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Проведена систематизация тенденций научных исследований управления рисками. Дан анализ иден-
тификации и планирования «критических» рисков – пять критических рисков инвестиционно-строительной 
сферы в различных странах, включая обобщенное видение рисков российской инвестиционно-строительной 
сферы. Основываясь на исследованиях Научной школы «Методологические проблемы эффективности ин-
вестиционно-строительных комплексов как самоорганизующейся и самоуправляемой системы» автор при-
шел к выводу, что выявление критических рисков региональных инвестиционно-строительного комплек-
са не привело к формированию практических механизмов планирования и мониторинга этих рисков. По 
убеждению автора на смену подхода «идентификация критических рисков» должна прийти «проактивная» 
парадигма управления рисками инвестиционно-строительных проектов, которая подразумевает выявление 
не содержания рисков, а их источников. Сформулированы основные принципы проактивного подхода. От-
мечается, что уже складывается институт управления рисками инвестиционно-строительных проектов. Он 
представлен новыми субъектами – специализированными компаниями, предлагающими инвесторам услуги 
мониторинга и диверсификации рисков инвестиционно-строительных проектов.
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Объективная специфика производ-
ственных сил и отношений в инвестицион-
но-строительной сфере в разные периоды 
формировала различные исследовательские 
контексты. Проведенное библиографиче-
ское исследование зарубежных научных 
публикаций в период с 1990 года по насто-
ящее время позволило выделить 3 последо-
вательных (отнесенных к различным пери-
одам) фокуса, подхода исследования рисков 
инвестиционно-строительной сферы [7]. 
Систематизация тенденций научных иссле-
дований представлена в таблице. 

В 1990–2000 годах основной подход 
можно обозначить как эконометрическое 
абстрагирование – построение матема-
тических моделей оценки вероятности 

и ущерба ожидаемого риска строительного 
проекта с целью определения приемлемой 
ставки страхования. В качестве инстру-
ментальной основы выбирались (тради-
ционные для финансовых рынков) методы 
технического анализа. Базовым, как пра-
вило, единичным индикатором, сопостав-
ляемым уровню риска, рассматривался 
чистый дисконтированный доход проекта, 
а в качестве механизмов реагирования – 
страхование, аллокация и диверсификация 
рисков. Наиболее показательным науч-
ным результатом исследований является 
построение диаграмм «допустимых гра-
ниц риска» для региональных, локальных 
ИСК. На диаграмме (рис. 1) представле-
ны результаты изучения ретроспективных 
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вероятностей проявления критических 
рисков при изменении размерности инве-
стиций в строительный проект. В инстру-
ментальном, практическом использовании 
диаграмма задает границы «приемлемого 
риска» (вертикали на рис. 1) при инвести-
ционном планировании строительных про-
ектов. Полученные результаты могут быть 
использованы для формирования инве-
стиционной политики отраслевых и порт-
фельных инвесторов, ориентированных на 
вложение в строительные объекты». К со-
жалению, применение таких подходов, ме-
тодов привело к неоправданно завышенной 
оценке уровня потенциального риска инве-
стиционно-строительного проекта, практи-
чески не согласующегося с видением стра-
ховой премии. 

А закладываемый в строительные про-
екты в форме резервов «полный риск» при-
водил к критически низкому расчетному 
уровню «внутренней доходности», непри-

влекательному для инвесторов относитель-
но текущей ставки дисконтирования. Имен-
но такой взгляд привел к смене научной 
парадигмы учета рисков в инвестицион-
ном планировании строительных проектов 
в 2001–2010 годах. 

Новый взгляд подразумевал идентифи-
кацию и планирование (только) «критиче-
ских» рисков. То есть включение в систему 
страхования и резервирования ограничен-
ного количества наиболее вероятных рисков 
с высоким уровнем потенциального ущерба 
и обращение на поиск конкретных критиче-
ских рисков для локальных, региональных 
инвестиционно-строительных комплексов 
(ИСК). «Критическими» признаются риски 
с оцениваемой «…вероятностью проявле-
ния > 0,5 при размерности ущерба более 

40 % сметной стоимости проекта (или его 
части – автор)» Wade J. (2011, [15]). Мето-
ды, реализующие эту научную парадиг-
му, строились на анализе ретроспективы 

Результаты библиографического исследования, проведенного автором (Scopus, Web of Science),
эволюции научного исследования проблемы управления рисками 

инвестиционно-строительной сферы

Период Фокус Обобщающая публикация
1990–2000 Эконометрические модели оценки вероятности 

и ущерба рисков инвестиционно-строительной 
деятельности. Механизмы страхования, аллокации 
и диверсификации рисков строительного цикла

Akintoye A.S., MacLeod M.J. 
(1997), Kaming P.F, Olomo-
laiye P.O, Holt G.D, 
Harris F.C. (1997)

2001–2010 Идентификация критических рисков строительной 
индустрии, унификация представлений об источни-
ках, вероятности и размере ожидаемого ущерба

Abdou O.A. (2001), 
Chapman R.J. (2001)

2011 
по н.в.

Проактивная парадигма управления рисками инве-
стирования в строительные проекты

Cullen S. (2014), 
Clements С. (2012)

Рис. 1. Результаты исследований Cullen S. (2014, [13]) вероятностей проявления 
критических рисков при изменении размерности инвестиций в строительный проект
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(3–5 лет) структуры (содержания), веро-
ятности и размерности объективно про-
явленных рисков строительных проектов. 
Принималось допущение об идентичности 
содержания, вероятности и размерности 
критических рисков для всех строительных 
проектов. Именно эти риски закладыва-
лись в будущие инвестиционные проекты 
в форме резервирования или страхования. 
Получен вполне объективный результат, 
заключавшийся в локализации конкретных 
рисков региональных ИСК. Так, примени-
тельно к опыту азиатского и тихоокеан-
ского регионов 20 ключевых рисков стро-
ительной сферы выделили Patrick X.W., 
Zou, Guomin Zhang, Jia-Yuan Wang (2015, 
[14]). В числе наиболее значимых ими 
определены: сжатие сроков проекта; вари-
ация исполнения проекта; низкая компе-
тентность субподрядчиков; аварии; инфля-
ция цен на строительные материалы. А для 
ИСК США Wade J. в работе [15]) в числе 
десяти критических рисков выделены «ре-
путация» и «ликвидность». Аналогичные 
исследования были проведены и в Науч-
ной школе «Методологические проблемы 
эффективности инвестиционно-строитель-
ных комплексов как самоорганизующейся 
и самоуправляемой системы». В работах 
[5, 6, 11] описаны этапы управления ри-
ском и методы их оценки.

По научным публикациям и иссле-
довательским отчетам мы скомпилиро-
вали пять критических рисков инвести-
ционно-строительной сферы, включая 
обобщенное видение рисков российской 
инвестиционно-строительной сферы 
(подробнее см. [7]). 

Исследовательский процесс выявле-
ния критических рисков ИСК не привел 
к формированию практических механиз-
мов планирования и мониторинга этих ри-
сков. К такому выводу пришли ученые вы-
шеназванной Научной школы [2, 9, 10]. На 
чем основаны такие выводы? Во-первых, 
было выявлено [1], что в ретроспективе 
структура рисков в перспективе не прояв-
ляется и в силу большого (3–8 лет) гори-
зонта реализации инвестиционно-строи-
тельных проектов, но факторы и природа 
рисков в строительстве очень динамич-
ны. Во-вторых, природу рисков в ИСК 
можно определить как взаимосвязанную, 
обусловленную наличием мультиплика-
тивных факторов. «…(Метод) априорной 
идентификации рисков» имеет серьезные 
недостатки. …Перечень рисков рассма-
тривает как независимый… игнорирует 
взаимозависимость между ними… Под-
ход игнорирует риск возникновения сце-
нариев (связанные, мультипликативные 

проявления риска – автор) и предполагает 
проявление рисков по отдельности» [14]. 
В-третьих, даже в рамках регионального 
ИСК формируются различные профили 
рисков для каждого инвестора и строи-
тельной организации, обусловленный как 
историей развития организации, портфе-
лем проектов, так и другими конъюнктур-
ными, институциональными факторами. 
Все это ставит под сомнение возможность 
обобщения выявленных критических ри-
сков для всех субъектов ИСК, несмотря 
на единство основных типичных черт, 
характеризующих экономический вид де-
ятельности «строительство», и факторов, 
формирующих этот профиль. Основную 
выявленную претензию к теоретической 
парадигме «идентификация критических 
рисков» и сформированным на его осно-
ве методам правомерно определять как 
научную несостоятельность переноса ре-
троспективных рисков на будущие перио-
ды. Впрочем, современная экономическая 
наука все более скептически относится 
к интерполяционным и аппроксимацион-
ный подходам, не способным учитывать 
структурные, институциональные транс-
формации объекта [12, 3, 4, 8].

«Проактивная» парадигма управления 
рисками инвестиционно-строительных 
проектов впервые была сформулирова-
на в теории менеджмента и опиралась на 
труды по организационной психологии 
В. Франкла. Содержательно «проактив-
ность» противопоставляется «реактивно-
сти». «Реактивное» поведение личности 
или организации выражается в «реакции» 
на состоявшееся событие, риск, меняющее 
его планы, теоретическая платформа кото-
рой противопоставляется ранее сформули-
рованным подходам («эконометрическое 
моделирование», «идентификация крити-
ческих рисков»). Этот опыт менеджмента 
организации рассматривают как накоплен-
ное и осознанное поведение, реакция на 
ретроспективные риски. 

Описанный подход «идентификации 
критических рисков» рассматривается как 
классический «реактивный» способ управ-
ления рисками: накапливаем опыт реаги-
рования – ожидаем проявления риска – 
эффективно реагируем. «Проактивная» 
парадигма, выдвинутая классиками теории 
современного менеджмента, подразумевает 
выявление не содержания рисков, а их «ис-
точников». Содержание, виды рисков не яв-
ляются предопределенными, так как могут 
возникать новые виды рисков, предусмо-
треть которые невозможно». 

С другой стороны, вполне ограниченны-
ми и определенными являются источники 
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рисков – субъекты и объекты взаимодей-
ствия организации в процессе операцион-
ной деятельности. Поэтому проактивный 
подход управления рисками подразумевает, 
в первую очередь, идентификацию источ-
ников риска и их взаимосвязь с компонента-
ми инвестиционно-строительного проекта 
(рис. 2). А во вторую – построение механиз-
мов мониторинга «источников» и их «про-
филактики». В отличие от реактивных под-
ходов, механизм проактивного управления 
сосредотачивается на источниках рисков 
и их «ранней диагностике и профилактике». 
Необходимо активное влияние на источни-
ки до факта реализации риска, основанное 
на мониторинге индикативных показате-
лей субъекта или объекта. Целью постро-
ения системы риск-менеджмента на базе 
проактивной парадигмы является упреж-
дающее управление инвестиционно-строи-
тельными проектами, когда риски иденти-
фицируются по мере их выявления. Такой 
подход отличается от традиционного, под-
разумевающего ожидание, пока проблема 
перерастет в критическую угрозу, а затем 
реализует немедленный ответ, который 
может снизить воздействие на проект, но, 
скорее всего, не позволит избежать потерь 
так же эффективно, как в системе раннего 
реагирования на риск. Конечно, проактив-
ный подход еще достаточно молод (менее 
5 лет) как научный взгляд, но опираясь 
на сложившуюся научную дискуссию (в 
первую очередь работы) сформулируем 
его принципы: 

1) процесс «идентификации» инвариан-
тен содержанию и форме риска, принимая 
его «индетерминируемым» (неопределен-
ным, непредсказуемым);

2) процесс «идентификации» сфокуси-
рован на поиске «источников» риска – актив-
ных субъектов и объектов, находящихся во 
взаимодействии с инвестором (заказчиком);

3) процессы «мониторинга» и «реаги-
рования» направлены на «источники» ри-
ска, влияющие на компоненты строитель-
ного проекта.

В ответ на выдвижение проактивной 
парадигмы в США и Европе в последние 
5 лет начинает складываться институт 
управления рисками инвестиционно-стро-
ительных проектов. Он представлен новы-
ми субъектами – специализированными 
компаниями, предлагающими инвесторам 
услуги мониторинга и диверсификации 
рисков инвестиционно-строительных про-
ектов. Обследование таких коммерческих 
предложений позволило выявить наиболее 
типичные услуги: посредничество в стра-
ховании рисков; оценка рисков со стороны 
субконтракторов; бюджетное и календар-

ное проектирование строительного проек-
та с учетом риск-менеджмента; продажа 
специализированного программного обе-
спечения для мониторинга рисков проек-
та. Такие компании позиционируются как 
посредники между инвесторами и субъ-
ектами инвестиционно-строительного 
цикла, рынками финансовых и страхо-
вых услуг, разработчиками инструментов 
и механизмов аллокации и диверсифика-
ции строительных рынков. Впрочем, этот 
институт рынка пока находится на ранней 
стадии становления и четкая формализа-
ция его границ (субъекты услуг и прин-
ципы их взаимодействия) затруднительна, 
что в первую очередь обусловлено недо-
статочным уровнем теоретической прора-
ботанности методов управления рисками 
инвестирования в строительные проекты, 
выражающих принципы парадигмы.

Рис. 2. Графическая интерпретация 
«проактивной» парадигмы управления рисками 

инвестиционно-строительного проекта 
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