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Статья посвящена анализу рисков оппортунизма проектов государственно-частного партнерства. Оп-
портунистическое поведение партнеров приводит к наибольшему ущербу для проекта, поэтому в фокусе 
исследования – риски оппортунистического поведения партнеров как вид эндогенных рисков, возникающих 
при реализации проекта государственно-частного партнерства. В статье также представлены определения 
понятий «риск» и «риск оппортунизма при реализации проекта ГЧП», а также обозначены предпосылки 
рисков оппортунизма партнеров. Риски оппортунизма партнеров рассматриваются в соответствии с этапами 
реализации проекта ГЧП. Федеральный закон, регулирующий сферу государственно-частного партнерства, 
выделяет четыре этапа реализации проектов. Этапам разработки предложения и заключения соглашения 
о государственно-частном партнерстве свойственны риски оппортунизма ex ante, а этапам строительства 
и эксплуатации объекта государственно-частного партнерства – ex post. В статье приведен анализ класси-
фикаций рисков государственно-частного партнерства, предлагаемый российскими и зарубежными иссле-
дователями в области управления рисками государственно-частного партнерства. На основе проведенного 
анализа составлена авторская классификация рисков при реализации проектов государственно-частного 
партнерства, учитывающая предпосылки оппортунистического поведения партнеров. Предлагаемая класси-
фикация сочетает в себе три признака: этапы реализации проекта ГЧП; вид оппортунизма сторон; предпо-
сылки (причины) оппортунизма.
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The article is devoted to the analysis of the risks of opportunism of public-private partnership projects. The 
opportunistic behavior of partners leads to the greatest damage to the project, therefore, the focus of the study is 
on the risks of opportunistic behavior of partners, as a type of endogenous risks arising from the implementation 
of the PPP project. The article also presents definitions of the concepts of «risk» and «risk of opportunism in the 
implementation of a PPP project,» outlines the prerequisites for the risks of opportunism of partners. The risks of 
opportunism of partners are considered in accordance with the stages of the PPP project implementation. The federal 
law regulating the sphere of public-private partnership identifies four stages of project implementation. Stages of 
proposal development and conclusion of public-private partnership agreement are characterized by the risks of 
opportunism «ex ante», and stages of construction and operation of the public-private partnership facility – «ex 
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Механизм государственно-частного 
партнерства (далее также – ГЧП) пред-
ставляет возможность получения выгоды 
как для частного, так и для публичного 
партнера. Бизнес инвестирует денежные 
средства и обеспечивает их сохранность 
в настоящее время, а в будущем получает 
возврат вложенных средств с определенной 
доходностью. Публичный партнер в резуль-
тате реализации проекта ГЧП обеспечивает 
спрос на объекты социальной инфраструк-
туры для населения «сегодня», рассчитыва-
ясь за них «завтра».

В связи с тем, что речь идет о потен-
циальных выгодах для обоих партнеров, 
появляется риск «недостижения» этих вы-

год. Партнеры могут повести себя оппор-
тунистически, то есть осознанно, в целях 
увеличения своей выгоды, в одностороннем 
порядке уменьшить полезность от сделки 
для другой стороны. Этому способствуют:

- асимметрия информации; 
- различие в целях сторон, заключаю-

щих контракт; 
- сложность спецификации и защиты 

прав партнеров;  
- асимметрия переговорной силы сто-

рон, проявляющаяся в навязывании пу-
бличным партнером своей воли частно-
му партнеру;

- ограниченность ответственности агента 
за свои действия (решения);
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- специфичность инвестиций (инве-
стиции в объект ГЧП теряют стоимость 
при прекращении соглашения, в обеспече-
ние которого они сделаны); 

- высокие издержки измерения характе-
ристик потенциального частного партнера 
на стадии заключения соглашения;

- высокие издержки и сложность прове-
дения мониторинга исполнения контракт-
ных обязательств.

 Последствия такого поведения не всег-
да заметны сразу. Они могут стать явными 
только в ходе реализации проекта, когда 
влияние отрицательных тенденций приоб-
ретает необратимый характер. Таким обра-
зом, риски оппортунистического поведения 
являются значимыми при реализации про-
ектов ГЧП. Понимание сущности и причин 
возникновения оппортунизма партнеров, 
как одного из основных факторов, влияю-
щих на реализацию проектов ГЧП, позво-
лит обеспечить интерес бизнеса к проектам 
ГЧП посредством обеспечения гарантий 
сторон и уменьшения вероятности насту-
пления рисковых событий.

Существуют различные классификации 
рисков проектов ГЧП, но классификации 
рисков, учитывающих именно оппортуни-
стическое поведение проектов ГЧП, на те-
кущий момент не существует. 

Цель исследования: разработать клас- 
сификацию рисков оппортунизма при реа-
лизации проектов ГЧП, учитывающую эта-
пы реализации проекта ГЧП; вид оппор-
тунизма сторон; предпосылки (причины) 
оппортунизма. 

Материалы и методы исследования
Информационной базой исследования 

послужили нормативно-правовые акты Рос-
сийской Федерации и субъектов Российской 
Федерации по вопросу регулирования ин-
ститута ГЧП, результаты авторских иссле-
дований и расчетов, экспертные сведения 
периодических изданий, материалы научно-
практических конференций, электронные 
системы информации, справочные матери-
алы. В исследовании была использована со-
вокупность методов, включающая анализ, 
синтез, индукцию, дедукцию, аналогию.

Результаты исследования  
и их обсуждение

В риск-менеджменте риск определяется 
как влияние неопределенности на цели [1]. 
Причем влияние – это отклонение от того, 
что ожидается (положительное и/или отри-
цательное), а неопределенность – это состо-
яние, заключающееся в недостаточности, 
даже частичной, информации, понимания 
или знания относительно события, его по-

следствий или его возможности. Цели же 
могут иметь различные аспекты (например, 
финансовые и экологические цели и цели 
в отношении здоровья и безопасности) 
и могут применяться на различных уровнях 
(стратегических, в масштабах организации, 
проекта, продукта или процесса) [2].

В то же время как экономическая кате-
гория риск представляет собой событие, 
которое может произойти или не произой-
ти. В случае свершения такого события воз-
можны три экономических результата: от-
рицательный (проигрыш, ущерб, убыток); 
нулевой; положительный (выигрыш, выго-
да, прибыль) [3].

Согласно экономическому толковому 
словарю «риск – это ситуация, когда резуль-
тат какого-либо действия неочевиден и не-
однозначен и может быть несколько исхо-
дов результатов. Термином «риск» обычно 
пользуются для описания неопределенно-
сти в ситуации, когда фактический резуль-
тат какого-либо действия точно неизвестен 
и предполагается, что он будет определен 
в результате случайного выбора из несколь-
ких возможных вариантов, распределение 
которых известно» [4].

В нашем понимании под риском под-
разумевается возможность возникновения 
неблагоприятной ситуации или неудачного 
исхода деятельности, возникшая в связи 
с неопределенностью. ГЧП, как и любому 
проекту, свойственна неопределенность, 
которая выражается в возможности насту-
пления рискового события. Следовательно, 
проектам ГЧП свойственны разнообразные 
риски. Исследователи предлагают различ-
ные классификации рисков ГЧП (табл. 1). 

Стоит отметить, что не существует ис-
черпывающего перечня рисков ГЧП, кото-
рые были бы свойственны каждому про-
екту. Отечественные и зарубежные ученые 
по-разному подходят к классификации ри-
сков ГЧП, но ни в одной из рассмотренных 
классификаций не выделены в явном виде 
риски оппортунизма. В то же время именно 
оппортунистическое поведение партнеров 
приводит к наибольшему ущербу для проек-
та, поэтому в фокусе исследования – риски 
оппортунистического поведения партнеров 
как вид рисков, возникающих при реализа-
ции проекта ГЧП [12]. 

Например, по классификации Д. Делмо-
на оппортунизм партнеров может стать при-
чиной риска невыполнения обязательств 
и риска «незавершения» строительства 
в срок. А по классификациям Т.М. Матае-
ва – рисков эксплуатации; рисков перерас-
пределения публичного управления; рисков 
проведения переговоров после подписания 
контрактов, субъективных рисков.
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Таблица 1
Классификация рисков проектов ГЧП (обзор классификаций исследователей)

№ 
п/п

Исследователи Признак Категории рисков

1 В.Г. Варнавский Источник возник-
новения риска

1) экономические, валютные и финансовые
2) технические; 
3) коммерческие; 
4) политические и правовые [5]

2 Д. Делмон Сфера возникно-
вения риска

1) правовые и регулятивные риски; 
2) политические риски;
3) риск невыполнения обязательств; 
4) риск «незавершения» строительства в срок;
5) финансовые риски;
6) валютные риски, операционные риски;
7) риск спроса;
8) экологические риски;
9) социальные риски [6]

3 Т.М. Матаев Сфера возникно-
вения риска

- классические (риски, возникающие в ходе развития, 
ценовые риски и производственные риски);
- специальные (рыночные риски, риски изменения про-
центных ставок, валютные риски, риски нехватки сырья 
и материалов, политические риски, эксплуатационные 
и управленческие риски, форс-мажорные события) [7]

Процесс, влияю-
щий на риск

- проектные (коммерческие риски, конструкционные ри-
ски, риски эксплуатации); 
- политические и регулятивные риски (потенциальные 
конфликты между различными регулирующими орга-
нами, адекватность государственной структуры и риск 
изменения в регулятивной среде; политика установ-
ления цен и тарифов; риск изменения экономической 
и политической ситуации; перераспределение публич-
ного управления; проведение переговоров после подпи-
сания контрактов)

Степень объек-
тивности

- объективные (происходят независимо от поведения 
участников проекта, например от изменений в спросе 
или факторов, влияющих на затраты по строительству 
и эксплуатации);
- субъективные риски (зависят от поведения участников 
проекта) [8]

4 В.А. Кабашкин факторы возник-
новения, сфера 
возникновения 
и стадии реализа-
ции проекта ГЧП

ретроспективные, текущие, перспективные, политиче-
ские, правовые, экономические, внешние, внутренние, 
чистые, динамические, производственные, обществен-
ные, коммерческие, финансовые, валютные, инвестици-
онные [8]

5 О.А. Рябущенко Сфера возникно-
вения 

производственные и финансовые

Причины возник-
новения

естественные и политические

Покупательная 
способность денег

инфляционные, валютные и дефляционные [9]

6 Т. Бондарь – 1) утрата контроля над государственной или муници-
пальной собственностью, снижение качества предо-
ставляемых услуг, рост стоимости услуг для конечных 
потребителей, снижение капитальных расходов при стро-
ительстве за счет высоких операционных издержек; 
2) неопределенность будущего, а именно: риск неверной 
оценки будущей стоимости проекта, риск существенных 
изменений условий контракта и риск смены контрагента;
3) снижение прозрачности государственного бюджета 
в том случае, если у соответствующего органа госу-
дарственной власти или местной администрации воз-
никают обстоятельства перед компаниями частного 
сектора недолгового характера, к примеру лизинговые 
платежи [10]
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По нашему мнению, риск оппортунизма 
при реализации проекта ГЧП – вероятность 
того, что один из партнеров понесет потери 
в виде дополнительных расходов или полу-
чит доходы ниже тех, на которые рассчиты-
вал в соответствии с соглашением о ГЧП, 
вследствие уклонения другого партнера 
от условий соблюдения соглашения ради 
получения максимальной прибыли.

Федеральный закон о ГЧП четко вы-
деляет четыре этапа реализации проектов 
ГЧП [13]. Первому и второму этапам свой-
ственны риски оппортунизма ex ante, а тре-
тьему и четвертому – ex post. На основе 
классификации, представленной авторами, 
а также с учетом предпосылок оппортуни-
стического поведения партнеров состав-
лена классификация рисков оппортунизма 
при реализации проектов ГЧП (табл. 2). 

Самый первый этап возникновения 
рисков начинается с возникновения идеи 
реализации проекта и продолжается до за-
ключения соглашения. Ему соответствуют 
риски разработки предложения об участии 
в проекте. Они включают в себя риски не-
достоверности сведений и неточности про-
гнозов на этапе разработки предложения 
о реализации проекта ГЧП. Последствия 
наступления рисковых событий первого 
этапа становятся очевидными на подгото-
вительном этапе, а также на этапах строи-
тельства (реконструкции) и эксплуатации 
объекта ГЧП. 

Предпосылками оппортунистическо-
го поведения потенциальных партнеров 
на этапе разработки предложения о реа-
лизации проекта ГЧП являются различия 
в целях сторон. По мнению И.Н. Ткаченко, 
М.В. Евсеевой, избежать проявлений оп-
портунизма в поведении сторон ГЧП мож-
но, если они будут иметь явно выраженные 
однородные устремления и выгода будет 
ощутима для каждого [14].

Вторым этапом является заключение 
соглашения в рамках конкурсных процедур. 
Риски второго этапа возникают вследствие 
сокрытия информации либо представления 
недостоверной информации потенциаль-
ными партнерами. Предпосылками оппор-
тунизма являются асимметрия информа-
ции, риски спецификации, а также высокие 
трансакционные издержки на поиск инфор-
мации и измерение характеристик потенци-
ального частного партнера. 

Проявление оппортунизма на третьем 
этапе может заключаться в превышении 
сроков выполнения отдельных подэтапов 
проекта и возникновении дополнительных 
расходов, а также в прекращении оказания 
дополнительной поддержки частному пар-
тнеру, если такая поддержка оказывалась 
изначально. Предпосылкой оппортунисти-
ческого поведения партнеров является асим-
метрия переговорной силы сторон, которая 
проявляется в навязывании публичным пар-
тнером своей воли частному партнеру. 

Окончание табл. 1
№ 
п/п

Исследователи Признак Категории рисков

7 Р.Х. Хасанов – 1) проектные;
2) систематические;
3)  форс-мажорные [11]

8 Общепринятые клас-
сификации по отдель-
ным признакам

Отношение к гра-
нице проекта

- внешние (экзогенные);
- внутренние (эндогенные) факторы, влияющие на ре-
зультат от деятельности и возникающие в процессе осу-
ществления данной деятельности, то есть напрямую 
с ней связанные

Масштабность - глобальный;
- локальный

Фазы реализации 
проекта

- риски предынвестиционной фазы;
- риски фазы строительства;
- риски операционной фазы

Тип инвестиций - финансовый;
- портфельный

Возможность за-
щиты от рисков

- страхуемые;
- нестрахуемые

Последствия воз-
никновения

- катастрофические;
- критические;
- допустимые;
- частичные

Уровень - макро;
- мезо;
- микро
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Рисковые события этого этапа могут на-
ступить по вине третьих лиц, таких как суб-
подрядчики, поставщики строительных ма-
териалов и оборудования, государственные 
органы, выдающие лицензии и разрешения, 
а также организации, обслуживающие объ-
екты инженерной и транспортной инфра-
структуры, задействованные в реализа-
ции проекта.

На четвертом этапе стороны проявляют 
оппортунизм, не в полной мере соблюдая 
или нарушая условия уже заключенного 
контракта. Ограниченная ответственность 
агента за свои действия, высокие издержки 
и сложность проведения мониторинга ис-
полнения контрактных обязательств, а так-
же специфичность инвестиций подталкива-
ют партнеров к оппортунизму. 

Заключение 
Таким образом, среди прочих видов 

рисков проектам ГЧП свойственен риск 
оппортунистического поведения пар-
тнеров. Анализ трудов исследователей 
в сфере управления рисками ГЧП позволил 
разработать классификацию рисков оппор-
тунизма проектов ГЧП. В соответствии 
с предлагаемой классификацией тип риска 
(проявление оппортунизма) соответствует 
одному из четырех этапов реализации про-
екта ГЧП. Для каждого типа риска опреде-
лены предпосылки, последствия и «потен-
циальный оппортунист».
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