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Риск-менеджмент — 
управленческая технология 

XXI века

Кирпич ни с того ни с сего, — вну-
шительно перебил неизвестный, — 
ни кому и никогда на голову не сва-
лится.

М.А. Булгаков.
Мастер и Маргарита

Кризис на мировых финансовых рынках, крах двух из че-
тырех крупнейших мировых инвестиционных банков, 
сбои в банковской системе, а также другие подобного рода 
события, произошедшие в 2008 году, сделали еще более 
актуальными вопросы, связанные с применением техно-
логий риск-менеджмента в управлении бизнесом. Даже 
в стабильной макроэкономической ситуации управление 
рисками бизнеса — это задача, которую руководители 
и собственники любой организации, вне зависимости от 
вида ее деятельности, объемов и местоположения, вынуж-
дены решать ежедневно. Во все времена любой бизнес ра-
ботает в условиях неопределенности, любой бизнес под-
вержен множеству рисков, которые, реализуясь, приводят 
либо к дополнительным для организации издержкам, либо 
к недополученной прибыли. В условиях же кризиса, когда 
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уровень неопределенности и уровень риска в разы пре-
вышает обычный, профессионализм менеджеров и соб-
ственников в управлении рисками становится ключевым 
фактором, определяющим конкурентоспособность и успех 
компаний, а зачастую и саму возможность их выживания 
на рынке.

Кризис 2008 года, вне всякого сомнения, будет доско-
нально изучен профессионалами риск-менеджмента: это 
событие разделит экономическую и управленческую науку 
на «до» и «после». Уже сейчас, к примеру, многие экспер-
ты говорят про то, что корнем проблем компании Merrill 
Lynch стала их политика в области управления рисками 
и что решение американских властей о судьбе финансо-
вого института стало своеобразным наказанием за «не-
достаточно взвешенную политику риск-менеджмента». 
Примеры инвестиционных банков очень показательны: 
риск-менеджмент сам по себе не является панацеей, эта 
практика может быть внедрена как успешно, так и не-
успешно. В условиях современной экономики необходим 
не просто риск-менеджмент, а профессиональный и си-
стемный риск-менеджмент на всех уровнях: от государ-
ственного до уровня частных управленческих решений. 

Мне очень повезло — вся моя профессиональная жизнь 
была так или иначе связана с темой управления рисками, 
и это позволило мне с разных сторон увидеть это очень 
широкое и многогранное учение. Оно распространяется на 
все сферы нашей деятельности: от технологии принятия 
решения и работы на рынке ценных бумаг до страхования 
и организации службы внутреннего контроля, различных 
способов аутсорсинга и т. д.

Разрабатывая математические модели управления ри-
сками (которые, не пугайтесь, не вошли в эту книгу!), мне 
хотелось сделать их максимально приближенными к жиз-
ни, поскольку идеи, которые лежат за любой, даже очень 
сложной моделью риск-менеджмента, чаще всего очень 
просты. И, чтобы их использовать, далеко не всегда требу-
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ются сложные модели. Управляя консалтинговыми про-
ектами, я использовал эти идеи, и они, вкупе с опытом, 
накопленным за время консалтинговой практики, легли 
в основу «пошаговых инструкций» для повседневного 
управления рисками, которые представлены в этой книге. 

Предлагаемая технология очень проста и легко при-
менима на практике, она должна стать основой профес-
сионального и системного управления рисками. Я желаю 
вам использовать ее, чтобы сделать жизнь вокруг более 
предсказуемой, что поможет вам достигать целей и быть 
максимально независимым от «непредвиденных событий» 
и «стечений обстоятельств», позволит вам больше зараба-
тывать и меньше терять. 



В В Е Д Е Н И Е

Основные проблемы 
внедрения риск-менеджмента 

в бизнес-практику

Сегодня для внедрения риск-менеджмента в бизнес-
практику накоплена серьезная теоретико-методологическая 
база: риск-менеджмент активно развивался на протяже-
нии последних десятилетий. Истории банка Barings Bank, 
компаний Enron и WorldCom, авария на Чернобыльской 
АЭС, дефолт 1998 года — все это лишь несколько класси-
ческих примеров из области риск-менеджмента, которые 
дали толчок развитию этой технологии по всему миру. Это 
примеры, из которых были извлечены уроки, — ведь реа-
лизации этих рисков можно было бы не допустить, если 
бы ими лучше управляли. Именно поэтому в свое время 
появился закон Сарбейнза — Оксли, различные специ-
фикации систем управления рисками (спецификация ко-
митета спонсирующих организаций COSO Integrated Risk 
Management Framework, модель Basel II), принципы кор-
поративного управления, стандарты по управлению ри-
ска информационной безопасности и множество других 
методологий. 

Несмотря на развитие методологической и теоретиче-
ской базы риск-менеджмента, очень многие организации 
сегодня сталкиваются с трудностями при внедрении этой 
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технологии в бизнес-практику. Во многом это связано 
с наличием следующих проблем. 

Проблема № 1: миф о том, что системный риск-
менедж мент — это решение только для крупного биз-
неса. Действительно, для того, чтобы выйти на любую 
американскую фондовую биржу, необходимо получить 
подтверждение соответствия закону Сарбейнза — Оксли, 
для чего требуется систематический риск-менеджмент. 
Поскольку на этих биржах котируются только крупные 
российские компании, они первыми внедрили системы 
управления рисками. Но это не означает, что управление 
рисками — это технология только для крупного бизнеса! 

Также многие воспринимают внедрение системы риск-
менеджмента как решение, стоящее по сложности в одном 
ряду с внедрением ERP-системы (Enterprise Resource Plan-
ning — информационная система управления ресурсами 
предприятия) и т. д. Однако внедрение системы управления 
рисками не требует таких инвестиций и не подразумевает 
внедрение информационной системы такой сложности. 
В главе 1 мы подробно обсудим мировоззренческие осно-
вы управления рисками, причины, по которым органи-
зациям необходимо внедрять риск-менеджмент в бизнес-
практику, и какие выгоды можно из этого извлечь.

Проблема № 2: интуитивное, несистемное управление 
рисками. Многие руководители считают, что они и без до-
полнительных технологий видят полную картину своего 
бизнеса и интуитивно чувствуют риски. Действительно, 
профессиональные, талантливые менеджеры обладают по-
трясающей интуицией. Но ведь интуиция — это подсозна-
тельный просчет различных вариантов развития событий 
и неосознанное принятие решения. И ее можно улучшить, 
используя технологии управления рисками. Даже хорошая 
интуиция — это «стихийный» риск-менеджмент отдельно 
взятого человека, «переваривающего» риски в собственной 
голове. А осознанный риск-менеджмент — объективная 
корпоративная технология, не зависящая от настроения 
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руководителя и других факторов. Более того, это тиражи-
руемая и легко распространяемая в рамках всей организа-
ции технология. 

Проблема № 3: неполное определение рисков. В разго-
ворах менеджеров и собственников бизнеса можно часто 
услышать фразу «есть такой-то риск». Действительно, все 
менеджеры определяют риски, вне зависимости от при-
менения технологии риск-менеджмента, но зачастую они 
определяют их не полностью. Если определить только со-
бытие или только влияние и не определить точки уязви-
мости и т. д. (все это, как мы увидим в дальнейшем, фак-
торы, определяющие риск) — то тогда риском управлять 
будет очень сложно. Не определив слабые места, которые 
есть в нашем процессе, мы не сумеем понять, из-за чего 
риск может реализоваться, и, соответственно, вряд ли нам 
удастся уменьшить вероятность его наступления. Напри-
мер, если мы не полностью формализуем реализовавшие-
ся риски (а любой инцидент, сбой в работе бизнеса — это 
реализовавшийся риск), то, скорее всего, он повторится 
и еще раз увеличит ваши издержки. Неполное определение 
рисков приводит к тому, что менеджеры еще больше за-
путываются. О том, каким образом полностью определять 
риски, рассказывается в главе 2.

Проблема № 4: «точечное» управление рисками. Лю-
бой бизнес подвержен множеству рисков (здесь нет прямой 
пропорциональной связи с объемом бизнеса): кредитным 
рискам, информационным рискам, рыночным рискам, ри-
скам инфраструктуры, рискам, связанным с персоналом, 
и т. д. Естественно, что увидеть и смягчить один риск — 
это не значит управлять рисками. В этом случае, смягчив 
один риск, необходимо сразу же приниматься за борьбу 
с другим. Чтобы не возникло ощущение замкнутого круга, 
необходимо определять риски максимально полно. Если 
у вас будет актуальный профиль рисков бизнеса, вы будете 
уверены в том, что знаете, какие события могут произойти 
и какое влияние на вас они окажут. Даже если вы не буде-
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те иметь возможность их предотвратить, вы как минимум 
сможете к ним подготовиться. 

Чтобы представить себе ценность профиля рисков, 
можно использовать следующую логику: ценность ин-
формации о каждом риске равна влиянию этого риска за 
вычетом инвестиций в его смягчение. Увидев риск с влия-
нием 1  млн долл. и смягчив его (инвестировав $100 000), 
вы не потеряете  миллион, соответственно, такая запись 
в профиле рисков стоит $1 000 000 минус инвестиции 
в меры по смягчению риска, итого — $900 000. О том, как 
разрабатывать профиль рисков бизнеса, мы поговорим 
в главе 3.

Проблема № 5: концентрация на незначительных ри-
сках (ошибки в расстановке приоритетов). Риски разли-
чаются не только по типу, но и по значимости для бизнеса. 
Один риск может иметь влияние миллион долларов, а дру-
гой — только сто тысяч. При этом у них может быть раз-
личная вероятность наступления: может показаться, что 
у «миллионного» вероятность настолько незначительна, 
что смягчать его не стоит. А потом получается, что имен-
но он и реализовался. 

Для того, чтобы понять, с какими рисками работать 
в первую очередь, нужно их адекватно оценивать. Мето-
ды количественной оценки рисков по большей части очень 
сложны и не всегда позволяют полноценно проанализи-
ровать повседневные риски. Поэтому нужно подобрать 
для себя методы оценки рисков, которым вы будете дове-
рять и которые сможете реализовать. Главное, чтобы ме-
тоды оценки рисков были вам понятны, — не стоит слепо 
верить формулам и специальным программам. Методика 
количественной оценки рисков представлена в главе 4. 

Проблема № 6: неэффективные стратегии управления 
рисками. Определение рисков и их оценка — это подвод-
ная часть «айсберга» управления рисками. Очень часто, 
даже при системном управлении рисками, менеджеры 
концентрируются на их определении и количественной 
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оценке, действиях, которые сами по себе не приносят ре-
зультата. Результат управления рисками заключается в ре-
ализации стратегий, внедрении адекватных мер управле-
ния каждым отдельным риском. Эти действия направлены 
на сокращение издержек и недополученной прибыли, а их, 
к сожалению, обычно либо не определяют вообще, либо 
определяют неправильно, либо не реализуют на практи-
ке. Есть типовые стратегии управления рисками (приня-
тие риска, диверсификация, хеджирование, страхование, 
аутсорсинг и т. д.), которые могут выступить хорошими 
подсказками при принятии решений. Также есть множе-
ство механизмов, которые помогают интегрировать стра-
тегии управления рисками в общекорпоративную систе-
му менеджмента компании. Систематически реализуя на 
практике стратегии управления рисками, вы обеспечите 
безопасность бизнеса и получите возможность непре-
рывно повышать уровень устойчивости, защищенности 
и конкурентоспособности компании. Типовые стратегии 
управления рисками, а также алгоритмы выбора стратегий 
представлены в главах 5 и 6. 

Чтобы решить перечисленные проблемы, достаточно 
внедрить в бизнес-практику простую, пятишаговую техно-
логию управления рисками, которая представлена в этой 
книге. Несмотря на то, что технология основана на слож-
ных теоретических моделях, она абсолютна проста в при-
менении и ориентирована на практику: в этой книге вы не 
найдете формул, сложных математических моделей и гра-
фиков. Эта технология предназначена в первую очередь 
для управления ежедневными рисками. Именно поэтому 
во второй части книги подробно рассматриваются техно-
логии управления рисками при принятии решений (глава 
8), методы управления стратегическими (глава 9) и опе-
рационными (глава 10). По той же причине практическое 
управление рисками рассматривается на примере парка 
развлечений (кейс, проходящий через всю книгу), риски 
которого должны быть понятны всем. 
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Риски будут всегда. И это хорошо — иначе жить было 
бы скучно. Иногда может показаться, что риски — это то, 
что от нас не зависит. Но на самом деле это не так. От того, 
что мы делаем, зависит очень многое. Главное — вовремя 
увидеть и просчитать «непредвиденные обстоятельства», 
понять, что мы можем сделать, чтобы все получилось так, 
как нам хочется. Сделать максимум, что от нас зависит, 
и быть готовым к любому развитию событий. Это нуж-
но, чтобы больше зарабатывать и меньше терять в биз-
несе и жизни.



Г Л А В А  1

Стратегия 
«больше зарабатывать, 

меньше терять»

1.1. Для кого эта книга?

Современные книги по управлению рисками, как пра-
вило, изобилуют формулами, графиками и схемами. При-
чем большая часть таких книг посвящена ценным бумагам, 
фьючерсам, форвардам, опционам, методам Монте-Карло 
и т. д., то есть вещам, с которыми мы в обычной жизни стал-
киваемся весьма редко. И это неудивительно, ведь методы, 
которые описываются в этих книгах, придуманы людьми, 
чья деятельность так или иначе связана с игрой на бирже. 
Вообще, современная концепция риск-менеджмента мно-
гим обязана профессионалам фондового рынка, людям, ко-
торые имеют большой опыт работы в условиях неопреде-
ленности и деятельность которых всегда связана с риском.

Может сложиться впечатление, что управление риска-
ми — это невероятно сложная технология, применимая 
только на биржах. Но это совсем не так.

Любой бизнес связан с рисками. Любой успешный биз-
нес связан с большими рисками. От того, как бизнесмены, 
менеджеры, инвесторы справляются с этими рисками, за-
висит их успех. 
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Кто-то управляет рисками осознанно, кто-то — интуи-
тивно. Но любая деятельность требует управления риска-
ми: управляете ли вы бизнесом или подразделением ком-
пании, начинаете новое или развиваете уже начатое дело. 

Кто-то управляет рисками лучше, кто-то хуже. Те, кто 
управляет хуже, зарабатывают меньше, чем могли бы, а те-
ряют больше, чем могли бы потерять. При неграмотном 
управлении рисками либо при его отсутствии всегда воз-
никают непредвиденные обстоятельства, мешающие, на-
пример, реализовать проект в срок; появляются незапла-
нированные издержки, которых вполне можно было бы 
избежать, просчитав все на несколько шагов вперед. Мало 
кого такая ситуация может устроить, поэтому очевидно, 
что рисками нужно управлять систематически и профес-
сионально — это неотъемлемая и необходимая компе-
тенция любого менеджера любого уровня в любой сфе-
ре бизнеса. Мы все живем в условиях неопределенности, 
и чем она выше, тем сложнее принять правильное реше-
ние. Управление рисками позволяет видеть за каждым со-
бытием, решением, действием, идеей, начинанием всевоз-
можные последствия, прочитывать заранее, каким образом 
действовать при том или ином развитии событий, быть 
готовым ко всему. А это, в свою очередь, позволяет умень-
шить неопределенность и сделать бизнес более предсказуе-
мым, а значит, успешным. 

Метод, который описывается в этой книге, направлен 
на практическое управление рисками, в нем нет формул, 
моделей и графиков. Он призван обеспечить ту самую не-
обходимую практическую компетентность в управлении 
рисками для широкого круга менеджеров. Это книга не 
про риски фондового рынка и не про построение эффек-
тивных портфелей ценных бумаг, а про управление еже-
дневными рисками. Для управления ежедневными ри-
сками требуются простые и «внятные» методы, причем 
нюансов и деталей здесь ничуть не меньше, чем в управ-
лении рисками на фондовом рынке. 
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Предлагаемая методология, которую мы образно назо-
вем «больше зарабатывать, меньше терять», поможет вам 
систематически и профессионально управлять рисками. 

1.2. Какие умения необходимы, 
чтобы управлять рисками 
профессионально?

Для того, чтобы систематически и эффективно управлять 
рисками, нужно научиться: 

определять риски1)  таким образом, чтобы было понят-
но, что делать дальше с проектом, бизнесом, компа-
нией для того, чтобы избежать дополнительных из-
держек и упущенной выгоды;
применять на практике методы, позволяющие уви-2) 
деть всю картину рисков, с которыми вы можете 
столкнуться или уже сталкивались; 
определять 3) наиболее критичные риски, чтобы пра-
вильно расставлять приоритеты, распределять соб-
ственные ресурсы и в первую очередь решать именно 
первоочередные задачи; 
определять 4) оптимальные стратегии управления риска-
ми, то есть те действия, не сделав которые вы меньше 
заработаете или больше потеряете (чем могли бы);
создавать 5) «подушку безопасности», планировать 
свои действия на случай, если риски реализуются;
самое главное — реализовывать эти действия! Дей-6) 
ствия, необходимость которых вы выявили при оцен-
ке возможных рисков, которые должны обеспечить 
управляемость этих рисков, а также защищенность, 
предсказуемость, прибыльность и конкурентоспособ-
ность вашего бизнеса;
использовать технологию управления рисками в са-7) 
мых разных ситуациях: при принятии решений, при 
определении стратегии организации, при управлении 
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проектами и процессами бизнеса, в котором вы ра-
ботаете.

1.3. Что должно получиться 
в результате?

Те, кто «набил руку» в управлении рисками, спокойно 
и смело принимают непростые решения, успешнее управ-
ляют сложными проектами и процессами, и их жизнь го-
раздо более предсказуема. У них есть честно заработанное 
чувство уверенности.

Многие из нас оказывались в ситуациях, когда сложно, 
а иногда и страшно принимать решения, когда возника-
ет ощущение непредсказуемости и неопределенности от-
носительно того, что будет с бизнесом, любимым делом, 
проектом.

Действительно, в нашей жизни есть вещи, на которые 
мы не можем повлиять, и надо отдавать себе в этом отчет. 
Есть неизлечимые болезни, страшные катастрофы, при-
родные катаклизмы и т. д. Поэтому иногда кажется, что 
от нас мало что зависит. Но на самом деле есть множество 
ситуаций, на которые мы можем и должны влиять, и глав-
ное — вовремя их увидеть. 

Чем бы вы ни занимались, грамотное управление ри-
сками даст вам чувство уверенности, предсказуемости 
и определенности. Профессионально управляя рисками, 
вы будете точно знать, что 1) сделали все, что от вас зави-
сит, чтобы ваши планы реализовались, и 2) готовы к лю-
бому сценарию развития событий. 

Банки и 1998 год

Вспомните 1998 год. Представьте себя банкиром. Системати-

чески анализируя риски, вы увидели риск дефолта. Соответ-

ственно, вы определили действия, которые нужно предпри-

нять, чтобы смягчить влияние этого риска — например, «вый-
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ти» из ГКО, купить доллары. Естественно, эти действия привели 

к тому, что вы обогнали ваших коллег, которые этот риск не 

увидели. Вы потеряли значительно меньше, чем они. 

Пейджинговая связь

Поставьте себя на место директора пейджинговой компании 

конца 1990-х. Вы увидели бизнес-риск (риск изменения спроса) 

и вовремя среагировали — переориентировали бизнес (на-

пример, стали оказывать услуги контакт-центра и диверсифи-

цировали продуктовую линейку, начав заниматься сотовыми 

телефонами). Посмотрите, что в результате получили ваши кон-

куренты, которые этот риск не увидели, а если и увидели, то не 

среагировали. Очевидно, что вы потеряли меньше, чем они.

Ценность навыка управления рисками в этих приме-
рах сложно измерить, но она очевидна. Кому-то этот на-
вык дан от природы, но, безусловно, управлять рисками 
могут научиться все. Для этого нужно знать и использо-
вать технологии управления рисками. Эта книга научит вас 
использовать эти технологии, чтобы сделать вашу жизнь 
лучше, веселей, спокойней и безопасней. 

1.4. Основная идея управления 
рисками

Основная идея управления рисками очень проста. Для 
того, чтобы управлять рисками, необходимо:

определить, чего мы хотим (начиная новый проект, 1) 
управляя бизнесом, или вообще — в жизни);

понять, что может нам помешать добиться того, чего 2) 
мы хотим (то есть какие риски могут повлиять на 
проект или бизнес);

придумать план действий по максимальному умень-3) 
шению влияния определенных ранее (нежелательных 
для нас) событий (рисков); 
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предпринять соответствующие действия, чтобы мини-4) 
мизировать влияние рисков в случае их реализации. 

Пять событий

Мы все имеем определенный опыт в управлении рисками. 
Особенно часто, к сожалению, нам приходится работать 
с рисками, которые уже реализовались. Многие представ-
ляют себе, что такое «реализовавшийся риск», однако в на-
чале каждого семинара по управлению рисками я обычно 
прошу участников подумать и перечислить пять событий, 
которые: 

не позволили им получить то, что они хотели;1) 

не позволили реализовать запланированное;2) 

привели к тому, что они получили меньше, чем мог-3) 
ли бы получить;

привели к тому, что они потеряли больше, чем могли 4) 
бы потерять.

Кто-то рассказывает про неожиданное падение фондо-
вого рынка, приведшее к значительным потерям. Кто-то 
обязательно вспомнит про дефолт 1998 года. Кто-то го-
ворит про то, что купил билеты в отпуск дороже, чем мог 
бы, и что деньги начал хранить «не в той валюте». Кто-
то делится часто встречающейся историей про то, что вы-
брал не тех поставщиков. Всегда встречаются участники-
строители, рассказывающие про зиму, которая, как всегда, 
нежданно наступив, не позволила вовремя достроить объ-
ект. В общем, историй — масса. Многие не углубляются 
в детали и ограничиваются рассказами о решениях, кото-
рые побоялись принять, потому что «не знали, что будет 
и как лучше поступить».

В жизни каждого из нас событий, подобных описан-
ным, было много. Наш успех зависит от того, насколько 
правильно и заранее мы увидели эти события и продума-
ли план действий. Или от того, насколько готовы мы были 
к этим событиям в случае, когда повлиять на них не могли. 
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