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Аннотация: многие убеждены, что переход бизнеса на риск-ориентированное управление являет-

ся ошибкой, особенно после провала QRM (Quantitative Risk Management) методик во время глобаль-

ного финансового кризиса. Беспокойство связано с опасениями, что нисходящее управление рисками 

будет препятствовать внедрению инноваций и ведению здоровой предпринимательской деятельно-

сти. Данный тезис нашел свое отражение в принципе «прячущей руки», сформулированном Альбер-

том Хиршманом. Согласно альтернативному взгляду, риск-менеджмент должен стать «спасательным 

кругом» для компаний – инструментом, помогающим выявить, оценить и минимизировать риски, 

способствующим экономически эффективному ведению бизнеса. По мнению Роберта Каплана, авто-

ра принципа «раскрывающей руки», критика взглядов Хиршмана, при правильном подходе внедре-

ние риск-менеджмента ведет к увеличению капитализации фирм, дает им возможность брать на себя 

более рискованные проекты, следовать более рискованным стратегиям. Но для этого необходимо 

преодолеть серьезные индивидуальные и организационные предрассудки, которые мешают менедже-

рам и сотрудникам более адекватно рассмотреть и проанализировать проблему подверженности 

предприятий риску. В этой статье рассмотрены альтернативные концепции риск-менеджмента: «пря-

чущей руки» и «раскрывающей руки», обобщены результаты исследований, посвященных целесооб-

разности их реализации на практике, а также выделены барьеры, которые необходимо преодолеть ор-

ганизациям для построения современной и эффективной системы управления рисками. 
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ногочисленные нарушения финансовой 

отчетности и провалы крупных компа-

ний, предоставляющих финансовые услуги, во 

время глобального финансового кризиса 2007-

2008 годов во многих странах, прежде всего в 

США, привели к введению законодательного ре-

гулирования, требующего усиления роли системы 

управления рисками в организации. Однако неко-

торые эксперты полагают, что повышение влияния 

риск-менеджмента препятствует внедрению инно-

ваций и ведению здоровой предпринимательской 

деятельности. 

Профессор экономики Гарвардского универси-

тета Альберт Хиршман полагал, что слишком 

большая озабоченность по поводу будущих угроз 

может отбить у людей желание начинать новые 

смелые проекты. Он сформулировал принцип 

«прячущей руки», который явно оправдывал не-

полную и неадекватную оценку риска. Экономист 

характеризовал каждый проект двумя наборами 

показателей: во-первых, набором возможных 

угроз его прибыльности и существованию (на со-

временном языке: риски) и, во-вторых, рядом мер 

по исправлению положения, которые могут быть 

предприняты после того, как угрозы реализуются. 

По словам Хиршмана, специалисты по планирова-

нию склонны недооценивать проблемы и риски, с 

которыми сталкивается фирма, но в то же время 

они также недооценивают возможности творче-

ских путей решения возникающих проблем: «По-

скольку мы неизбежно недооцениваем нашу креа-

тивность, желательно, чтобы мы почти в той же 

степени недооценивали трудность задач, с кото-

рыми мы сталкиваемся, чтобы обмануть самих же 

себя этими двумя компенсирующими недооценка-

ми» [3]. Отсутствие концентрации внимания на 

будущих угрозах, по мнению Хиршмана, «может 

послужить стимулом для предприятия», побудить 

менеджеров, не склонных к риску, брать на себя 

рискованные проекты, которые в случае тщатель-

ной оценки рисков могут показаться нереализуе-

мыми. 

Тезисы Хиршмана неоднократно подвергались 

критике. В частности, Касс Санстейн и Бент 

Флейвберг отмечают, что наряду с благоприятной 

«прячущей рукой» существует и недобросовест-

ная, способствующая злоумышленному сокрытию 

катастрофических для проекта рисков. Они прове-

ли исследование более 2000 проектов и обнаружи-

ли, что негативный эффект «прячущей руки» про-

являлся в 78% случаев, тогда как положительный - 

только в 22% [6]. Ученые полагают, что недобро-

желательная «прячущая рука» лежит в основе ко-

гнитивного искажения, известного как ошибка 

планирования. Результаты исследования ставят 

под сомнения целесообразность использования 

концепции Хиршмана как основу современного 

риск-менеджмента. 

В противовес принципу «прячущей руки» про-

фессор Гарвардской школы бизнеса Роберт Кап-
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лан предложил свою концепцию – принцип «рас-

крывающей руки», в соответствии с которым ру-

ководство организаций должно всячески способ-

ствовать выявлению рисков и их дальнейшей ми-

нимизации экономически эффективными спосо-

бами [5]. Для успешного построения системы 

риск-менеджмента по принципу Каплана необхо-

димо преодолеть ряд барьеров. 

Хорошо известны случаи, когда психологиче-

ские и социальные предрассудки менеджеров ор-

ганизаций заставляют их упускать из виду важные 

риски и систематически недооценивать уже иден-

тифицированные. Об этом в своих трудах не раз 

упоминает израильско-американский психолог, 

один из основоположников поведенческой эконо-

мики Даниэль Канеман [1]. 

Людям свойственно придавать слишком боль-

шое значение прошлым событиям при прогнози-

ровании будущего. Это приводит их к серьезной 

недооценке диапазона возможных неблагоприят-

ных последствий реализации определенных рис-

кованных ситуаций. Канеман противопоставляет 

то, что он называет «мышлением Системы 1», ко-

торое быстро развивается и руководствуется ин-

стинктами, эмоциями и обширной практикой, 

«мышлению Системы 2», отвечающей за предна-

меренные, аналитически и доказательно обосно-

ванные решения. Такая структура мышления по-

могает объяснить, почему идентификация рисков 

затруднена. Люди, используя свое знакомое и ин-

стинктивное «мышление Системы 1», естествен-

ным образом не активизируют аналитическое и 

неинтуитивное «мышление Системы 2», необхо-

димое для эффективного управления рисками. 

Менеджеры и сотрудники, особенно в условиях 

ограниченного бюджета и времени, начинают 

привыкать к постепенно растущим рискам, и их 

«мышление в Системе 1» заставляет их отвергать 

существующие средства контроля и принимать 

отклонения в качестве «нового нормального». Та-

кой поведенческий уклон получил название «нор-

мализация девиации». Рассматривая факторы рис-

ка в качестве феномена ложной тревоги, а не ран-

них предупреждений о надвигающейся опасности, 

менеджеры неосознанно становятся уязвимыми 

для событий риска. Более того, в случае отклоне-

ния от ожидаемых результатов менеджеры, бу-

дучи уверенными в своих прежних решениях, ин-

стинктивно увеличивают вложения в проект, 

рискуют большей суммой, увеличивают при этом 

и совокупный риск [4]. 

Когда руководители чрезмерно уверены в сво-

их стратегиях и проектах, ранняя идентификация и 

обсуждение рисков необходимы для их контроля, 

ограничения ожидаемых последствий реализации 

рисков до приемлемых уровней. Большинство 

специалистов, разрабатывающих политики по 

управлению рисками, регуляторов и ученых со-

гласны с тем, что четкое представление о ключе-

вых рисках организации и публичное раскрытие 

информации о них, вероятно, приведет к приня-

тию более качественных решений. Именно поэто-

му преодоление индивидуальных поведенческих 

барьеров – одна из ключевых задач современных 

систем управления рисками (СУР). 

Помимо индивидуальных, существуют еще и 

организационные предрассудки, такие как группо-

вое мышление, препятствующие эффективному 

риск-менеджменту. Групповое мышление возни-

кает, когда люди, все еще сомневающиеся в пра-

вильности курса действий избранного большин-

ством, решают молчать и «плыть по течению». 

Групповое мышление особенно вероятно, когда 

группу возглавляет властный, самоуверенный ме-

неджер, желающий минимизировать конфликты, 

задержки, игнорирующий угрозы в докладах сво-

ему начальству. 

Все эти индивидуальные и групповые предрас-

судки в процессе принятия решений объясняют, 

почему в годы, предшествующие глобальному 

финансовому кризису 2008 года, такое большое 

количество организаций упустило из виду серьез-

ные угрозы, главным образом: растущий объем 

«токсичных активов» на балансах и увеличиваю-

щуюся корпоративную долговую нагрузку. Риск-

культура организаций поощряла смелые проекты и 

неоправданный краткосрочный риск. 

Концепции «раскрывающей руки» также свой-

ственен и методологический барьер. Несмотря на 

ошибки QRM методик, некоторые эксперты по 

управлению рисками до сих пор придерживаются 

культуры количественного риск-менеджмента. И 

хотя такие «кванты» (аналитики) риска соглаша-

ются с тезисом о том, что СУР должна способ-

ствовать выявлению и минимизации рисков, они 

считают, что все риски можно описать с помощью 

статистических распределений, корреляционных 

взаимосвязей и других математических инстру-

ментов. 

Нассим Талеб, известный экономист, бывший 

трейдер и риск-менеджер, а также некоторые дру-

гие ученые высказались против количественного 

подхода к управлению рисками. Измерение рисков 

очень затруднено и обычно оно действительно 

включает в себя лишь попытку количественно 

оценить события или явления, которые уже про-

изошли в прошлом. Но управление рисками 

направлено прежде всего на предотвращение со-

бытий в будущем, то есть тех событий, которые 

еще не произошли, а возможно и никогда не про-

изойдут. Часто объективно измерить риск стан-

дартными способами невозможно, поэтому нема-
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лая доля субъективности присуща риск-

менеджменту. Провалы моделей количественного 

подхода привели к подрыву доверия к QRM мето-

дикам риск-менеджмента как эффективному меха-

низму «раскрывающей руки». 

События, характеризующиеся гораздо большей 

вероятностью, чем ожидалось, Талеб назвал «Чер-

ными лебедями». По его мнению, современный 

риск-менеджмент начал носить скорее «творче-

ский характер, нежели научный». Он отмечает, 

что в случае реализации «черных лебедей», про-

шлые вероятностные распределения и корреляци-

онные взаимосвязи не помогут адекватно оценить 

масштабы подверженности компании рискам, а 

также определить способы их минимизации [2]. 

Так, согласно консенсусу большинства ученых, 

современная эффективная система управления 

рисками должна выходить за рамки анализа толь-

ко измеримых рисков, используя качественные 

подходы. Только в этом случае механизм «рас-

крывающей руки» будет работать исправно. 

Таким образом, концепция «раскрывающей ру-

ки» – фундамент современного риск-менедж-

мента. Ее предшественник, принцип «прячущей 

руки» Хиршмана, оказался несостоятельным на 

практике. Согласно взглядам Каплана, в хорошо 

функционирующей в масштабе всего предприятия 

системе риск-менеджмента необходимо выявлять, 

отслеживать все ключевые риски и управлять ими 

на постоянной основе. Добиться подобного можно 

лишь преодолев ряд индивидуальных и организа-

ционных предрассудков, связанных с излишней 

самоуверенностью менеджмента и отсутствием 

здоровой коммуникации между руководством и 

рядовыми сотрудниками компаний. Более того, 

финансовые кризисы последних лет поставили под 

сомнение взгляды приверженцев количественного 

подхода оценки рисков. Талеб и ряд других уче-

ных отмечают, что следование принципу «раскры-

вающей руки» требует комбинирования как QRM 

методик, так и качественных подходов риск-

менеджмента. Преодолев имеющие барьеры, со-

гласно концепции Каплана, хозяйствующие субъ-

екты сумеют построить эффективную систему 

управления рисками, способствующую достиже-

нию их стратегических целей за счет реализации 

рискованных инновационных проектов и постоян-

ного контроля за ключевыми индикаторами риска. 
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Abstract: many are convinced that the transition of a business to risk-based management is a mistake, 

especially after the failure of QRM (Quantitative Risk Management) techniques during the global financial 

crisis. The concern stems from fears that top-down risk management will hinder the development of business 

and impede innovation. This thesis was reflected in the Hiding Hand principle formulated by Albert Hirsch-

man. An alternative view is that risk management should be a lifeline for companies — a tool to help identi-

fy, assess, and minimize risks that contribute to cost-effective business operations. According to Robert 

Kaplan, the author of the Revealing Hand principle, the critic of Hirschman's views, with the right approach, 

the implementation of risk management leads to an increase in the capitalization of firms, gives them the op-

portunity to take on more risky projects and follow more risky strategies. But this requires overcoming seri-

ous individual and organizational prejudices that prevent managers and employees from more adequate con-

sidering and analyzing the problem of enterprise risk exposure. This article examines alternative concepts of 

risk management: the Hiding Hand and the Revealing Hand, summarizes the results of studies on the feasi-

bility of their implementation in practice, and also highlights the barriers that organizations need to over-

come to build modern and effective risk management systems. 
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