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Аннотация
Данная статья является вкладом автора в имеющуюся литературу, посвященную оценке способов совместно-
го создания полезного эффекта в области экологии, социальной ответственности и корпоративного управле-
ния (ESG) при осуществлении государственно-частного партнерства (ГЧП). На основе набора надежных инди-
каторов и независимой оценки общедоступной информации по устойчивому развитию автор разработал свой 
ESG-рейтинг. В рамках составления рейтинга проанализированы конкретные вопросы, связанные с оценкой 
проблем устойчивого развития проекта ГЧП, учитывая цели государства. Опираясь на анализ научной литера-
туры и общедоступной информации по сходным рейтингам, автор предлагает подход к решению этих вопросов 
и добавлению результатов к интегрированному рейтингу воздействия ESG. Разработанный инструмент оценки 
полезного эффекта ESG могут использовать институциональные, частные и государственные участники рынка 
ГЧП для всестороннего анализа своей инвестиционной деятельности. Анализ кейсов на примере двух проектов 
ГЧП из российской практики показал провалы в практиках корпоративного управления в России при инвести-
ровании в инфраструктуру; также автором предложены возможные способы преодоления некоторых проблем 
путем сравнения конкретных примеров. В статье изложен новый взгляд на методологию ESG-рейтинга, который 
скорректирован на специфику ГЧП проектов и актуален для оценки и мониторинга соответствующих инвести-
ций в инфраструктуру на развивающихся рынках.
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Введение
В настоящее время государственно-частное партнерство 
(ГЧП) широко используется по всему миру1 для привлече-
ния инвестиций в инфраструктуру; этот механизм также 
набирает популярность среди стран Евразийского эконо-
мического союза [1]. Согласно определению Д. Гримси и 
М.К. Льюиса «государственно-частное партнерство – это 
договоренности, при которых частная сторона прини-
мает участие или оказывает помощь в обеспечении ин-
фраструктуры, а результатом проекта ГЧП является со-
глашение, по которому частное предприятие оказывает 
государственные услуги, связанные с инфраструктурой» 
[2]. В данном определении инфраструктуры у нее подраз-
умевается наличие активов, и это относится как к эконо-
мической инфраструктуре (например, автомобильные 
дороги, железные дороги и мосты), так и к социальной ин-
фраструктуре (например, школы, муниципальное жилье, 
больницы и тюрьмы) [2].
Среди некоторых типичных характеристик, отличающих 
проекты ГЧП от обычных государственных закупок, следу-
ющие: долгосрочные договоры, связанные с инфраструкту-
рой [3], частные инвестиции в общественную инфраструк-
туру, оказание государственных услуг частной компанией и 
передача определенных рисков частному сектору [4], боль-
шее внимание на определении результатов, а не исходных 
параметров проекта, а также соединение или объединение 
различных функций в одном договоре [2]. Учитывая выше-
приведенные характеристики, следует рассматривать про-
екты ГЧП как отдельные виды коммерческой деятельности, 
возникающие в ходе долгосрочных договорных отношений 
с государственными органами.
В то же время целесообразно проанализировать организа-
ции по выполнению проектов ГЧП отдельно от корпора-
ций. Несмотря на то, что это частные компании, их создают 
с единственной целью выполнения определенного проекта 
или оказания определенных услуг государственному ор-
гану (концеденту). Концедент контролирует деятельность 
таких компаний, зачастую являясь единственным покупа-
телем их услуг. Компании ГЧП создаются и управляются в 
тесном сотрудничестве с государством, и именно они силь-
но зависят от договорных отношений с соответствующим 
государственным органом. Поэтому такой тип компаний 
можно считать переходным между частными корпораци-
ями, ориентированными на получение прибыли, и неком-
мерческими государственными организациями.
Иногда о проектах ГЧП говорят как об инструментах, соз-
дающих потенциальную возможность достижения целей 
государства по устойчивому развитию [2; 4; 5]. Однако 
примеры некоторых исследователей [6] показывают, что 
окончательное решение касательно степени, в которой 
компания будет стремиться к достижению целей устойчи-
вого развития, остаются за участниками ГЧП.  В то же вре-
мя примеры на развитых рынках свидетельствуют о том, 
что ключевую роль в реализации устойчивого развития 
ГЧП выполняет государственный орган [6]. Следователь-
но, чтобы осуществить проекты ГЧП, выходящие за рамки 
простой материальной добавленной стоимости, необходи-
ма сильная координирующая функция публичного партне-
ра. На основе этих выводов в недавнем исследовании [6] 

1 Infrastructure Monitor 2022. Global trends in private investment in infrastructure. Global Infrastructure Hub.
2 Infrastructure Monitor 2022. Global trends in private investment in infrastructure. Global Infrastructure Hub.

предложены соответствующие рекомендации по управле-
нию для публичного поставщика.
По причине роста количества сделок и объема частных ин-
вестиций в общественную инфраструктуру (как через про-
екты ГЧП, так и проекты, не связанные с ГЧП) в 2010–2021 
гг. текущая мировая тенденция заключается в увеличении 
доли «зеленых» инвестиций2. Поэтому настолько жизнен-
но необходимо не только разрабатывать, но также оценить 
инфраструктурные проекты с точки зрения достигнутого 
влияния устойчивого развития.
Существующие методологии и показатели ESG-рейтингов 
упускают из виду меры, характерные для государствен-
но-частного партнерства и инвестиций в инфраструктуру 
в целом. Современные методологии концентрируются на 
публичных компаниях, и даже если определенные рейтин-
ги применимы к проектам по развитию инфраструктуры, 
они не учитывают ни национальную специфику, ни аспек-
ты ГЧП, оценивающие действия публичных партнеров, а 
не деятельность инвесторов.
Данная статья отталкивается от необходимости созда-
ния такой меры измерения интегрального ESG-рейтинга, 
которая учитывает особые характеристики ГЧП, что по-
зволит частным, институциональным и государственным 
игрокам рынка осуществить всесторонний анализ своей 
инвестиционной деятельности. Такой ESG-рейтинг нужен 
не только для оценки привлекательности проекта на эта-
пе его запуска, он также требуется на более поздних этапах 
жизненного цикла проекта для оценки инвестиционной 
деятельности широким кругом стейкхолдеров. В послед-
нем случае очень важно, чтобы эффективный набор инди-
каторов можно было подвергнуть независимой проверке с 
использованием общедоступной информации о проекте.
В настоящее время оценка эффективности реализации 
проектов ГЧП в России сконцентрирована на попытках 
оценить общий интегрированный эффект, а также на рас-
чете выгоды для бюджета, экономического результата и 
рисков для стейкхолдеров [7]. Однако насколько часто и 
систематически участники российских проектов ГЧП оце-
нивают факторы устойчивого развития при инвестирова-
нии? Как оценить общую эффективность проекта с учетом 
принципов устойчивого развития и способов измерения? 
Чтобы ответить на эти вопросы, в данной статье разрабо-
тана специальная методология и предложены конкретные 
ESG-индикаторы, связанные с деятельностью в рамках 
проектов ГЧП. Затем представленная методология при-
меняется к анализу практических кейсов двух российских 
мегапроектов для оценки. Рассматриваются следующие во-
просы исследования: 1) Какие особые аспекты необходимо 
принять во внимание при анализе проблем устойчивого 
развития проекта ГЧП? 2) Каким образом измерить дан-
ные особые аспекты и как включить оценку в интеграль-
ный рейтинг влияния ESG? 3) Какие провалы в практиках 
корпоративного управления встречаются при осуществле-
нии устойчивых инвестиций и как их избежать в будущем?
Остальная часть статьи структурирована следующим об-
разом: в разделе 1 представлен обзор литературы и обсуж-
дение современных исследований устойчивого развития 
ГЧП. В разделе 2 описана методология развития ESG-рей-
тинга. Раздел 3 посвящен результатам применения разра-
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ботанного ESG-рейтинга к анализу практических кейсов, 
выявлению провалов в устойчивом развитии проектов и 
рекомендациям по преодолению определенных провалов в 
устойчивом развитии на основании сравнения практиче-
ских кейсов проектов. Наконец, в разделе 4 обсуждаются 
выводы и ограничения исследования.

Обзор литературы 
Обзор литературы состоит из двух блоков:  «Устойчивое 
развитие в проектах ГЧП», в котором рассматриваются 
недавние исследования, посвященные устойчивому разви-
тию в проектах ГЧП, а в блоке «ESG-рейтинг» обсуждается, 
каким образом можно применить существующие ESG-рей-
тинги, разработанные банками и рейтинговым агентства-
ми, к кейсам ГЧП из реальной практики, их различия и 
ограничения, связанные с методологией.

Устойчивое развитие в проектах ГЧП
Вопросы устойчивого развития (далее – УР) уже рассма-
тривались в ряде исследовательских работ по проблема-
тике ГЧП. Несмотря на то, что методологические подходы 
находятся еще только в стадии разработки, авторы обычно 
проводят анализ практических кейсов по различным про-
ектам и компаниям, которые, предположительно, вклю-
чают аспекты УР в свои процессы и решения. Чтобы рас-
смотреть исследовательские вопросы, исследователи, как 
правило, проводили интервью руководителей проектов, 
осуществляли подробный анализ тендерной документации 
проекта и даже технических условий на проектирование. 
Основным дополнительным источником информации о 
разработке проекта являются публикации в открытом до-
ступе в различных СМИ, включая интернет.
М. Уэскес с соавторами [6] сосредоточили свое исследо-
вание на вопросах того, как при обеспечении проектов 
ГЧП публичные поставщики решают вопросы, связанные 
с устойчивым развитием, и как стимулировать добавление 
проблем устойчивого развития. Они провели эмпириче-
ское исследование проектов ГЧП во Фландрии (Бельгия) 
на основе анализа тендерной документации по 25 проектам 
ГЧП и исследование практических кейсов по двум проек-
там ГЧП, включающее интервью с инсайдерами проектов 
по практикам управления, применяемым для достижения 
целей устойчивого развития.
Л. Киийс и М. Хьюманн [8] разработали концептуальную 
схему анализа для сельскохозяйственного инновационно-
го проекта, показывающую, как в добавление к обычным 
задачам и результатам проекта многочисленные стейк-
холдеры, участвующие в проектах развития инфраструк-
туры, совместно создают выгоды от УР-проекта. Авторы 
проанализировали различные этапы жизненного цикла 
инфраструктурного проекта, в котором создаются выгоды 
от УР, и в общих чертах описали элементы, содействующие 
совместному созданию выгод от устойчивого развития 
проекта.
Ф. Виллальба-Ромеро с соавторами [9] оценили эффектив-
ность проектов транспортной инфраструктуры с точки 
зрения следования принципам устойчивого развития (так-
называемые «три кита»). Они выполнили поставленную 
задачу путем разработки простой матрицы измерений для 
оценки устойчивого развития в транспортных проектах. 
Матрицу применяли для оценки четырех практических 
кейсов инфраструктурных проектов из различных стран 
ЕС, а именно, платные автодороги в Греции, Португалии, 

Испании и Великобритании. Эта работа предложила ба-
зовый подход к оценке эффективности устойчивого раз-
вития, скомбинировав количественный и качественный 
контент-анализ на основе объемных анкет, заполненных 
инсайдерами проектов. В работе оценивалась эффектив-
ность проекта с точки зрения устойчивого развития и 
сравнивались метрики устойчивого развития со стандарт-
ными индикаторами, определяющими успешность проек-
та. Эффективность устойчивого развития также сравни-
вают с управлением обычным проектом, чтобы увидеть 
отклонение результатов, если таковое имеется. Три кита, 
а именно экономический, социальный и экологический 
аспекты, используют для измерения устойчивого развития; 
в то время как «тройственная ограниченность», т.е. каче-
ство, стоимость и время, рассматривается для оценки эф-
фективности проекта.
В вышеупомянутых исследовательских работах по устой-
чивому развитию в проектах ГЧП разработаны свои соб-
ственные схемы анализа и инструмент оценки. Например, 
М. Уэскес с соавторами [6] разработали свою систему из 
шести критериев и 18 подкритериев для последующего 
анализа данных проекта, касающихся реализации устойчи-
вого развития в тендерной документации проекта и иных 
руководствах. Эти критерии не измеряют, их используют 
в качестве контрольного списка для оценки наличия рас-
смотрения устойчивого развития в документации. В то же 
время они являются примером критериев, применимых к 
проектам ГЧП. Более того, анализ, проведенный М. Уэске-
сом с соавторами [6], был сосредоточен исключительно на 
деятельности публичной стороны. Настоящая работа опи-
рается на анализ М. Уэскеса с соавторами [6], однако она 
предлагает меры критериев, которые можно количествен-
но измерить, и анализирует деятельность частной стороны 
в дополнение к деятельности публичной стороны.
Все исследовательские работы основаны на анализе коли-
чественной, а не качественной внутренней информации, и 
конфиденциальных интервью с инсайдерами проектов, ак-
центируя внимание на тендер, а также этапы переговоров 
и строительства в соответствующих проектах, однако ни 
один из авторов не провел всесторонний анализ эксплуата-
ционного этапа проекта. Настоящая статья заполняет этот 
пробел, вводя числовые средства измерения ESG-критериев  
и принимая во внимание деятельность стейкхолдеров про-
ектов, связанную с УР, на эксплуатационном этапе.
Схема исследования также не предлагает анкет и непо-
средственных интервью с инсайдерами проектов из-за 
отсутствия доступа к соответствующим сотрудникам. Вме-
сто этого исследование основано на анализе общедоступ-
ной информации и официальных отчетов об устойчивом 
развитии, раскрытых основателями проектов. Анкеты и 
интервью могли бы повысить качество оценки проектов, 
однако они не повлияли бы на разработку схемы данного 
анализа.
Другим пробелом в исследованиях, который заполняет 
данная статья, является анализ совместного создания цен-
ности УР на основе рассмотрения практических кейсов на 
развивающихся рынках.
Автор считает, что такой анализ устойчивого развития 
должен в основном опираться на общедоступную инфор-
мацию или на информацию, которая может легко стать 
общеизвестной на доступном языке и в структурирован-
ной форме. Этот вид анализа устойчивого развития можно 
также провести с помощью ESG-рейтинга, исходя из суще-
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ствующей методологии ESG-рейтинга или из методологии, 
разработанной специально для ГЧП. Такой подход может 
позволить добиться в будущем возможности сравнить 
различные ESG-рейтинги проектов на основании единого 
набора критериев. Однако в отсутствие общепринятой ме-
тодики ESG-рейтингов для проектов ГЧП анализ примеров 
существующих методологий ESG-рейтингов, применимых 
к корпорациям и их проектам, может пролить свет на воз-
можности усовершенствования методологии, разработан-
ной вышеупомянутыми исследователями.

ESG-рейтинги
Недавнее исследование методологии ESG-рейтингов свиде-
тельствует о том, что существенные расхождения в разных 
методологиях приводят к получению абсолютно различ-
ных оценок для одной и той же компании [10]. Основной 
причиной является «отсутствие унифицированности опре-
деления (i) характеристик, (ii) характерных признаков и 
(iii) стандартов ESG при определении компонентов E, S и 
G» [10]. Другой причиной является то, что разные оцен-
щики используют в своей оценке различное количество 
критериев.  Например, MSCI и FTSE Russell представляют 
крайности, оценивая 37 и 300 критериев ESG соответствен-
но. Другие агентства, в свою очередь, оценивают различные 
метрики, связанные с отраслью, к которой относится ком-
пания (см. Sustainalytics и RebecoSAM). Наконец, возника-
ют трудности с нахождением общепринятого определения 
материальности ESG, т.е. оценкой того, может ли конкрет-
ное событие или процесс в конечном итоге запустить меха-
низм анализа оцениваемых критериев и втянуть дальней-
шее расхождение в интегрированном рейтинге [10].
Другие авторы также подчеркивали, что существует четы-
ре лидера в формировании ESG-рейтинга (MSCI, S&P Dow 
Jones, FTSE Russell и Thomson Reuters) и ряд существенных 
ESG-индексов (например, MSCI ACWI ESG Index, Dow 
Jones Sustainability World Index (мировой индекс устойчи-
вости Доу Джонса), FTSE4Good Global Index и ESG-индек-
сы Thomson Reuters для голубых фишек США и развитых 
рынков (за пределами США)) [11]. Ограничения суще-
ствующих рейтингов заключаются в склонности к отсле-
живанию крупных фирм в развитых странах и в том, что 
«решения, исходящие из ESG-индексов, могут привести к 
шаблонному подходу для всех, что может завуалировать 
нюансы, составляющие основу деятельности компании» 
[11]. Кроме того, существуют индексы, разработанные 
специально для оценки инфраструктурных проектов.
Стандарт устойчивой и отказоустойчивой инфраструкту-
ры (SuRe) был разработан в сотрудничестве с Базельским 
фондом глобальной инфраструктуры, в сотрудничестве с 
банком Natixis. Анализ проводится по 14 различным те-
матикам с использованием 61 критерия ESG [12]. С 2012 г. 
этот стандарт применяли в более чем 150 проектах по раз-
витию инфраструктуры.
Проект Envision также нацелен на исследование одного 
проекта по развитию инфраструктуры. Envision исполь-
зует 60 индикаторов устойчивого развития влияния эко-
логических, социальных и экономических факторов. Эти 
критерии разделены на пять категорий: качество жизни, 
лидерство, распределение ресурсов, мир природы, а также 
климат и риски [13].

3 URL: pppcenter.ru; rosinfra.ru/project

Оба рейтинга – Стандарт устойчивой и отказоустойчивой 
инфраструктуры (SuRe) и Envision – основаны на проектах, 
поэтому они больше подходят для оценки проектов ГЧП, 
чем предыдущие вышеприведенные рейтинги, созданные 
для компаний. Тем не менее критериев слишком много, 
чтобы провести расчет и верификацию на основании пу-
бличной информации. Процесс оценки требует особых на-
выков и невозможен, если основатель проекта не возьмет 
на себя обязательства по предоставлению отчетности. Эта 
отличительная характеристика представляет особую про-
блему для развивающихся рынков, где существенная асим-
метрия информации и слаборазвитая институциональная 
среда создают потенциальные условия для мошенничества, 
связанные с предоставлением информации о проекте. Дру-
гим недостатком этих методологий рейтингов является то, 
что они не принимают во внимание деятельность публич-
ного партнера, связанную с функциями, описанными в до-
говоре о ГЧП, поэтому в случае ГЧП оценка рейтинга не 
является исчерпывающей.
Принимая во внимание эти особенности существующих 
методологий, для целей настоящего исследования была 
разработана специальная схема анализа. 
Однако владельцы методологий ESG-рейтингов – рейтин-
говые агентства и банки – не раскрывают данные методоло-
гии полностью, что делает невозможным их всесторонний 
анализ без доступа к защищенной законом информации. 
Более того, их постоянно переоценивают с учетом практи-
ки применения и ведущихся исследований ESG. Тем не ме-
нее анализ имеющихся методологий рейтингов позволяет 
скорректировать подход к разработке схемы анализа. 

Методология и схема анализа
Для достижения основной цели настоящего исследования 
применялась методология анализа практических кейсов. 
Сравнивали два российских проекта государственно-част-
ного партнерства (Западный скоростной диаметр и М-11 
«Нева»). Применение авторской методологии ESG-рейтин-
га на реальных кейсах дает ответ на один из вопросов ис-
следования: до какой степени участники российских про-
ектов ГЧП принимают во внимание факторы устойчивого 
развития при осуществлении соответствующих инвести-
ций и эксплуатации новой инфраструктуры?
Чтобы провести такой анализ практических кейсов, ис-
пользуется описанный ниже алгоритм. Вся необходимая 
информация по проектам и их финансовым индикаторам 
взята из Национального центра ГЧП3. Проведен анализ на 
оценку критериев ESG так называемых «отчетов об устой-
чивом развитии», подготовленных концессионерами на 
добровольной основе. Доступность подробной и значимой 
информации по устойчивому развитию касательно эффек-
тивности проекта являлась ключевым фактором при выбо-
ре этих проектов для анализа практических кейсов. Другой 
причиной выбора этих проектов для анализа стало то, что 
они оба являются пилотными проектами ГЧП в России, за-
пущенными в начале 2010-х гг., и широкий спектр надеж-
ных данных был собран не только об этапе строительства, 
но и об эксплуатационном этапе.
На начальном этапе анализа подготовлен список критери-
ев ESG. Затем деятельность публичной и частной сторон, 
реализующих проект, оценивалась по каждому критерию. 
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Такой список критериев устойчивого развития является 
областью, где специфика страны или даже региона может 
играть существенную роль, т.е. проект, позволяющий пре-
одолеть или даже разрешить основные государственные 
экологические, социальные проблемы и проблемы кор-
поративного управления, может получить более высокую 
рейтинговую оценку, чем проект, усугубляющий данную 
проблему. Чем важнее проблема для общества, тем выше 
рейтинг проекта, решающего ее, и наоборот. Это особый 
подход к существенности критерия устойчивого разви-
тия, который был применен в настоящем исследовании. 
При использовании данного подхода на начальном этапе 
источник информации для метрик рейтинга впоследствии 
может играть определенную роль в оценке, т.е. надежность 
источника, новизна и применимость полученной инфор-
мации. Как следствие, основой схемы анализа устойчивого 
развития могут быть следующие шаги: 
• определение основных экологических, социальных и 

политических проблем общества;
• определение критериев, позволяющих оценить воз-

действие проекта на решение вышеупомянутых про-
блем;

• оценка инфраструктурных проектов на основании вы-
браннных критериев;

• корректировка балльной оценки на надежность источ-
ника, новизну и применимость полученной информа-
ции.

Экологическую повестку региона взяли из опроса, прове-
денного основным центром опросов – Всероссийским цен-
тром изучения общественного мнения (ВЦИОМ) – в 2019 
г. [14], социальные вопросы взяты из исследования, опу-
бликованного исследовательским центром «Ромир» в 2016 
г. [15] и находящегося в открытом доступе. В список соци-
альных вопросов также добавили проблемы, связанные со 
спецификой проектов, и актуальные социальные пробле-
мы, которые они призваны решить. Список анализируе-
мых вопросов корпоративного управления  типичен для 
многих ESG-рейтингов, потому что он сконцентрирован 
на способах, при помощи которых частные предприятия 
справляются с операционными рисками, и на том, реали-
зуют ли они успешным образом политику корпоративной 
социальной ответственности (КСО).

На следующем этапе конкретные индикаторы отобраны из 
нижеприведенных видов индикаторов. 
Индикаторы эффективности, также известные как ин-
дикаторы, ориентированные на результат, которые пред-
ставляют собой оценку, рассчитанную на основании 
степени достижения цели, изначально установленной 
подрядчиком. Этот вид индикаторов предназначен для 
измерения эксплуатационной эффективности, проясне-
ния тенденций и сообщения о результатах. Практические 
или прескриптивные индикаторы указывают на наличие 
необходимых инструментов или систем, обеспечиваю-
щих реализацию передовой практики. Данные индика-
торы ориентированы на процесс, а не результат, а это 
значит, что причинная взаимосвязь между реализацией 
политики и получением результата требует подтвержде-
ния. По этой причине при проведении оценки таким ин-
дикаторам может присваиваться более низкий рейтинг, 
чем индикаторам, основанным на эффективности. Дру-
гим видом индикаторов, используемых при оценке, яв-
ляются целевые индикаторы. Они указывают, что опера-
ция основана на детально разработанном плане либо на 
политике и мониторинге. Примером такого индикатора 
может служить план-график или рейтинг на основе целе-
вых ориентиров, которым необходимо следовать. Таким 
образом, подобные индикаторы легко измерить и вери-
фицировать, и в то же время невозможно однозначно 
приравнять достигнутый целевой ориентир к достиже-
нию соответствующей широкой социальной или эколо-
гической цели, потому что последнюю сложно  измерить. 
Поэтому целевой индикатор может получить более низ-
кую оценку по сравнению с другими вышеприведенны-
ми видами индикаторов. Для настоящего исследования 
выбрана простая шкала оценок в баллах, чтобы про-
извести оценку вида индикатора: целевой индикатор –  
1 балл, практический индикатор – 2 балла, индикатор эф-
фективности – 3 балла.
Мы составили список из 13 индикаторов и предложили 
соответствующие индикаторы для дальнейшей оценки со-
гласно Таблице 1. Приведенные ниже индикаторы также 
ранжируются по видам.

Таблица 1. Критерии ESG

Категория Критерий Индикатор Сторона Вид

Экологическая

Загрязнение воздуха

1 Уровень выбросов на этапе 
строительства Частная Индикатор 

эффективности

2
Выхлопные газы после начала 
эксплуатационного этапа в 
зоне тяготения

Частная Индикатор 
эффективности

Переработка отходов 3 Качество (уровень) и скорость 
переработки отходов Частная Практический

Загрязнение рек и озер 4 Возросшее загрязнение озер и 
рек в зоне тяготения Частная Индикатор 

эффективности

Вырубка лесов и 
ухудшение состояния 
охраняемых 
природных 
территорий

5

Вырубленные деревья 
в квадратных метрах, 
отрицательное воздействие 
на охраняемые природные 
территории

Публичная / 
частная

Индикатор 
эффективности
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Категория Критерий Индикатор Сторона Вид

Социальная

Безработица 6
Количество новых 
постоянных вакансий 
(непосредственный эффект)

Публичная / 
частная Целевой

Дорожные пробки 7 Сокращение времени в пути, 
прекращение движения Частная Целевой

Кадры 8 Соблюдение трудовых прав и 
трудового законодательства Частная Практический

Уровень  шума 9 Уровень шума на этапе 
строительства и эксплуатации Частная Индикатор 

эффективности

Жилищная политика 10
Количество снесенных жилых 
домов в зоне тяготения 
проекта

Публичная Практический

Корпоративное 
управление

Политика КСО 11

Прозрачность и открытость 
политики КСО, уровень 
раскрытия информации по 
ESG в годовой отчетности

Частная Практический

Стандарты 
строительства 12

Количество судебных исков, 
связанных с нарушением 
строительных норм

Публичная / 
частная Целевой

Коррупция 13
Количество случаев 
(судебных исков) незаконного 
присвоения средств

Публичная / 
частная Практический

Источник: анализ автора.

Каждый из 13 индикаторов оценивали по пятибалльной 
шкале, где 1 – абсолютно неприемлемые действия, 5 – от-
личные действия / политика в выбранной категории. Пол-
ная шкала оценки приведена в Таблице 2.
Таблица 2. Шкала оценки

Рейтинг Балл Процент

  Отлично 5 80–100

  Хорошо 4 60–80

  Удовлетворительно 3 40–60

  Приемлемо 2 20–40

  Неприемлемо 1 0–20

Источник: анализ автора.

Наконец, чтобы рассчитать интегральный рейтинг, необ-
ходимо скорректировать балльную оценку на надежность 
источника информации. Для оценки применялись следу-
ющие виды источников информации: высоконадежный и 
современный источник (высококачественные данные), на-
дежные и менее современные источники (данные среднего 
качества), а также надежные, но несовременные источни-
ки (низкокачественные данные). Полная оценка в баллах 
представлена в Таблице 3.

Таблица 3. Качество источников данных

Уровень 
качества Критерий Оценка 

Высоко- 
качественные 
данные 

Современные данные 
(опубликованы в послед-
ние один–два года) 

3 Данные получены из 
официальных отчетов 
участников ГЧП

Данные опубликованы 
участником ГЧП

Данные средне-
го качества 

Данные менее современ-
ные (опубликованы два–
пять лет назад)

2 Данные получены от 
третьих сторон (статьи, 
заключения экспертов и 
исследователей) 

Низко- 
качественные 
данные 

Данные опубликованы 
более пяти лет назад 1 

Источник: анализ автора.
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Результаты и обсуждение 
Окончательный общий интегральный рейтинг показал, 
что результат по проблемам УР примерно одинаков для 
обоих проектов, однако компоненты рейтинговой оценки 
неоднородны. Проект Западного скоростного диаметра яв-
ляется широко известным на международном уровне при-
мером российского государственно-частного партнерства. 
Этот проект зачастую рассматривают как один из лучших 
российских проектов государственно-частного партнер-
ства в области развития инфраструктуры. Тем не менее 
результаты анализа выявили наличие существенных не-
достатков, из-за которых, несомненно, этот проект выгля-
дит не лучшим образом на фоне похожих международных 
транспортных проектов. Проект трассы М-11 не так ши-
роко известен в мире, поэтому эксперты международного 
уровня его часто считают уступающим Западному скорос-
тному диаметру. Однако у обоих проектов общий ESG-балл 
составляет 3 из 5 баллов, что говорит о недостаточном вни-
мании российских органов власти и инвесторов к ESG-воз-
действию проекта, а также позволяет предположить слабое 
соответствующее нормативно-правовое регулирование.
Несмотря на одинаковый общий рейтинг проектов суще-
ствуют очевидные существенные различия в отдельных 
оценках по каждому из 13 индикаторов. Эти важные раз-
личия проявляются в уровне загрязнения воздуха на этапе 
строительства, уровне загрязнения озер и рек, в реализуе-
мой кадровой политике и в уровне прозрачности и откры-
тости операций.
При анализе проблемы загрязнения воздуха по каждой ав-
тодороге необходимо отметить, что Западный скоростной 
диаметр пересекает жилые районы Санкт-Петербурга, поэ-
тому компенсирующие действия, предпринятые для умень-
шения негативного воздействия, требуют более серьезных 
затрат и времени. В отличие от ЗСД автодорога М-11 пол-
ностью проходит по нежилой территории, следовательно, 
необходимость предпринимать существенные меры по 
устранению последствий загрязнения воздуха, намного 
ниже. Экологические последствия проекта ЗСД привлекли 
внимание как экспертов в области экологии, так и местных 
жителей.
Похожая ситуация происходит при анализе последствий 
проектов с точки зрения загрязнения рек и озер. Из-за 
ограниченной возможности изменения маршрута ЗСД 
пострадало большинство рек и грунтовых вод вблизи от 
строительной площадки. В то же время расположение М-11 
позволило легко выбрать оптимальный маршрут, обойдя 
определенное количество рек и озер на этапе проектиро-
вания. Фактически это сделали государственные органы, а 
не концессионеры.
Тем не менее важно отметить выявленные случаи насту-
пления вод на сушу, произошедшие при строительстве и 
эксплуатации автодорог, которые оказывают серьезное 
негативное воздействие на интегральный рейтинг. В ре-
зультате сравнительного анализа технологических кон-
структивных решений и случаев нарушения подрядчиками 
установленных норм и правил можем сделать вывод, что 
при строительстве ЗСД нарушения строительных норм 
были более существенны, чем при возведении М-11. Од-
нако стоит также отметить, что инспекции строительных 
участков, проводимые регулирующими органами, выявили 
нарушение правил в обоих проектах.

Анализ политики, проведенный компаниями-концес-
сионерами в области кадров и открытости операций, 
показал, что «Трансстроймеханизация» – концессионер 
проекта М-11 – раскрывает лишь небольшую часть ин-
формации о принятых мерах по улучшению условий ра-
боты своих сотрудников и о содействии открытости и 
прозрачности. Несмотря на то, что этот проект привле-
кает большой интерес и внимание общественности из-за 
того, что он оказывает влияние на экономику регионов 
в зоне тяготения, а также из-за уровня государственного 
финансирования, тем не менее чрезвычайно трудно по-
лучить информацию об операциях по нему. «Магистраль 
северной столицы» – концессионер проекта ЗСД – на-
против, раскрывает большие объемы информации о дей-
ствиях в рамках своей политики КСО. На сайте проекта 
представлен не только список предпринятых действий, 
но также запланированные мероприятия и меры, направ-
ленные на совершенствование процессов привлечения 
новых клиентов, пользующихся дорогой, и на поддер-
жание связей со стейкхолдерами проекта. Это очевидно 
положительный пример совместного создания ценности 
воздействия УР участниками проекта. 
Более наглядной диаграммой ESG-рейтинга, рассчитанно-
го для каждого из анализируемых проектов, является так 
называемый многоугольник устойчивого развития. На Ри-
сунке 1 представлен многоугольник устойчивого развития 
для ЗСД. На Рисунке 2 изображен такой же многоугольник 
для проекта М-11.
Многоугольник устойчивого развития показывает, какой 
из 13 индикаторов обладает «неприемлемой» оценкой в 
баллах (в районе центра красного круга) и какой из них 
имеет «отличный» балл (в районе зеленого кольца). Цифры 
обозначают номер критерия в Таблице 1.

Рисунок 1. Многоугольник устойчивого развития для ЗСД

 
Источник: подготовлено автором.
При анализе многоугольника устойчивого развития ЗСД 
необходимо отметить, что результаты оценки для вы-
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бранных индикаторов довольно неоднородны. Рисунок 1 
показывает провалы концессионера при реализации це-
лесообразных технических решений и оперативного пла-
нирования на этапе строительства, а также при контроле 
и мониторинге соблюдения важных экоголических и со-
циальных требований. В то же время следует отметить су-
щественные меры, принимаемые концессионером, по вне-
дрению принципов открытости и прозрачности операций, 
регулярному взаимодействию с широким кругом стейкхол-
деров и устранению отрицательного воздействия на мест-
ное население при реализации проекта.
Многоугольник устойчивого развития для автодороги 
М-11 показывает, что действия концессионера при строи-
тельстве привели к стабильному негативному воздействию 
на экологическую и социальную обстановку в зоне тяго-
тения проекта. Этот вывод можно сделать, исходя из того, 
что изображение на Рисунке 2 более сглаженное, чем на 
Рисунке 1. В некоторых конкретных зонах нет серьезных 
провалов, за исключением некоторых существенно менее 
эффективных практик управления, чем в предыдущем 
случае. В среднем критерий оценивается на уровне «удов-
летворительно» или «хорошо». Тем не менее выявлен ряд 
существенных нарушений строительных норм. Однако го-
раздо важнее политика полного сокрытия операций ком-
пании от общественности, потому что участники проекта 
могут просто утаить от внимания общественности суще-
ственные нарушения, особенно относящиеся к влиянию, 
связанному с экологическим воздействием, и к коррупции. 
Поэтому общая картина, представленная на многоуголь-
нике для автодороги М-11, может быть значительно менее 
объективна, чем картина на многоугольнике для ЗСД, а 
фактический интегральный рейтинг проекта может ока-
заться ниже текущего.

Рисунок 2. Многоугольник устойчивого развития для ав-
тодороги M-11

Источник: подготовлено автором.

При анализе полученных результатов мы можем опреде-
лить причины сходства общих рейтингов устойчивого раз-
вития по проектам. В случае с проектом ЗСД изначальная 
оценка экологических и социальных индикаторов значи-

тельно хуже оценки тех же индикаторов для автодороги 
М-11, в то время как актуальность источников информа-
ции о ЗСД значительно лучше, чем по автодороге М-11. 
Таким образом, если мы рассчитываем ESG-рейтинг без 
корректировки на качество источников информации, ре-
зультат по ESG-рейтингу у автодороги М-11 может быть 
даже выше, чем у ЗСД. Тем не менее важность высокого 
качества источников информации очевидна, поэтому не-
обходима соответствующая корректировка, а полученный 
ESG-рейтинг для ЗСД можно установить на том же уровне, 
что и рейтинг для М-11, с учетом всех вышеупомянутых 
ограничений анализа.

Заключение,  
вклад и ограничения
Настоящая статья представляет методологию составле-
ния ESG-рейтинга именно для проектов ГЧП, основанную 
только на общедоступной информации и данных, раскры-
тых организаторами проекта добровольно. ESG-рейтинги 
в числовой форме, полученные в результате анализа двух 
кейсов, показаны наглядно на Рисунках 1 и 2. Изучены и 
рассмотрены проблемы устойчивого развития проектов 
ГЧП, реализованных на российской практике, при этом 
выводы и разработанные инструменты можно применять 
на многих сходных развивающихся рынках.
Анализ литературы из блока «Устойчивое развитие в про-
ектах ГЧП» позволил привлечь внимание к ответу, дан-
ному другими исследователями, на вопрос «1) Какие кон-
кретные проблемы можно решить, анализируя вопросы 
устойчивого развития проекта ГЧП?», и определить про-
белы в исследованиях, связанные с вопросом «2) Как из-
мерять эти конкретные проблемы?». Блок «ESG-рейтинг» 
позволил сделать обзор существующих подходов к измере-
нию вопросов устойчивого развития для инвестиционных 
проектов и заполняет пробел в исследованиях рейтингов, 
составленных именно для ГЧП.
Настоящая статья отталкивается от анализа других ис-
следований и принимает во внимание деятельность как 
частной, так и публичной стороны. Она также запол-
няет этот пробел, представив в количественной форме 
критерии ESG, хотя предыдущие исследователи исполь-
зовали исключительно качественные способы измере-
ния, и приняв во внимание деятельность стейкхолдеров 
проекта по УР на этапе эксплуатации. В отличие от под-
ходов других ученых схема исследования данной работы 
не предполагает использование анкет и непосредствен-
ных интервью с инсайдерами проектов из-за отсутствия 
доступа к соответствующим инсайдерам. Вместо этого 
исследование в основном базируется на анализе обще-
доступной информации и официальной отчетности по 
устойчивому развитию, раскрытой основателями про-
екта. Анкеты и интервью могли бы повысить качество 
оценки проектов, однако они бы не повлияли на разра-
ботку автором схемы данного анализа. Другим пробе-
лом в исследованиях, который заполняет данная статья, 
является анализ деятельности по устойчивому разви-
тию на развивающихся рынках. По сравнению с похо-
жими ESG-рейтингами, основанными на проектах, на-
пример, рейтинги Envision, собственный ESG-рейтинг 
автора обеспечивает оценку деятельности публичной 
стороны в дополнение к оценке деятельности основате-
ля проекта.
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Исследование показывает, что введение в корпоративное 
управление руководящих принципов ответственности со-
вета директоров за оценку и публикацию ESG-рейтинга 
может значительно улучшить практики корпоративного 
управления, включая эффективное информирование за-
интересованных стейкхолдеров о вопросах устойчивого 
развития и переместив акцент с получения прибыли на во-
просы устойчивого развития.
К сожалению, в 2010–2021 гг. оценка ESG отсутствовала 
в плане действий основных участников проектов ГЧП в 
России. Как показывает расчет вышеупомянутого рей-
тинга, в ближайшие годы предстоит объемная работа по 
совершенствованию на уровне государственного регули-
рования, а также в практиках частного бизнеса. Вместе с 
тем, благодаря активному участию в реализации проек-
тов, запущенных такими международными финансовыми 
учреждениями (МФУ), как ЕБРР, стало возможно обеспе-
чить раскрытие стейкхолдерам релевантной информации 
по устойчивому развитию и внедрить соответствующие 
практики, связанные с вовлеченностью стейкхолдеров и 
мерами по решению проблем. Исследование показывает, 
что участие МФУ не гарантирует от серьезных провалов 
во внедрении технических решений и соблюдении строи-
тельных норм, возможно, из-за того, что это более слож-
ная проблема в области государственного регулирования и 
общего тендерного процесса. Тем не менее положительная 
роль МФУ заключается в своевременном сообщении о про-
блеме вовлеченности стейкхолдеров в поиск эффективных 
решений.
Настоящая статья показывает положительное влияние сво-
евременного раскрытия релевантных вопросов устойчи-
вого развития в интегрированной отчетности компании- 
концессионера, а также важность раскрытия данных о де-
ятельности, связанной с устойчивым развитием, органами 
власти, непосредственно занимающимися реализацией 
проектов ГЧП. Необходимо законодательно закрепить 
соответствующую ответственность за раскрытие инфор-
мации об устойчивом развитии для обеих сторон проекта 
ГЧП.
Проведенное в настоящей статье исследование можно 
продолжить, поскольку рейтинг, связанный с устойчивым 
развитием, можно дополнить различными критериями 
не только из изученных областей, но также из областей, 
которые могут влиять на оценку ESG, например, уровень 
технической сложности, инновационность деятельности 
по проекту и т.д. По этой причине методология, разрабо-
танная в данной работе, может служить основой для ана-
лиза ESG в проектах ГЧП в области транспорта, а также в 
других областях инфраструктуры. Однако в будущих ис-
следованиях необходимо принять во внимание проблему, 
возникшую в ходе исследования: доступность публичных 
данных по завершенным проектам или пробелы в отчет-
ности. К сожалению, значительная часть информации, на 
которой основан анализ, недоступна для исследования из-
за того, что частные инвесторы и публичные партнеры в 
случае концессий и долгосрочных инвестиционных согла-
шений не обязаны раскрывать актуальную оценку аудита 
экологического и социального аспекта. В то же время ком-
пании-концессионеры, привлекающие большой интерес 
общественности, активно пользуются лазейками в прави-
лах о предоставлении отчетности и стандартах отчетности, 
которые позволяют им представить в открытом доступе 
лишь весьма незначительную часть информации о проекте 

и не информировать стейкхолдеров о важных вопросах ре-
ализации проекта. Соответствующие полезные источники 
информации об устойчивом развитии следующие: отчеты 
о контроле строительства и сюрвейерские отчеты, отчеты 
и акты ввода в эксплуатацию этапов проекта, аудит эколо-
гического и социального аспекта, юридическая документа-
ция и протоколы публичных заседаний.
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