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Родовым признаком предприниматель-
ства является рисковая деятельность. Риск – 
постоянный спутник предпринимателя не по-
тому, что предприниматель склонен к риску. 
Здесь важна нацеленность предпринимателя 
на обращение рыночной нестабильности 
и неопределенности в  свою пользу в форме 
определенного вознаграждения. Последнее 
и  выступает решающим фактором, вынуж-
дающим предпринимателя идти на риск. По-
этому и величина принимаемого им на себя 
риска напрямую зависит от вероятного уве-
личения дохода. Предпринимательский риск 
отличается еще и тем, что он основывается на 
трезвом расчете и учете возможных отрица-
тельных последствий. Стремление к  успеху 
здесь всегда уравновешивается хозяйствен-
ной ответственностью, степень которой в зна-
чительной мере определяет приемлемый для 
предпринимателя уровень риска – недополу-
чение дохода, несение убытков, потерю соб-
ственности [5, с. 48].

Также риск является неотъемлемой ча-
стью любого частно-государственного пред-
принимательства. В работах [7, 8] исследо-
вана категория предпринимательского риска 

в  деятельности строительной организации: 
теоретические предпосылки и природа воз-
никновения; раскрыт самоорганизующийся 
характер развития строительной организа-
ции. Представлены сущность и содержание 
процесса управления рисками, приведены 
классические модели оценки рисков, VAR-
модели и методы минимизации рисков.

Настоящая работа посвящена рискам, 
связанных с  разработкой проектной доку-
ментации, ввиду того, что они в  той или 
иной степени входят в  зону ответственно-
сти проектной организации. К ним отно-
сятся: административные (в части согласо-
вания и  получения разрешений у  органов 
власти), проектные, экологические (про-
хождение экологической экспертизы), риск 
интерфейса, риск принятия проекта (обще-
ственные слушания), строительные риски 
(реализация этапов строительства в  соот-
ветствии с  проектной и  рабочей докумен-
тацией), и вся группа транспортных рисков. 
Прежде чем выбрать тип ГЧП для реализа-
ции проекта, необходим подробный анализ 
рисков, как со стороны инициатора проекта, 
так и его участниками. 
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Как правило, главными участниками 

являются представитель государства (пра-
вительство), который на стадии подготов-
ки проекта оценивает риски и  предвари-
тельно просчитывает возможные риски для 
субъекта предпринимательской деятельно-
сти, которые оценивают риски и их влия-
ние на доходность капитала для потенци-
ального инвестиционно-строительного 
проекта (ИСП).

На  различных жизненных этапах ре-
ализации ИСП, возникают разные риски. 
Взаимодействие рисков макро- и  микро-
уровей через систему управления строи-
тельной организации рассмотрены в  ра-
боте [2, с. 8–12], а  процесс управления 
рисками и  выработке соответствующих 
превентивных, реактивных и антиципатив-
ных мероприятий по нейтрализации риско-
вых событий, в строительной организации 
представлен в работе [10].

Риски ИСП должны быть детально про-
анализированы, оценены и  распределены 
между участниками до начала его реали-
зации. Оценка каждого риска должна про-
водиться не только инициатором ИСП, но 
и  той организацией, которая на себя этот 
риск может взять. Как правило, исходя из 
целей эффективности ИСП и  получения 
наиболее приемлемой прибыли от эксплуа-
тации объекта, риски распределяются меж-
ду партнерами, к  чьей компетенции этот 
риск относится и которые могут лучше все-
го с ним справиться, при этом не потерять 
прибыли.

Типичные принципы распределения 
рисков выделяют основные группы ри-
сков: политические, финансовые, строи-
тельные, эксплуатационные, коммерче-
ские и др. [3].

Распределение рисков следует произво-
дить на основе следующих принципов:

– риски должны распределять на на-
чальном этапе;

– несмотря на партнера, который в ито-
ге понесет отдельный риск, другая сторона 
должна нести хоть малую долю данного ри-
ска в качестве стимула;

– каждый риск оценивается по величине 
и должен быть реально контролируем сто-
роной, которая его понесет;

– если соглашение заключается на дли-
тельный срок, то существует необходимость 
согласовать между партнерами возможные 
его изменения заранее;

– перекладывание большого количества 
рисков на частного партнера влечет за собой 
больших выплат («страховых платежей»).

Автором предложена классификация 
рисков ИСП строительства платных дорог 
на основе ГЧП с выделением партнера, на 

которого возлагается предприниматель-
ский риск, а также взаимосвязи представ-
ленных рисков (рисунок).

Предлагаемая классификация разра-
ботана автором с  учетом вышеперечис-
ленных принципов распределения рисков 
и на основе анализа [6].

К первой группе политико-правовых 
рисков отнесены риски, связанные с  из-
менением законодательства (такие риски, 
по мнению автора, должна нести государ-
ственная сторона, в связи со способностью 
управлять ими, однако, в реалии частный 
партнер также зависим от такого рода из-
менений, которые могут привести как 
к закрытию ИСП, так и к аннулированию 
ГЧП в целом). К этому типу рисков также 
относятся риски несогласованности кон-
цессионного законодательства с  иными 
отраслевыми нормативно-правовыми до-
кументами. Риск изменения управленче-
ской структуры несет субъект предпри-
нимательства и включает в себя изменение 
условий реализации ИСП в случае смены 
руководства заказчика. Антимонополь-
ные риски несет государственный партнер 
в связи с тем, что заинтересованные лица 
могут обжаловать действия организато-
ров торгов в  антимонопольных органах. 
Данный риск может привести, например, 
к  отмене результатов конкурса и  (или) 
признания судом заключенного по ито-
гам конкурса контракта/соглашения не-
действительным по жалобе антимоно-
польных органов. Немаловажное значение 
имеет и  риск досрочного расторжения 
контракта  – отказ любой из сторон от 
дальнейшего выполнения обязательств по 
договору по причинам, не связанным с не-
исполнением или ненадлежащим исполне-
нием другой стороной своих обязательств, 
политическими рисками или действием 
непреодолимой силы. Рассматриваемый 
риск в равных долях распределятся между 
субъектами государства и  предпринима-
тельства. Риск неисполнения контракта 
одним из партнеров отличается от преды-
дущего риска  – он характеризуется нару-
шением любого из партнеров положений 
контракта/соглашения (например, относи-
тельно проектной деятельности  – со сто-
роны частного субъекта предпринима-
тельства могут быть допущены ошибки 
при проектировании, со стороны государ-
ственного партнера  – несвоевременное 
предоставление технического задания). 
В группе политико-правовых рисков сле-
дует отнести и  риски, связанные с  вне-
дрением саморегулирования в  строитель-
стве [1], который полностью несет субъект 
предпринимательства.
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Классификация рисков инвестиционно-строительных проектов строительства  
платных дорог на основе ГЧП

Ко второй группе финансово-эконо-
мических отнесены риски фондирования 
средств, которые связаны с  задержкой и/
или невозможностью определения и  ут-
верждения источников финансирования для 
выделения средств на инвестиционной ста-
дии рассматриваемого ИСП, препятствую-
щие дальнейшему запуску или реализации 
проекта. Риск инфляции является внешним 
и характеризуется возможностью обесцене-
ния реальной стоимости капитала, а также 
ожидаемых доходов и  прибыли организа-
ции в  связи с  ростом инфляции. Риск не-
платежей по ИСП связан с несовершением 
платежей между сторонами ИСП в объеме 
и в сроках, согласованных в рамках согла-
шения сторон. Относительно государствен-
ного контракта это риск недостаточности 
государственного финансирования, неупла-
ты/задержки оплаты стоимости работ, воз-
никающий вследствие несвоевременного 
включения или невключения расходов на 
исполнение контракта в  закон о  бюдже-
те на соответствующий год. Риск возврата 
инвестиций связан с невозможностью воз-
врата финансовых вложений, совершенных 
в  рамках инвестиционной деятельности, 
в  полном объеме, а  также невозможность 
получения минимальной ожидаемой доход-

ности на такие вложения и поэтому ему под-
вержен субъект предпринимательства. Риск 
бюджетной эффективности инвестицион-
ной деятельности характеризуется увеличе-
нием совокупных, за весь период реализа-
ции, инвестиционных затрат на реализацию 
ИСП для государственного партнера  [4]. 
Изменение стоимости строительства  – 
риск, связанный с ростом цен на строитель-
ную продукцию. В зависимости от формы 
ГЧП распределяется между субъектами го-
сударства и  предпринимательства, но, как 
правило, такой риск несет частный партнер. 
Риском утраты/ущерба ИСП является раз-
рушение, выход из строя, деформация объ-
екта инвестиционного проекта полностью 
или в  части, вызывающие невозможность 
дальнейшей его функциональной эксплуа-
тации. Кредитные риски – это особый вид 
группы финансово-экономических рисков, 
которые характеризуются задержкой/неу-
платой заемщиком/концессионером денеж-
ных средств кредиторам, предоставленных 
ему для реализации проекта. 

К третьей группе организационно-
управленческих рисков относятся риски, 
связанные с  подготовкой проекта. К ним 
можно отнести риск отсутствия заявителей 
на участие в конкурсе – отсутствие заявок 
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на момент окончания подачи заявок на уча-
стие в  конкурсе от заинтересованных лиц; 
отказ участников конкурса от подачи кон-
курсных предложений, вызванный отсут-
ствием интереса со стороны рынка к реали-
зуемому ИСП или чрезмерными рисками. 
К проектным рискам в  данном случае от-
носятся риски, связанные непосредственно 
с проектной документацией и ее соответ-
ствием техническому заданию. Экологи-
ческие риски характеризуются нанесением 
ущерба окружающей среде в процессе осу-
ществления деятельности, предусмотрен-
ной контрактом/соглашением, нарушением 
действующего законодательства об охране 
окружающей среды. Административные 
риски связаны с  несогласованием, отказом 
или задержкой в  получении  разрешений 
и  согласований органов государственной 
власти и (или) местного самоуправления, от 
которых зависит выполнение обязательств 
по контракту/концессионному соглашению, 
в частности, отказ в согласовании проектной 
документации, выдаче разрешительной до-
кументации, лицензий, внесения изменений 
в правоустанавливающие документы. Риск 
интерфейса возникает, когда разработанная 
проектная документация не соответствует 
фактическим условиям эксплуатации и тех-
ническим требованиям объекта или требует 
внесения изменений. Риск принятия проек-
та (общественные слушания) – присутству-
ет в любом проекте и становятся наиболее 
серьезными для проектных организаций 
в  связи с  тем, что каждый проект должен 
пройти эту процедуру в  виду социальной 
значимости строительства любой платной 
дороги. Также в  группу организационно-
управленческих рисков входят риски свя-
занные с  приобретением земли, который 
и считается риском только частного партне-
ра, однако государственный партнер также 
может справиться с ним. Риск строитель-
ства (восстановления/ремонта) полностью 
находится в зоне ответственности частного 
партнера (концессионера), он отвечает за 
работу даже если заключает субподрядные 
договора с  третьими лицами. Риски форс-
мажорных обстоятельств в  рассматрива-
емой классификации подразумевают риск 
наступления чрезвычайных и непредотвра-
тимых при данных условиях обстоятельств 
(например, стихийные явления, военные 
действия, пожар, наводнение, землетрясе-
ние, ураган, эпидемия, забастовка), а также 
риск природно-климатических условий от-
носятся и к государственному, и к частному 
партнерам. Риск возникновения несчастных 
случаев находится в  зоне ответственности 
исключительно частного партнера и связан 
с нанесением ущерба имуществу, здоровью 

или иным охраняемым законом интересам 
третьих лиц в  результате деятельности, 
предусмотренной соглашение. Эксплуата-
ционные риски являются отчасти и финан-
совыми рисками, возникающими на этапе 
эксплуатации объекта ИСП, потому что 
фактическое наступление их может повлечь 
за собой финансовые потери сторон инве-
стиционного проекта.

Рассматривая основные группы рисков, 
автор выделяет четвертую  – транспорт-
ные риски, как одни из ключевых рисков, 
так как при реализации ИСП строительства 
платных дорог они возлагаются на финан-
сирующие организации и значительно влия-
ют на получение дохода. Эта группа рисков 
включает такие элементы как: транспортные 
объемы, систему сбора платы и конкуриру-
ющие маршруты. Транспортные объемы не-
посредственно будут влиять на получение 
дохода и соответственно напрямую валяют 
на кредитные риски. Водители пользуют-
ся сооружением как любой другой авто-
дорогой и часто не осознают того, что она 
предоставлена и  финансируется частным 
предпринимателем. Однако, тот факт, что 
оплата основана на использовании дороги 
автотранспортом, означает, что, как и в слу-
чае обычных платных дорог, оплачиваемых 
пользователями, кредиторы подвержены 
рискам спроса. Поэтому транспортные про-
гнозы и их интерпретацию следует учиты-
вать при оценке рисков. Прогнозы будущих 
транспортных объемов – особенно по тяже-
лому грузовому транспорту – используются 
также для оценки расходов на техническое 
обслуживание, тем самым взаимосвязаны 
с  эксплуатационными рисками. Необходи-
мо на этапе проектирования и, следователь-
но, прогнозирования, детально учитывать 
особенности системы сбора платы с целью 
оценки перспективных доходов от ее сбора, 
расходов на строительство и эксплуатацию 
системы сбора платы, и выбора оптималь-
ного варианта как тарифной политики, так 
и технической реализации системы. Приня-
тие управленческого решения (об этом в ра-
боте [9]) по выбору системы и  технологии 
сбора платы за проезд и конфигурации бу-
дущей дороги должно происходить на ста-
дии экономического обоснования проекта, 
с обязательным учетом их тесной взаимос-
вязи и взаимного влияния друг на друга. 

К рассмотренной классификации автор 
выделяет отдельным блоком, риски, свя-
занные с разработкой проектной докумен-
тации, ввиду того, что они в той или иной 
степени входят в  зону ответственности 
проектной организации. К ним относятся: 
административные (в  части согласования 
и получения разрешений у органов власти), 
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проектные, экологические (прохождение 
экологической экспертизы), риск интерфей-
са, риск принятия проекта (общественные 
слушания), строительные риски (реализа-
ция этапов строительства в  соответствии 
с  проектной и  рабочей документацией), 
и вся группа транспортных рисков.

Автор выделяет важность понимания 
не просто транспортных рисков, а критиче-
скую связь между транспортными объемами 
на платной дороге и получаемым доходом, 
которая позволяет оценить подверженность 
кредитора рискам для своих доходов. Про-
ектные организации должны применять на-
дежные методы прогнозирования интенсив-
ностей движения для платных элементов 
дорожной инфраструктуры для повыше-
ния эффективности расходования бюджет-
ных средств, в  том числе и  федерального, 
субвенции из которого направляются на 
строительство, а  также для создания обо-
снованной финансовой схемы проекта для 
привлечения в ИСП частных инвесторов.
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