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ОРГАНИЗАЦИОННО-ФИНАНСОВЫЕ МОДЕЛИ, ИНСТРУМЕНТАРИИ И РИСКИ  

В РЕАЛИЗАЦИИ ПРОЕКТОВ ГОСУДАРСТВЕННО-ЧАСТНОГО ПАРТНЕРСТВА   
 
Аннотаеия. Привлежение жастных инвестиеий к резений соеиалиных и экономижеских 
проблем – важная задажа лйбого государства. Реализаеия инфраструктурных проектов 
вкупе с выполнением соеиалиных и экономижеских программ позволяет государству ве-
сти компактнуй, эффективнуй и гибкуй политику. Цель исследования. Проанализиро-
вати организаеионно-финансовые модели государственно-жастного партнерства, исполи-
зуемые в отежественной и зарубежной практике, а также исследовати инструментарии 
государственно-жастного партнерства и риски в реализаеии проектов государственно-
жастного партнерства. Методология исследования основана на корректном исполизова-
нии методов анализа и синтеза, а также систематизаеии и сравнения. Результаты. 
Проанализированы основные организаеионно-финансовые модели и риски, возможные при 
реализаеии проектов государственно-жастного партнерства, инструментарии и инсти-
туты развития государственно-жастного партнерства. Выводы. Введение санкеий со 
стороны ряда зарубежных стран, направленных на блокирование активов в международ-
ной йрисдикеии и запрет на сделки для физижеских и йридижеских лие иностранных гос-
ударств. Подобная ситуаеия требует от институтов развития усилити содействие в 
реализаеии новых стратегижеских проектов с ориентиром на отежественное предприни-
мателиское сообщество, а от государства – интенсификаеии усилий по налаживаний 
деятелиности и повызений эффективности всех государственных структур. 
Клюжевые слова: государственно-жастное партнерство, институты развития, риски, 
модели государственно-жастного партнерства, санкеии, соеиалино-экономижеское разви-
тие, экономижеский рост, привлежение инвестиеий.   
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ORGANIZATIONAL AND FINANCIAL MODELS, TOOLS AND RISKS 

IN THE IMPLEMENTATION OF PUBLIC-PRIVATE PARTNERSHIP PROJECTS   
 
Abstract. Attracting private investment to solve social and economic problems is an important 
task of any state. The implementation of infrastructure projects, coupled with the implementation 
of social and economic programs, allows the state to conduct a compact, effective and flexible 
policy. The purpose of the study. To analyze the organizational and financial models of public
-private partnership used in domestic and foreign practice, as well as to explore the tools of public
-private partnership and risks in the implementation of public-private partnership projects. The 
research methodology is based on the correct use of methods of analysis and synthesis, as well 
as systematization and comparison. Results. The main organizational and financial models and 
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risks possible in the implementation of public-private partnership projects, tools and institutions for 
the development of public-private partnership are analyzed. Conclusions. The introduction of 
sanctions by a number of foreign countries aimed at blocking assets in international jurisdiction 
and banning transactions for individuals and legal entities of foreign states. Such a situation re-
quires development institutions to strengthen assistance in the implementation of new strategic pro-
jects with a focus on the domestic business community, and from the state – to intensify efforts 
to establish activities and improve the efficiency of all state structures. 
Keywords: public-private partnership, development institutions, risks, models of public-private 
partnership, sanctions, socio-economic development, economic growth, investment attraction. 

 

Введение. В современных условиях, когда на Россию оказывается беспрецедентное внеш-

нее влияние, в том числе путем введения санкционных мер, важно нивелировать не только 

резкое повышение инфляции, но и найти рычаги для сбалансированного экономического раз-

вития страны. На фоне осуществления специальной военной операции на Украине в нашей 

стране начался масштабный процесс закрытия иностранных компаний (либо перехода пред-

приятий в режим простоя), что в перспективе грозит оттоку зарубежного частного капитала из 

России и росту безработицы. Не стоит забывать и про пандемию COVID‑19, которая обост-

рила проблему дефицита долгосрочных внутренних и внешних инвестиций в российскую эко-

номику. Сегодня обеспечение поддержки отечественного частного сектора – одна из фунда-

ментальных задач страны. В этой связи инвестиционный аспект национальной экономики тре-

бует выработки новых либо совершенствование уже устоявшихся подходов к финансирова-

нию капитальных вложений, организации их учета и контроля в условиях современных вызо-

вов. 

В исследованиях широкого круга представителей научного экспертного сообщества важ-

ное значение отдается всестороннему анализу факторов и особенностям инвестиционного 

процесса с разработкой на его фоне рекомендаций по стимулированию инвестиций. 

Отметим ряд работ зарубежных исследователей, занимающихся указанной проблематикой. 

В обобщающем исследовании под ред. Йескомб Э. изучаются: особенности применения стан-

дартов ГЧП в разных странах мира, недостатки ГЧП, процессы принятия решений об инвести-

ровании и проведении государственных конкурсов в ГЧП, практические вопросы организации 

финансирования частных компаний, заключающих соглашения о ГЧП и др. [21]. 

Эмпирический анализ вовлечения предпринимательского сообщества в проекты ГЧП осу-

ществляли авторы Американской ассоциации планирования, Всемирного банка и Европейско-

го банка реконструкции и развития [18, 25, 26].  

В других работах рассмотрены такие аспекты ГЧП, как цены на услуги в проектах ГЧП в 

традиционных отраслях, влияние реформы государственного сектора в отношении ГЧП, бюд-

жетные ограничения в отношении ГЧП, передача рисков и отношения с заинтересованными 

сторонами, освещены влияние доверительных и сложившихся отношений, нормативное регу-

лирование договоров ГЧП [24-29]. 

Поиску альтернативных источников привлечения инвестиций и их активизации в отече-

ственной экономике с учетом современных вызовов нашло отражение и в работах видных 

ученых-исследователей России. 

С точки зрения академика РАН Аганбегяна А. Г., «если немедленно не предпринять энер-

гичных мер по мобилизации ресурсов, резко повысив инвестиционные кредиты от крупных 

банков, вложив в подъем часть золотовалютных резервов (в том числе из возросшего Фонда 

национального благосостояния), дополнительно увеличив бюджетные вложения в экономиче-

ский рост, в том числе перейдя к бюджетному дефициту и заимствуя по линии государства 

значительные средства у иностранных инвесторов, то стагнация продолжится и может перей-

ти в рецессию» [1, c. 23]. 

Другой академик РАН – Глазьев С. Ю. – считает, что «для эффективного финансирования 

инноваций и технологического развития, а также нейтрализации западных санкций и обеспе-

чения безопасности валютно-финансовой системы России необходимо «переключение» с 

внешних на внутренние источники кредита в российской экономике. В этой связи необходим 
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комплексный подход к формированию денежного предложения в увязке с целями экономиче-

ского развития и с опорой на внутренние источники денежной эмиссии» [5, с. 104]. 

Следует отметить и ряд других ученых, труды которых посвящены решению указанной 

проблематике: Говтвань О. Д. («Перераспределение финансовых ресурсов в реальный сектор 

экономики путем переориентации кредитной селекции банков с перераспределения ренты, 

бюджетных вливаний и санационных кредитов на создание новых доходов за счет долгосроч-

ных инвестиций в экономический рост»), М. В. Ершов («Реализация инфраструктурных про-

ектов на возвратных условиях путем развития инвестиционного кредитования»), Е. Б. Ленчук 

(«Развитие рынка интернета-вещей, аналитики больших данных, искусственного интеллекта, 

нейросетевых технологий»), Б. Н. Порфирьев («Инвестиции в кардинальное технологическое 

перевооружение производства»), Д. Е. Сорокин («Сосредоточение на критически важных 

направлениях инноваций и технологического развития, в том числе гарантированного поддер-

жания национальной безопасности») и др. [2, 6, 11]. 

Наша точка зрения солидарна с позицией профессора Зельднера А. Г., по мнению которого 

«необходимо разработать новейшую институциональную теорию социально-экономического 

развития России, которая может обеспечить экономический рост и развитие, запустит модель 

социально-рыночного развития России на базе смешанной экономики и механизма ГЧП с уче-

том специфики страны» [8, с. 50]. 

Действительно, государственно-частное партнерство с его богатым потенциалом и различ-

ными моделями, сферами применения по праву можно считать перспективным инструментом 

социально-экономического развития России в современных условиях. Поэтому вопросы при-

менения моделей и инструментов государственно-частного партнерства в нашей стране, а так-

же распределение рисков в проектах ГЧП требуют тщательного изучения. 

 

Модели государственно-частного партнерства 

Помимо типологии форм ГЧП (концессия, соглашения о ГЧП и т. д.), на практике осу-

ществляется классификация моделей ГЧП. Ниже представлена классификация основных орга-

низационно-финансовых моделей ГЧП, применяемых на практике (см. таблицу 1). 

Как видим, при всем многообразии организационно-финансовых моделей ГЧП им присуще 

некоторые особенности, позволяющие выделить партнерство в самостоятельную экономиче-

скую категорию. Партнерство строится как формализованная кооперация государственных и 

частных структур, специально создаваемая под те или иные цели и опирающаяся на соответ-

ствующие договоренности сторон [15]. 

На практике к наиболее популярным моделям ГЧП следует отнести BTO, BOT и BOLT. 

 

Риски, возникающие в процессе реализации проектов ГЧП  

Вопрос распределения рисков в проектах (ГЧП) особенно остро встает в последнее время 

как у потенциального частного партнера, так и у публичного партнера [3]. В нашей стране на 

законодательном уровне распределение рисков и обязательств между участниками ГЧП за-

креплено в Федеральных законах «О государственно-частном партнерстве, муниципально-

частном партнерстве в Российской Федерации и внесении изменений в отдельные законода-

тельные акты Российской Федерации» № 224-ФЗ, «О концессионных соглашениях» № 115-

ФЗ. Однако на практике распределение рисков между публичной и частной сторонами не все-

гда выглядит столь прозрачно.  

В одной из своих фундаментальных работ ведущий специалист-эксперт по финансирова-

нию инфраструктурных проектов ГЧП Delmon J. отмечал, что на практике риски, возникаю-

щие в процессе реализации проектов ГЧП, можно классифицировать по следующему составу 

[20]: 

1. Политический риск: 

  экспроприация (конфискация публичным партнером объекта соглашения для обществен-

ных нужд, в этом случае частный партнер получает компенсацию); 

  ограничение конвертируемости валюты; 

  внесение изменений в законы и налоговую систему, противоречащих коммерческим со-

глашениям, лежащим в основе ГЧП; 
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Таблица 1 

№ Модель Расшифровка Описание 

1 ВТО 
Built, Transfer, Operate 
(Строительство –Передача – 
Управление) 

При этом методе частный партнер сразу после 
окончания строительства объекта передает его 
государству. После чего он передается в эксплуатацию частному 
партнеру, а государство компенсирует затраты регулярными платежа-
ми. 

2 BOOT 
Built, Own, Operate, Transfer 
(Строительство – Владение – 
Управление – Передача) 

Прямой BOOT – частный партнер приобретает право владения объек-
том на весь срок договора, по окончании которого все права на объ-
ект соглашения передаются государству. 

Обратный BOOT – строительство объекта соглашения государством 
за счет бюджетных средств, после чего передается в эксплуатацию 
частной компании. Та, в свою очередь, осуществляет регулярные 
платежи и постепенно приобретает над объектом соглашения право 
собственности. 

3 ВОТ 
Built, Operate, Transfer 
(Строительство – Управление – 
Передача) 

Частный партнер выполняет строительство (проектирование, рекон-
струкцию) инфраструктурного объекта, получает имущество во вре-
менное пользование без права собственности на объект в течение 
срока соглашения, после окончания срока проекта частный партнер 
передает объект инфраструктуры государству. Этот способ ГЧП при-
меняется в концессиях. 

4 DBFO 

Design, Built, Finance, Operate 
(Проектирование – Строитель-
ство – Финансирование – Управле-
ние) 

Частный партнер выполняет строительство 
(проектирование, реконструкцию) инфраструктурного объекта, фи-
нансирует объект строительства собственными силами, 
получает имущество в собственность, срок 
действия которого не ограничивается государством. 

 5 DCMF 

Design, Construct, Maintain, Finance 
(Проектирование – Конструирова-
ние – Поддержка –
Финансирование) 

Возникает дополнительная ответственность на этапах финансирова-
ния и проектирования объекта, передачи ответственности и управле-
ния частному партнеру. 

6 BOO 
Built, Own, Operate 
(Строительство – Владение – 
Управление) 

Объект даже после истечения срока соглашения 
остается в распоряжении инвестора. 

7 DFBOT 

Design, Finance, Built, Operate, 
Transfer (Проектирование – Фи-
нансирование –Строительство –
Управление – Передача) 

Принцип работы такой же, как у DBFO. Исключение – право соб-
ственности остается у государства. 

 8 BOLT 
Built, Operate, Lease, Transfer 
(Строительство – Управление – 
Аренда с выкупом – Передача) 

Инвестор осуществляет строительство объекта соглашения, при этом 
право собственности на объект остается за ним, ведет эксплуатацию 
его в течение определенного срока, затем передает объект в аренду (с 
правом выкупа) государству. 

 9 DBO 
Design, Build, Operate 
(Проектирование – Строитель-
ство – Управление) 

Частный инвестор осуществляет проектирование и строительство 
объекта. Передача государству объекта не предусматривается. 

 10 BRT 
Built, Rent, Transfer 
(Строительство – Аренда – Пере-
дача) 

Частный инвестор осуществляет строительство объекта с последую-
щей его эксплуатацией на условиях аренды. По окончании срока 
договора все права передаются государству 

 11 BOOS 
Build, Own, Operate, Sale 
(Строительство – Владение – Экс-
плуатация – Продажа) 

Принцип работы такой же, как у обратного BOOT, только публичный 
партнер выплачивает частному партнеру остаточную стоимость про-
екта на стадии его передачи. 

 12 DBOOT 

Design, Build, Own, 
Operate, Transfer 
(Проектирование –
Строительство – Владение – 
Управление – Передача) 

Инвестор несет ответственность не только за строительство объекта, 
но и за его проектирование. 

 13 BBO 
Buy, Build, Operate (Покупка – 
Строительство –Эксплуатация / 
Управление) 

Частный партнер выкупает объект с учетом его дальнейшей модерни-
зации и правом оказания услуг государству либо населению, получая 
взамен либо эксплуатационный платеж со стороны государства, либо 
выручку в рамках установленного тарифа. 

 14 ROT 

Rehabilitate, 
Operate, Transfer 
(Реконструкция – Управление – 
Передача) 

Аналогично ВОТ, но обязывает частного партнера восстановить 
(реконструировать) объект с последующей эксплуатацией и переда-
чей публичному партнеру. 

 15 BOMT 
Build, Operate, Maintain, Transfer 
(Строительство – Управление –
Поддержка – Передача) 

Упор сделан на обеспечение поддержки жизнеспособности и обслу-
живании объекта соглашения. Право собственности остается у госу-
дарства. 

Источник: составлено автором по [19-22]  
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  политические и внешнеэкономические события. 

2. Правовой и регулятивный риск: 

  разрешения и лицензии; 

  судебный процесс; 

  залоговые права на активы и акции, достаточные для защиты интересов кредиторов. 

3. Риск невыполнения обязательств (в том числе после завершения проекта): 

  превышение затрат, не учтенных в проекте; 

  сроки завершения (в том случае, если проектная компания захочет начать эксплуатацию 

проекта раньше предусмотренного срока с целью возврата вложенных инвестиций и получе-

ния максимального дохода); 

  риски с передачей собственности объекта соглашения частному партнеру во времени из-

за административных процедур. 

4. Операционный риск: 

  риск обнаружения дефектов проектирования, оборудования или комплектующих матери-

алов по завершении исполнения проекта и окончания гарантийного срока; 

  необходимость получения виз, лицензий и прочей разрешительной (сопутствующей) до-

кументации для иностранной рабочей силы и материалов; 

Рис. 1. Распределение рисков в рамках проектов ГЧП. 
Источник: Ernst&Young. [Электронный ресурс] http://www.ey.com/ru/ru/industries/government---public-sector/ppp-

survey-2022-terms-of-financing. Дата обращения 19.05.2022.  
 
В левом столбце представлены результаты опроса со стороны иностранных респондентов, в 

правом столбце – отечественных респондентов. 

Как видно из диаграммы, российские участники проектов ГЧП сходятся во мнении, что фи-

нансовые риски, связанные с изменением валютного курса и процентной ставкой, должны за-

крываться преимущественно частным сектором. При этом коммерческие виды рисков в виде 

риска спроса должны закрываться совместно. Что касается иностранных респондентов, то они 

ожидают широкой поддержки государства, которое возьмет на себя основные типы рисков. 

Так, иностранные компании исключительно против того, чтобы брать единолично риски спро-

са. Таким образом, все респонденты единодушно сошлись во мнении, что риск спроса является 

одним из наиболее серьезных рисков, и отвечать за него публичный и частный партнеры долж-

ны совместно. 

Ниже представлено соотношение рисков партнеров, реализующих проекты ГЧП в различ-
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Рис. 2. Риски партнеров в организационно-финансовых моделях ГЧП. 
Источник: составлено автором по [25].  

 
Инструменты развития ГЧП 

Особую роль в реализации проектов ГЧП занимают институты (инструменты) развития. В 

России по настоящее время существует достаточно широкий спектр институтов развития ГЧП: 

ВЭБ.РФ, ОАО «Российская венчурная компания» (до 2021 года), Российский фонд прямых ин-

вестиций, ДОМ.РФ (в части предоставления инфраструктурных облигаций), региональные ин-

вестиционные фонды, ГК «Автодор» и др. Рассмотрим специфику основных институтов госу-

дарственно-частного партнерства в России более детально. 

ВЭБ.РФ (предыдущее наименование – Внешэкономбанк) – государственная корпорация, 

основными задачами которой являются создание условий для экономического роста и стимули-

рование инвестиций. ВЭБ.РФ осуществляет свою деятельность в соответствии с Федеральным 

законом от 17 мая 2007 года № 82-ФЗ «О банке развития». Госкорпорация позиционируется как 

«национальный институт развития, ориентированный на содействие в реализации государ-

ственной социально-экономической политики, повышении конкурентоспособности националь-

ной экономики и ее модернизации» [17]. Помимо прочего госкорпорация занимается финанси-

рованием масштабных проектов, сосредоточенных на развитии инфраструктуры, промышлен-

ности, повышении качества жизни людей. 

Как правило, ВЭБ.РФ не конкурирует с коммерческими кредитными организациями, а ока-

зывает содействие в реализации инфраструктурных проектов, нуждающихся в финансовой под-

держке со стороны бизнеса. То есть «госкорпорация предоставляет кредиты, гарантии и пору-

чительства по проектам, срок окупаемости которых превышает 5 лет, а общая стоимость – бо-

лее 2 млрд руб.» [17]. 

В период с 2015 по 2020 год деятельность «ВЭБ.РФ» была убыточной. Такая тенденция под-

толкнула правительство страны и руководство госкорпорации к поиску новых стратегических 

ориентиров, которые нашли отражение в новой стратегии развития «ВЭБ.РФ» на 2021–2024 

годы и на перспективу до 2030 года. В числе приоритетных направлений развития госкорпора-

ции относятся [17]: 

  в сфере промышленности, развития инфраструктуры и городской среды – реализация про-

ектов, направленных на экспорт, повышение конкурентоспособности российской продукции на 

зарубежных рынках, сокращение вреда экологии и «зеленое» финансирование; 

  в сфере малого и среднего предпринимательства госкорпорация «ВЭБ.РФ» планирует под-

держать рост числа занятых в секторе МСП в размере 25 млн чел. за счет финансового участия 

в кредитовании МСП и предоставления информационных сервисов. Кроме того, «ВЭБ.РФ» 

планирует развивать цифровую платформу для субъектов малого и среднего предприниматель-

ства, чтобы упростить процесс получения мер поддержки; 

  в сфере инноваций, технологий и ИТ «ВЭБ.РФ» планирует поддержать рост ВВП выше 

среднемирового уровня (высокотехнологичной части) за счет увеличения доступных объемов 

венчурного, прямого и долгового финансирования инновационных компаний. 
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Рис. 3. Сферы экономики, которые профинансирует «ВЭБ.РФ», трлн руб. [27]. 

 

С момента принятия постановления Правительства РФ, распространяющего механизм ин-

фраструктурных облигаций ДОМ.РФ на проекты ГЧП и концессии, прошло менее года, при 

этом по ряду масштабных региональных проектов уже выданы займы, еще несколько десятков 

проектов находятся в высокой стадии проработки. 

Несмотря на существующие явления в экономике, программа инфраструктурных облига-

ций не приостановлена, а скорее, наоборот, становится еще актуальнее. Ведь механизм не кон-

курирует с финансовыми продуктами других банков, а, наоборот, дополняет их, снижает рис-

ки и смягчает общую ставку заемных денег, что позволяет реализовывать проекты на макси-

мально выгодных для всех сторон условиях. 

Помимо этого, гибкость механизма позволяет сочетать его с другими федеральными мера-

ми поддержки, например, направленными на строительство инфраструктуры на Дальнем Во-

стоке (дальневосточная концессия, дальневосточный квартал) или отраслевыми программами, 

такими как программы строительства школ и кампусов, меры поддержки Фонда ЖКХ и др. 

Интересной отличительной особенностью первых проектов ГЧП, получивших финансиро-

вание ДОМ.РФ, стало участие на стороне частного партнера региональных фондов и корпора-

ций развития, что позволяет в сжатые сроки подготовить проект, согласовать ключевые усло-

вия и уже после успешного привлечения финансирования пригласить в проект стратегическо-

го инвестора. Для этого важно правильно организовать работу по подготовке проекта, согла-

совать интересы и условия различных участников процесса, которые зачастую противоречат 

друг другу, но при этом сохранить проект привлекательным и комфортным для будущего ин-

вестора. 

Средства от размещения инфраструктурных проектов с помощью облигаций «ДОМ.РФ» 

предназначены для строительства инфраструктурных объектов со сроком до 15 лет и под 

льготную ставку, субсидируемую из федерального бюджета. Таким образом, госкорпорация 

выступает поручителем по облигациям, а займы застройщикам выдаются под гарантию регио-

на. 

В июле прошлого года уже был утвержден первый проект, финансируемый с помощью та-

кого механизма. Планируется построить 80 тыс. кв. м жилья, а также различные социальные 

объекты, на возведение которых выдан заем на 1,7 млрд руб.  

Стоит отметить, что данный механизм имеет успешную практику за рубежом. В КНР до 

70 % всех проектов реализуются за счет инфраструктурных облигаций, в то время как в США 

подобные функции чаще всего выполняют муниципальные облигации, что позволяет обеспе-

чить 2/3 требуемого финансирования для инфраструктурных проектов. В ряде европейских 

стран наибольшее распространение получили проектные облигации, предложенные Евроко-

миссией совместно с Европейским инвестиционным банком. 

Еще один институт развития проектов ГЧП – это Российская венчурная компания. Как пра-
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вило, под венчурным фондом понимается «инвестиционный фонд, ориентированный на рабо-

ту с инновационными предприятиями и проектами, осуществляющими инвестиции в ценные 

бумаги, или доли предприятий с высокой или относительно высокой степенью риска в ожида-

нии чрезвычайно высокой прибыли». Как показывает практика, большая доля таких проектов 

(70–80 %) не приносит отдачи, но прибыль от оставшихся 20–30 % окупает все убытки [10]. 

С 2021 года в рамках реформы институтов развития РВК входит в структуру Российского 

фонда прямых инвестиций (РФПИ), суверенного фонда Российской Федерации. Связано это с 

тем, что РВК так и не удалось аккумулировать приток частного капитала в свои проекты. Ос-

новная цель РФПИ в совместных проектах с соинвесторами – обеспечение высокой доходно-

сти на вложенные средства [12]. 

Другой институт – Инвестиционный фонд Российской Федерации, возник в 2006 году. Од-

нако из-за недостаточной эффективности был упразднен спустя 11 лет, вместо него остались 

региональные инвестиционные фонды. 

 

Выводы. В соответствии с Федеральным законом от 02.07.2021 № 332-ФЗ «О внесении 

изменений в отдельные законодательные акты Российской Федерации и признании утратив-

шей силу части 1-1 статьи 8 Федерального закона «Об инновационном центре "Сколково"», 

предлагается новая схема координации институтов развития под эгидой ВЭБ.РФ. По сути 

ВЭБ.РФ должен стать драйвером роста для других институтов развития, определять страте-

гию и основные направления деятельности их, поддерживать финансами и гарантиями, фор-

мировать стандарты политики управления рисками и временно свободными средствами. 

По настоящее время мы наблюдаем такую закономерность, когда деятельность институтов 

развития проектов ГЧП в нашей стране признается неэффективной. Цели, поставленные перед 

ними, не достигнуты, а задачи – не решены по разным причинам. Все эти негативные обстоя-

тельства усиливаются на фоне экзогенных факторов, и в частности беспрецедентного влияния 

извне. 

Внесение ВЭБ в черный список (SDN, Specially Designated Nationals And Blocked Persons 

List) означает, что банк полностью отрезан от финансовых институтов США, активы, которые 

находятся в американских банках или в долларовой валюте, полностью заморожены. То есть 

на физические и юридические лица США распространяется запрет на проведение сделок с 

ВЭБом. Позднее Великобритания объявила, что ВЭБ.РФ не может совершать операции и в 

фунтах. Кроме того, санкции распространяются на дочерние компании ВЭБа, то есть органи-

зации, находящиеся во владении банка более чем на 50 %. Между тем ВЭБ.РФ находится под 

санкциями длительное время (более семи лет), в связи с чем банк заметно сократил долю опе-

раций в долларах.  

Аналогичные ограничительные меры введены в отношении Российского фонда прямых 

инвестиций и Российской венчурной компании.  

Подобная ситуация требует от институтов развития усилить содействие в реализации но-

вых стратегических проектов с ориентиром на отечественное предпринимательское сообще-
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