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Аннотация. Данная статья посвящена анализу рисков, возникающих в процессе реализации совмест-
ных проектов государства и делового сообщества, и алгоритму их минимизации. Государственно-частное 
партнерство (ГЧП) является одной из форм сотрудничества, когда происходит перераспределение рисков 
между участниками проекта, что впоследствии формирует более эффективное распределение бюджета. 
Описаны политические и финансовые риски, как одни из основных, возникающих в рамках государствен-
но-частного партнерства (ГЧП), а система распределения рисков заключается в том, что конкретный вид 
риска по договору несет тот партнер, который имеет навык и опыт эффективного менеджмента по управ-
лению и контролю данным риском. ГЧП позволяет распределять риски между партнерами, что создает 
условия для эффективного функционирования объектов социальной инфраструктуры.

Представлены условия оптимального перераспределения рисков между партнерами и предложен ал-
горитм минимизации рисков для реализации успешных проектов ГЧП. Данный алгоритм может быть ис-
пользован в реальной практике участниками ГЧП при принятии решения о реализации совместного про-
екта с учетом потенциальных рисков. позволяя такому партнерству стать одним из самых результативных. 
Чаще всего государство несет политические риски или вносит исправления в нормативно-правовые акты, 
в то время как деловое общество ответственно за бизнес-риски.
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В настоящее время реализация масштабных 
инфраструктурных проектов, которые форми-
руют конкурентоспособность страны, только за 
счет бюджетных средств невозможна. В связи с 
необходимостью выполнения своих социаль-
ных функций для реализации данных проектов 
государство прибегает к помощи частного сек-
тора. Одной из таких форм сотрудничества вы-
ступает государственно-частное партнерство.

В число главных преимуществ проектов го-
сударственно-частного партнерства, в отличие 
от бюджетного финансирования, входит пере-
распределение рисков между участниками про-

екта. Поэтому тема изучения рисков, которые 
сопровождают совместные проекты государ-
ства и частного сектора, особенно актуальна.

Анализу классификаций рисков в развитии 
системы ГЧП посвящены труды следующих за-
рубежных авторов – A. De Palma [3], L.E. Leruth 
[6], R.C. Marques [7], E. Sfakianakis [9].

Среди российских авторов, рассматрива-
ющих механизмы финансирования проек-
тов на основе ГЧП, можно выделить таких, 
как М.Л.  Анфимова, В.Г. Варнавский [10], 
Д.С. Волков, В.А. Кабашкин, О.А. Рябущенко, 
В.А. Фильченков, Р.Х. Хасанов.
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Вопросам распределения, управления и 
оценки рисков в программах партнерства го-
сударства и предпринимательского сектора 
особое внимание уделяли такие зарубежные 
ученые, как E.E. Ameyaw [1], A. Ghorbani [4], 
Y. Jingning [5], D.S. Santoso [8].

Система распределения рисков в рамках 
ГЧП состоит в том, что конкретный вид риска 
по договору ложится на того партнера, кото-
рый является эффективным менеджером по 
управлению и контролю за данным риском. 
При условии, что данный принцип будет рабо-
тать, права каждой стороны будут защищены, 
и появляется допущение о справедливом раз-
делении полученного от проекта результата. 
Система распределения рисков между партне-
рами проекта представлена в табл. 1. 

В большинстве случаев на государство ло-
жатся риски политического характера и риски, 
связанные с внесением каких-либо допол-
нений, исправлений в нормативно-правовые 
акты, а представители делового сообщества 
ответственны за бизнес-риски. Относительно 
вопроса разделения рисков целесообразным 
будет привести цитату Л. Шарингера, который 
утверждает, что «говоря об издержках, нераци-
онально перекладывать все риски на частного 
партнера; прежде всего это касается рисков, на 
уровень которых непосредственно воздейству-
ет государственная политика. Если частный 
инвестор несет большую часть рисков по про-

екту, то государство имеет ограниченное право 
вмешиваться в выполнение проекта, либо в ос-
новном контролирует его» [12, с. 47].

Существует множество вариантов типоло-
гии рисков по различным критериям, которые 
характерны для совместных проектов государ-
ственного и частного секторов. Однако нельзя 
однозначно утверждать, что та или иная клас-
сификации рисков соответствует каждому про-
екту ГЧП. Вероятность наступления рисков 
в  проектах ГЧП возникает в зависимости от 
доли вклада каждого участника проекта, фор-
мы взаимодействия партнеров, сферы эконо-
мики, которая требует инвестиций и прочих 
факторов.

Вместе с тем все проекты подпадают под 
одну или более из следующих групп риска – 
валютные и финансовые риски, социальные 
риски, технические риски, экономические ри-
ски, экологические риски, политические и пра-
вовые риски, коммерческие риски.

Поскольку реализация проектов в рамках 
ГЧП включает в себя такие этапы, как подго-
товка и проведение тендера, учреждение про-
ектной компании, организация проектного 
финансирования, строительство объекта, экс-
плуатация объекта, то вышеперечисленные ри-
ски в определенной степени возникают практи-
чески на каждом из них.

Из всего перечня представленных рисков 
большинство специалистов акцентируют вни-

Таблица 1
Распределение рисков в проектах ГЧП [2], в %

Государство Частный сектор Разделение Преимущественно 
несет риск

Национализация/экспроприация 79,4 8,8 11,8 Государство
Местоположение 60,6 12,1 27,3
Политическая оппозиция 62,5 21,9 15,6
Недостаток обязательств при передаче 
прав от государства к частному сектору

24,1 10,3 65,5 Разделение

Изменение законодательства 17,0 22,0 61,0
Форс-мажор 18,4 13,2 68,4
Процентная ставка 2,4 78,0 19,5 Исключительно 

частный секторПогодные явления 0,0 82,1 17,9
Банкротство подрядчиков и поставщиков 0,0 94,7 5,3
Инженерные просчеты 0,0 97,0 3,0
Низкая производительность труда 0,0 94,9 5,1
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мание на политическом риске как одном из ос-
новополагающих рисков при партнерстве вла-
сти и частного сектора. Следует отметить, что 
политический риск является частью страново-
го риска, который представляет собой возмож-
ные опасности в связи с определенными обсто-
ятельствами, складывающимися в государстве.

В сфере взаимодействия государства и биз-
неса выделяют «чистые» и «деловые» полити-
ческие риски. «Чистые» риски связаны с ве-
роятностью возникновения ущерба, который 
в большинстве случаев связывают с челове-
ческими жертвами. Факторами, способству-
ющими возникновению данного вида риска, 
могут служить сбои в политической сфере. 
«Деловые» же риски подразумевают ущерб, 
который характеризуется утратой либо дефи-
цитом ресурсов.

Так как правовое поле не является постоян-
ным, иногда возникают ситуации, когда участ-
ники проекта не могут полностью управлять 
политическими рисками. Поэтому необходимо 
привлечение арбитража, который в силах ре-
шить данный вопрос. К примеру, со стороны 
Мирового банка по гарантии рисков политиче-
ского характера была подготовлена отдельная 
программа. Однако она не распространяется на 
страны Западной Европы и строительные эта-
пы работ [10, с. 137].

Немаловажным фактором при реализации 
совместных проектов являются и финансовые 
риски, которые сводятся к неисполнению дол-
говых обязательств перед партнером в связи 
с нехваткой наличных денежных средств. Без-
условно, это является серьезной причиной «за-
мораживания» проекта.

Также причиной нереализованного проекта 
может служить несогласованность в вопросах 
разделения рисков между его участниками, 
когда каждая из сторон стремится переложить 
ответственность на другую.

Проект строительства Северного тоннеля 
в  Ростове-на-Дону является ярким примером 
несогласованности действий, инвесторы не 
сумели вовремя подать заявки в связи с вре-
менными и техническими ограничениями 
со стороны государства, что привело к рискам 
получения убытков. Конкурс был признан не-
состоявшимся ввиду отсутствия заявок.

Если вести речь о государственных контрак-
тах, то финансовый риск возникает в случае, 
когда расходы на исполнение контракта не-
своевременно включены или же не включены 
в закон о бюджете на соответствующий год, 
в результате чего возникают застои касательно 
оплаты стоимости работы.

Необходимость финансовой поддержки на-
прямую связана с долгим сроком реализации 
(10–15 лет) и окупаемостью проектов, что рез-
ко увеличивает определенные типы риска.

В целом активное развитие практики при-
менения цифровых финансовых активов по 
сделкам проектного финансирования помогло 
бы снизить расходы и упростить процессы, чем 
привлекло бы даже мелких контрагентов.

Распределение ответственности за финансо-
вые риски зависит от стадии реализации про-
екта и должно быть прописано в контракте. 

В процессе реализации инфраструктурных 
проектов государство как участник партнер-
ства прямо или косвенно оказывает влияние 
на представителей бизнеса и как партнер, 
и  как регулятор. Необходимо отдать должное 
государству, которое часто принимает на себя 
львиную долю рисков по совместному проекту. 
Данный факт объясняется следующими причи-
нами: во-первых, всегда сохраняется риск вы-
хода частного партнера из реализуемого проек-
та; во-вторых, власть заинтересована в успехе 
проектов, которые носят социальный характер, 
так как они оказывают крайне позитивное вли-
яние не только на экономику регионов, но и на 
всю страну в целом.

С другой стороны, участие государства в про-
екте в меньшей степени дает возможность част-
ному бизнесу привносить организационный 
опыт, ноу-хау, знания, наращивать конкурент-
ные преимущества, прогибаться под возникаю-
щие рыночные условия, следовательно, сокра-
щать многие, в частности коммерческие, риски.

При работе с проектами ГЧП наиболее 
сложным и проблемным является вопрос 
управления рисками, который, в свою очередь, 
должен включать последовательность следую-
щих действий:

–  определение рисков общего характера, 
а  также рисков, характерных для конкретного 
проекта;
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– оценка рисков;
– возложение риска на того участника, кото-

рый способен его закрыть, в случае отсутствия 
такого лица передача риска третьему лицу;

– разработка соответствующими института-
ми мероприятий по минимизации рисков, кон-
троль ранее выявленных рисков и мониторинг 
появления новых.

Таким образом, алгоритм минимизации ри-
сков в проектах ГЧП может выглядеть следую-
щим образом:

1.  Необходимо оценивать экономическую 
целесообразность реализации проектов.

2. Повышать уровень доверия между пред-
ставителями власти и бизнеса, взаимодейство-
вать по вопросам сопровождения проектов 
ГЧП с федеральными органами власти, обла-
сти, ресурсоснабжающими организациями, 
кредитно-финансовыми учреждениями, инсти-
тутами развития.

3.  Усовершенствовать нормативно-право-
вую базу, в частности налоговое и земельное 
законодательство, а также систему регистра-
ции объектов ГЧП.

4. Рассматривать обращения инвесторов по 
вопросам реализации проектов ГЧП.

5.  Диверсифицировать источники финан-
сирования проектов, использовать «длинные 
деньги», но лишь в случае рефинансирования 
качественных проектов с высоким уровнем 
кредитного рейтинга.

6. Продлить антикризисные меры, так как 
на данный момент ситуация в отрасли остается 
сложной в связи с нехваткой кадров, техники 
и запчастей, а также перебоем с поставками. 

Следовательно, воплощение данных меро-
приятий в жизнь позволит сделать механизм 
ГЧП результативным относительно сокра-
щения рисков и сроков реализации проектов 
в различных сферах и выстроить систему 
управления рисками наиболее эффективным 
образом.
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THEORETICAL ASPECTS OF THE MAIN RISKS
IN THE IMPLEMENTATION OF PUBLIC-PRIVATE PARTNERSHIP

PROJECTS AND ALGORITHM OF THEIR MINIMIZATION 

Abstract. This article focuses on the analysis of risks arising in the process of implementing joint projects 
between the state and the business community and the algorithm for minimizing them. Public-private partnership 
(PPP) is one of the forms of cooperation where risks are redistributed between project participants, which 
subsequently forms a more efficient budget allocation. Political and financial risks are described as one of the main 
ones arising within the framework of public-private partnership (PPP), and the risk allocation system consists in 
the fact that a specific type of risk under the contract is borne by the partner who has the skill and experience 
of effective management to manage and control this risk. PPP allows to distribute risks between partners, which 
creates conditions for the effective functioning of social infrastructure facilities.

 The conditions for optimal redistribution of risks between partners are also presented and an algorithm for 
minimizing risks for the implementation of successful PPP projects is proposed. This algorithm can be used in real 
practice by PPP participants when deciding on the implementation of a joint project, taking into account potential 
risks. allowing such a partnership to become one of the most productive. Most often, the state bears political risks 
or makes corrections to regulatory legal acts, while the business community is responsible for business risks.

Keywords: public-private partnership, risks, risk assessment, risk management, risk allocation, infrastructure 
bonds, а contract, a project. 
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