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стратегическое управление.

Многие организации недооценивают методы статистического моделирования как инструмент, 
использующийся для анализа рисков. Однако этот подход является эффективным решением, когда 
результаты используются на стратегическом уровне для поддержки принятия важных решений. 
В данной статье обосновывается необходимость использования количественного анализа рисков, 
подчёркивая преимущества и указывая на потенциальные недостатки. Описывается то, что 
руководство должно ожидать от специалистов по анализу рисков и что, в свою очередь, должно сделать 
высшее руководство для создания среды, способствующей успешному проведению анализа рисков.
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Corporate decisions are made by high-level committees, which must consider the risks they face. These 
committees discuss the risks of the strategy, but these discussions are often not substantive or structured, 
and the committees are not always provided with the necessary data in a form that is easy to analyze. 
Although the participants have experience in many areas of business planning and management, they may 
not be sufficiently savvy in quantitative risk analysis. Committee members may often not understand what 
quantitative risk analysis is or the use of Monte Carlo simulations in strategic models. They don’t know 
what to ask their employees to get a clearer picture of the risk of the strategy. Committee staff may also 
be unaware of the availability of this methodology. Some people at the decision-making level are known 
to be hostile to new ways of analyzing decisions. They may prefer the intuitive approach that has served 
them well in the past. They are skeptical of new methods, especially those that appear to be accurate and 
scientific. An effective way is to reach out to decision makers to overcome their reluctance or antagonism 
towards a statistical approach to risk analysis and to illustrate the benefits of the methods with a simple 
strategy. Using Monte Carlo simulation, several aspects important to the decision process can be quantified. 
For example: how likely is it that the desired goal, such as return on investment or net present value, will 
be achieved? This may determine the feasibility of implementing the strategy. How do the outcomes of 
two or more competing policy options that are available to us differ, given their inherent uncertainty? Such 
a comparison will help to make a choice between competing strategies when resources are limited. What 
risk factors or other environmental factors should be targeted to improve the strategic plan’s chances of 
success? Answering this question may allow us to improve the predicted results of a risk-adjusted strategy 
by mitigating threats and enhancing opportunities. This article will justify the need to use quantitative 
risk analysis, highlight the advantages and indicate potential disadvantages. It will also provide guidance 
to organizational leaders on the requirements that apply to Quantitative Risk Analysts and what, in turn, 
top management must do to create an environment conducive to successful risk analysis. The essence of 
qualitative and quantitative analysis of risks and uncertainty is defined, and the Monte Carlo simulation 
method is described in expanded form. 

Планирование успешной деятель-
ности организации предполагает рабо-
ту со многими видами риска. Без риска 
не было бы никаких проблем в бизне-
се. Угрозы, если они материализуют-
ся, могут сделать, казалось бы, успеш-
ную стратегию провальной, а возможно-
сти, если их использовать, могут улуч-

шить результаты от реализации страте-
гии, которая в противном случае была 
бы незначительной. Стратегическое пла-
нирование предполагает сбалансирован-
ность многих факторов, которые связа-
ны с риском. Однако предприятия часто 
не осознают, как риск влияет на резуль-
таты конкурирующих стратегий и как 
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определить и проанализировать страте-
гический риск. Анализ риска стратегии 
может привести к тому, что организация 
выберет альтернативу с более низкой 
доходностью, если она имеет меньший 
риск, чем альтернатива с более высокой 
номинальной доходностью, но большим 
риском. Независимо от того, являет-
ся ли организация несклонной к риску, 
стремящейся к риску или нейтральной 
к риску, она должна оценить риск, свя-
занный с ее перспективными страте-
гиями, прежде чем принимать важные 
решения. В данной статье рассматрива-
ется, как количественный анализ риска 
может способствовать пониманию под-
верженности риску в современных ры-
ночных условиях.

Оценка риска и неопределённости
Коммерческий риск определяется как 

совокупность неопределённых событий 
и условий, которые, если они произой-
дут, окажут положительное или отрица-
тельное влияние на цели организации. 
В принятии правильных стратегических 
решений участвуют факторы как внеш-
ние, так и внутренние по отношению 
к организации, и каждому из этих фак-
торов сопутствует неопределённость. 
Разработка стратегии требует прогнози-
рования дальнейшего развития бизнеса. 
Поскольку фактов о будущем не суще-
ствует, будущее лучше всего описыва-
ется в статистических терминах, таких 
как « Показатель может быть низким 
как X или высоким как Y, но наиболее 
вероятно, что он будет находиться в рай-
оне Z». Эти параметры легко перевести 
в вероятностные распределения не-
определённых факторов. Понятно, что 
эти неопределённые переменные будут 
иметь существенное влияние на то, бу-
дет ли стратегия успешной или нет. За-
частую разработанный план выражается 
в виде модели, представляющей такие 
цели, как объем продаж, внутренняя 
норма прибыли, чистая текущая стои-
мость или доходность используемых ак-
тивов. Организации обычно строят мо-
дели, предполагая, что они достоверно 
знают модели, компоненты, структуры 
и параметры. Это предположение яв-
ляется опасным. Оно может привести 
к менее чем оптимальным или даже со-
всем неверным решениям. Понимание 

неопределённости факторов, которые 
способствуют успеху или неудаче стра-
тегии, имеет решающее значение для 
принятия правильных решений. Иногда 
мы называем такие решения скорректи-
рованными с учётом риска. Включение 
этой неопределённости в модель стра-
тегического плана организации может 
предоставить конкретную и выверенную 
информацию, необходимую руководите-
лям для принятия решений. Во многих 
отраслях оценка риска используется для 
определения вероятности потерь по ак-
тиву, кредиту или инвестиции. Оценка 
риска важна для определения стоимости 
конкретной инвестиции и оптимально-
го метода снижения риска. Прежде чем 
приступить к реализации новой инициа-
тивы, компании или инвестиции, компа-
нии, правительства и инвесторы прово-
дят оценку рисков.

Аналитический подход, который 
не опирается на численный или мате-
матический анализ, – это качественный 
анализ риска. Вместо этого субъектив-
ное мнение и опыт человека использу-
ются для создания теоретической моде-
ли риска для конкретных обстоятельств. 
Изучение руководства компании, ее вза-
имодействия с поставщиками и пред-
ставления общественности о компании 
может представлять собой качественный 
анализ корпорации. С другой стороны, 
количественный анализ риска сосредо-
точен на создании моделей риска и си-
муляций, которые позволяют присвоить 
риску числовые значения. В этой стра-
тегии используется множество перемен-
ных в самых разных областях, включая 
финансы, инженерное дело и науку, что-
бы выявить вероятные результаты. 

Симуляция Монте-Карло
Примером инструмента количествен-

ного анализа риска может служить симу-
ляция Монте-Карло, которая предлагает 
действенный и широко известный спо-
соб оценки влияния неопределённости 
на ключевые показатели успех. Когда 
будущее неопределённо и несколько не-
определённостей могут иметь значение 
для результата, необходим метод анали-
за, который может охватить все риски 
одновременно и дать представление 
о влиянии риска на результаты реализа-
ции стратегии. Применение симуляции 
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Монте-Карло в современных условиях 
рынка отвечает обоим этим требовани-
ям. Симуляция Монте-Карло – это ме-
тод изучения влияния на стратегию ос-
новных рисков, включая технические, 
внешние, конкурентные и нормативные 
факторы, поскольку они могут действо-
вать одновременно и изменять результат, 
полученный в номинальной или детер-
министической модели. 

Используя симуляцию Монте-Карло, 
можно количественно оценить несколь-
ко аспектов, важных для процесса при-
нятия решения. Например: 

• Насколько вероятно, что будет до-
стигнута желаемая цель, например 
окупаемость инвестиций или чистая 
приведённая стоимость? Это может 
определить целесообразность реализа-
ции стратегии. 

• Как отличаются между собой ре-
зультаты двух или более конкурирую-
щих стратегических вариантов, которые 
нам доступны, если учесть присущую 
им неопределённость? Такое сравнение 
поможет сделать выбор между конкури-
рующими стратегиями, когда ресурсы 
ограничены. 

• На какие факторы риска или дру-
гие факторы внешней среды следует на-
править усилия, чтобы повысить шан-
сы стратегического плана на успех? От-
вет на этот вопрос может позволить нам 
улучшить прогнозируемые результа-
ты стратегии с поправкой на риск, смяг-
чив угрозы и расширив возможности. 

Это вопросы, на которые невозможно 
ответить с помощью простых детермини-
стических моделей, предполагающих, что 
исходные данные известны с определён-
ностью. Как только мы допускаем неопре-
делённость в наших предположениях или 
расчётах исходных данных, мы вступаем 
в мир реализма и можем начать принимать 
решения, учитывающие риск. 

Алгоритм симуляции Монте-Карло
1. Определение цели бизнеса. Цель 

бизнеса может быть выражена в виде 
внутренней нормы прибыли (IRR), чи-
стой приведённой стоимости (NPV), 
прибыли, доли рынка или другой коли-
чественной меры успеха. 

2. Разработка модели, связывающей 
цели с влияющими факторами. Модель 
должна быть количественной и может 

использовать предполагаемые или рас-
чётные параметры, связывающие при-
чины и следствия.

3. Выражение факторов риска в мо-
дели с помощью вероятностных кон-
цепций, таких как распределение ве-
роятности, которое отражает не только 
возможные альтернативные значения, 
но и их относительную вероятность 
возникновения. 

4. Выполнение симуляцию модели 
методом Монте-Карло, варьируя все 
неопределённые входные данные одно-
временно. Результатом является рас-
пределение вероятности переменной 
результата. Поскольку некоторые исход-
ные данные являются неопределённы-
ми, результатом является распределение 
вероятности, отражающее неопределён-
ность в бизнес-среде. Оно представляет 
собой диапазон возможных результатов 
и ожидаемое значение в этом диапазоне. 

5. Сравнение распределение вероят-
ности цели с целевым уровнем. Затем 
организации необходимо сбалансиро-
вать эту информацию с другими фак-
торами, такими как стратегическое на-
правление, чтобы понять, не является ли 
вероятность неудачи слишком высокой.

В отличие от стандартной модели 
прогнозирования, с помощью симуля-
ции Монте-Карло прогнозируется ряд 
результатов, основанных на оценочном 
диапазоне значений в сравнении с уста-
новленными входными значениями. Дру-
гими словами, симуляция просчитывает 
модель потенциальных результатов, ис-
пользуя распределение вероятности для 
любой переменной с присущей ей вола-
тильностью, например, равномерное или 
нормальное распределение. Затем она 
пересчитывает результаты многократно, 
причём случайное значение выбирается 
между минимальным и максимальным 
значениями. Эта техника может быть 
выполнена тысячи раз в стандартном 
эксперименте Монте-Карло, чтобы по-
лучить огромное количество возможных 
результатов. По мере увеличения коли-
чества вводимых данных увеличивается 
и количество прогнозов, что позволяет 
более точно прогнозировать результаты 
во времени. Когда моделирование завер-
шено, вероятность каждого результата 
позволяет получить диапазон вероят-
ных результатов.
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Рис. 1. Блок схема алгоритма симуляции 
Монте-Карло

Трудности использования 
количественного анализа риска

Корпоративные решения принима-
ются комитетами высокого уровня, кото-
рые должны учитывать риски, с которы-
ми они сталкиваются. Эти комитеты об-
суждают риски стратегии, но эти обсуж-
дения часто не являются предметными 
или структурированными, и комитетам 
не всегда предоставляются необходимые 
данные в удобной для анализа форме. 
Хотя участники имеют опыт во многих 
областях бизнес-планирования и управ-
ления, они могут не быть достаточно 
подкованными в вопросах количествен-
ного анализа рисков. Члены комитета за-
частую могут не понимать, что такое ко-
личественный анализ риска или исполь-
зование моделирования Монте-Карло 
в стратегических моделях. Они не знают, 
что спросить у своих сотрудников, что-
бы получить более чёткое представление 
о риске стратегии. Сотрудники комите-
та также могут не знать о доступности 

этой методики. Известно, что некоторые 
люди на уровне принятия решений враж-
дебно относятся к новым способам ана-
лиза решений. Они могут предпочитать 
интуитивный подход, который хорошо 
служил им в прошлом. Они скептически 
относятся к новым методам, особенно 
к тем, которые кажутся точными и на-
учными. Действенным способом будет 
обратиться к лицам, принимающим ре-
шения, чтобы преодолеть их нежелание 
или антагонизм в отношении статисти-
ческого подхода к анализу рисков, и про-
иллюстрировать преимущества методов 
на примере простой стратегии. 

Организациям и их лидерам за-
частую не свойственно внимательно 
и объективно рассматривать бизнес-ри-
ски. Есть много руководителей, кото-
рые и слышать не хотят о риске своих 
планов и стратегий. Этот фактор может 
быть вызван необходимостью рассма-
тривать стратегические элементы, ко-
торые неприятно обсуждать. Они также 
могут быть рассержены тем, что кто-
то, говорящий о стратегическом риске, 
оспаривает их хорошие идеи. Тема риска 
не очень популярна среди руководителей 
компаний, когда они пытаются принять 
решение. Риск затуманивает решения, 
затрудняя их принятие. Управлять биз-
несом становится проще, когда решения 
просты и понятны. Риск как раз противо-
положен, он неоднозначен и даже спо-
рен. Все это означает, что стратегиче-
ский риск не всегда является желанной 
темой в организации. Лидеры компаний 
могут уравновесить этот страх стремле-
нием оценить бизнес-решение со всех 
точек зрения. Риск является обыденным 
фактором для большинства предприя-
тий, и к нему следует относиться здраво. 
Здоровое отношение к риску включает 
в себя открытость к дискуссиям, кото-
рые могут быть трудными, но являются 
необходимыми. Даже если риск являет-
ся трудной темой для обсуждения до его 
наступления, гораздо больнее игнори-
ровать риск и пытаться навести порядок 
после его наступления. 

Ещё одним препятствием для про-
ведения анализа рисков, особенно с ис-
пользованием количественных методов, 
является то, что необходимые данные 
трудно собрать. К этой сложности до-
бавляется ещё и скептическое отноше-
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ние к достоверности собранных дан-
ных. Данные о рисках обычно получа-
ют в результате обсуждений и интервью 
с людьми, которые являются эксперта-
ми в данной области. Этих людей часто 
просят использовать свои способности 
к оценке и суждениям для предоставле-
ния данных. Сбор данных о рисках со-
пряжён с рядом трудностей. Во-первых, 
обычно не существует доступных баз 
данных, имеющих какое-либо отно-
шение к рассматриваемым темам. Это 
означает, что данные о стратегическом 
риске будут основаны на экспертной 
оценке нескольких людей. Эти данные 
обычно собираются в ходе интервью 
с отдельными лицами или группами лиц 
о рисках. Также опрашиваемые экспер-
ты часто являются новичками в анализе 
рисков и испытывают трудности. Недо-
оценка риска является обычным явлени-
ем среди людей, впервые предоставляю-
щих данные о рисках. Во-вторых, лица, 
которые, как считается, предоставляют 
наиболее значимые данные, часто бы-
вают предвзяты, обычно в пользу того, 
чтобы проект выглядел хорошо. Недоо-
ценка стратегического риска характерна 
для более высокопоставленных участ-
ников проекта. Более того, люди, обла-
дающие наилучшими данными о рисках, 
обычно много работают над стратегией 
и не очень доступны для интервью. Ру-
ководители должны стать привержен-
цами сбора наиболее качественных 
данных о рисках. Поскольку данные ос-
нованы на экспертной оценке, процесс 
сбора данных должен поддерживаться 
и поощряться. Опасение, что данные 
будут низкого качества, не является 
эквивалентом уверенности, поскольку 
игнорирование стратегического риска 
не делает стратегию безрисковой. Сле-
дует понимать, что сбор данных о ри-
ске – это самая важная идея о риске про-
екта. Результаты симуляции будут чётко 
отражать данные о риске, заложенные 
в модель. Сбор данных должен состав-
лять около 90% усилий при разработке 
анализа рисков стратегии. Руководите-
ли должны чётко понимать, что участие 
в анализе рисков путём предоставления 
объективных данных является частью 
работы каждого, и необходимо сделать 
акцент на честности при сборе и предо-
ставлении данных. 

Lufthansa AG в качестве примера 
количественного анализа риска 

методом симуляции Монте-Карло
Для демонстрации данного инстру-

мента была выбрана компания Deutsche 
Lufthansa AG, флагманский перевозчик 
Германии и крупнейшая авиакомпания 
Европы. Для преодоления существу-
ющих предпосылок и возможностей, 
связанных с COVID, в рамках страте-
гии восстановления, Lufthansa AG объ-
явила о проекте, предусматривающем 
расширение маршрутной сети из аэро-
порта Франкфурта на лето 2022 года. 
Перевозчик добавляет в общей слож-
ности 15 новых летних направлений 
в Грецию, Испанию, Египет, Хорватию, 
Кипр, Италию, Тунис и Болгарию.  [1] 
Необходимые данные о маршрутах 
были собраны вручную (расстояние, 
время полета, стоимость билетов и ча-
стота рейсов), для чего был использо-
ван сайт flightconnections.com [2]. Цель 
данного анализа – оценить, стоит ли ре-
ализовывать эту стратегию добавления 
новых 15 маршрутов или нет. Используя 
симуляцию Монте-Карло, я предприму 
попытку количественно оценить вероят-
ность успеха проекта в денежном выра-
жении в условиях ограниченной доступ-
ности данных.

Важнейшей частью имитационного 
моделирования является использование 
случайных процессов. Случайный про-
цесс – это процесс, который генерирует 
различные результаты в соответствии 
с некоторыми правилами каждый раз, 
когда он выполняется. Они тесно связаны 
с понятием неопределённости, посколь-
ку мы не знаем, каким будет результат 
при следующем выполнении процесса.

Имитационное моделирование  – 
одна из основных причин перехода 
от программ табличного типа, таких как 
Microsoft Excel, к программам на подобии 
R. R позволяет пользователю повторять 
одни и те же вычисления снова и снова 
с различными случайными значениями. 
Затем можно обобщить и построить гра-
фик результатов этих повторных расчётов 
в рамках одной и той же программы. Ме-
тод Монте-Карло подразумевает случай-
ную выборку из набора величин с целью 
получения и обобщения распределения 
некоторой статистики, связанной с вы-
бранными величинами [3]. Поэтому для 
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проведения расчётов в данном примере 
будет использоваться RStudio. Чтобы сле-
довать описанию, необходимо обратиться 
к приложениям 1 и 2, где можно найти 
листинг программного кода R. Вкратце, 
приложение 1 содержит функцию, кото-
рая рандомизирует результат проекта, 
генерируя уникальный набор из 1032 ис-
ходов (полётов), которые выполняются 
в рамках проекта продолжительностью 
3 месяца. Приложение 2 представляет 
собой функцию, которая многократно 
запускает первую функцию, чтобы смо-
делировать весь проект большое количе-
ство раз.

Модель используемого показате-
ля эффективности:

Прибыль = (занятые места × цена 
билета)-(прямые затраты + косвен-

ные затраты)

Прежде всего, необходимо ввести 
в модель возможные затраты. В табли-
це 1 приведены средние затраты на один 
лётный час [4]. Они разделены на груп-
пы: прямые и косвенные. К сожалению, 
информация об отклонении этих затрат 
отсутствует, поэтому необходимо ввести 
предположение, что дисперсия и сред-
нее примерно равны. Поэтому в дан-
ном случае для рандомизации каждого 
из них мы используем распределение 
Пуассона, которое обычно применяется 
в этом случае.

Таблица 1
Средние прямые и косвенные издержки авиаоператоров

Группа затрат Тип затрат Средние затраты 
за час Доля затрат

Прямые
Эксплуатационные расходы на воздушные 

суда $ 4 250 47,7%

Промежуточный итог (прямые расходы) $ 4 250 47,7%

Косвенные

Расходы на рекламу и продвижение $ 78 0,9%

Расходы на обслуживание воздушных судов $ 521 5,8%

Амортизация (нелетное оборудование) $ 26 0,3%

Амортизационные расходы – оборудование 
для технического обслуживания $ 3 0,0%

Общие и административные расходы $ 807 9,1%

Техническое обслуживание и амортизация 
(наземное оборудование) $ 168 1,9%

Расходы на обслуживание пассажиров $ 736 8,3%

Расходы по бронированию и продажам $ 424 4,8%

Расходы на обслуживание трафика $ 752 8,4%

Промежуточный итог (расходы на обслу-
живание, продажи и общие операционные 

расходы)
$ 3 515 39,4%

Расходы, связанные с транспортом $ 1 152 12,9%

Итого (косвенные расходы) $ 4 666 52,3%

Общие издержки $ 8 916 100,0%
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Таблица 2
Данные для вычисления средневзвешенной и среднеквадратичного отклонения

Отправление Прибытие Время в полете (ч) Полеты в неделю Вес
FRA CFU 2,50 2 4,65%
FRA HER 3,13 7 16,28%
FRA JMK 2,92 2 4,65%
FRA KGS 2,83 3 6,98%
FRA KVA 2,50 2 4,65%
FRA PVK 2,33 2 4,65%
FRA XRY 3,00 2 4,65%
FRA LPA 4,67 6 13,95%
FRA TFS 4,75 7 16,28%
FRA HRG 4,58 2 4,65%
FRA PFO 3,67 2 4,65%
FRA RJK 1,42 1 2,33%
FRA SUF 2,42 2 4,65%
FRA DJE 2,83 1 2,33%
FRA VAR 2,5 2 4,65%

Totals 43 100,00%

Чтобы рассчитать общие затраты, 
связанные с проектом, нужно было най-
ти средневзвешенное количество лётных 
часов (взвешенное по еженедельной ча-
стоте полётов), а затем умножить его 
на общую почасовую стоимость. Для это-
го использовалась следующая формула:

1
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Необходимо внести случайность 
и в переменную продолжительности по-
лёта. Поскольку точная информация 
об ожидаемом времени полёта доступна, 
целесообразно использовать нормальное 
распределение, которое требует для расчё-
та среднее и стандартное отклонение [5]. 
Стандартное отклонение часов полёта 
можно вычислить по следующей формуле:
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Для получения переменной прибыли 
необходимо также создать переменную 
выручки, которая содержит умножение 
количества мест, занятых в самолёте, 
и стоимости авиабилета. Очевидно, что 
точных данных об ожидаемом пассажиро- 

потоке на этих маршрутах нет, так как 
эти маршруты являются новыми для 
Lufthansa. В данном случае я сделаю 
предположение, что наиболее вероят-
ное значение количества занятых мест 
будет равно 170, но в лучшем случае все 
215 мест Airbus A320 neo будут заняты, 
а в худшем – только 120. Чтобы предста-
вить такое предположение в виде рас-
пределения вероятности, необходимо ис-
пользовать треугольное распределение.

Последней переменной в модели 
прибыли является цена билета. С по-
мощью сайта flightconnections.com  [2] 
удалось получить информацию о диа-
пазоне цен на каждый новый маршрут. 
Затем была линейно аппроксимирована 
средняя цена билета для каждого рейса. 
Здесь также были использованы средне-
взвешенное значение и стандартное от-
клонение, рассчитанные по тем же фор-
мулам, что и выше.
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Рис. 2. Вероятностное распределение переменной занятых мест
Таблица 3

Данные для вычисления средневзвешенной и среднеквадратичного отклонения

Отбытие Прибытие Минимальная 
цена ($)

Максимальная 
цена ($) Средняя цена ($) Полетов в неделю

FRA CFU 164 204 184 2
FRA HER 154 196 175 7
FRA JMK 160 243 201,5 2
FRA KGS 168 201 184,5 3
FRA KVA 126 168 147 2
FRA PVK 168 210 189 2
FRA XRY 101 182 141,5 2
FRA LPA 168 227 197,5 6
FRA TFS 168 235 201,5 7
FRA HRG 175 269 222 2
FRA PFO 126 179 152,5 2
FRA RJK 143 201 172 1
FRA SUF 140 224 182 2
FRA DJE 228 360 294 1
FRA VAR 151 181 166 2

Нормальное распределение ве-
роятности было построено для этой 
переменной [5]. 

К этому моменту все переменные, не-
обходимые для расчёта прибыли от по-
лёта, были установлены.

Вторая функция берет первую функ-
цию и выполняет ее многократно, исполь-
зуя цикл foreach(). Затем она объединяет 

результаты каждой итерации в массив 
данных. Наконец, на этом массиве дан-
ных выполняется дальнейший анализ, 
и строятся необходимые графики. 

Вторая функция симулировала про-
ект 100.000 раз, заставив его рассчитать 
в общей сложности 103.200.000 полё-
тов, варьируя все случайные перемен-
ные одновременно.
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Прежде всего, необходимо было оце-
нить вероятность того, что прибыль бу-
дет положительной. Функция возвраща-
ет следующий результат [1]:
"Вероятность положительной прибыли 

составляет: 93.505 %
Тем не менее, вероятность положи-

тельной прибыли не даёт нам никакого 
представления о том, стоит ли реали-
зовывать стратегический план или нет. 
Для того чтобы определить пороговую 
ставку, нам необходимо использовать 
средневзвешенную стоимость капита-
ла. WACC представляет собой среднюю 
стоимость различных форм финанси-
рования, которые в конкретном контек-
сте измеряются их пропорциональным 
использованием. Таким образом, с по-
мощью средневзвешенного показателя 
можно определить стоимость доллара, 
который должна корпорация [6]. 

На момент написания данной статьи 
средневзвешенная стоимость капитала 
(WACC) Deutsche Lufthansa AG равна 
4,58% [7]. В результате получился сле-
дующий результат [1]: 
«Вероятность получения прибыли, пре-

вышающей WACC = 68,115 %».
Это означает, что из всех 100.000 си-

муляций проектов примерно 68% име-
ют доходы, превышающие затраты, 
скорректированные на средневзве-
шенную стоимость капитала (WACC). 
Другими словами, существует 68-про-
центная вероятность того, что заин-
тересованные стороны Lufthansa AG 
получат требуемый уровень прибыли 
от реализации данного проекта в рам-
ках общей стратегии. Для визуализа-
ции результатов было построено два 
графика: гистограмма и график веро-
ятности S-кривой.

Рис. 3. Гистограмма прибыли

Рис. 4. Вероятностное распределение прибыли
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Наконец, для более детальной оценки результатов моделирования были объ-
единены четыре наиболее значимые переменные в один массив данных и получена 
статистическая сводка по ним:

Рис. 5. Сводные статистические данные

Из приведённых выше итоговых 
результатов видно, что общий резуль-
тат стратегического проекта в денеж-
ном выражении может быть как пло-
хим – около $880.000 убытков, так и хо-
рошим – $2.050.000 прибыли, но, скорее 
всего, он составит около $530.000 при-
были. Предполагая средний уровень то-
лерантности компании к риску, Deutsche 
Lufthansa AG рекомендуется восполь-
зоваться стратегической возможностью 
и ввести в общей сложности 15 новых 
направлений летом 2022 года.

Выводы
В данной статье была обоснована 

необходимость использования количе-
ственного анализа рисков, подчёркнуты 
преимущества и указаны потенциаль-
ные недостатки. Также, были указаны 
рекомендации для руководителей ор-
ганизацией по требованиям, приме-
няющимся к специалистам по количе-
ственному анализу рисков и что, в свою 
очередь, должно сделать высшее руко-
водство для создания среды, способ-
ствующей успешному проведению ана-
лиза рисков. Определена сущность ка-
чественного и количественного анали-
за рисков и неопределённости, а также  

в развёрнутом виде описан метод имита-
ционного моделирования Монте-Карло. 
Затем продемонстрировано примене-
ние этого метода для количественного 
анализа рисков части стратегического 
плана Deutsche Lufthansa AG. Симуля-
ция проводилась с помощью языка про-
граммирования R (версия 4.0.4) в среде 
RStudio IDE с загруженными внешними 
библиотеками «foreach» для оптимиза-
ции циклов и «tidyverse» для манипу-
ляций с массивами данных. Оказалось, 
что мы можем быть практически уве-
рены в том, что данная часть стратегии 
приведёт к положительному показателю 
прибыли, однако, если принять за ба-
рьерную ставку средневзвешенную сто-
имость капитала, то вероятность успеха 
проекта с точки зрения удовлетворён-
ности заинтересованных сторон будет 
равна примерно 70%. Готовность к ре-
ализации этой части стратегического 
плана сильно зависит от толерантности 
компании к риску, которая предполага-
ется умеренной. Принимая во внимание 
этот факт, план расширения маршрутов 
Lufthansa оказался весьма показатель-
ным примером проекта, который сто-
ит реализовать с точки зрения уров-
ня риска.
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