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Модель оценки и принятия решений 

Известно, что чистый дисконтированный доход без учета нецелевого 
расходования средств на коррупцию, потерь из-за хищений и мошенниче-
ства, а также затрат на их снижение (обеспечение экономической безопас-
ности инвестора) определяется по формуле 
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где r — ставка дисконтирования; 0CF  — величина первичных вложений в 
проект; tCF  — расчетный чистый денежный поток (сальдо притоков и 
оттоков денежных средств) в период t. 

С учетом риска и неопределенности, в том числе и из-за коррупции, 
хищения и мошенничества, ожидаемый поток tCF  может быть определен 
по формуле 
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где jtCF  — чистый денежный поток в период t при j-м варианте развития 

событий за данный период реализации инвестиционного проекта; jtp  — 
вероятность j-го варианта развития событий, причем будем рассматривать 

несовместные варианты, тогда 
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Исходя из темы нашего исследования, рассмотрим различные вариан-
ты событий, включая начальный (прединвестиционный) этап (t = 0), при-
веденные в табл. 1. 
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Таблица 1 

Варианты событий, связанных с инвестиционным проектом 

События и их вероятности 
Номер 

варианта 
сочетания 
событий 

Коррупцион
ные затраты 
с вероят-

ностью Ctp

Потери от 
мошенниче-
ства с веро-
ятностью 

Stp  

Потери 
от хищений 
с вероятно-
стью Ptp  

Вероятность 
варианта 

1 Нет Нет Нет 1 1 1( ) ( ) ( )Ct St Ptp p p− ⋅ − ⋅ −

2 Да Нет Нет 1 1( ) ( )Ct St Ptp p p⋅ − ⋅ −  

3 Да Да Нет 1( )Ct St Ptp p p⋅ ⋅ −  

4 Да Да Да Ct St Ptp p p⋅ ⋅  

5 Нет Да Нет 1 1( ) ( )Ct St Ptp p p− ⋅ ⋅ −  

6 Нет Да Да 1 1( ) ( )Ct St Ptp p p⋅ − ⋅ −  

7 Нет Нет Да 1 1( ) ( )Ct St Ptp p p− ⋅ − ⋅  

8 Да Нет Да 1( )Ct St Ptp p p⋅ − ⋅  
 

Таким образом, для любого периода реализации инвестиционного 
проекта с учетом того, что идентифицировано восемь вариантов развития 
событий, можно записать 
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где 
 1 1 1 1t Ct St Ptp p p p= − ⋅ − ⋅ −( ) ( ) ( ) ;

 2 1 1( ) ( )t Ct St Ptp p p p= ⋅ − ⋅ − ; 

 3 1( )t Ct St Ptp p p p= ⋅ ⋅ − ; 

 4t Ct St Ptp p p p= ⋅ ⋅ ; 

 5 1 1( ) ( )t Ct St Ptp p p p= − ⋅ ⋅ − ; 

 6 1 1( ) ( )t Ct St Ptp p p p= ⋅ − ⋅ − ; 

 7 1 1( ) ( )t Ct St Ptp p p p= − ⋅ − ⋅ ; 

 8 1( )t Ct St Ptp p p p= ⋅ − ⋅ . 
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Таблица 2 

Варианты чистого денежного потока при различных сочетаниях событий 

Номер варианта сочетания событий Формула чистого денежного потока 

1 tCF  

2 t CtCF L−  

3 t Ct StCF L L− −  

4 t Ct St PtCF L L L− − −  

5 t StCF L−  

6 t St PtCF L L− −  

7 t PtCF L−  

8 t Ct PtCF L L− −  

Примечание: 

CtL  — коррупционные затраты при реализации этапа инвестиционного проекта; 

StL  — потери от мошенничества при реализации этапа инвестиционного проекта; 

PtL  — потери от хищений при реализации этапа инвестиционного проекта. 
 

Каждому из возможных вариантов событий соответствуют вполне 
определенные виды чистого денежного потока, формулы для которых 
приведены в табл. 2. 

С учетом этого математическое ожидание чистого денежного потока 
при реализации любого этапа инвестиционного проекта может быть опре-
делено по формуле: 

1 2 3

4 5

6 7 8

t t t t Ct t t Ct St t

t Ct St Pt t t St t

t St Pt t t Pt t t Ct Pt t

М CF CF p CF L p CF L L p
CF L L L p CF L p
CF L L p CF L p CF L L p

= ⋅ + − ⋅ + − − ⋅ +

+ − − − ⋅ + − ⋅ +

+ − − ⋅ + − ⋅ + − − ⋅

( ) ( ) ( )
( ) ( )
( ) ( ) ( ) . (4) 

После очевидного преобразования (4) можно получить видоизменен-
ную формулу: 

 
2 3 4 8

3 4 5 6 4 6 7 8

t t Ct t t t t

St t t t t Pt t t t t

М CF CF L p p p p
L p p p p L p p p p
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( ) ( )
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Если оценка ожидания чистого денежного потока при реализации 
этапа инвестиционного проекта из-за коррупции, хищения или мошенни-
чества ( )tМ CF  окажется меньше, чем требуемая величина 

 ( ) ( )t t трМ CF М CF≤ , (6) 

то инвестором может рассматриваться необходимость разработки и при-
менения мероприятий по снижению (ограничению) или исключению при-
чин (возможностей) коррупции, хищения или мошенничества при реали-
зации инвестиционного проекта. Такое же решение может быть принято 
инвестором и при наличии неэкономических причин. 

В любом случае организация и проведение антикоррупционных меро-
приятий и повышение уровня экономической безопасности связано с опре-
деленными затратами на преодоление коррупции CtR , снижение потерь от 
мошенничества StR  и хищений PtR . В качестве эффекта от этих действий 
ожидается снижение соответствующих вероятностей, ведущее к увеличе-
нию чистого денежного потока ( )tМ CF′ . В этом случае необходимо, чтобы 

 

2 3 4 8

3 4 5 6

4 6 7 8

t t Ct t t t t Ct

St t t t t St

Pt t t t t Pt t

М CF CF L p p p p R
L p p p p R
L p p p p R М CF

= − ⋅ + + + − −′ ′ ′ ′ ′

− ⋅ + + + − −′ ′ ′ ′

− ⋅ + + + − ≥′ ′ ′ ′

( ) ( )
( )
( ) ( ),  (7) 

где штрихом отмечены параметры модели, изменившиеся вследствие про-
ведения мероприятий для преодоления коррупции, снижения потерь от 
мошенничества и хищений. 

Если исходить из вполне естественного предположения, что проведе-
ние антикоррупционных мероприятий и повышение уровня экономиче-
ской безопасности снижает вероятность затрат на коррупцию, потери от 
мошенничества и хищений, но их полное исключение практически невоз-
можно, то зависимость соответствующих вероятностей от расходов эти 
мероприятия на качественном уровне описываются, например, функциями 
экспоненциального вида: 

 0( ) ( ) Ct CtK R
Ct Ct Ctp R p e− ⋅= ⋅ ; 

 0( ) ( ) St StK R
St St Stp R p e− ⋅= ⋅ ; (8) 

 0( ) ( ) Pt PtK R
Pt Pt Ptp R p e− ⋅= ⋅ , 

где 0(.) ( )tp  — вероятность соответствующих потерь инвестора при отсут-

ствии мероприятий по их снижению; (.)tK  — коэффициент, характери-
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зующий эффективность использования средств на проведение соответст-
вующих мероприятий по снижению потерь инвестора. 

Разработанная модель (1)–(8) позволяет установить и оценить коли-
чественно ряд аспектов, обеспечивающих научно обоснованное управле-
ние рисками, связанными с коррупцией, хищениями и мошенничеством 
при реализации инвестиционных проектов. В качестве иллюстрации при-
менения модели рассмотрим некий инвестиционный проект, для которого 
характерны в основном коррупционные риски. В этом случае исходная 
модель упростится, но принципиальные выводы могут быть распростра-
нены и на другие случаи. 

Для данного примера характерным является случай сочетания собы-
тий № 2 по табл. 1. При этом, с учетом (5) и табл. 2, 

 2 1 1( ) ( ) ( )t t Ct t t Ct Ct St PtМ CF CF L p CF L p p p= − ⋅ = − ⋅ ⋅ − ⋅ − . (9) 

Так как требуется снизить потери, связанные с коррупцией, то, с 
учетом (7), 

 0 1 1( ) ( ) ( ) ( )Ct CtK R
t t Ct Ct St Pt CtМ CF CF L p e p p R− ⋅′ = − ⋅ ⋅ ⋅ − ⋅ − − . (10) 

Рассматривая последнее соотношение как функцию от затрат на пре-
одоление коррупции CtR , можно установить, что в зависимости от соче-
тания параметров модели могут быть самые разнообразные решения — от 
выделения значительных средств на преодоление коррупции и до отказа 
от таких действий по экономическим причинам. 

Результаты моделирования 

Так как соотношение (10) является нелинейным относительно величины 
затрат на преодоление коррупции CtR , то проиллюстрируем возможный 
спектр решений на численных примерах, полученных моделированием. 

В качестве параметров модели примем: 
• ожидаемый денежный поток при отсутствии коррупции — 100 ед.; 
• коррупционные затраты изменяются от 0 ед. до величин, превышаю-
щих ожидаемый денежный поток при отсутствии коррупции. 

• вероятности мошенничества и хищений пренебрежимо малы, а веро-
ятность потерь инвестора при отсутствии антикоррупционных меро-
приятий изменяется от 0 до 1; 

• коэффициент, характеризующий эффективность использования средств 
на проведение антикоррупционных мероприятий по снижению потерь 
инвестора, изменяется от 0 до высоких величин. 
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Рис. 1. Зависимость математического ожидания чистого денежного дохода 
от затрат на антикоррупционные мероприятия для условий Примера 1 

В связи с тем, что объем публикации не позволяет привести весь спектр 
результатов, ограничимся наиболее характерными примерами. 

Пример 1 
Исходные данные. Коррупционные затраты практически отсутст-

вуют. Эффективность использования средств на проведение антикор-
рупционных мероприятий крайне низкая. Вероятность потерь инвестора 
при отсутствии финансирования антикоррупционных мероприятий очень 
высокая. 

Принятие решения по результатам оценки. Оптимальное решение 
имеется. Именно, не осуществлять затраты на антикоррупционные ме-
роприятия. Это обусловлено тем, что снижение чистого денежного потока 
пропорционально увеличению затрат на антикоррупционные мероприя-
тия (рис. 1). 
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Рис. 2. Зависимость математического ожидания чистого денежного дохода 
от затрат на антикоррупционные мероприятия для условий Примера 2 

Пример 2 
Исходные данные. Коррупционные затраты высокие. Эффективность 

использования средств на проведение антикоррупционных мероприятий 
высокая. Вероятность потерь инвестора при отсутствии финансирования 
антикоррупционных мероприятий очень высокая. 

Принятие решения по результатам оценки. Оптимальное решение 
существует (рис. 2). Максимум чистого денежного потока будет получен 
при затратах на антикоррупционные мероприятия примерно в 5 ед. Ми-
нимум чистого денежного потока будет получен при отсутствии антикор-
рупционных мероприятий, а также при чрезмерно высоких расходах на 
эти мероприятия. 

Пример 3 
Исходные данные. Коррупционные затраты средние. Эффективность 

использования средств на проведение антикоррупционных мероприятий  
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Рис. 3. Зависимость математического ожидания чистого денежного дохода 
от затрат на антикоррупционные мероприятия для условий Примера 3 

средняя (0,01). Вероятность потерь инвестора при отсутствии антикор-
рупционных мероприятий равна 0,5. 

Принятие решения по результатам оценки. Оптимальное решение име-
ется. Именно, не осуществлять затраты на антикоррупционные мероприятия. 
Это обусловлено тем, что снижение чистого денежного потока пропорцио-
нально увеличению затрат на антикоррупционные мероприятия (рис. 3). 

Пример 4 
Исходные данные. Коррупционные затраты средние. Эффективность 

использования средств на проведение антикоррупционных мероприятий 
средняя (0,1). Вероятность потерь инвестора при отсутствии антикорруп-
ционных мероприятий равна 0,5. 

Принятие решения по результатам оценки. Оптимальное решение 
существует (рис. 4). Максимум чистого денежного потока будет получен 
при затратах на антикоррупционные мероприятия примерно в 10 ед. Мини-
мум чистого денежного потока будет получен при чрезмерно высоких рас-
ходах на эти мероприятия. 
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Рис. 4. Зависимость математического ожидания чистого денежного дохода 
от затрат на антикоррупционные мероприятия для условий Примера 4 

Выводы 
Анализ разработанной модели показывает, что в зависимости от со-

четания условий реализации инвестиционного проекта возможны раз-
личные решения по управлению этим проектом, исходя из оценок эко-
номического показателя эффективности — математического ожидания 
чистого денежного потока. Для обоснованного принятия рекомендуется 
осуществлять моделирование конкретных ситуаций, возникающих на 
различных этапах инвестиционных проектов, с целью снижения эконо-
мических потерь (рисков). 
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