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Не<:нстематические риски зависJП" от дс.пепьности ICOHжpentoro субъекта эJOJиo
Nиn& (инвестора) к объекта инвеспщионноА д~тельностн (компании) и обусловпснw 

фа1СI'Орамн, 111ЛОрЫе •значительной мере МФkНО предотвратить за счет ~IО'Нвноrо 

уnраВ11енюr. Нсснстематичсскнс фииаиоовые риски венчурноrо инвестора подразуме

вают инвестиционные риски, в11U1ючающне в се611 : 
• риск финансовых потер•; 
•риск спнжеиюr доходности; 

• рисх упущенной выгоды. 
Рнсх финансовых потерь представляет coбoli веропность полной или частичной 

потерн хапитапа вследствие непрsвит.ноrо выбора обье~сrа иивестнрованюr или не
правкnьиой оценки рнсmв, прнсушкх этому объехrу. Риск снижения доходности - это 

11еропиость }'4СКLшени11 дохода ltlПleCIOpa на вложенный каnитал вследствие ВJIJIJIHИS 

различных проепных рис11СОВ, неучтенных или недооцененных инвестором . 

Риск уnушсвиоit выrоды опредеu~ вероятностью иаступлени.. КОС11ениого 

ущерба (неиспопьзованИJ1 возможности nQJJ}'ЧeHИJI прибыли) 8 резуль1'11ТС O'JQЗa от 
инвестиций в аm.териаmвиwс nроепы в пользу неудачно выбраиноrо объекта вен

чурных инвсстиwrii, xoropыft не принес ())kИДЗ.сыоrо дохода [8]. Рискаыи 11енчурноrо 
инвестора J1ВJ1.1ютс• толыrо риск поrери деnовой репутации и финансовые риски. Вес 

остальные виды рисmв принимает на себя инновационнu wмnанм.. Однаm, вес рис

JСН иноовацноиной JtОмпании оказывают влюrиие на финансовые нссистематичссuс 

риски аснчурноrо инвестора, а таюке на риск потери его деловой рспуrацни, поэтому 

онм тщательно изучаютс• н оценнваю1СJ1 венчурным инвестором при прин.llТНи реwс

нм о можевии средсrв в инновационный проеkТ или компанию. Систематические 

риски 1Пtвариантны по отношен.ню .к рискам инновационных компаний в силу своего 

виеwнеrо характера [7 ,8). 
КпассttфнJСаUИ• npoelC'IRЫX рисков инновационной компании моает бып про

должена в зависиNости от ее сферы деятельности, стадии развити1 и формы собствен

ности. В каждом отдельно взятом случае состамяетсJ1 ицднвндуальнu 1tЛасснфнка

цн1 рис.ков, свойствсниu именно рассматриваемой хоNпании, учитwвающая асе осо

бсИ11ости спец11фики ее деятельности. При приюrтии инвестиционных решений прово

дитс.11 сначма качественвыА, а затем J<ОJJнчестаениыii анализ рисmв mмпаиии. 

КолИ'lественн.wй анализ рнсlСОв заключается в численном определении величин 

отдельных рнсk011 и рнсЮ1 пр~кта компании в целом. При Ю)ЛИЧсствеином анализе 

рнс1W11 используются инструменты теории веро11111остеii и математической стаmстиtи 

[8}. После проведения количеС111енноrо анализа рисков венчурный инвестор раtх:мат
ривает возм:ожнwе методы уnравленИJ1 рисrом, направленные на его снижение или 

ус;раисние. 

Диверснфнющия рнсrов .11вляетс.11 одним из ва11Снейших и наиболее расnроС'IJ)а

ненных методов упрuлс11И1 риском. Под дивсрсифнtаЩНеii рисков понимается рас-

пределение КIJJleCТИlllfOHHЫX средСТD между разJrНчнымн объе1СТаNи вnож.енИJt капита~ 

ла, имеющими раэдН'IНые nоказатепи доходности и риска и непосрсдсnеRНо нс свяэаи

иыми между собой, с цс.лью снижснИ11 степени риска и потери доходов. Тахим образом, 

днверсмфнЮ1r.uu выражаете• во аладенин многими рискованными а1mtаами, вwecro 
J(()нцентрацнн всех капиталоWJоженнй в одном из них. Венчурный иквесrор мо•ет 

дикрсифнцироваu. свои средства с целью снижснИJ1 рисков при помощи следующих 

способов: [7] 
• инвестировать nроскты, по-разному реагирующие на одни и те же событи11 . 

Таким способом венчурный инвестор формирует оптнмал~иый портфель проекrов, 
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нuвесткру• одну часть средств а аJ<Тивы с высокой степею.ю риска, а другую ЧllC'n. 

средств в менее рисковые аnивы. Именно в этом заключаете• смысл аенчурноrо 

инвестирования, !roПUI НеудliЧи одних nроекrов компенсируются эа счет успешно~ 

реапюащ1н друmх. Пра1ильное сооrноwенне высокорнсmвых и менее рнсJ«>вых 8.IСТll

вов может бытъ определено венчурным ниаестором с использованием теории Мармо

внща [9]; 
• дкверсифи11:ацня проектов по различным О1'р3СМЫ и стадиям развити~t, 'Побы в 

с.пучае провала одноrо проекта доходы от других смоrnи покрыт~. финансовые потери 

и принести прибЫJJь. 

•диверсификация средств в зuисимости <Yr размера npeдOC'IUJI.llleмыx инвесnщиА; 

• поэтапное фииавсирование ~rомпаний, т.е. финансирование осущеСТВJU1ется траи
wами. Эrо вызвано, JCaJC стремлением снизить фнюшсовый риск инвесторов, в CJIYЧ&e 
отхпоиения от намеченного плана реализации npoeкra, тц и необходимостью привле

чеиНJ1 дополнитеш.иых средсn по мере успешного продвижени11 вперед к поставлен

ноlf цепн. 

•привлечение со инвесторов в лице банков, инвесrицнонных mмпаниА кли круп

ных корпораций и ре:щепеике рисD с ними. 

Вторым способом сниження риска .яJWJется лимитирование. Лнюrmрованне npe,ц

cтaвJIJJeт собой установление nределъиоrо объема средств, в.озможноrо дпя инвести

роваим в одну mмnаюtю. К примеру, политикой венчурного фок,ца может 11ВJ1JtТDC11 

осущестмевне венчурных Юtвестиций в одну хомпанню в размере от 1 до l,S ыли. 

дOJIJI . н не более. Подобное оrраничение размеров (лимитирование) совершаемых ин

»ее111цин • одну k'Омпанию позволяет уменьшить потери в случае неудачного влоzс
ния средств. 

Сохранение риска не 11вuется синонимом отцза от упрааnешп иw . Сохранение 
риска основано на принцкоах его компенсации с целью rотовности к послеs;ствИJО( 

воо11еожноrо рнсkа. Таtс0й метод получил название резервирование (самострахование, 

1ФмnеисаЦ11J1) н выражается в создаики резервных фондов за счет собственных средСТ8 

с цет.ю покрытнR убыТJ«>11 при возникновении неаредвнденны.~t скzуациii иэ СрсдСТIS 

собственных фон.пов. Данный метод не исnм~.зуетс• венчурными инвесторами в ему 

тоrо, чm он противоречит сущности венчуриоrо ннвестированwr. Средства венчур

ных инвесторов должны использовать очень активно, и их нспользоаание с цем.ю 

сооданю1 резервного фонда может счюать упущенной выrодой, J«>ТОрую они мonut 

бы получит~., вложив эти средства в инновационные компании. Риск неудачи одних 

nроектов должен полностью покрwвпься удачей других. т.к. именно в этом заключа

етс.11 сущность венчурного инвестировапм (8] . 
Метод резервкровани11 ыоrут ксполиовать инновационные mмпанни дт1 сни

ЖСНИJI убытков от nроеIПНых рисков. Страховаиие nредстаат~ет coбoli передачу рис

ка страховоli комnании и уплата опреде.nениоrо страхового 11зиоса с це.лыо возмеще

НИJI ущерба в случае настуnлеики страхового собЫТЮI . Сущность страхования заклю

чаете.я в том, что инвестор готов отказатьс• от части дохода дш~: тоrо, чтобы нзбежа-п. 

рнс~са. При применении метода страховак1111 необходимо учитывап. соотношение ма

Jlкруемых доходов, суммы вooмoJklforo ущерба в случае отказа от страхо11апКS1 риска, 

и расходов, св•занных с осуществлением страхованНJI. 

Однако, высокu степень неопределенности фунJСUионнроваиия инновационных 

компаний, а также вwсо11СиН уров"ень рисmв, сопровождающих процесс веочуркого 

иивестмрова1tИJ1 не nозваляет в полной мере применять страхование в nчестве метода 

упраменюr кквестнциоиными рисками. Страхование рнсkОВ венчурного инвестора 
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СЧМТIСТСЯ страхо8ЫWМ IФМП&НЮINИ qрсзмерно pHCICO&allИWN и нс Щ)Л)"IНЛО распрост

раненu а РеспубJпnсе Беларусь. Таким образом, данИWЙ метод уnрамеии. pнcmw 

wо~кио нсnот.зоuп. тшu. а качестве страхоеания нсmrорых андоа рисков инноваци-

011иwх ХО1о1па.ний. JСОЮРЫС оказывают JIЛИRНКС на рисхи. 

Хеджирование препста111tJ1ет coбoli спсцифичесlt}'Ю форму страхования, nooвo

JIJDO!ЦYIO исkJПОЧиrь рисJС nоиессиНJ1 убыnn" но в то же время ис1СJ1ЮЧаюwую воз-
можность попучевu доnолнКТСJJ•иwх доходоа. llааfбопсс часто приwеиястц при стра

ховании ценового и 1WDOrнoro рнсшв. Осиоsнwыи методами, JIСОТОРЫС woryr нсполъ
зоватьс.1 аенчурными инвесторами • цепях уnрав.лени• рисками, •8JIJIIOТC• д.нверсн
фих1ЩНJ1 и .лиыктнроаанне. 

TaJCИW образом, знаюtе Jf оцеюаа всех фапоров рисu, определение их: азаиыосu

зи и взаимного ВJlllJllDIJI, nрьиnr.ныА выбор методов упраалени.11 рнсхамн и эффектив

ное упраменне оказывает значительное вnltJQlиe на успешность работы венчуриоrо 

инвестора [8). 
При осущ~сяии инновацнонноА деnеnьиости, учитывая риск ииновацион

ной де11ТСJ1ьиости, сuэаниыii с яеоп~меиностью рьrночных и технологических пср

сnе1СТИв применения новшеств, испопьэ)'IО'I'а слс.цуюшие принципы: 

• распределение риса янноваmtонноl деятепьности между субъеJСТаЮt иннова
циояиоА деnепьиосrи, инвесторами, су6т,е1СТ8МИ иниовацнонноli инфр3С1руnурЬ1, 

rосударстаом и другнNИ учасmиками кивовациониой декrе.льиости; 

• дю~ерсифихацм (од.новремwиое распрелелеНJtе денежных средств меж.Ау раз
.11ичными, не свDаннымн друr с друrом, ивновациоиньп.rи проектами), осущесn.пiем• 

свобо" субье~сrов инновационной .11е.тельиостн в выборе мeтoJlJ(kJI оценки риска ин
новацJ1онной деnепьности; 

• возможность испольэовавия страхованu при выnо.лиении кннова1U1ониых 
npoerroв. 

Оценка рисn юmовацнонпоii депельности осуществ.uется в цепn: npииfl'ИJI 

wep по cro 11ПО1Rwизации, а таюке npИИJmlJI обоснованного решеюu о целесообразнос
ти финансироuнц инповациоииоrо проеnа. 

При оценке риса инновационной депе.nьности ynyJQeннa• выгода не учи

тываете.. 

Уполномоченный респубпик:аис1КИЙ орган rосударсIВеиного ynpu.ueнiu в сфере 

rосударственноrо реrулирования инновационной де.пельиости совместно с Нацио

Н&/IЬНОЙ аццсмней наух Беларуси разра6аТЫ11ает рекомендации по оценке рисаса инно

ваmtоваой де~пелыюспt. 

Субьеn иниовациокиоЯ деятелъностн вправе самосrопет.но разработать и ис
поm.зовать .методику оценки риС1Са инновационной депет.носrк с учетом особеннос

теli техинческоrо или эmиоыкческоrо характера работ, вwnО1JИ11емых при реализации 

IOlllONQJIOHHOJ'O проекга. 

Юрндичесmе JIKЦQ и (иJJН) фК3ИЧескос лицо, фииаисирующке инновационный 
nроеп, самосто.ятепьно определsют лицо (nиц), осуществuющее ( осущССТВШ1юЩЮt) 
оценку риска ннновацио11иой деnuJ.ности при выпо.внении этого проекта. 

При фиианснроаании ивновационноrо проекта за счет средств рсспубпиw;авСJ;ОСО и 

(или) NCCПIЬIX бюджетов оценп риска Июt0118ЦНОИНО11 ДСllТСЛЬИОСТИ при ero BЫDOJIИe
IПIR осущестаuета испОJ1Н1ПМем инновацнонноrо проепа и прсдста8.Wlется вместе с 

просхтоw в уполномочсиныА ресоубЛИDНс1СИй орrан rосударствеаного ynpuneюu а 

сфере rосударспенкоrо реrулировавм иинова.циоиной дСМ'СЛЫIОСТИ ~ nрохо:асд~ 
lflUI rосударствеииой научnо-текиичесmА ЭКСПертlDЫ инновационных проеnоа { 1). 
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Знание и оценка всех фактороа риска, определение их 113аимосU3и и аэанмuоrо 

аnи11ии1, правильный выбор методов упрпления рисхами и :tффеJСТНвное уnр1U1Леиие 

оизывает значительное ВJПUНИе на успешносn венчурной иm~естнцнонной дe!IТeJI,. 

НОС111. 
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ИСПОЛЬЗОВАНИЕ ИНТЕРНЕТ-ТЕХНОЛОГИЙ В 
ДЕЯТЕЛЬНОСТИ ПРЕДПРИЯТИЙ 

Обоснованное испо11ьзование ииформациониых техиопоrиli в деJП'СJIЪности пред· 

nрнЯПI• noзlIOJIJleт авто111атизнроваrь рабоrу ero отдмо.в, iroятpOJIJtpo.вaть нсnолие

иие об•занностей сотрудников и юt взаимоотношения с мкентами, эхономить финан
совые и временные 3атраТЫ, повыскть эффективность мархетинrа и уnраменИJ1 и др. 

Дц юuкдого отечественного предnриятИll, которое предлаrает nроду1ЩНю на 

ЭJ1;сnорт, важно наличие интернет-ресурса, но mавным условиеw явл11стс.t1 оцена ЭФ-
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