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Ôèíàíñîâàÿ äåÿòåëüíîñòü ïðåäïðèÿòèÿ âî
âñåõ åå ôîðìàõ ñîïðÿæåíà ñ ìíîãî÷èñëåí-
íûìè ðèñêàìè. Ðèñêè, ñîïðîâîæäàþùèå ýòó
äåÿòåëüíîñòü è ãåíåðèðóþùèå ðàçëè÷íûå
ôèíàíñîâûå óãðîçû, âûäåëÿþòñÿ â ãðóïïó
ôèíàíñîâûõ ðèñêîâ. Îñîáîå ìåñòî ñðåäè íèõ
èìåþò ðèñêè, ñâÿçàííûå ñ èíâåñòèöèÿìè, ÿâ-
ëÿþùèìèñÿ âàæíåéøåé ñîñòàâíîé ÷àñòüþ
èííîâàöèîííîé äåÿòåëüíîñòè.

Èíâåñòèöèîííàÿ äåÿòåëüíîñòü â ñîâðåìåí-
íûõ óñëîâèÿõ õîçÿéñòâîâàíèÿ òåñíî ñâÿçàíà
ñ óìåíèåì ðàçðàáîòàòü ýôôåêòèâíûé èíâåñ-
òèöèîííûé ïëàí èëè ïðîåêò, à çàòåì îáåñïå-
÷èòü îïðåäåëåííûå èìè îãðàíè÷åíèÿ ïî ðå-
ñóðñàì è ðåàëèçîâàòü çàäàííûé óðîâåíü êà-
÷åñòâà ïðîäóêöèè ïî ïðîåêòó. Â ñâåòå ýòîãî
îñòðî âñòàåò âîïðîñ î íåîáõîäèìîñòè îáåñ-
ïå÷åíèÿ ýôôåêòèâíîãî óïðàâëåíèÿ ïðîåêòîì,
÷òî îñîáåííî àêòóàëüíî â äàííûé ïåðèîä
âðåìåíè, òàê êàê áåñïðåöåäåíòíûå ïåðåìåíû,
ïðîèçîøåäøèå â Ðîññèè è ñâÿçàííûå ñî

ñòðóêòóðíîé ïåðåñòðîéêîé ýêîíîìèêè ñòðà-
íû, òðåáóþò îñîáîãî ïîäõîäà ê óêàçàííîé
ïðîáëåìå.

Â íàñòîÿùåå âðåìÿ òåðìèí “ïðîåêò” ðàñ-
ñìàòðèâàåòñÿ êàê íåêàÿ çàäà÷à ñ çàðàíåå îï-
ðåäåëåííûìè èñõîäíûìè äàííûìè è êîíêðåò-
íûìè öåëÿìè, ïîäòâåðæäåííûìè èìåþùèìè-
ñÿ ó ñîáñòâåííèêà ðåñóðñàìè. Îòñþäà ñóù-
íîñòü óïðàâëåíèÿ ïðîåêòîì: îáåñïå÷èòü êîð-
ðåêòíîå âûïîëíåíèå ïîñòàâëåííûõ öåëåé ñ
ìèíèìàëüíûìè èçäåðæêàìè, íå ïðåâûøàÿ
óðîâåíü èìåþùèõñÿ ðåñóðñîâ.

Îáùåå ïðåäñòàâëåíèå î ïðèçíàêàõ, õàðàê-
òåðèçóþùèõ èíâåñòèöèîííûé ïðîåêò, ìîæíî
ïîëó÷èòü íà îñíîâå ðèñóíêà. Ýòè ïðèçíàêè
áûëè âûäåëåíû ïðè ðàññìîòðåíèè ðàçëè÷íûõ
ïîäõîäîâ ê îïðåäåëåíèþ ïîíÿòèÿ “ïðîåêò”
îòå÷åñòâåííûõ è çàðóáåæíûõ àâòîðîâ.

Óïðàâëåíèå ïðîåêòàìè ìîæíî ïðåäñòàâèòü
â âèäå ñèñòåìû è â âèäå ïðîöåññà. Êàê ñèñòå-
ìà óïðàâëåíèå ïðîåêòàìè ïðåäñòàâëÿåò âçàè-
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ìîäåéñòâèå äâóõ ïîäñèñòåì: óïðàâëÿþùåé è
óïðàâëÿåìîé. Â êà÷åñòâå óïðàâëÿþùåé ïîä-
ñèñòåìû âûñòóïàþò äèðåêòîð äàííîãî ïðåä-
ïðèÿòèÿ è ïðåäñòàâèòåëè ïðîåêòíîé ãðóïïû,
ñîçäàííîé â ïðîöåññå îñóùåñòâëåíèÿ èíâåñ-
òèöèîííîé äåÿòåëüíîñòè. Óïðàâëÿåìàÿ ïîä-
ñèñòåìà â äàííîì ñëó÷àå - ýòî ïðîåêò.

Ïîä èíâåñòèöèîííûì ïðîåêòîì ïîíèìàþò
îáîñíîâàíèå ýêîíîìè÷åñêîé öåëåñîîáðàçíî-
ñòè, îáúåìà è ñðîêîâ îñóùåñòâëåíèÿ êàïèòàëü-
íûõ âëîæåíèé, â òîì ÷èñëå íåîáõîäèìàÿ ïðî-
åêòíî-ñìåòíàÿ äîêóìåíòàöèÿ, ðàçðàáîòàííàÿ â
ñîîòâåòñòâèè ñ çàêîíîäàòåëüñòâîì Ðîññèéñêîé
Ôåäåðàöèè è óòâåðæäåííûìè â óñòàíîâëåí-
íîì ïîðÿäêå ñòàíäàðòàìè (íîðìû, ïðàâèëà), à
òàêæå îïèñàíèå ïðàêòè÷åñêèõ äåéñòâèé ïî îñó-
ùåñòâëåíèþ èíâåñòèöèé (áèçíåñ-ïëàí).

Ëþáîé èíâåñòèöèîííûé ïðîåêò êàê ñèñ-
òåìà èìååò ñâîè ñâîéñòâà, ïðèçíàêè è ïðèí-
öèïû, à åãî ðàçðàáîòêà è ðåàëèçàöèÿ îñóùå-
ñòâëÿþòñÿ â ðàìêàõ åãî æèçíåííîãî öèêëà,
êîòîðûé ñîñòîèò èç òðåõ ôàç: ïðåäûíâåñòè-
öèîííîé, èíâåñòèöèîííîé è ýêñïëóàòàöèîí-
íîé. È íà êàæäîé èç ýòèõ ôàç îñóùåñòâëÿ-
þòñÿ îïðåäåëåííûå äåéñòâèÿ.

Îñîáî ïðèñòàëüíîå âíèìàíèå â ïðîöåññå
óïðàâëåíèÿ èíâåñòèöèÿìè íà ïðåäûíâåñòèöè-
îííîé ñòàäèè ñëåäóåò óäåëÿòü èçó÷åíèþ ôè-
íàíñîâûõ ðèñêîâ è ïîèñêó ïóòåé èõ ìèíèìè-
çàöèè. Íåäîîöåíêà ðèñêîâ ìîæåò ïðèâåñòè ê
ñíèæåíèþ äîõîäîâ îò ðåàëèçàöèè èíâåñòè-
öèîííîãî ïðîåêòà èëè ê åãî ïîëíîìó ñðûâó.

Âûÿâëåíèå ýêîíîìè÷åñêîé ñóùíîñòè ôè-
íàíñîâûõ ðèñêîâ è óñòàíîâëåíèå ôîðì èõ
âîçäåéñòâèÿ íà ðåçóëüòàòû ôèíàíñîâîé äåÿ-
òåëüíîñòè ïðåäïðèÿòèÿ - ýòî èííîâàöèîííûå
ñîñòàâëÿþùèå è àêòóàëüíûå çàäà÷è ôèíàí-
ñîâîãî ìåíåäæìåíòà.

Òåðìèí “ðèñê” èìååò äðåâíåå ïðîèñõîæ-
äåíèå. Â ïåðâîíà÷àëüíîé áóêâàëüíîé òðàê-
òîâêå, óïîìèíàåìîé Ãîìåðîì, ðèñê õàðàêòå-
ðèçîâàëñÿ êàê “îïàñíîñòü ëàâèðîâàíèÿ ìåæ-
äó ñêàë”.

Â ïðåäïðèíèìàòåëüñêîé äåÿòåëüíîñòè
ïðàêòèêà ó÷åòà ôàêòîðà ðèñêà áûëà èçâåñòíà
â äðåâíåéøèå âðåìåíà è ñâÿçûâàëàñü îáû÷-
íî ñî ñòðàõîâàíèåì èìóùåñòâåííûõ öåííîñ-
òåé. Òàê, ïåðâûå äîãîâîðû î êîëëåêòèâíîé
êîìïåíñàöèè óáûòêîâ, ñâÿçàííûõ ñ ðèñêîì
ãèáåëè èëè ïîâðåæäåíèÿ ñóäîâ ïðè ïåðåâîç-
êå ãðóçîâ, áûëè çàôèêñèðîâàíû åùå â III òû-
ñÿ÷åëåòèè äî í.ý. â Ôèíèêèè.

Çàêîíîäàòåëüíûå îñíîâû ñòðàõîâàíèÿ
ðèñêîâ áûëè çàëîæåíû âî âòîðîì òûñÿ÷åëå-
òèè äî í.ý. â Âàâèëîíå: â èçâåñòíûõ “Çàêî-
íàõ Õàììóðàïè” ïðåäóñìàòðèâàëàñü íåîáõî-
äèìîñòü çàêëþ÷åíèÿ äîãîâîðîâ ìåæäó ó÷àñ-
òíèêàìè òîðãîâûõ êàðàâàíîâ íà ïðåäìåò âîç-
ìåùåíèÿ óáûòêîâ, ñâÿçàííûõ ñ ðèñêîì ãðà-
áåæà.

Òåîðåòè÷åñêèå àñïåêòû êàòåãîðèè ðèñêà
ñòàëè îáúåêòîì íàó÷íîãî ýêîíîìè÷åñêîãî
àíàëèçà â XVIII â. Ðàññìîòðèì íàó÷íûå ïîä-
õîäû ê êàòåãîðèè ðèñêà ïðåäñòàâèòåëåé âå-
äóùèõ ýêîíîìè÷åñêèõ øêîë.

Íà÷àëüíûé ýòàï ôîðìèðîâàíèÿ îñíîâíûõ
ïðèíöèïîâ òåîðèè ðèñêà â ïðåäïðèíèìàòåëü-
ñêîé äåÿòåëüíîñòè ñâÿçàí ñ ïîíÿòèÿìè, ïðè-
ìåíÿåìûìè â ýêîíîìè÷åñêîì àíàëèçå êëàñ-
ñè÷åñêîé ïîëèòýêîíîìèè. Â ïåðâóþ î÷åðåäü,
ýòî êàñàåòñÿ ðàáîò À. Ñìèòà. Â êíèãå “Èñ-
ñëåäîâàíèå î ïðèðîäå è ïðè÷èíàõ áîãàòñòâà
íàðîäîâ” (1874) îí óäåëèë ïðèñòàëüíîå âíè-
ìàíèå òåîðèè ïðåäïðèíèìàòåëüñêîãî ðèñêà.
Ñâîå èññëåäîâàíèå Ñìèò îñóùåñòâèë íà ïðè-
ìåðå îïëàòû òðóäà íàåìíûõ ðàáîòíèêîâ, ôóí-
êöèîíèðîâàíèÿ ëîòåðåé, ïðàêòèêè ñòðàõîâî-
ãî äåëà. Õàðàêòåðèçóÿ ñ ïîçèöèé ôàêòîðà
ðèñêà ðàçëè÷èÿ â óðîâíÿõ çàðàáîòíîé ïëàòû,
À. Ñìèò óòâåðæäàë, ÷òî ðàáî÷èå òðåáóþò áî-
ëåå âûñîêîé îïëàòû òðóäà â òåõ ñëó÷àÿõ, êîã-
äà ïîñòîÿííàÿ çàíÿòîñòü èì íå ãàðàíòèðîâà-
íà. Òàêîé ïðèíöèï ôîðìèðîâàíèÿ óñëîâèé
òðóäîâîãî êîíòðàêòà ñòàë ïîçäíåå îñíîâîé
îäíîé èç èçâåñòíûõ òåîðèé ïîñòðîåíèÿ ñèñ-
òåìû îïëàòû òðóäà, ðàññìàòðèâàþùåé åå êàê
ñäåëêó ìåæäó ðàáîòíèêîì, èçáåãàþùèì ðèñ-
êà, è ôèðìîé, íåéòðàëüíîé ê ðèñêó.

Ïî ìíåíèþ À. Ñìèòà, ïðåäïðèíèìàòåëüñ-
êèé ðèñê èìååò íå òîëüêî ýêîíîìè÷åñêóþ, íî
è ïñèõîôèçè÷åñêóþ ïðèðîäó, ïîñêîëüêó ìíî-
ãèå ëþäè ñêëîííû ïåðåîöåíèâàòü øàíñû óäà-
÷è è íåäîîöåíèâàòü øàíñû ïîòåðè. Â ñâÿçè ñ
ýòèì Ñìèò ïðèâîäèò ïðèìåðû èç ïðàêòèêè
ëîòåðåé è ñòðàõîâîãî áèçíåñà, èëëþñòðèðó-
þùèå ñêëîííîñòü ëþäåé ê ðèñêó. Ïûòàÿñü
óâÿçàòü ýêîíîìè÷åñêóþ è ïñèõîôèçè÷åñêóþ
ïðèðîäó ïðåäïðèíèìàòåëüñêîãî ðèñêà,
À. Ñìèò âûäâèíóë ãèïîòåçó, ÷òî âñå ïðîôåñ-
ñèè ðàáîòíèêîâ ñ ïåðñïåêòèâîé ñðàâíèòåëü-
íî âûñîêèõ, íî íåíàäåæíûõ äîõîäîâ ñ ñðåä-
íåì äàþò ìåíüøåå âîçíàãðàæäåíèå, ÷åì ñî-
ïîñòàâèìûå ñ íèìè ïðîôåññèè ñ ïîëíîñòüþ
ïðåäñêàçóåìûì äîõîäîì. Ïî ìíåíèþ ó÷åíî-
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ãî, äàííîå îáñòîÿòåëüñòâî îáóñëîâëåíî ïå-
ðåîöåíêîé áîëüøèíñòâîì ëþäåé ñâîèõ øàí-
ñîâ â ðèñêîâàííûõ ïðîôåññèÿõ (þðèñòû, âðà-
÷è). Ê ýòèì ïðîôåññèÿì ñòðåìÿòñÿ î÷åíü ìíî-
ãèå, ïîýòîìó ñðåäíèé óðîâåíü èõ äîõîäíîñòè
áóäåò ñíèæàòüñÿ. Ýòó òåîðèþ À. Ñìèò ïðèìå-
íèë è äëÿ îáúÿñíåíèÿ òåíäåíöèé äèíàìèêè
íîðìû ïðèáûëè â ðàçëè÷íûõ îòðàñëÿõ.

Îäíàêî ïîçäíåå À. Ñìèò ïðèøåë ê ïðî-
òèâîïîëîæíîìó âûâîäó î òîì, ÷òî ïðîôåñ-
ñèè ñ âûñîêèì óðîâíåì ðèñêà ãàðàíòèðóþò â
ñðåäíåì áîëåå âûñîêóþ îïëàòó, ÷åì ïðîôåñ-
ñèè ñ íèçêèì óðîâíåì ðèñêà. Ýòîò âûâîä áûë
ïîëîæåí â îñíîâó òåîðèè î âçàèìîñâÿçè
óðîâíåé äîõîäíîñòè è ðèñêà.

Çíà÷èòåëüíûé âêëàä â ðàçâèòèå òåîðåòè-
÷åñêèõ îñíîâ ïðåäïðèíèìàòåëüñêîãî ðèñêà
âíåñëè èññëåäîâàíèÿ ìàðæèíàëèñòîâ. Èõ ó÷å-
íèå áàçèðóåòñÿ íà òåîðèè ïðåäåëüíîé ïîëåç-
íîñòè. Ýòî ïîçâîëèëî èì ñîñðåäîòî÷èòüñÿ íà
ìèêðîýêîíîìè÷åñêîì àíàëèçå ïîâåäåíèÿ ïî-
òðåáèòåëÿ â óñëîâèÿõ íåîïðåäåëåííîñòè è
ðèñêà. Ìàðæèíàëèñòû ðàçðàáîòàëè íåñêîëü-
êî èçâåñòíûõ ìàòåìàòè÷åñêèõ ìîäåëåé îöåí-
êè ïîâåäåíèÿ ïîòðåáèòåëåé, êîòîðûå øèðîêî
èñïîëüçóþòñÿ â ïðåäïðèíèìàòåëüñêîé äåÿòåëü-
íîñòè è â íàñòîÿùåå âðåìÿ.

Ïîïûòêè îöåíêè ðèñêîâûõ ðåøåíèé â óñ-
ëîâèÿõ íåîïðåäåëåííîñòè ñ ó÷åòîì ïîâåäå-
íèÿ ïîòðåáèòåëåé âïåðâûå áûëè ïðåäïðèíÿ-
òû â ñòàòüå èçâåñòíîãî øâåéöàðñêîãî ìàòå-
ìàòèêà Ä. Áåðíóëëè, ïîñâÿùåííîé ñàíêò-ïå-
òåðáóðãñêîìó ïàðàäîêñó (1738). Îí âûäâè-
íóë ãèïîòåçó î òîì, ÷òî ìàòåìàòè÷åñêîå îæè-
äàíèå âûèãðûøà äîëæíî îïðåäåëÿòüñÿ ñ ó÷å-
òîì åãî ñóáúåêòèâíîé îöåíêè1. Ïî ìíåíèþ
ó÷åíîãî, ïðèíèìàÿ ðåøåíèÿ â óñëîâèÿõ íåî-
ïðåäåëåííîñòè, ëþäè ðóêîâîäñòâóþòñÿ íå
“ìàòåìàòè÷åñêèì îæèäàíèåì” øàíñîâ íà óñ-
ïåõ, à “ìîðàëüíûì îæèäàíèåì óñïåõà, ïðè
êîòîðîì âåðîÿòíîñòü âçâåøèâàåòñÿ íà ïîëåç-
íîñòü äîõîäà”. Ïðè ýòîì ïðåäåëüíàÿ ïîëåç-
íîñòü äîõîäà ñ êàæäûì åãî ïðèðîñòîì ñíè-
æàåòñÿ. Â óñëîâèÿõ èííîâàöèîííîé ýêîíîìè-
êè è ñíèæàþùåéñÿ ïðåäåëüíîé ïîëåçíîñòè
äåíåæíîãî äîõîäà ëþäè áóäóò íàñòàèâàòü íà
óâåëè÷åíèè âûïëàò äëÿ òîãî, ÷òîáû êîìïåí-
ñèðîâàòü ðèñê äåíåæíûõ ïîòåðü. Ä. Áåðíóë-
ëè óòâåðæäàë, íèêòî íå ñòàíåò ïëàòèòü 1 äîëë.
çà øàíñ âûèãðàòü 2 äîëë. ñ âåðîÿòíîñòüþ
50 %. Âïîñëåäñòâèè ýòà òåîðèÿ áûëà ðàçâèòà
èçâåñòíûìè àìåðèêàíñêèìè ó÷åíûìè Äæ. Íåé-

ìàíîì è Î. Ìîðãåíøòåðíîì. Â êîíöåíòðèðî-
âàííîì âèäå îíà ïîëó÷èëà îòðàæåíèå â òåî-
ðèè ðèñêà “ôóíêöèè ïîëåçíîñòè Íåéìàíà -
Ìîðãåíøòåðíà”, à òàêæå â ðàáîòå ëàóðåàòà
Íîáåëåâñêîé ïðåìèè ïî ýêîíîìèêå ôðàíöóç-
ñêîãî ó÷åíîãî Ì. Àëëå “Ïîâåäåíèå ðàöèî-
íàëüíîãî ÷åëîâåêà â óñëîâèÿõ ðèñêà”.

Ãèïîòåçà Ä. Áåðíóëëè ñòàëà áàçîé âîç-
íèêíîâåíèÿ ñàìîñòîÿòåëüíîãî ïñèõîôèçè÷åñ-
êîãî íàïðàâëåíèÿ èññëåäîâàíèÿ ïðåäïðèíè-
ìàòåëüñêîãî ðèñêà â óñëîâèÿõ íåîïðåäåëåí-
íîñòè. Îñíîâàòåëÿìè íàïðàâëåíèÿ ÿâëÿþòñÿ
Â. Âåáåð è Ã. Ôåõíåð. Ñîãëàñíî ñôîðìóëè-
ðîâàííîìó èìè çàêîíó Âåáåðà - Ôåõíåðà,
îñÿçàåìûå ðàçëè÷èÿ â âîñïðèÿòèè ÿâëåíèé
ïðÿìî ïðîïîðöèîíàëüíû èíòåíñèâíîñòè ñòè-
ìóëîâ. Ïîä ñòèìóëàìè èìè ïîíèìàåòñÿ ïðè-
ðîñò äîõîäîâ. Ýòè ó÷åíûå ïðèøëè ê âûâîäó
î òîì, ÷òî âûáîð ðåøåíèé â óñëîâèÿõ íåî-
ïðåäåëåííîñòè â çíà÷èòåëüíîé ñòåïåíè çàâè-
ñèò îò ñóáúåêòèâíûõ îöåíîê óðîâíÿ ðèñêà è
äîõîäíîñòè êîíêðåòíûìè ëþäüìè2.

Äàëüíåéøåå ðàçâèòèå ó÷åíèå ìàðæèíà-
ëèñòîâ â ñôåðå òåîðèè ðèñêà ïîëó÷èëî â òðó-
äàõ É. ôîí Òþíåíà. Òàê, â ñâîåé ðàáîòå “Èçî-
ëèðîâàííîå ãîñóäàðñòâî” (1850) îí âïåðâûå
ðàñêðûë ñóùíîñòü èííîâàöèîííûõ ðèñêîâ
ïðåäïðèíèìàòåëüñêîé äåÿòåëüíîñòè, ðàññìàò-
ðèâàÿ èííîâàöèîííóþ äåÿòåëüíîñòü êàê îäíó
èç íàèáîëåå ðèñêîâàííûõ â ýêîíîìè÷åñêîì
ïðîöåññå. Äëÿ îöåíêè ðèñêà, âîçíèêàþùåãî
â õîäå èííîâàöèîííîé äåÿòåëüíîñòè, É. ôîí
Òþíåí àíàëèçèðîâàë ðàçìåð ïðèáûëè ïðåä-
ïðèíèìàòåëÿ â ðàçðåçå ñëåäóþùèõ ñîñòàâëÿ-
þùèõ: äîõîäà ïîñëå óïëàòû íàëîãîâ, ïëàòû
çà óïðàâëåíèå è ñòðàõîâîé ïðåìèè ïî èñ÷èñ-
ëåííûì ðèñêàì ïîòåðü. Ïî ìíåíèþ ó÷åíîãî,
âîçíàãðàæäåíèå ïðåäïðèíèìàòåëÿ ÿâëÿåòñÿ
äîõîäîì çà ïðèíÿòèå èì íà ñåáÿ ðèñêîâ, êî-
òîðûå èç-çà íåïðåäñêàçóåìîñòè ñêëàäûâàþ-
ùåéñÿ ñèòóàöèè íå áåðåò íà ñåáÿ íè îäíà
ñòðàõîâàÿ êîìïàíèÿ. Äàííûé ïîäõîä ê îöåí-
êå ðèñêà îïðåäåëèë ðàçëè÷èÿ ìåæäó “óñëî-
âèÿìè ðèñêà” (ò.å. óñëîâèÿìè, âåðîÿòíîñòü
êîòîðûõ ìîæåò áûòü ðàññ÷èòàíà) è “óñëîâè-
ÿìè íåîïðåäåëåííîñòè” (ò.å. óñëîâèÿìè, âå-
ðîÿòíîñòü êîòîðûõ íåïðåäñêàçóåìà è íå ïîä-
äàåòñÿ êîëè÷åñòâåííîìó àíàëèçó). Ïîñêîëü-
êó èííîâàöèîííàÿ äåÿòåëüíîñòü îòëè÷àåòñÿ
íåâîçìîæíîñòüþ àáñîëþòíî ïðàâèëüíîãî
ïðåäñêàçàíèÿ ïîòåíöèàëüíûõ äîõîäîâ èëè
óáûòêîâ (ò.å. õàðàêòåðèçóåòñÿ íåîïðåäåëåí-
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íîñòüþ), îñóùåñòâëÿþùèé åå ïðåäïðèíèìà-
òåëü ÿâëÿåòñÿ åäèíñòâåííûì ïðàâîìî÷íûì
ïðåòåíäåíòîì íà ïîëó÷åíèå íåïðåäñêàçóåìî-
ãî îñòàòî÷íîãî ðèñêîâîãî äîõîäà3.

Áîëüøàÿ çàñëóãà â ðàçâèòèè òåîðèè ïîëó÷å-
íèÿ ñâåðõïðèáûëè â ïðîöåññå îñóùåñòâëåíèÿ
ðèñêîâîé èííîâàöèîííîé äåÿòåëüíîñòè ïðèíàä-
ëåæèò ïðåäñòàâèòåëÿì ìàðêñèñòñêîãî ýêîíîìè-
÷åñêîãî ó÷åíèÿ. Ñîãëàñíî òåîðèè Ê. Ìàðêñà,
âíåäðåíèå íîâîãî îáîðóäîâàíèÿ ÿâëÿåòñÿ îä-
íèì èç ãëàâíûõ èñòî÷íèêîâ ïîëó÷åíèÿ ïðåä-
ïðèíèìàòåëÿìè ñâåðõïðèáûëè. Âòîðûì ïî çíà-
÷èìîñòè èñòî÷íèêîì ïîëó÷åíèÿ ñâåðõïðèáû-
ëè âûñòóïàåò, ïî ìíåíèþ êëàññèêà, ïðèíóæäå-
íèå ðàáî÷åé ñèëû ê áîëåå íàïðÿæåííîìó òðó-
äó. Â ñâîèõ òðóäàõ ó÷åíûé óòâåðæäàåò, ÷òî
îñóùåñòâëåíèå ðèñêîâûõ èííîâàöèîííûõ èí-
âåñòèöèé, ñ îäíîé ñòîðîíû, ïîçâîëÿåò â îïðå-
äåëåííîé ìåðå ýëèìèíèðîâàòü îãðàíè÷åííîñòü
ýêîíîìè÷åñêîé îòäà÷è ôàêòîðîâ ïðîèçâîäñòâà,
à ñ äðóãîé - ñóùåñòâåííî ïîäàâëÿòü äåéñòâèå
çàêîíà ñíèæåíèÿ äîõîäíîñòè èíâåñòèðóåìîãî
êàïèòàëà. Ñîãëàñíî ìàðêñèñòñêîé ýêîíîìè÷åñ-
êîé òåîðèè, èíâåñòèðîâàíèå èííîâàöèîííîãî
õàðàêòåðà, íåñìîòðÿ íà åãî âûñîêèé ðèñê, ñëó-
æèò âàæíûì èíñòðóìåíòîì àêòèâíîãî ôîðìè-
ðîâàíèÿ êîíêóðåíòíûõ ïðåèìóùåñòâ ïðåäïðè-
ÿòèÿ.

Áîëüøàÿ çàñëóãà â ðåøåíèè ïðîáëåì ðèñ-
êà ïðèíàäëåæèò ïðåäñòàâèòåëÿì íåîêëàññè-
÷åñêîé ýêîíîìè÷åñêîé øêîëû. Â ïåðâóþ î÷å-
ðåäü ýòî êàñàåòñÿ ðàáîò À. Ìàðøàëëà. Â ðå-
çóëüòàòå ïðîâåäåííûõ èññëåäîâàíèé îí ïî-
ñòàâèë ïîä ñîìíåíèå âûâîäû ñâîèõ ïðåäøå-
ñòâåííèêîâ, ðàññìàòðèâàâøèõ ïðèáûëü òîëü-

êî ëèøü êàê “âîçíàãðàæäåíèå çà íåñòðàõóå-
ìûé ðèñê”, ïîñêîëüêó îò ìíîãèõ âèäîâ ðèñêà
ïðåäïðèíèìàòåëü ìîæåò çàñòðàõîâàòüñÿ.
À. Ìàðøàëë óòâåðæäàë: åñëè ïðåäïðèíèìà-
òåëè, ðàáîòàþùèå â îïðåäåëåííîé îòðàñëè,
ÿâëÿþòñÿ àçàðòíûìè èãðîêàìè â ñôåðå áèç-
íåñà, äëÿ êîòîðûõ ðèñê óáûòêîâ èìååò ìåíü-
øåå çíà÷åíèå, íåæåëè íàëè÷èå âîçìîæíîñòè
ïîëó÷èòü áîëüøóþ âûãîäó, íåîïðåäåëåííîñòü
óñëîâèé äåÿòåëüíîñòè ìîæåò äåéñòâèòåëüíî
ñíèçèòü ñðåäíèé óðîâåíü äîõîäîâ â îòðàñëè.
Ó÷åíûé íàñòàèâàë íà òîì, ÷òî â ïîäàâëÿþ-
ùåì áîëüøèíñòâå ñëó÷àåâ ðèñê äåéñòâóåò â
ïðîòèâîïîëîæíîì íàïðàâëåíèè, ò.å. ïîäàâëÿ-
þùàÿ ÷àñòü ïðåäïðèíèìàòåëåé îãðàæäàåò ñåáÿ
îò ÷ðåçìåðíîãî ðèñêà4. Îáùàÿ ïîëåçíîñòü
ðàñòóùåãî äîõîäà äëÿ íèõ óâåëè÷èâàåòñÿ ìåä-
ëåííåå, ÷åì ðàñòóùèé óðîâåíü ðèñêà. Ðàñ-
ñìîòðåííàÿ âûøå òåîðèÿ À. Ìàðøàëëà áûëà
ïîëîæåíà â äàëüíåéøåì â îñíîâó ìîäåëè
ýêîíîìè÷åñêîãî ïîâåäåíèÿ ïðåäïðèíèìàòåëåé
â óñëîâèÿõ ðèñêà, ïîëó÷èâøåé íàçâàíèå “ìî-
äåëü íåïðèÿòèÿ ðèñêà”.

1 Ñì.: Âàõðóøåâ Ä.Ñ. Ñàìîîðãàíèçàöèÿ è äè-
íàìè÷íîñòü èíñòèòóòà ýêîíîìè÷åñêèõ ñèñòåì. Êîñò-
ðîìà, 2004. Ñ. 136.
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