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Залогом качественного развития экономики  является эффективно функционирующий рынок привлечения и перераспределения капитала. В современном мире высокотехнологичных инноваций  рынок капитала также претерпел структурные трансформации и  породил такое явление как венчурное инвестирование.  
Проекты, представленные на суд венчурным  инвесторам, как правило, связаны с выходом на рынок новых продуктов  и услуг, что, безусловно, является крайне рискованным капиталовложением. При принятии решения относительно финансирования того или иного проекта как венчурный фонд, так и бизнес-ангел сталкиваются с двумя сложнейшими  аспектами  инвестиционного риск менеджмента: оценка риска реализации самого инновационного проекта и влияние риска предложенного проекта на общий риск «венчурного портфеля» фонда.
Перед венчурным капиталистом стоит колоссальная задача выбора коммерчески перспективного инновационного проекта среди множества, представленных на рассмотрение. При этом у венчурного инвестора, как правило, отличная от традиционной, стратегия инвестирования. Образно ее можно описать как выбор одного из нескольких   черных ящиков. Инвестор заранее не знает, насколько проект будет успешным, он для него является неким черным ящиком, положив деньги в который, можно потерять инвестируемый  капитал, а можно получить  сверх доходность. 

Венчурный проект – это инновационный, исключительный, не имеющий аналогов продукт, который, безусловно, имеет свои специфические характеристики. Поэтому очень важно грамотно оценить эти особенности, так как именно в них скрыт потенциал высокой доходности проекта. 
Таким образом, одним из требований  к методике оценки эффективности инвестиционного проекта  является одновременное сочетание универсальности, применимости к разного рода проектам и способности  учесть в оценке специфические характеристики исследуемого инновационного продукта
Однако классические методики современного риск менеджмента не могут качественно оценить риски вложений в проекты именно на ранних стациях жизненного цикла. Одной из основных причин тому служит  линейность традиционных моделей, их тщетные попытки выявить и спрогнозировать все возможные риск - факторы, не учитывая при этом сложные взаимозависимости между различными источниками риска.

 Авторами данного исследования предлагается инновационный подход к определению эффективности инвестиционного проекта ранних стадий путем применения термина «робастность» при  оценке проекта. 

Робастность инвестиционного проекта - это  комбинация следующих характеристик:

· Степень чувствительности инвестиционного проекта к изменениям  внутренних и внешних  факторов;

· Способность проекта генерировать ожидаемую инвестором прибыль при изменении внутренних и внешних риск факторов.

Развивая направление анализа  инвестиционного проекта путем оценки робастности, авторы предлагают новую методику, в основе которой лежат три ключевых критерия оценки:
· Вероятность получения определенного значения дельты денежных потоков при различных исходах проекта
· Визуально-графический анализ стресс - тестового пространства проекта

· Вероятностное ранговое математическое ожидание суммы денежных потоков проекта по всем исходам.

Используя имитационное моделирование, создаются возможные прогнозные исходы проекта и рассчитываются денежные потоки (отрицательные и положительные), возникающие в результате реализации анализируемого исхода.  Далее рассчитывается, так называемая дельта, как сумма всех денежных потоков определенного исхода и строиться матрица вероятностных значений дельты.   
Рассчитанные величины возможных дельта в зависимости от исхода и времени образуют трех мерное  стресс - тестовое пространство, анализ которого является частью оценки эффективности проекта. 

Ключевым  новаторским критерием методики является вероятностное ранговое математическое ожидание суммы денежных потоков проекта. Авторами вводиться понятие  величины прибыли на рубль капитала под риском, ранее широко используемое в биржевом трейдинге, но  не получившее широкое распространение при инвестировании в реальный сектор экономики.

 Таким образом, предлагаемый к рассмотрению метод дает количественный показатель вероятности реализации  различных исходов проекта. Он учитывает  индивидуальные особенности венчурного проекта, так как именно в них скрыт потенциал полученной прибыли при этом он универсален и может быть применим к проектам из различных сфер. 
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