационных технологий по фор-
мированию, сбору и анализу наиболее актуальных 
данных о риск – событиях. 
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