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УПРАВЛЕНИЕ НА РИСКА В ДИГИТАЛНИТЕ И ИНФОРМАЦИОННИТЕ 

ИНВЕСТИЦИОННИ ПРОЕКТИ 

 

Доц. Д-р Надя Маринова 

 
Резюме: Рискът, който дадена компания може да си позволи да поеме се основава на 

предварително формирана от мениджъра стратегия за управление на риска. Основната дейност по него 

се осъществява непосредствено в компания, а легитимирането на рисковете и разработването на 

инструкции (за всеки сътрудник и тип операции) са важна част от риск мениджмънта. 

Оценката на риска в практическата дейност отчита осем момента, които следва да бъдат 

подложени на особено внимание – съпротивата на сътрудниците срещу иновациите, определяне на 

оптималния размер на структурата в отдела за управление на риска, при крупните компании и за тези 

със среден размер – определяне на критериите, по  които съществуването на риск – мениджър е 

икономически оправдано, осъзнаване на значимостта на управлението на риска. 

 

Ключови думи: инвестиционен проект, мениджмънт, съвкупен риск, управление на риска, бизнес 
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Управлението на проектните рискове включва анализ и оценка на рисковете, основани на 

използването на съвременни научни подходи и водещи технологии, а също и намаляване на 

рисковете в процеса на реализацията на проектите. 

Рискът е потенциално числово измерима възможност за неблагоприятни ситуации и 

свързаните с тях последствия във вид на ущърб, щети и загуби (например, на очаквана печалба, 

доход, имущество, парични средства) във връзка с неопределеност, т.е. със случайни изменения 

на условията на икономическата дейност, неблагоприятни, в това число форсмажорни 

обстоятелства, общо падане на цените на пазара, възможност за получаване на непредсказуем 

резултат от приети стопански решения и действия. 

Преценката за рисковете е свързана с определяне вероятността за настъпване на рисково 

събитие. При оценяването на рисковете, които е в състояние да поеме върху себе си екипа и 

инвеститора на проекта при тяхната реализация, се изхожда, преди всичко, от спецификата и 

важността на проекта, от наличието на необходимите ресурси и възможности за финансиране на 

вероятните последствия от рисковете. Степента на допустимите рискове, като правило, се 

определя с отчитането на такива параметри като размера и надеждността на инвестициите в 

проекта, планираното ниво на рентабилност и др. 

В количествено отношение неопределеността предполага възможност за отклонение на 

резултата от очакваното (или средното) значение както в по-малка, така и в по-голяма степен. 

Съответно може да се уточни, че рискът е вероятност от загуба на част от ресурсите, неполучени 

доходи или поява на допълнителни разходи и/или обратно – възможност за получаване на 

значителна изгода (доход) в резултат на осъществяване на определена целенасочена дейност. 

Тези две възможности, влияещи върху реализацията на инвестиционния проект, следва да се 

анализират и оценяват съвместно. 

По този начин рискът представлява събитие, което може да се случи в условия на 

неопределеност с някаква вероятност, при което са възможни три икономически резултата – 

отрицателен, положителен и нулев. 

Основната задача на управлението на рисковете се състои в оптимизация на стойностите 

за неутрализация неблагоприятното въздействие на рисковите фактори, осигуряващи успешното 

реализиране на проекта. 

Процесът на управление на рисковете в проекта стартира с инвестиционната идея. Тя от 

своя страна е свързана с рискове в икономическата среда и технологични рискове. 

Инвестиционната идея следва да отчита рисковете в структурата на инвестициите на 

проекта (прединвестиционна, инвестиционна и експлоатационна фаза), инвестиционния проект 

(чист доход, индекс на доходност, вътрешна норма на доходност, срок за възвращаемост), 
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минимизацията на загубите (избягване на риска, намаляване въздействието на риска, 

застраховане на риска). 

Технологичните рискове включват: 

 кадрови рискове; 

 предпроектни рискове; 

 проектни рискове; 

 рискове при строителството; 

 рискове при експлоатацията; 

 косвени финансови загуби. 

Рисковете в икономическата среда се обуславят от: 

 валутни рискове; 

 кредитни рискове; 

 законодателни рискове; 

 маркетингови рискове; 

 преки финансови загуби. 

Основните процеси за управление на рисковете предполагат: 

 разкриване и идентификация на предполагаемите рискове; 

 анализ и оценка на рисковете; 

 избор на методи за управление на риска; 

 използване на избраните методи и вземане на решения в условията на 

рискове; 

 реагиране на настъпилото рисково събитие; 

 разработване и реализация на мерки за намаляване на рисковете; 

 контрол, анализ и оценка на дейността по намаляване на рисковете и 

вземането на решения. 

Методите за управление на рисковете включват: 

 разработване и реализация на стратегия за управление на рисковете; 

 методи за компенсация на рисковете (прогнозиране на външната среда, 

маркетинг на проекта, мониторинг на средата, създаване на система от резерви); 

 методи за разпределяне на рисковете (по време,  между участниците и др.); 

 методи за локализация на рисковете при високорисковите проекти; 

 методи за излизане от рискове (отказ на рискови проекти и ненадеждни 

партньори, застраховане на рисковете, настояване за гаранти). 

Методите за анализ и оценка на рисковете предполагат: 

 анализ на чувствителността за рискове; 

 проверка устойчивостта срещу рискове; 

 определяне на сигурните точки в проекта; 

 коригиране параметрите на проекта; 

 формализирано описание на неопределеността; 

 анализ на сценариите за действие; 

 метод на построяване на дървото на решенията и т.н. 

Организацията на работата по анализа на рисковете включва: 

 подбор на опитен екип от експерти; 

 подготовка на специален въпросник и срещи с експертите; 

 подбор на техника за анализ на рисковете; 

 определяне рисковите фактори и тяхната значимост; 

 създаване модел за механизма на действие на рисковете; 

 определяне взаимовръзката между отделните рискове и съвкупния ефект от 

тяхното взаимодействие; 

 разпределяне рисковете между участниците в проекта; 

 разглеждане на резултатите от анализа на рисковете. 
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Основни способи за намаляване на рисковете: 

 разпределяне на рисковете между участниците в проекта; 

 застраховане на рисковете; 

 създаване на резерви. 

Процесът за управление рисковете по проекта обикновено включват изпълнението на 

следните процедури: 

Първо – планиране управлението на рисковете (избор на подходи и планиране дейността 

по управлението на рисковете по проекта). 

Второ – идентификация на рисковете (определяне на рисковете, способни да повлияят на 

проекта, и документиране на техните характеристики). 

Трето – качествена оценка на рисковете (в условията на тяхното възникване с цел 

определяне на тяхното влияние върху успеха на проекта). 

Четвърто – количествена оценка на вероятността от възникване на рискове и на 

влиянието им върху проекта. 

Пето – планиране реакцията при рискове (определяне на процедури и методи за 

намаляване отрицателните последствия). 

Шесто – мониторинг и контрол на рисковете. 

Всички тези и други процедури се допълват. 

Планирането на управлението на рисковете е процес на приемане на съответните решения 

за конкретен проект. Този процес може да включва решения по организацията, кадровото 

обезпечаване процедурите по управлението на рисковете по проекта, избор на предпочитани 

методологии, източници на данни за идентифициране на риска, времеви интервал за анализ на 

ситуацията. 

Идентификацията на рисковете определя какви рискове са способни да повлияят на 

проекта и документира характеристиките на тези рискове. Идентификацията на рисковете няма 

да е ефективна, ако не се провежда редовно в течение на реализацията на проекта. При това е 

необходимо да се привличат колкото е възможно повече участници – мениджъри на проекта, 

потребители (клиенти), ползватели, независими специалисти. Идентификацията на рисковете 

отначало може да бъде проведена в началото от част от мениджърите на проекта или група от 

анализатори на рисковете. По-нататък с идентификацията могат да се заеме основната група 

мениджъри на проекта. За формиране на обективна оценка в завършващия стадий на процеса 

могат да участват независими специалисти. 

Качествената оценка на рисковете включва качествен анализ на идентифицираните 

рискове и определянето на тези, които изискват бързо реагиране. Тази оценка определя степента 

на важност на рисковете и способите за реагиране. Наличието на съпровождаща информация 

помага по-лесно да се разпределят приоритетите за различните категории рискове. Тяхната 

качествена оценка се отнася до условията за тяхното възникване и до определяне въздействието 

върху проекта със стандартни методи и средства. Това позволява да се избегне неопределеността, 

която често се среща в проектите. 

Количествената оценка на рисковете определя вероятността за тяхното възникване и 

влиянието на техните последствия върху проекта, което помага на групата по управлението им 

да приема верни решения и да избягва неопределеността. Тя позволява да се установи: 

 вероятността за постигане крайната цел на проекта; 

 степента на въздействие на риска върху проекта и обемите на 

непредвидените разходи и материали, които могат да се окажат необходими; 

 рисковете, които изискват най-бързо реагиране и най-голямо внимание, а 

също и влиянието на техните последствия върху проекта; 

 фактическите разходи и предполагаемите срокове за завършване. 

Планирането на реакцията при рискове означава да се разработват методи и технологии 

за намаляване на тяхното отрицателно въздействие върху проекта. Тази процедура повишава 

ефективността на неговата защита от рискове. Стратегията на планирането следва да съответства 

на типовете на рисковете, рентабилността на ресурсите и времевите параметри. 
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Мониторингът и контролът помагат да се идентифицират рисковете, определят 

остатъчните рискове, осигуряват изпълнението на плана и оценяват неговата ефективност с 

отчитане на получените данни. Контролът може да предизвика избор на алтернативни стратегии, 

приемане на коригиращи решения, препланиране на проекта и т.н. 

Анализът на проектните рискове започва с тяхната класификация и  

идентификация, т.е. с тяхното качествено описание и определянето на какви видове 

рискове заплашват конкретния проект в даденото обкръжение при съществуващите 

икономически, политически, правни условия. Алгоритмът на анализа на рисковете включва: 

първо, качествен анализ; второ, количествен анализ; трето, минимизация на риска и четвърто, 

контрол на риска. 

Методите за намаляване на рисковете могат да се разделят на три групи – диверсификация, 

рискови резерви и застраховане на риска. 

Диверсификацията или разпределението на рисковете между участниците е ефективен 

способ за тяхното намаляване. Теорията за надеждността показва, че с увеличаване количеството 

на паралелните звена в системата снижава вероятността за отказ в нея пропорционално на броя 

на тези звена. Разпределението на рисковете става при разработване финансовия план на проекта 

и конкретните документи. Трябва да се отчита, че повишаването на рисковете за някой от 

участниците следва да бъде съпроводено с адекватно изменение в разпределението на доходите 

от проекта. Затова при преговорите е необходимо: 

 да се определят възможностите на всеки от участниците за предотвратяване 

последствията от рискови събития; 

 да се определи степента на рискове, които всеки от участниците поема; 

 да се договарят приемливи възнаграждения за поемане на риск; 

 да се следи за спазване на паритета между рискове и доходи за участниците 

в проекта. 

Създаването на рискови резерви за покриване на непредвидени разходи изисква 

установяване на съотношение между потенциални рискове, влияещи върху стойността на 

проекта, и размера на разходите, необходими за преодоляване на прекъсвания при неговото 

изпълнение. 

Застраховането на рисковете се осъществява в случай, когато участниците в проекта не са 

в състояние да осигурят неговата реализация при настъпване на едно или друго рисково събитие 

със собствени сили. Това по своята същност е прехвърляне на определени рискове на 

застрахователната компания. 

Ефективността на методите за намаляване на рисковете се определя с помощта на следния 

алгоритъм: 

 разглеждане на риска с най-голяма важност за проекта; 

 определяне преразхода на средства с отчитане вероятността за настъпване 

на неблагоприятно събитие; 

 определяне възможните мероприятия, насочени към намаляване 

вероятността и опасността от рисково събитие; 

 определяне на допълнителните разходи за реализация на предложените 

мероприятия; 

 сравняване на нужните разходи за реализация на предложените 

мероприятия с възможния преразход на средства в следствие на настъпване на рисково 

събитие; 

 приемане на решение за осъществяване или отказ от против рискови 

мероприятия; 

 процесът на съпоставяне на вероятността и последствията от рискови 

събития с разходите за мероприятия по тяхното намаляване се повтаря за следващия по 

важност риск. 
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Управлението на рискове е специфична област от мениджмънта, изискваща знания в 

областта на теорията на фирмата, застрахователното дело, анализа на стопанската дейност на 

предприятието, математически методи за оптимизация на икономическите задачи. 

Системата за управление на рисковете е особен вид дейност, насочен за смекчаване на 

тяхното въздействие върху крайните резултати при реализирането на проекта. Управлението на 

рисковете се осъществява на всички фази на жизнения цикъл на проекта с помощта на 

мониторинг, контрол и необходимите коригиращи въздействия. 

Процесът на управление на рисковете предполага следване на определени стъпки: 

 разкриване на предполагаемите рискове; 

 анализ и оценка на проектните рискове; 

 избор на метод за управление на рисковете; 

 прилагане на избраните методи; 

 оценка на резултатите от управлението на рисковете. 

Анализът на рисковете в инвестиционния проект предполага подход към риска не като 

нещо статистическо, а като към управляем параметър върху който е възможно и необходимо да 

се въздейства. Това предполага тяхната минимизация и компенсация с помощта на 

методологията и концепцията за приемливия риск. 

В основата на концепцията за приемливия риск лежи постановката за невъзможността за 

пълно отстраняване на потенциалните причини, които могат да доведат до нежелателно развитие 

на събитията и като резултат до отклонение от избраната цел. Обаче, процесът за постигане на 

избраната цел може да се развива чрез приемане на такива решения, които да осигуряват някакво 

компромисно ниво на риска, наричано приемливо. Това ниво съответства на определен баланс 

между очакваната изгода и заплахата от загуба. 

 

Заключение:  

Най – сложният и трудоемък етап на фундаменталния анализ е изборът на компании, 

чиито ценни книжа най – пълно позволяват да се реализират поставените инвестиционни цели. 

Причината затова е конфиденциалният му характер. 

В подготовката за съставяне на бизнес – проект на даден стопански субект се извършва 

количествен и качествен анализ на глобалния риск. За тази цел следва да се анализират 

политическия и макроикономическия фактор, т.н. ”странови” риск. Резултатите от оценката на 

посочените рискове позволяват да се състави прогнозен анализ за степента на вероятност за 

реализация.  

Мащабите на инвестираните средства и очакваните от тях резултати, достоверността на 

информацията за обекта и времето за анализ и вземане на решение са факторите, определящи 

дълбочината и степента на детайлизация при изучаването на компаниите. 
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