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sainvesticio riskebis identifikacia da Sefaseba

giorgi rodonaia
stu doqtoranti

investiciuri menejmentis erT-erT ZiriTad amocanad iTvle
ba sainvesticio proeqtis riskebis identifikacia da Sefaseba, 
maTi donis dawevis meTodebis SemuSaveba. mocemuli sakiTxebis 
gadawyveta SesaZlebelia profesiuli risk-menejmentis saSual
ebiT, romlis arsic aseTia: sainvesticio proeqtis realizaciis 
dros warmoSobili SesaZlo sarisko situaciebis identifikacia; 
movlenebis arasasurveli ganviTarebis Sefaseba da potenciuri 
danakargis donis gansazRvra; riskis donis Semcirebis RonisZi
ebebis SemuSaveba.

sainvesticio proeqti Tavisi arsiT sariskoa, xolo misi gan
xorcieleba damokidebulia mocemuli investoris riskze. yvela 
TvalsazrisiT, yoveli investori damoukideblad gansazRvravs 
proeqtis riskis misaReb dones. riskis done mniSvnelovani ber
ketia, romelic SeiZleba gamoyenebul iqnas yovelgvari sainves
ticio proeqtis Sefasebisas. ase rom, Tu dasaSvebi danakargebi 
ar aRemateba mosalodneli Semosavlis dones, maSin SeiZleba 
vilaparakoT dasaSveb riskze. dasaSvebi riskis done utoldeba 
proeqtiT gansazRvrul Semosavlebs, romelic miiReba proeqtis 
ganxorcielebisas. sxvagvarad rom vTqvaT, dasaSvebad iTvleba 
riski, romelsac SeiZleba mocemul proeqts moutanos mogeba.

im SemTxvevaSi, roca SesaZlo danakargi SeiZleba aRematebod
es gansazRvruli mogebis sidides, maSin danakargis Rirebuleba 
SeiZleba iyos didi. am SeTxvevaSi laparakoben katastrofuli 
riskis doneze. katastrofulad SeiZleba CaiTvalos riski, rom
lis drosac SesaZlo danakargi Seadgens finansuri resursebis 
brunviT gansazRvruli yvela SesaZlo Semosavlis 70%-s, xolo 
dasaSvebi riskis done, Cveulebriv, Seadgens sakuTari saSualeb
ebis 30%-s.

investiciebi unda ganxorcieldes saTanado gamoTvlebis Se
sabamisad. sainvesticio proeqtebis dros yovelTvis aqvs adgili 
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garkveuli riskis dones, amitom SemuSavebulia sainvesticio ris
kebis Sefasebis meTodebi. 

nebismieri sainvesticio proeqti iTxovs detalur gadaxedvas. 
imisTvis rom daiwyos proeqtis ufro dawvrilebiTi finansuri 
ganxilva, xarisxobrivi Tvisebebis Sesafaseblad unda iyos dasmu
li rigi qvemoT CamoTvlili kiTxvebisa da aseve unda arsebobdes 
pasuxi am kiTxvebze.
l ra mizans isaxavs proeqti?
l Seesabameba Tu ara is kompaniis grZelvadian miznebs?
l aris Tu ara es gamarTuli investicia, magaliTad, Seesab

ameba Tu ara is usafrTxoebis wesebs ?
l saWiro resursebis(magaliTad, fuli, muSaxeli) arseboba;
l gvaqvs Tu ara aucilebeli gamocdileba, proeqtis bolom

de misayvanad?
l daayenebs Tu ara proeqti kompanias arasasurveli riskis 

win?
l ramdeni xniT gagrZeldeba proeqti da warmatebisTvis ra 

faqtorebia gadamwyveti? 
l rogoraa ganxiluli yvela SesaZlebeli alternativa?
finansuri analizi moicavs organizaciisTvis prioritetuli 

investiciebis Sefasebis teqnikas. proeqtis umetesobisTvis Za
lian rTulia samomavlo fuladi nakadebis gansazRvra, magram 
yvelanairi mcdeloba unda iyos gamoyenebuli formaluri kon
trolis da dagegmarebis bazisis misaRwevad. am etapze SeiZleba 
iqnas dasmuli Semdegi tipis kiTxvebi:
l ra fuladi nakadebi/mogeba iqneba miRweuli proeqtis gan

xorcielebidan da rodis?
l gaiTvaliswineba Tu ara inflacia fuladi nakadebis moZ

raobisas?
l ra aris Sefasebis finansuri Sedegi?
l aris Tu ara riski daSvebuli, Tu aris, ra Sedegia mosa

lodneli? 
ramodenime tipis proeqts, magaliTad investiciis marketin

gul gadawyvetilebas, sZaluZs fuladi nakadebis da ukugebis 
gazrda, romelic iqneba imdenad aramaterialuri da rTulad 
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gansasazRvreli, rom mTlianobaSi finansuri Sefaseba gaxdes Se
uZlebeli. am SemTxvevaSi prioriteti eniWeba xarisxobriv Sefa
sebas.

mewarme riskis situacias mudmivad ejaxeba, magram sainvesti
cio proeqtis realizaciisas riskis Sefasebas principuli mniS
vneloba or SemTxvevaSi SeiZleba hqondes: pirveli, roca xdeba 
proeqtis arCevis Sesaxeb gadawyvetilebis miReba, da, meore, roca 
xdeba mocemul investiciebTan dakavSirebuli riskebis gamovle
na. pirvel SemTxvevaSi saubroben proeqtis riskis saerTo donis 
Sefasebaze, meore SemTxvevaSi ki _ mocemuli proeqtis riskis 
Sefasebaze.

sainvesticio proeqtis zogad riskad gvevlineba investire
bis Sesaxeb principuli gadawyvetilebis miReba. amitom proeqtis 
riskis Sefaseba xdeba mniSvnlovani sainvesticio proeqtis Sefa
sebisas. rogorc ukve aRvniSneT, riski subieqturi kategoriaa, 
metic, sxvadasxva investori sxvadasxvagvarad aris ganwyobili 
riskis mimarT. amitom ar arsebobs absoluturi sidide, romelic 
daaxasiaTebs proeqtis risks, xolo misi Sefaseba, Cveulebriv, 
SefardebiTi maCveneblebis mixedviT xdeba. riskis absoluturi 
maCveneblebis uqonlobas mivyavarT Cadebuli kapitalis daban
debisas sxvadasxva alternativis gaTvaliswinebamde. TiToeuli 
maTgani xasiaTdeba didi an patara riskis doniT. sxva Tanabar pi
robebSi, investori irCevs proeqts, romlis zogadi riski aRmoC
ndeba ufro naklebi, investiciebis sxva ganxilul alternatiul 
variantebTan SedarebiT.

TiToeuli sainvesticio proeqti xasiaTdeba sxvadasxva samo
mavlo ekonomikuri SedegiT. im faqtorTa raodenobis miuxedav
ad, romlebic gavlenas axdenen mocemuli proeqtis maCvenebel
ze, investorma SemdgomSi SeiZleba gaiTvaliswinos sxvadasxva 
faqtoris arseboba, romelsac ekonomikis momavali mdgomareoba 
ewodeba.

ekonomikis samomavlo mdgomareoba xasiaTdeba ekonomikuri ko
niunqturisa da sxva faqtorTa kompleqsuri SeTavsebiT, ro
melsac SeuZlia moaxdinos zemoqmedeba mocemuli sainvesticio 
proeqtis efeqtianobaze. investirebis dadebiTi Sedegis forma
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lurad gamosaxatavad SeiZleba gamoviyenoT sxvadasxva maCvene
beli. magaliTad, tradiciulad finansuri investiciis efeqtian 
mTavar maCveneblad miCneulia dabandebebis momgebianoba. realur 
seqtorSi investirebis dros SeiZleba gamoviyenoT sufTa Rire
bulebis maCvenebeli, Semosavlianobis koeficienti, kapitaluri 
dabandebebis amogebis dro. am maCveneblis amorCevis dros mniS
vnelovania proeqtis riskis Sefasebisas gamoyenebul iqnas igive 
maCveneblebi, romlebic investirebisas dagegmvis dros mTavar 
maCveneblebad iyo miCneuli.

Tavdapirvelad investirebis Sesaxeb gadawyevtilebis miRebisas 
ar aris cnobili, ekonomikis Semdgomi mdgomareobidan romeli 
etapi dadgeba. amitom amboben, rom investori gadawyvetilebas 
Rebulobs gaurkvevlobis pirobebSi. dResdReobiT ar arsebobs 
sayovelTaod miRebuli algoriTmi optimaluri gadawyvetilebe
bis pirobebSi. xolo gamoyenebuli meTodebi atarebs viwro spe
cializebul, arauniversalur xasiaTs. 

yoveli sainvesticio proeqti riskis zonaSi imyofeba. amitom 
samomavlo ekonomikuri mdgomareobis yvela ganxiluli varianti
dan aucilebelia amovirCioT yvelaze pesimisturi (is SeiZleba 
iyos sxvadasxva sxvadasxva proeqtisaTvis) da am variantisaTvis 
ganvsazRvroT: danakargis donis koeficienti Semdegi formuliT :

sadac, Y aris danakargis maqsimaluri SesaZlo Tanxa, C _ sa
kuTari finansuri saSualebebis brunva investiciis yvela SesaZ
lo Semosavlis gaTvaliswinebiT. Tu koeficientis mniSvneloba 
ar aRemateba 0,3-s, maSin miiCneven, rom proeqti imyofeba dasaSve
bi riskis zonaSi. kritikulia riskis zona maSin, roca koefici
entis mniSvneloba udris 0,7. katastrofiulad miiCneva riskis 
done 0,7 cifrze maRla.

riskebis Sefasebisas gamoiyeneba sainvesticio riskebis kla
sifikacia. klasifikaciis Sesabamisad riskebi SeiZleba iyos sis
tematuri da arasistematuri. sistematur riskebs miekuTvneba 



117

biznesi, menejmenti, marketingi

saprocento ganakveTis riski, savaluto riski, infliaciis riski, 
politikuri riski. arasistematur riskebs miekuTneba — dar
gobrivi, biznesis da sakredito riski. rac ar unda zusti iyos 
investiciebis gaTvla da Sefaseba, garkveuli sainvesticio riski 
yovelTvis elodeba investorebs da proeqtis Semqnelebs. 

sistematuri da arasistematuri riskis gavlenisas igulisxme
ba Semdegi. a) Tu investors unda riskis sruli acileba, maSin 
kapital dabandeba unda ganxorcieldes SedarebiT dabali riskis 
matarebel usafrTxoebis instrumentebSi; b) Tu investori ukve 
flobs ramdenime kompaniis aqciebs. maSin Tavis sainvesticio por
tfelSi mas gaaCnia rogorc arasistematuri. aseve sistematuri 
riskebi, radgan ar SeuZlia Tavi aaridos arasistematur riskebs. 
arasistematuri riskis asacileblad investorma unda aagos di
versificirebuli investiciebis portfolio; g) Tu investors 
gaaCnia balansirebadi safondo birJis aqciebis portfoli, is 
ganicdis sistematur risks, romelic saSualod utoldeba sa
fondo birJaze sistematur saSualo risks.


