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èíàíñîâûé ðèñê (ðèñ. 1) ïðè 
ñòðîèòåëüñòâå ïîäçåìíûõ ñî-

îðóæåíèé ñ ïðèìåíåíèåì õèìóêðåïëå-
íèÿ ñâÿçàí ñ âåðîÿòíîñòüþ ïîòåðü ôè-
íàíñîâûõ ðåñóðñîâ è äåëèòñÿ íà äâå 
ãðóïïû [1]: 

• ðèñê, ñâÿçàííûé ñ ïîêóïàòåëü-
íîé ñïîñîáíîñòüþ äåíåã (èíôëÿöèîí-
íûé, äåôëÿöèîííûé, âàëþòíûé è ðèñê 
ëèêâèäíîñòè); 

• èíâåñòèöèîííûé ðèñê (ðèñê 
óïóùåííîé âûãîäû, ñíèæåíèÿ äîõîäíî-
ñòè, ðèñê ïðÿìûõ ôèíàíñîâûõ ïîòåðü). 

Ïðè äàííîì ñïîñîáå ñòðîèòåëüñòâà 
ïîäçåìíûõ ñîîðóæåíèé íàèáîëüøèé èí-
òåðåñ ïðåäñòàâëÿåò èíâåñòèöèîííûé 
ðèñê. 

Èíâåñòèöèîííûé ðèñê, êàê îäíà èç 
ñîñòàâëÿþùèõ ôèíàíñîâîãî ðèñêà, îï-

ðåäåëÿåò ðàöèîíàëüíîñòü è âîçìîæ-
íîñòü èñïîëüçîâàíèÿ ãîðîäñêîãî ïîä-
çåìíîãî ïðîñòðàíñòâà äëÿ ñòðîèòåëüñò-
âà êîíêðåòíîãî îáúåêòà ìåòîäîì õèìè-
÷åñêîãî óêðåïëåíèÿ ãðóíòîâ. Ïîýòîìó 
ó÷åò ôàêòîðîâ ðèñêà èíâåñòèöèîííûõ 
ïðîåêòîâ ÿâëÿåòñÿ îáÿçàòåëüíîé ñîñòàâ-
íîé ÷àñòüþ îöåíêè èõ ýôôåêòèâíîñòè. 

Íàèáîëåå ñóùåñòâåííûìè ïðè÷èíà-
ìè èíâåñòèöèîííîãî ðèñêà ïðè îöåíêå 
ïðîåêòîâ ÿâëÿþòñÿ [2]: 

• íåñòàáèëüíîñòü ýêîíîìè÷åñêîãî 
çàêîíîäàòåëüñòâà â òåêóùåé ýêîíîìè÷å-
ñêîé ñèòóàöèè, óñëîâèé èíâåñòèðîâàíèÿ 
è èñïîëüçîâàíèÿ ïðèáûëè; 

• ââåäåíèå îãðàíè÷åíèé íà òîð-
ãîâëþ è ïîñòàâêè, çàêðûòèå ãðàíèö è ò.ï.; 

• íåîïðåäåëåííîñòü ïîëèòè÷å-
ñêîé ñèòóàöèè, íåáëàãîïðèÿòíûå ñîöè-
àëüíî-ïîëèòè÷åñêèå èçìåíåíèÿ â ñòðàíå 
èëè ðåãèîíå; 

• íåïîëíîòà èëè íåòî÷íîñòü èí-
ôîðìàöèè î äèíàìèêå òåõíèêî-ýêîíî-
ìè÷åñêèõ ïîêàçàòåëåé, ïàðàìåòðàõ íî-
âîé òåõíèêè è òåõíîëîãèè âîçâåäåíèÿ 
îãðàæäàþùèõ (çàùèòíûõ ãðóíòîâûõ) 
êîíñòðóêöèé; 

• êîëåáàíèÿ ðûíî÷íîé êîíúþíê-
òóðû, öåí, âàëþòíûõ êóðñîâ è ò.ï.; 

• íåîïðåäåëåííîñòü ïðèðîäíî-
êëèìàòè÷åñêèõ óñëîâèé, âîçìîæíîñòü 
ñòèõèéíûõ áåäñòâèé; 

• ïðîèçâîäñòâåííî-
òåõíîëîãè÷åñêèå òðóäíîñòè (àâàðèè è 

Ô 
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îòêàçû îáîðóäîâàíèÿ, ïðîèçâîäñòâåí-
íûé áðàê è ò.ï.); 

• íåîïðåäåëåííîñòü öåëåé, èíòå-
ðåñîâ è ïîâåäåíèÿ ó÷àñòíèêîâ; 

• íåïîëíîòà èëè íåòî÷íîñòü èí-
ôîðìàöèè î ôèíàíñîâîì ïîëîæåíèè è 
äåëîâîé ðåïóòàöèè ïðåäïðèÿòèé-
ó÷àñòíèêîâ (âîçìîæíîñòü íåïëàòåæåé, 
áàíêðîòñòâ, ñðûâîâ äîãîâîðíûõ îáÿçà-
òåëüñòâ). 

Ïåðå÷åíü ôàêòîðîâ ðèñêà, êàê ïðà-
âèëî, îãðàíè÷èâàåòñÿ íàèáîëåå âàæíû-
ìè èç íèõ äëÿ êàæäîãî êîíêðåòíîãî 
ïðîåêòà ñòðîèòåëüñòâà ïîäçåìíîãî ñî-
îðóæåíèÿ [3]: 

• íåïîäòâåðæäåíèå ãåîëîãîðàç-
âåäî÷íûõ äàííûõ, ïðèíÿòûõ â îáîñíî-
âàíèÿõ èíâåñòèöèé (òåêòîíè÷åñêàÿ íà-
ðóøåííîñòü ïîðîäíîãî ìàññèâà, íàëè-
÷èå âîäîíîñíûõ ãîðèçîíòîâ, äèñëîêà-
öèé, ïëûâóíîâ, ïñåâäîïëûâóíîâ è ò.ï.); 

• èçìåíåíèå óñëîâèé êðåäèòîâà-
íèÿ è ðàçìåðîâ ïðîöåíòíûõ ñòàâîê, âå-
ëè÷èíû âçèìàåìûõ íàëîãîâ, óðîâíåé 
öåí è ò.ï.; 

• íåòî÷íîñòü èñõîäíûõ äàííûõ è 
íîðìàòèâîâ, èñïîëüçóåìûõ â ðàñ÷åòàõ 
îñíîâíûõ ïðîèçâîäñòâåííûõ ïàðàìåò-
ðîâ (ñðîêè ñòðîèòåëüñòâà è ââîäà ïîä-
çåìíîãî ñîîðóæåíèÿ â ýêñïëóàòàöèþ, 
ìàêñèìàëüíàÿ ãëóáèíà, ïðîòÿæåííîñòü 
è îáúåìû âûðàáîòîê, êîëè÷åñòâî è 
ïðîèçâîäèòåëüíîñòü ïðèìåíÿåìîãî îáî-
ðóäîâàíèÿ, ÷èñëåííîñòü ïåðñîíàëà è 
ò.ï.); 

• íåòî÷íîñòü â îïðåäåëåíèè çíà-
÷åíèé ýêîíîìè÷åñêèõ ïîêàçàòåëåé ïðî-
åêòà (ðàçìåð êàïèòàëüíûõ âëîæåíèé è 
òåêóùèõ çàòðàò, äëèòåëüíîñòü ýêñïëóà-
òàöèè ïîäçåìíîãî ñîîðóæåíèÿ, âåëè÷è-
íà íàëîãîâûõ îò÷èñëåíèé è ò.ï.), èçìå-
íåíèå ðûíî÷íûõ öåí íà ìàòåðèàëû è 
ïîòðåáëÿåìûå ðåñóðñû. 

Îäíèì èç ýòàïîâ îöåíêè ÿâëÿåòñÿ 
ðàññìîòðåíèå îðãàíèçàöèîííî-ýêîíî-
ìè÷åñêèõ ìåð ïî ñíèæåíèþ (ïðåäóïðå-
æäåíèþ) ðèñêà è ìèíèìèçàöèè âîçìîæ-
íûõ ïîòåðü.  

Äëÿ ó÷åòà ôàêòîðîâ ðèñêà ìîãóò 
áûòü èñïîëüçîâàíû ñëåäóþùèå ìåòîäû: 

ïðîâåðêà óñòîé÷èâîñòè ïðîåêòà, êîð-
ðåêòèðîâêà ïàðàìåòðîâ ïðîåêòà è ýêî-
íîìè÷åñêèõ íîðìàòèâîâ. Ïðè ýòîì ñî-
âðåìåííàÿ òåîðèÿ ðèñêà âêëþ÷àåò: 

• èçó÷åíèå ôàêòîðîâ è ìåòîäîâ 
îöåíêè ðèñêà; 

• îïðåäåëåíèå öåíû ðèñêà; 
• íîðìèðîâàíèå ðèñêà; 
• óïðàâëåíèå ðèñêîì. 
Öåíà ðèñêà äëÿ îãðàæäàþùåé (çà-

ùèòíîé ãðóíòîâîé) êîíñòðóêöèè ïîä-
çåìíîãî ñîîðóæåíèÿ îïðåäåëÿåòñÿ ñî-
âîêóïíîñòüþ ÷àñòíîé öåíû ðèñêîâ ïî 
êàæäîìó èç óñòàíîâëåííûõ ôàêòîðîâ 
ðèñêà.  

×àñòíàÿ öåíà ðèñêîâ – ýòî ïðîèç-
âåäåíèå óðîâíÿ ðèñêà íà ïîòåíöèàëü-
íûé óùåðá, õàðàêòåðèçóþùèé íåïðîèç-
âîäèòåëüíûå çàòðàòû èñïîëíèòåëÿ 
ñòðîèòåëüíûõ ðàáîò èëè óáûòêè çàêàç-
÷èêà ïðè ýêñïëóàòàöèè ñäàííîãî ïîä-
çåìíîãî îáúåêòà. 

Íàèáîëåå òðóäíî îñóùåñòâëÿåòñÿ 
ïðîöåäóðà îïðåäåëåíèÿ öåíû ðèñêà 
ïðåâûøåíèÿ íîðìàòèâíîãî èëè íåäî-
ïóñòèìîãî âîäîïðèòîêîâ. Ïðè ýòîì 
äîëæíû áûòü òùàòåëüíî ó÷òåíû óùåðáû 
â ðåçóëüòàòå ñëåäóþùèõ ìîìåíòîâ: 

• íåïðîèçâîäèòåëüíûõ çàòðàò íà 
îòêà÷êó; 

• àãðåññèâíîãî âîçäåéñòâèÿ âîäû 
íà êîíñòðóêöèè ïîäçåìíîãî ñîîðóæå-
íèÿ; 

• óõóäøåíèÿ ìèêðîêëèìàòà è ñà-
íèòàðíîãî ñîñòîÿíèÿ âíóòðè ïîìåùå-
íèé. 

Ñóììàðíîå êîëè÷åñòâî èíôèëüò-
ðóþùåé âîäû â ïîäçåìíûå ïîìåùåíèÿ 
îïðåäåëÿåòñÿ èñõîäÿ èç âåðîÿòíîñòíîãî 
àíàëèçà âîäîïðèòîêîâ ÷åðåç îãðàæ-
äàþùèå êîíñòðóêöèè ïîäçåìíîãî îáú-
åêòà, ðàñïîëîæåíèÿ èíúåêöèîííûõ 
ñêâàæèí, ïîðÿäêà, ñïîñîáà è ñîñòàâà 
äëÿ õèìóêðåïëåíèÿ. 

Ñ ó÷åòîì ôàêòîðà âðåìåíè îïðåäå-
ëåíèå öåíû ýòîãî ðèñêà ìîæåò îñóùåñò-
âëÿòüñÿ ïî ôîðìóëå [4]: 
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ãäå CR– öåíà ðèñêà; Qñóì – îáùèé (ñóì-
ìàðíûé) âîäîïðèòîê; Qíîðì – íîðìèðóå-
ìûé îñòàòî÷íûé âîäîïðèòîê; Ói – ñî-
ñòàâëÿþùèå óùåðáà, i ∈1, n; t – âðåìÿ 
ñòðîèòåëüñòâà îáúåêòà; ∆t – âðåìÿ 
ñòðîèòåëüñòâà îáúåêòà ñ ìîìåíòà ñîçäà-
íèÿ çàùèòíîé ãðóíòîâîé êîíñòðóêöèè; Å 
– íîðìà, ó÷èòûâàåìàÿ ïðè äèñêîíòèðî-
âàíèè çàòðàò è äîõîäîâ èíâåñòîðà èëè 
ñòðîèòåëüíîé îðãàíèçàöèè. 

Îáùàÿ ìåòîäèêà îïðåäåëåíèÿ öåíû 
ýòîãî ðèñêà âêëþ÷àåò 8 ýòàïîâ (ðèñ. 2). 
Äàííàÿ ìåòîäèêà â íåñêîëüêî èçìåíåí-
íîì âèäå ìîæåò áûòü ïðèìåíèìà ê ðàñ-
÷åòó öåíû ðèñêîâ è ïðè äðóãèõ ñèòóà-
öèÿõ: 

• çàòîïëåíèè ïîäçåìíîãî ñîîðó-
æåíèÿ â ñòàäèè ýêñïëóàòàöèè; 

• ñîçäàíèè îãðàæäàþùåé (çàùèò-
íîé ãðóíòîâîé) êîíñòðóêöèè â àíèçî-
òðîïíûõ ìàññèâàõ; 

• ó÷åòå ïåðåðàñõîäà òàìïîíàæ-
íûõ æèäêîñòåé ïðè âåðîÿòíîñòíîé 
îöåíêå óâåëè÷åíèÿ îáúåìîâ áóðåíèÿ 
òàìîïíàæíûõ ñêâàæèí è ò.ï. 

Îïðåäåëåíèå öåíû ðèñêîâ ïî ôàê-
òîðàì «ðàçðóøåíèå èëè ïîâðåæäåíèå 
íåñóùèõ êîíñòðóêöèé ïîäçåìíîãî ñîîðó-
æåíèÿ èëè èõ ýëåìåíòîâ», «äåôîðìàöèè 
âìåùàþùåãî ïîðîäíîãî ìàññèâà», «äå-
ôîðìàöèè çäàíèé è ñîîðóæåíèé â çîíå 
âëèÿíèÿ õèìóêðåïëåíèÿ» îñóùåñòâëÿåòñÿ 
íà îñíîâàíèè ñîîòíîøåíèÿ [4]: 
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ãäå Ð1, Ð2, Ð3 – óðîâíè ðèñêîâ äëÿ êàæ-
äîãî èç îòìå÷åííûõ ôàêòîðîâ; ΣÓ1t, 
ΣÓ2t, ΣÓ3t – óùåðáû ïî ôàêòîðàì ðèñêà, 
óñòàíàâëèâàåìûå â ñîîòâåòñòâèè ñ 
«Ïðàâèëàìè îõðàíû ñîîðóæåíèé è ïðè-
ðîäíûõ îáúåêòîâ îò âðåäíîãî âëèÿíèÿ 
ïîäçåìíûõ ãîðíûõ ðàçðàáîòîê»; t1, t2, t3 
– ñðîêè ëîêàëèçàöèè óùåðáîâ; tm – âðå-
ìÿ íà÷àëà ðàáîò ïî õèìóêðåïëåíèþ. 

Â ñâÿçè ñ ìíîãîîáðàçèåì óñëîâèé 
ñîçäàíèÿ îãðàæäàþùèõ (çàùèòíûõ ãðóí-

òîâûõ) êîíñòðóêöèé ïîäçåìíîãî ñîîðó-
æåíèÿ â ðàáîòå [1] ïðåäëàãàåòñÿ èñ-
ïîëüçîâàòü ñòàíäàðòíûå êðèòåðèè âû-
áîðà ðåøåíèé â ñîâðåìåííîé ðûíî÷íîé 
òðàêòîâêå äëÿ îïðåäåëåíèÿ ïàðàìåòðîâ 
îãðàæäàþùèõ (çàùèòíûõ ãðóíòîâûõ) 
êîíñòðóêöèé ïî ôàêòîðó âðåìåíè: 

• ìàêñèìóì ÷èñòîãî äèñêîíòèðî-
âàííîãî äîõîäà èíâåñòîðà; 

• ìàêñèìóì ÷èñòîãî äèñêîíòèðî-
âàííîãî äîõîäà ïîäðÿä÷èêîâ ñ îïëà-
òîé âûïîëíåííûõ ðàáîò ïî äîãîâîð-
íîé öåíå; 

• ìèíèìóì äèñêîíòèðîâàííûõ çà-
òðàò ñòðîèòåëüíîé îðãàíèçàöèè, âûïîë-
íÿþùåé ðàáîòû ïî ñîçäàíèþ çàùèòíîé 
ãðóíòîâîé êîíñòðóêöèè çà ñ÷åò ñîáñò-
âåííûõ ñðåäñòâ; 

• âíåñåíèå çàòðàò íà ãèäðîäèíà-
ìè÷åñêèå èñïûòàíèÿ ôèëüòðóþùåãî ïî-
ðîäíîãî ìàññèâà, âìåùàþùåãî ïîäçåì-
íîå ñîîðóæåíèå, ÷òî ïîçâîëÿåò ñäåëàòü 
ìàëîçíà÷èìûìè òàêèå ðèñêè, êàê ðèñê 
ïðåâûøåíèÿ ïðåäåëüíîãî äàâëåíèÿ íà-
ãíåòàíèÿ ïîëèìåðíîãî ðàñòâîðà, ðèñê 
ïåðåðàñõîäà ìàòåðèàëîâ çà ñ÷åò íåâåð-
íîé îöåíêè âûñîòû îáðàáàòûâàåìûõ 
çîí è ò.ï.  

Ñîâîêóïíàÿ öåíà ðèñêîâ ïðè ýòèõ 
êðèòåðèÿõ ìîæåò áûòü ïðåäñòàâëåíà 
ñëåäóþùèì îáðàçîì [4]: 
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  (3) 

ãäå ÑRt – öåíà ðèñêà ïðåâûøåíèÿ íîð-
ìèðóåìîãî âîäîïðèòîêà; ÑÇt – öåíà 
ðèñêà çàòîïëåíèÿ ïîäçåìíîãî ñîîðóæå-
íèÿ; ÑÁt – öåíà ðèñêà ïðåâûøåíèÿ ïëà-
íèðóåìûõ îáúåìîâ áóðåíèÿ èíúåêöèîí-
íûõ ñêâàæèí; Vt – öåíà ðèñêà ïåðåðàñ-
õîäà òàìïîíàæíîé æèäêîñòè; DÄÏt – öå-
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íà ðèñêà äåôîðìàöèè çåìíîé ïîâåðõ-
íîñòè ïðè õèìóêðåïëåíèè; DÄÇt – öåíà 
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Рис. 1. Финансовый риск при строительстве городских подземных сооружений 
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Рис. 2. Методика определения цены риска превышения нормативного 
водопритока в подземное сооружение 
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ðèñêà äåôîðìàöèè çäàíèé è ñîîðóæå-
íèé â çîíå õèìóêðåïëåíèÿ; DÄÊt – öåíà 
ðèñêà äåôîðìàöèè êîíñòðóêöèé ïîä-
çåìíîãî îáúåêòà; ∆Ò – ïðîäîëæèòåëü-
íîñòü ëîêàëèçàöèè àâàðèéíûõ ñèòóàöèé 
ïî ôàêòîðàì ðèñêà, ∆Ò = t1 + t2 + t3 + 
t4 + t5 + t6 + t7; tí, tç – ïëàíèðóåìîå 
âðåìÿ íà÷àëà è çàâåðøåíèÿ âîçâåäåíèÿ 
çàùèòíîé ãðóíòîâîé êîíñòðóêöèè, ñîîò-
âåòñòâåííî. 

Òîãäà çàòðàòû íà âîçâåäåíèå çàùèò-
íîé ãðóíòîâîé êîíñòðóêöèè ïîäçåìíîãî 
ñîîðóæåíèÿ ïðè òåõ æå êðèòåðèÿõ áó- 

 
 

äóò îïðåäåëÿòüñÿ â ñîîòâåòñòâèè ñ ôîð-
ìóëîé: 
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(4) 

ãäå Çèñï, Çá, Çò, Çâñï – ïëàíèðóåìûå çà-
òðàòû à ãèäðàâëè÷åñêèå èñïûòàíèÿ, 
áóðåíèå ñêâàæèí, õèìóêðåïëåíèå è 
âñïîìîãàòåëüíûå îïåðàöèè, ñîîòâåò-
ñòâåííî.
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