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Аннотация. Актуальность рассматриваемой темы обусловлена отсутствием ком-
плексного подхода к оценке рисков инвестирования в инфраструктуру коммуналь-
ных предприятий России. Разработаны предложения по методологии комплексной 
оценки рисков в жилищно-коммунальном хозяйстве, определяющей порядок органи-
зации данной деятельности. Исследование выполнено с учетом особенностей инвес-
тирования в жилищно-коммунальное хозяйство, логической и временной структуры 
комплексной оценки рисков. Представлен анализ комплексной оценки рисков инвес-
тирования в жилищно-коммунальное хозяйство. Предложено распределение обязан-
ностей между основными субъектами данной деятельности. Охарактеризованы сред-
ства и методы комплексной оценки рисков, обозначены ее желаемые результаты.
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METHODOLOGICAL ISSUES  
OF COMPREHENSIVE RISK ASSESSMENT  
FOR RUSSIAN PUBLIC-PRIVATE PARTNERSHIP 
PROJECTS IN UTILITY SECTOR
Abstract. The relevance of the topic depends on the lack of an integrated approach 
to assessment of investment risk in infrastructure of Russian public utilities. The authors 
have developed the proposals for methodology of comprehensive risk assessment for 
public utilities` investment. This methodology helps to define the organization of  this 
activity. The proposed methodology has developed taking into consideration the logical 
framework and temporary structure of risk assessment activities for investment projects 
in Russia’s utility sector and the features ofthese projects. The study determines the 
composition of activities in the area of comprehensive risk assessment for public utilities` 
investment, suggested the distribution of responsibilities between the core actors of this 
work. It also describes means and the methods of comprehensive risk assessment for 
public utilities` investment, its desired results.
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Обязательной частью подготовки инвестиционных проектов, реализуемых за рубежом на условиях го-
сударственно-частного партнерства (далее – ГЧП), является комплексная оценка рисков. Данное требование 
объясняется основной целью реализации подобных проектов, а именно перераспределением части рисков 
со стороны государства на частного оператора проекта, в том числе рисков перерасхода средств по проекту, 
низкого качества выполнения работ [16]. В соответствии со справочным пособием Всемирного банка [15] 
указанная комплексная оценка риска должна выполняться на этапе организации проектов ГЧП (англ. PPP 
projects), в рамках которого осуществляется идентификация и распределение рисков между участниками. 
Следует отметить, что в зарубежной литературе проблемам оценки и распределения рисков, а также обес-
печения гарантий государства по проектам ГЧП уделяется повышенное внимание [7; 14].
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В России по состоянию на начало 2018 г. заключено почти 3 тыс. соглашений по проектам ГЧП (дого-
воров концессии), из них в коммунально-энергетической сфере – более 2 тыс. соглашений [12]. Несмотря 
на значительное количество заключаемых договоров концессии в коммунальном хозяйстве, проводимый при 
их подготовке анализ рисков имеет ограниченный характер, вопросы оптимального распределения рисков 
между участниками проектов не рассматриваются. По мнению авторов, основной причиной этого являет-
ся отсутствие эффективных инструментов и методик комплексной оценки рисков, возникающих при запу-
ске отечественных проектов [13].

Так, для получения государственной финансовой помощи из Фонда содействия реформированию жи-
лищно-коммунального хозяйства (далее – ЖКХ) планируемые к реализации проекты должны соответство-
вать «критерию минимизации инвестиционных рисков в концессионном соглашении» [6]. Указанное соот-
ветствие требует выполнения следующих условий:

–– наличие долгосрочных параметров регулирования (в качестве приложения к концессионному соглашению);
–– наличие в концессионном соглашении обязательств по возмещению расходов концессионера из бюд-

жета субъекта Российской Федерации (далее – РФ) при изменении долгосрочных параметров регулирования 
или необходимой валовой выручки концессионера;

–– ограничение срока окупаемости проекта сроком действия концессионного соглашения;
–– достижение целевых показателей деятельности в течение одного года с момента ввода в эксплуата-

цию объектов коммунальной инфраструктуры.
Методика оценки эффективности проекта ГЧП, утвержденная Приказом Министерства экономического 

развития РФ от 30.11.2015 г. № 894, предусматривает проведение оценки рисков инвестиционных проектов 
по стадиям выполнения работ [4]. При этом в качестве количественной меры риска рассматривают суммар-
ный объем обязательств, принимаемых государством при возникновении рисков, определяемый в процен-
тах (в пределах 5 % – 40 %) от расходов средств бюджетов по соответствующим стадиям.

Таким образом, можно сделать вывод об отсутствии системного подхода к оценке рисков реализации ин-
вестиционных проектов на условиях ГЧП в отечественной сфере ЖКХ. Следовательно, актуальной является 
разработка общей концепции организации данной работы или, другими словами, методологии ее проведения.

Развернутая характеристика понятия «методология» как «организации какой-либо деятельности» пред-
ставлена в работе [11]. В соответствии с данным в указанной работе определением, организация какой-ли-
бо практической деятельности означает ее упорядочивание в целостную систему с четко определенными ха-
рактеристиками, логической структурой и процессом ее проведения (временной структурой). Рассмотрим 
методологию комплексной оценки рисков инвестиционных проектов в сферах ЖКХ с государственным уча-
стием как систему в разрезе ее основных элементов, представленных на рисунке 1.

Источник: [11]
Рис. 1. Структура методологии практической деятельности

Методология – учение об организации деятельности

Характеристики 
деятельности:
– особенности;
– принципы;
– нормы

Логическая структура
деятельности:
– субъект;
– предмет;
– объект;
– средства;
– методы деятельности;
– результат деятельности

Временная структура
деятельности:
– фазы;
– стадии;
– этапы деятельности



148

Вестник университета № 11, 2018

При описании комплексной оценки рисков реализации инвестиционных проектов в ЖКХ укажем ее осо-
бенности, принципы и нормы организации. Выделяют четыре основных принципа организации любой пра-
ктической деятельности:

–– принцип целостности;
–– принцип коммуникативности;
–– принцип историчности;
–– принцип необходимого разнообразия [11].
В соответствии с принципом иерархичности, комплексная оценка рисков должна осуществляться 

на трех уровнях, отличающихся масштабом выполняемых задач, их сложностью: стратегическом, такти-
ческом и операционном.

Стратегический уровень характеризуется решением комплексных задач, касающихся всех аспектов деятель-
ности по оценке рисков, тактический – решением задач по основным этапам оценки рисков, операционный – 
выполнением типовых операций на отдельных этапах оценки рисков. К стратегическому уровню могут быть 
отнесены вопросы разработки нормативных документов, регулирующих деятельность по оценке рисков, к так-
тическому – вопросы разработки методик выполнения отдельных этапов оценки риска, к операционному – раз-
работка программного обеспечения, экономико-математических моделей для реализации отдельных методик.

Оценка рисков должна носить целостный характер, то есть результаты выполнения различных видов работ, 
учитываемых в ее составе (по разработке методик, оценке рисков и их анализу), должны быть взаимосвязаны.

Соблюдение принципа коммуникативности требует, чтобы комплексная оценка рисков была основана 
на информации, представленной в открытом доступе. Результаты оценки рисков должны быть прозрачны, 
понятны для всех и также находиться в открытом доступе.

В соответствии с принципом историчности, комплексная оценка рисков обязательно должна быть осно-
вана на использовании существующего опыта (общеизвестных методик по оценке рисков) и результатов 
анализа фактических данных.

Принцип необходимого разнообразия требует возможности решения различных задач на базе комплекс-
ной оценке рисков:

–– по идентификации основных факторов риска;
–– по оценке допустимости риска инвестиционного проекта;
–– по сравнительному анализу проектов с точки зрения риска и т. д.
Описание норм организации оценки рисков представлено в национальном стандарте ГОСТ Р ИСО/МЭК 

31010-2011, разработанном на основе международного стандарта ИСО/МЭК 31010:2009 «Менеджмент ри-
ска. Методы оценки риска» (англ. ISO/IEC 31010:2009 «Risk management – Risk assessment techniques») [5]. 
Стандарт определяет оценку риска как основной элемент процесса управления риском (менеджмента ри-
ска). В данном документе представлено описание целей оценки риска, основных этапов и применяемых ме-
тодов оценки, в том числе по рискам инвестирования.

При оценке рисков реализации инвестиционных проектов в сфере ЖКХ необходимо учитывать следу-
ющие особенности и условия функционирования предприятий отрасли:

–– государственное регулирование тарифов на большинство услуг ЖКХ (исключая тарифы на тепло-
вую энергию для предприятий и организаций с 2019 г.);

–– государственную и муниципальную собственность на объекты коммунальной инфраструктуры в сфе-
рах водоснабжения и водоотведения, теплоснабжения и обращения с твердыми коммунальными отходами;

–– социальную значимость предоставляемых услуг;
–– высокий уровень износа объектов ЖКХ;
–– большое количество предприятий (в сферах ЖКХ с государственной или муниципальной формой 

собственности);
–– различие по масштабу инвестиционных проектов в ЖКХ;
–– неэффективность большинства предприятий отрасли.
Рассматривая логическую структуру комплексной оценки рисков в ЖКХ, в качестве объекта деятельнос-

ти можно выделить риски инвестиционных проектов в ЖКХ, предмета деятельности – их оценку. К субъ-
ектам деятельности следует отнести организации, представляющие основных участников инвестиционных 
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проектов в ЖКХ, заинтересованных в объективной оценке рисков их реализации (государство и частного ин-
вестора). Состав субъектов деятельности определяется комплексом работ, необходимых для оценки рисков. 
По мнению авторов, деятельность по оценке рисков предусматривает решение следующих задач:

–– разработка методического обеспечения по оценке рисков инвестиционных проектов с учетом доступ-
ной информации;

–– идентификация рисков инвестиционных проектов, количественная оценка последствий от их проявления;
–– анализ распределения рисков между участниками проектов ГЧП;
–– оценка допустимости уровня рисков по инвестиционному проекту для его участников;
–– бенчмаркинг рисков инвестирования (сравнительный анализ полученных оценок риска по инвести-

ционным проектам).
Анализ действующих нормативно-методических документов по оценке рисков показал, что в настоящее 

время, при подготовке проектов ГЧП в ЖКХ не выполняются работы по идентификации и распределению 
рисков, бенчмаркингу рисков. Государственной корпорацией – Фондом содействия реформированию ЖКХ 
выполняются только оценки по соответствию инвестиционных проектов, требующих государственного со-
финансирования, критериям минимизации рисков.

Следует отметить, что отечественные предприятия ЖКХ с государственной формой собственности ну-
ждаются в реализации, главным образом, типовых проектов по замене сетей, насосного и котельного обору-
дования, строительству объектов утилизации твердых коммунальных отходов (далее – ТКО). Поэтому в от-
расли в настоящее время востребованы унифицированные методики (включая программное обеспечение) 
по оценке рисков наиболее распространенных типов инвестиционных проектов.

Разработку методического и программного обеспечения оценки рисков, а также бенчмаркинг инвестици-
онных проектов по уровню рисков целесообразно проводить на постоянной основе. Выполнение данных ра-
бот может быть поручено одному из действующих научно-исследовательских центров при государственных 
образовательных учреждениях. Оценка рисков по инвестиционным проектам может быть выполнена орга-
нами государственного регулирования на базе сертифицированного программного обеспечения. Экспертизу 
выполненных оценок риска по инвестиционным проектам, наряду с разработкой предложений по норматив-
ному регулированию оценки риска, целесообразно поручить федеральной государственной структуре (на-
пример, Фонду содействия реформированию ЖКХ). Распределение обязанностей между основными участ-
никами процесса оценки рисков инвестиционных проектов в ЖКХ представлено на рисунке 2.

Составлено авторами по материалам исследования

Рис. 2. Субъекты комплексной оценки рисков в жилищно-коммунальном хозяйстве
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Для выполнения эффективной комплексной оценки рисков инвестирования в ЖКХ необходимы сле-
дующие средства:

–– информационные (данные предприятий ЖКХ, на основании которых может быть выполнена оцен-
ка рисков);

–– методические (наличие нормативно-методических документов по оценке рисков в отрасли);
–– программно-технические (наличие сертифицированных программных средств для проведения оценки);
–– математические (наличие моделей по оценке рисков проекта);
–– кадровые (наличие достаточного количества подготовленных кадров).
В соответствии с действующим порядком, регулируемые организации в сфере ЖКХ обязаны раскрывать 

по инвестиционным программам следующую информацию:
–– потребность в финансовых средствах;
–– фактическое использование финансовых средств на мероприятия программы;
–– источники финансирования мероприятий программы.
Указанная обязанность предусмотрена стандартами раскрытия информации в сфере коммунальных услуг, 

утверждаемыми Правительством РФ:
–– постановлением Правительства РФ от 17.01.2013 г. № 6 «О стандартах раскрытия информации в сфе-

рах водоснабжения и водоотведения» [1];
–– постановлением Правительства РФ от 05.07.2013 г. № 570 «О стандартах раскрытия информации те-

плоснабжающими организациями, теплосетевыми организациями и органами регулирования» [2];
–– постановлением Правительства РФ от 21.06.2016 г. № 564 «Об утверждении стандартов раскрытия 

информации в области обращения с твердыми коммунальными отходами» [3].
Регулируемые организации, оказывающие услуги по горячему и холодному водоснабжению, водоотве-

дению, теплоснабжению и передаче тепла также представляют информацию по фактическим и плановым 
значениям целевых показателей инвестиционной программы, регулируемые организации в сфере ТКО – 
по плановым и фактическим значениям показателей эффективности объектов, используемых для оказания 
услуг в области обращения с ТКО.

Как отмечалось ранее, отечественная нормативно-методическая база характеризуется отсутствием ут-
вержденных отраслевых документов, определяющих методику оценки рисков по инвестиционным проек-
там (программам) регулируемых организаций в сфере ЖКХ, в том числе с государственным участием. Так-
же отсутствуют сертифицированные программные продукты по оценке рисков инвестиционных проектов, 
реализуемых в сфере ЖКХ.

Что касается кадров, то рассматриваемая работа по оценке рисков, при условии доступности сертифи-
цированных программных продуктов, может быть выполнена силами сотрудников региональных органов ис-
полнительной власти, осуществляющих тарифное регулирование коммунальных предприятий.

Характеризуя методы комплексной оценки рисков, следует отметить ранее упомянутый национальный 
стандарт ГОСТ Р ИСО/МЭК 31010-2011 «Менеджмент риска. Методы оценки рисков» , где представлено 
краткое описание методов оценки различных рисков, в том числе инвестиционных [5]. 

В современной экономической литературе предлагаются различные подходы к классификации рисков ин-
вестирования (по стадиям реализации проектов, по направлениям воздействия), в том числе по проектам госу-
дарственно-частного партнерства, достаточно подробно рассмотрены применяемые методы их оценки [8; 9; 10].

По мнению авторов, существующих нормативно-методических документов недостаточно для полной 
оценки рисков, необходима разработка комплексной методики оценки рисков инвестиционных проектов 
на принципах ГЧП в ЖКХ. Оценка рисков в соответствии с указанной методикой должна стать обязатель-
ным элементом процедуры принятия решения о заключении контрактов ГЧП в ЖКХ.

Комплексная оценка рисков должна включать:
–– идентификацию основных рисков и их распределение между участниками проекта;
–– оценку негативных последствий от возникновения рисков;
–– ранжирование и классификацию значимых рисков;
–– вывод о допустимости рисков инвестиционного проекта на основе разработанной системы критери-

ев, в том числе для отдельных участников проекта;
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–– предлагаемые меры по предупреждению выявленных рисков и нивелированию негативных послед-
ствий от их проявления.

На основе полученных результатов должны быть сделаны выводы о целесообразности участия государ-
ства в инвестиционном проекте, необходимых размерах финансовой помощи, целесообразности перераспре-
деления части рисков.

Характеризуя временную структуру, следует отметить, что деятельность по оценке рисков должна но-
сить непрерывный характер. Первоначальную оценку риска необходимо проводить на этапе разработки про-
екта. Далее в ходе реализации проекта с появлением новой информации полученные оценки должны коррек-
тироваться [11]. По завершении проекта должен быть проведен факторный анализ отклонений фактических 
результатов проекта от запланированных (по показателям эффективности, объемам капитальных вложений, 
показателям финансового состояния, уровню тарифов, источникам финансирования программы).

Предлагаемая методология должна стать основной для организации системной оценки рисков инвести-
рования в отечественной коммунальной сфере и оптимального их распределения. Полученные результаты 
должны обеспечить эффективную подготовку проектов ГЧП и, в конечном итоге, рациональное использова-
ние средств государства и стимулирование заинтересованности у инвесторов к участию в данных проектах.
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