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УПРАВЛЕНИЕ КАПИТАЛОМ ПРЕДПРИЯТИЙ 
МИНЕРАЛЬНО-СЫРЬЕВОГО КОМПЛЕКСА В УСЛОВИЯХ 

НЕОПРЕДЕЛЕННОСТИ

Рыночные условия диктуют необходимость комплексного управления капиталом 
предприятий минерально-сырьевого комплекса. Наряду с традиционными методами внут­
реннего риск-менеджмента с учетом специфических сырьевых рисков, развивается система 
внешнего страхования. Модернизация минерально-сырьевого комплекса требует значитель­
ных внутренних и внешних инвестиций и сопряжена с разнообразными рисками и неопреде­
ленностью ситуации. Минерально-сырьевая база добывающих и перерабатывающих пред­
приятий является одновременно и средой хозяйствования, это и объект и фактор риска.

Ключевые словах капитал предприятия, риск-менеджмент, комплексный подход, стра­
хование, недропользователь, конкурентоспособность.

MANAGEMENT OF THE CAPITAL OF THE ENTERPRISES 
OF MINERAL-RAW COMPLEX IN THE CONDITIONS 

OF UNCERTAINTY

Market conditions dictate necessity of complex management of the capital of the enterprises 
of mineral-raw complex. Along with traditional methods of internal risk-management taking into 
account specific raw risks, the system of external insurance develops. Modernisation of a mineral- 
raw complex demands considerable internal and external investments and is interfaced to various 
risks and uncertainty of a situation. The Mineral-raw-material base of the extracting and process­
ing enterprises, is simultaneously and the managing environment, it both object and a risk factor.

Key words: business capital, risk management, integrated approach, insurance, subsoil user, 
competitiveness.

В условиях действия рыночных законов 
неустойчивая макроэкономическая ситуация 
является нормальным явлением, к чему оте­
чественный минерально-сырьевой комплекс 
(МСК) недостаточно адаптирован. Это не­
благоприятно влияет на безопасность нажи­
того и развиваемого имущества предпри­
ятий МСК, которые стремятся сохранить и 
преумножить свой капитал, осваивая тради­

ционные методы управления имуществом. 
В последние годы российские предприятия 
сырьевого сектора теряют конкурентные 
преимущества и на внутреннем, и на внеш­
нем рынках. Причин такой динамики много, 
одна из них состоит в том, что переход к 
рынку сориентировал предприятия уделять 
основное внимание конъюнктурной полити­
ке, в то время как управленческие решения
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внутрифирменного уровня не оптимизиру­
ются по рыночным правилам. До сих пор в 
недостаточной мере учитывается комплекс­
ное влияние внешних и внутренних рисков 
на общую эффективность предприятий 
МСК, в то время как влияние рисковых фак­
торов на результаты управления имущест­
вом предприятий в условиях рыночной не­
определенности все усиливается.

Практическое различие между катего­
риями риска и неопределенности состоит в 
том, что если речь идет о риске, распределе­
ние исходов известно либо благодаря апри­
орным расчетам, либо из статистических 
данных прошлого опыта. В условиях неопре­
деленности ситуация, с которой приходится 
иметь дело, вполне уникальна, и сформиро­
вать какую-либо группу случаев и проанали­
зировать статистику не представляется воз­
можным. Лучше всего неопределенность 
можно проиллюстрировать в связи с вынесе­
нием суждения или формированием мнений 
по поводу будущего хода событий [1]. При 
управлении капиталом предприятий факторы 
неопределенности следует переводить в фак­
торы риска через их оценку на принципах 
комплексности. Управление рисками и неоп­
ределенностью должно иметь свою страте­
гию, тактику, оперативную реализацию и 
быть интегрированным в общеорганизаци­
онный процесс управления предприятием.

Комплексный подход к управлению 
рисками основывается на том, что все явле­
ния и процессы рассматриваются в их сис­
темной связи, и выражается в следующем:

• обеспечение безопасности капитала 
предприятий МСК состоит в защите геопо­
литических, политических, социальных, 
экономических, финансовых процессов, за­
щите окружающей среды, конструкторских 
и технологических структур от чрезмерных 
(недопустимых) рисков;

• риски различной физической приро­
ды, исходящие из различных источников и 
связанные с одним объектом или операцией, 
рассматриваются как единый комплекс фак­
торов, влияющих на эффективность исполь­
зования единиц капитала;

• связь управления рисками с эффек­
тивностью систем и расходом экономиче­

ских ресурсов рассматривается на несколь­
ких иерархических уровнях: государство, 
территория, компания;

• комплекс мероприятий, ограничиваю­
щих риск на этапах жизненного цикла пред­
приятия (создание, развитие, зрелость, ста­
рение; инвестиции, текущие операции и 
пр.) разрабатывается в их взаимосвязи и для 
защиты от рисков деятельности предпри­
ятия в целом;

• в множестве действий, объединенных 
целью повышения безопасности деятельно­
сти за счет использования ограниченного 
объема ресурсов, распределенных во време­
ни и пространстве, выделяются операции по 
предупреждению, снижению, страхованию 
и поглощению различных по своей природе 
рисков [3].

С технико-экономической точки зрения 
модернизация минерально-сырьевого ком­
плекса страны предполагает увеличение 
удельного веса открытого способа добычи, 
строительство и ввод в эксплуатацию гор­
ных предприятий с большой производст­
венной мощностью и повышение уровня 
рентабельности действующих предприятий, 
что требует значительных инвестиций и со­
пряжено с разнообразными рисками. Хо­
зяйственная деятельность по освоению ме­
сторождений полезных ископаемых обла­
дает специфической особенностью риск- 
менеджмента, так как минерально-сырьевая 
база добывающей компании является одно­
временно и объектом риска как среда осу­
ществления хозяйственной деятельности и 
фактором риска.

Недропользователь, обладая, как и его 
коллеги по другим видам бизнеса, достаточ­
ной информацией об имеющихся в его рас­
поряжении сооружениях, машинах, меха­
низмах, технологиях и кадрах, в то же время 
никогда не владеет всей полнотой знаний о 
строении недр, в пределах которых он осу­
ществляет свою деятельность. Это приводит 
к возникновению постоянно действующего 
дополнительного фактора риска, который 
именуется обычно горным риском. Потен­
циальному недропользователю необходимо 
обеспечить финансирование проекта, т.е. 
стать инвестором. Инвестор, берущийся за
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реализацию проекта, подвергает себя мно­
гообразным производственным, в том числе 
геологическим и финансовым, рискам и по­
этому нуждается в определенных гарантиях, 
которые должны быть обеспечены законо­
дательно. В законодательстве должен быть 
предусмотрен специальный раздел, учиты­
вающий интересы инвестора в столь специ­
фической области предпринимательской 
деятельности, каковой является освоение 
минерально-сырьевых ресурсов или ресур­
сов недр (нефть, газ, твердые полезные ис­
копаемые, подземные воды).

Основой для принятия решения о целе­
сообразности разработки месторождения 
являются геологические данные. Построен­
ные в соответствии с ними геологические 
модели месторождений обладают тем или 
иным уровнем погрешности, причем непо­
стоянным в различных точках недр.

Как показывает опыт, влияние горного 
риска на хозяйственную деятельность гор­
но-добывающих предприятий весьма значи­
тельно. Так, низкая достоверность получен­
ных геологических данных в 90-х гг. XX в. 
привела к вынужденному прекращению 
строительства шахты «Анжерская-Южная», 
так как объем бросовых монтажных работ 
составил 2 млрд руб., т.е намного превысил 
проектные инвестиции. Аналогичная судьба 
постигла разрез «Щербиновский» в 2000 г.: 
горные работы после ввода в эксплуатацию 
разреза были прекращены при объеме при­
влеченных инвестиций на закупку горной 
техники в 60 млн руб. [2].

Кроме горного риска существуют и 
другие, связанные с минерально-сырьевой 
базой. В частности, риск потери доли рынка 
из-за необъективной с позиции рынка оцен­
ки запасов полезных ископаемых.

В международной практике для приня­
тия решения об инвестировании средств в ту 
или иную горно-добывающую компанию и 
для прогнозирования емкости рынка раз­
личных ископаемых используются данные 
об объемах запасов, к которым, в соответст-

и и 1 ивии с российской классификацией, относят­
ся запасы категории А и В. В российской же 
практике при оценке обеспеченности запаса­
ми учитываются также и ресурсы полезных

ископаемых категорий Pi и Р2, в результате 
чего данные о реальных объемах запасов, 
предоставляемых на рынок, завышаются.

В силу особенностей переходного пе­
риода и продолжающегося процесса рефор­
мирования законодательной базы в Россий­
ской Федерации существенное значение 
приобретает политический риск, т.е. риск 
изменения законодательства и нормативных 
правовых требований. Изменение законода­
тельства и политического курса правитель-

ф иства может приводит* к росту налоговой 
нагрузки, уменьшению доступа к финансо­
вым, трудовым и сырьевым рынкам, другим 
ограничениям.

Наглядным примером влияния внешних 
факторов на деятельность горно-добываю­
щих предприятий являются изменения нало­
гового законодательства. Так, в результате 
отмены отчислений на воспроизводство ми­
нерально-сырьевой базы и введения налога 
на добычу полезных ископаемых резко со­
кратились объемы геолого-разведочных ра­
бот. Горно-добывающие компании столкну­
лись с риском истощения отрабатываемых 
запасов, т.е. появился риск обеспеченности 
запасами полезных ископаемых. Общеизве­
стно, что прирост запасов должен опережать 
темпы работ по разработке полезных иско­
паемых. Только прирост разведанных запа­
сов позволяет говорить о перспективности 
компании, в противном случае развитие 
компании не является прогрессивным и пе­
риод ее функционирования ограничен рас­
четными сроками отработки разведанного 
объема запасов.

Современные классификации методов 
управления рисками позволяют выделить 
четыре вида стратегии и тактики управлен­
ческого поведения предприятий: уклонение 
от риска; сокращение риска; разделение 
риска; принятие риска. Первый, наиболее 
консервативный способ поведения компа­
нии по отношению к рискам внешней сре­
ды, означает, что предприятие воздержива­
ется от шагов, реализация которых может 
привести к появлению негативных послед­
ствий значимого уровня. Второй метод вы­
ражается в действиях, направленных на 
уменьшение вероятности или последствий
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риска, и требует от компании большого 
числа оперативных решений (например, 
применения метода реальных опционов).
г р  и  1  иТретий метод связан с диверсификацией, 
секьюритизацией, лимитированием, тради­
ционным страхованием рисков и др. И, на­
конец, четвертый методологический подход 
заключается в отсутствии каких-либо дейст­
вий, направленных на снижение вероятности 
и последствий реализации событий риска.

Значительную роль в деятельности рос­
сийских сырьевых компаний играют методы 
управления риском в рамках первой, второй 
и четвертой стратегии. Это организация и 
осуществление предупредительных меро­
приятий, а также самострахование, что под­
черкивает важность рассмотрения данных 
механизмов и оценки эффективности их ис­
пользования.

В рыночной экономике управление рис­
ком традиционно ассоциируется со страхо­
ванием, которое всегда было наиболее рас­
пространенным в мире методом воздействия 
на риск. В крупнейших развитых странах 
(США, Япония, Германия) ежегодные вы­
платы страховых премий достигают 7-9% 
валового внутреннего продукта. За рубежом 
страхованием охвачены практически все от­
расли деятельности человека: медицинское 
страхование, страхование жизни, имущества 
(в том числе и имущества предприятий), 
транспортных перевозок, прибыли, страхо­
вание от банкротства, различные виды стра­
хования гражданской ответственности (от 
автомобилей и до врачей), причем многие 
виды страхования являются обязательными.

В СССР централизованное управление 
экономикой подразумевало формирование 
государственных резервов, которые расхо­
довались на поддержку предприятий и по­
мощь населению в случае наступления не­
благоприятных ситуаций. Фактически это 
было эквивалентно самострахованию, толь­
ко в масштабах всей страны. Многие виды 
рисков, например финансовые и коммерче­
ские, практически полностью отсутствова­
ли, по крайней мере, на внутреннем рынке.

В условиях рыночной экономики объе­
мы государственной поддержки сокращают­
ся во много раз. Предприятия МСК в боль­

шей степени должны сами заботиться о соз­
дании механизмов ликвидации убытков при 
наступлении критических ситуаций. И стра­
хование оказывается одним из наиболее 
доступных и проработанных с рыночной 
точки зрения механизмов. По официальным 
данным, в России рынок страховых услуг 
покрывает не более 10-20% общей потреб­
ности экономики страны. Страховые компа­
нии обладают небольшим собственным ка­
питалом, что ограничивает их возможности 
по покрытию крупных рисков.

Управленческие решения, принимае­
мые предприятиями МСК, связаны со зна­
чительной неопределенностью, т.е. возмож­
ностью получения разных результатов, а не 
только одного желаемого. Ситуация неоп­
ределенности имеет широкий диапазон: от 
полного неведения о будущих событиях до 
возможности хотя бы приблизительно опре­
делить крайние пределы случайных величин 
и предсказать интервалы наиболее вероят­
ных их значений.

Опыт показывает, что не склонный к 
риску потребитель нередко готов пожертво­
вать небольшой частью своих текущих до­
ходов, выплачивая страховой взнос, с тем, 
чтобы избежать крупных потерь в будущем. 
С этой целью он заключает договор страхо­
вания со страховой компанией, которую 
можно рассматривать как обычную фирму, 
максимизирующую прибыль. Страховые 
компании, объединяя в крупных масштабах 
рискованные операции, продают страховые 
полисы, что позволяет им сформировать не­
обходимый страховой фонд. Деятельность 
страховых компаний учитывает то обстоя­
тельство, что каждое отдельное страховое 
событие случайно и непредсказуемо. Одна­
ко общий результат множества подобных 
событий сравнительно несложно прогнози­
ровать. Так, заключая договор страхования 
имущества от пожара, страховая компания 
не может предвидеть, имущество какого 
конкретного предприятия пострадает от ог­
ня, но, опираясь на прошлый опыт, может 
довольно точно предсказать, какое количе­
ство пожаров произойдет на данной терри­
тории и какова будет сумма понесенного 
ущерба.
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Анализ развития предприятий МСК по­
казывает, что эффективность бизнеса в от­
расли обусловлена умением правильно и 
точно оценивать вероятности неблагоприят-

и и и и 1ных воздействий в каждой конкретной сфе­
ре деятельности и последствий нежелатель­
ных событий, разрабатывать, реализовы­
вать, контролировать и корректировать ме­
роприятия внутреннего риск-менеджмента и 
страхования, что в комплексе составляет 
основу концепции модернизации управле­
ния капиталом предприятий МСК. Обостре­
ние конкуренции внутри страны и на миро­
вом рынке сырья заставляет макроэкономи­
ческую систему оптимизировать отраслевую 
структуру МСК под действием рыночных 
законов. Низкоэффективные предприятия 
разоряются, и макроэкономическое регули­
рование должно своевременно применять к 
ним процедуру банкротства, предваритель­
но застраховав и оградив от захвата и лик­
видации рейдерами.

Модернизация системы управления ка­
питалом предполагает комплексное обновле­
ние методов экономического контроля дина­

мики как реального, так и денежного капита­
ла на основе включения подсистем рисково­
го и страхового менеджмента. Это обяза-, 
тельные атрибуты рыночных отношений, и 
недостаточное их использование снижает 
конкурентоспособность предприятий МСК.
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