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и методов их снижения в данной статье составлена сводная таблица рисков, 
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Крупномасштабные инфраструктурные проекты, проводимые во всем мире, 

требуют масштабных инвестиций. Привлечение традиционных форм кредитова-

ния и инвестирования не способно в полной мере обеспечить необходимую фи-

нансовую базу. В связи с существующими проблемами привлечения инвестиций 

возникает необходимость поиска новых методов финансирования. В таких усло-

виях приоритетной формой инвестирования крупных долгосрочных проектов 

становится проектное финансирование.  

ПФ представляет собой особый вид финансирования, основанный на ком-

плексном использовании различных источников и инструментов, при котором 

будущие доходы обеспечивают погашение долгов, а залогом выступают активы 

специально созданной для проекта компании. Данный вид финансирования 

имеет свою специфику и является самым комплексным из существующих мето-

дов инвестирования.  
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Проектное финансирование предполагает участие множества сторон, дли-

тельный период окупаемости инвестиций и сопряженные с этим риски. Риск яв-

ляется решающим фактором в области проектного финансирования, так как 

именно он влияет на изменение в способности проекта покрывать расходы, об-

служивать долг перед кредиторами и выплачивать дивиденды акционерам [3, c. 

31]. Риски влияют на денежные потоки, и, если они не были выявлены заранее и 

тщательно застрахованы, это может вызвать денежный дефицит. В связи с этим 

возникает необходимость определения полного перечня рисков, с которыми 

столкнется проект и его участники, т.к. их выявление является важным этапом 

оценки жизнеспособности и эффективности проекта на начальной его стадии. 

В представленной таблице рассмотрены основные риски, возникающие при 

проектном финансировании; методы минимизации риска составлены, основыва-

ясь на следующих выводах об основных способах их снижения: 

− Использование различного вида договоров и контрактов с четко пропи-

санными условиями, позволяющие распределить риски между всеми участни-

ками проекта [3, c. 45]. 

− Применение разнообразных гарантий (исполнения договора и платежей, 

возврата аванса, качества принимаемых решений) [2, c. 10]. 

− Страхование рисков. В РФ данный метод минимизации применяется 

только на отдельных этапах инвестиционного проекта [5]. 

− Использование специальных счетов, позволяющих контролировать пере-

мещение денежных средств и своевременную выплату долга кредиторам. В РФ 

счета-эскроу до сих пор не применяются, что является большим затруднением 

для развития [4, c. 1]. 

В составленной таблице риски сгруппированы на основе критерия их про-

явления на различных стадиях проекта (проектирования-строительства и эксплу-

атации), и по различным сторонам деятельности проектной компании. Выде-

ляем: 

− Риски этапа строительства – время, когда проект еще не генерирует доход, 

и необходимо удостовериться в надежности всех участников. 
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− Финансовые риски выражают вероятность понести денежные потери из-

за невозможности заемщика выплатить долги по разным причинам. 

− Общеэкономические риски относятся к общим условиям ведения бизнеса. 

− Операционные риски присущи стадии эксплуатации проекта и связаны с 

непосредственной его деятельностью. 

− Отдельно выделяем страновые риски, т.к. ведение бизнеса во многом за-

висит от условия государства, в котором осуществляется проект [1, c. 20]. 

Таблица 

Идентификационная карта рисков проекта и некоторые способы их 

минимизации 
Группа рисков Виды рисков Примеры Методы снижения 
Строи-
тельные 

− Риск, связанный с 
подготовительными 
работами 
− Риск, связанный с по-

ставкой материалов 
− Риски, связанные с 

надежностью постав-
щика 
− Риски, связанные с 

работниками 

Получение разрешений/ выбор 
участка/ несоответствующие 
технологии/ 
невозможность поставить сы-
рье/задержка сроков выполне-
ния 

− Проведение техноло-
гических экспертиз 
− Заключение контрак-
тов «под ключ» 
− Применение штраф-
ных санкции 
− Предоставление га-
рантий, страхование от 
перебоев  

Финансо-
вые 

− Валютный риск 
− Риск потери ликвид-
ности 
− Процентный риск 
− Ценовой риск 

Изменение курса валют с мо-
мента заключения кон-
тракта/Рост процентных ста-
вок/ Неспособность вовремя 
погасить долги перед кредито-
рами/  

− Мультивалютные кре-
диты 
− Хеджирование валют-
ных и ценовых рисков 
− Долгосрочные кон-
тракты на поставку сы-
рья 

Общие 
экономи-

ческие 

− Отраслевой риск 
− Инфляционный 
− Риск коррупции 
− Налоговый риск 

Любые изменения, связанные 
с деятельностью конкурентов / 
повышение цен/ неблагоприят-
ные изменения в налоговом за-
конодательстве 

− Анализ конкурентов и 
фиксированные кон-
тракты 
− Вовлечение междуна-
родных компаний в про-
ект 
− Страхование ЭКА 
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Операци-
онные 

− Транспортный риск 
− Риск, связанный с 
покупателем  
− Технологический 
риск 
− Экологический риск 
− Управленческие 

Повреждение груза при транс-
портировке/  
отказ покупателя брать про-
дукцию/ устаревание техноло-
гий/ непрофессионализм мене-
джеров 

− Страхование перево-
зок 
− Контракты «бери или 
плати» 
− Долгосрочные кон-
тракты на поставку 
− Согласование управ-
ляющих с кредиторами 

Страно-
вые 

− Политический риск 
− Юридический риск 
− Социальный риск 

Гражданские забастовки/ со-
противление реализации про-
екта/ отсутствие нормативной 
базы, регулирующей опреде-
лённые вопросы/ нехватка ква-
лифицированных рабочих/ со-
циальные конфликты 

− Государственные га-
рантии 
− Страхование ЭКА 
− Государственная доля 
в СХО 

Непредви-
денные 

Риск форс - мажора Стихийные бедствия Страхование  

 

Основываясь на проведенном анализе, необходимо сделать важный вывод. 

Составление плана всевозможных рисков, с которыми может столкнуться проект 

на протяжении всей своей жизни – один из самых трудоемких этапов проекта – 

прединвестиционная фаза. Однако именно на ней ведется подсчет всех рисков 

(которые появляются на этапе строительства и реализации проекта). Учитывая 

особенности ПФ – растянутость во времени, сложный характер деятельности (со-

четание различных видов работ), можно выявить определенные проблемы – одни 

риски могут быть сразу не учтены, не замечены, другие – неправильно подсчи-

таны и требуют корректировок. Таким образом, по мнению автора, работа по со-

ставлению всевозможных рисков и методов их снижения не должна быть отдель-

ной прединвестиционной фазой. Анализ рисков и корректировка ранее получен-

ных результатов должна присутствовать на любой стадии проектной деятельно-

сти. 
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