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Аннотация. Рассмотрены проблемы повестки целей устойчивого развития 
(ЦУР) на основе реализации принципов охраны окружающей среды, социальных и 
управленческих аспектов (ESG) в рамках проекта «Арктический пояс и путь» (АПиП) 
и предложены возможные решения с использованием механизма государственно-
частного партнёрства (ГЧП). Целью является анализ подходов к реализации ЦУР 
и принципов ESG в проекте Арктического шелкового пути как ключевого элемен-
та инициативы «Один пояс, один путь» (ОПОП) и разработка предложений для ин-
теграции устойчивого развития, охраны окружающей среды и справедливого эко-
номического развития в рамках этой инициативы с учетом возможных рисков. На 
основе использования количественных и качественных методов была исследована 
гипотеза того, что интеграция производных страховых инструментов (ILS) и ин-
струментов ESG в стратегии управления рисками проекта АПиП будет связа-
на со способностью проекта защищать критически важные инфраструктурные 
инвестиции от экологических и геополитических неопределенностей, тем самым 
повышая финансовую устойчивость и устойчивость в регионе. Используя инстру-
менты ILS для хеджирования потенциальных потерь от стихийных бедствий и 
экстремальных погодных явлений, усугубленных изменением климата, проект 
может повысить свою финансовую устойчивость и обеспечить непрерывность 
критически важных инвестиций в инфраструктуру. Также интеграция принци-
пов ESG в стратегии управления рисками проекта соответствует цели продви-
жения устойчивых практик, экологической ответственности и взаимодействия с 
заинтересованными сторонами.
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морские, воздушные пути сообщения и 
Интернет. Осуществляется масштабный 
бесперебойный поток грузов, капитала, 
технологий и людей»1. Арктическая часть 
проекта стала центром глобального дис-
курса, привлекая внимание благодаря 
своей цели по созданию экономического 
коридора и инфраструктуры в сложных 
климатических условиях Севера. Учи-
тывая чувствительную экологическую и 
геополитическую природу Арктики, суще-
ствует проблема согласования его целей с 
концепцией устойчивого развития (ЦУР), 
современными подходами к охране окру-

Введение 
Проект «Арктический пояс и путь» 

(АПиП) является частью инициативы 
«Один пояс, один путь» (ОПОП) – крупней-
шего инфраструктурного проекта совре-
менности, инициированного Правитель-
ством Китайской Народной Республики в 
2013 г. По мнению Си Цзиньпина, Китаю 
«удалось сформировать глобальную сеть 
взаимосвязанности, состоящую из транс-
портных и информационных коридоров с 
опорой на железные дороги, автодороги, 
воздушные и морские порты, трубопро-
воды. Такая сеть покрывает сухопутные, 
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жающей среды и концепцией социальной 
ответственности бизнеса (������������� ESG���������� ). Всесто-
роннее понимание интеграции принципов 
ЦУР и ���������������������������������ESG������������������������������ в рамках проекта АПиП, а так-
же оценка возможных рисков при реали-
зации проекта, имеют основополагающее 
значение для содействия ответственному 
и устойчивому развитию в Арктическом 
регионе.

Целью является анализ подходов к реа-
лизации ЦУР и принципов ESG в проекте 
АПиП как ключевого элемента инициати-
вы ОПОП и разработка предложений для 
интеграции устойчивого развития, охра-
ны окружающей среды и справедливого 
экономического развития в рамках этой 
инициативы с учетом возможных рисков.

Задачами исследования являются:
1. Анализ существующих подходов к 

оценке рисков природных катастроф 
проекта АПиП.

2. Анализ производных инструментов 
ILS и ESG для определения возможности 
их интеграции в проекты развития ин-
фраструктуры АПиП.

3. Оценка возможности использования 
инструментов финансового рынка, таких 
как ESG-облигации и CAT-облигации, 
для защиты инвестиций в критическую 
инфраструктуру, смягчения климатиче-
ских рисков и обеспечения финансовой 
устойчивости в условиях экологической 
неопределенности и геополитических 
сложностей в Арктике.

Рабочая гипотеза исследования заклю-
чается в том, что интеграция облигаций 
ESG и CAT-облигаций в стратегии управ-
ления рисками проекта «Арктический 
пояс и путь» продемонстрирует связь с 
возможностью защиты критически важ-
ных инфраструктурных инвестиций от 
экологической неопределенности и гео-
политических проблем, тем самым повы-
шая финансовую устойчивость и устой-
чивость в регионе (H1).

Обзор литературы
«Арктический пояс и путь» является 

одним из элементов инициативы ОПОП 
[Глянц, 2017]. Он дает ряд преимуществ 
в смягчении повышенных геополитиче-
ских рисков, одним из которых является 
потенциал разведки и добычи ресурсов в 
Арктике, что стало возможным благодаря 
таянию полярных льдов, вызванному из-
менением климата [Горкина, 2013]. Этот 
экологический сдвиг создает возможно-

сти для использования ресурсов, таких 
как нефть, природный газ и редкозе-
мельные элементы. Благодаря созданию 
торговой и транспортной инфраструк-
туры вдоль АПиП, Китай, Россия и дру-
гие государства могут получить доступ к 
этим ресурсам, одновременно уменьшая 
свою зависимость от других регионов.

В условиях эскалации геополитиче-
ских рисков и торговой напряженности 
диверсификация торговых путей через 
Арктику предлагает стратегический спо-
соб смягчить сбои в традиционных тор-
говых каналах. АПиП стал альтернатив-
ным путем для международной торговли, 
способствуя экономической устойчиво-
сти и снижая восприимчивость к геопо-
литическим конфликтам. Эта стратегия 
диверсификации не только повышает 
безопасность торговли, но и подчеркива-
ет важность использования новых путей 
для устойчивого экономического роста в 
условиях меняющихся геополитических 
ландшафтов [Потравный, 2017].

Инвестиции в инфраструктуру АПиП 
стимулируют экономический рост, созда-
ние рабочих мест и устойчивое развитие 
в отдаленных арктических сообществах 
[Денисов, 2020]. Стратегические инвести-
ции и партнерство в инфраструктурных 
проектах и торговых инициативах спо-
собствуют экономической стабильности. 
Одним из хорошо зарекомендовавших 
себя инструментов стали ГЧП, которые 
открывают многочисленные возможности 
для сотрудничества России и Китая. Эти 
партнерства открывают доступ к капита-
лу частного сектора, позволяя финансиро-
вать крупномасштабные инфраструктур-
ные проекты, которые могут выходить за 
рамки финансовых возможностей одного 
лишь государства [Новосёлов, 2018]. 

ГЧП являются источником инвестиций 
для крупномасштабных инфраструктур-
ных проектов. Эти партнерства предостав-
ляют возможность для привлечения капи-
тала, опыта и ресурсов частного сектора, 
тем самым облегчая финансирование и 
реализацию критически важных инфра-
структурных разработок в Арктическом 
регионе [Потравный, 2016]. Китайские 
партнеры подходят к инвестированию 
в такие проекты достаточно осторожно, 
учитывая различные риски. Посредством 
комплексной оценки рисков и стратегий 
их снижения китайские компании стре-
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мятся принимать обоснованные инвести-
ционные решения в развитии арктиче-
ских инфраструктурных проектов. Одним 
из ключевых рисков в регионе является 
обеспечение устойчивого функциониро-
вания транспортной инфраструктуры в 
условиях Арктического региона [Сазонов, 
2021]. Инвестируя в развитие проекта 
АПиП, для китайских компаний важно 
обеспечить их сохранность, а также воз-
можность быстрого восстановления в слу-
чае стихийных бедствий. Правительство 
Китая акцентирует внимание на важно-
сти факторов ESG в содействии устойчи-
вому экономическому развитию, усилении 
защиты окружающей среды и укреплении 
социальной ответственности. В последние 
годы Китай предпринял шаги по включе-
нию соображений ESG в различные по-
литические рамки, включая пятилетние 
планы страны, инициативы зеленого фи-
нансирования и стратегии промышленно-
го развития [Луконин, 2021].

Интеграция производных инструмен-
тов ����������������������������������ILS������������������������������� и ESG в механизмы финансирова-
ния проектов, управляемых ГЧП, позволит 
повысить их экологическую устойчивость 
[Саврасов, 2024], что важно, учитывая 
экологические особенности Арктического 
региона. Облигации ESG являются ин-
струментом, который подтвердил свою 
эффективность в части согласования ин-
вестиций с экологическими и социальны-
ми целями. Это позволяет привлечь ответ-
ственный капитал инвесторов в проекты 
арктической инфраструктуры. Использо-
вание второго инвестиционного инстру-
мента в виде ILS в рамках ГЧП может по-
мочь управлять рисками, связанными, на-
пример, с климатом, с инфраструктурой 
Арктики путем предоставления финансо-
вой защиты от стихийных бедствий или 
экологических изменений. Интегрируя 
облигации ESG и ILS в стратегии финан-
сирования ГЧП для арктической инфра-
структуры, заинтересованные стороны 
могут эффективно способствовать устой-
чивому развитию, управлению рисками и 
инвестиционной привлекательностью ре-
гиона [Растопчина, 2023].

Это также важно с точки зрения 
низкого уровня охвата страхованием 
(insurance penetration rate). Несмотря на 
высокие риски природных катастроф в 
странах проекта ОПОП, уровень охвата 
страхованием является крайне низким. 

Параметр охвата страхованием исполь-
зуется как показатель развития страхо-
вого сектора в стране и рассчитывается 
как отношение общих страховых премий 
к валовому внутреннему продукту в кон-
кретном году [Enz, 2000] (табл. 1). 

Данные в таблице 1 указывают на 
крайне низкий уровень охвата страхо-
ванием в России и на необходимость до-
полнительных мер по секьюритизации 
рисков при создании и эксплуатации 
транспортной инфраструктуры ОПОП, 
что будет способствовать долгосрочной 
устойчивости и успеху проекта АПиП в 
России в целом, а также повысит при-
влекательность для инвесторов, которые 
соответствуют критериям ESG и пред-
лагают поддержку для развития инфра-
структуры [Ерохин, 2021].

Кроме этого, проект АПиП сталкива-
ется с климатическими рисками из-за 
уникальных природных условий региона, 
которые влияют на устойчивость инфра-
структурных проектов [Лукин, 2013]:

Таяние арктических льдов и веч-1.	
ной мерзлоты: в Арктике наблюдает-
ся значительное таяние льдов и вечной 
мерзлоты из-за изменения климата. Это 
приводит к рискам для создаваемой ин-
фраструктуры.

Экстремальные погодные явле-2.	
ния: из-за изменения климата в Арктике 
более часто происходят экстремальные 
погодные явления, такие как штормы, 
сильные осадки и резкие перепады тем-
ператур, которые также являются одним 
из серьезных рисков для инфраструктур-
ных проектов.

Эрозия прибрежной полосы: по-3.	
вышение уровня моря и сокращение 
морского ледяного покрова способству-
ют усилению эрозии побережья, угрожая 
портовой инфраструктуре проекта.

Изменения в экосистемах: измене-4.	
ние климата вызывает сдвиги в арктиче-
ских экосистемах, что может повлиять на 
жизнеспособность строительных проек-
тов и эксплуатацию транспортных путей.

Методы
В исследовании использована комби-

нация количественных и качественных 
методов, что позволило проанализировать 
возможности использования мирового 
опыта в области обеспечения защиты ин-
фраструктурных проектов от рисков при-
родных катастроф. На первом этапе был 
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осуществлен сбор и анализ статистиче-
ских данных из отчетов об инвестициях 
в инфраструктурные проекты в Аркти-
ческом регионе, а также данных о стра-
ховом рынке стран этого региона. Был 
проведен анализ литературных источ-
ников, охватывающих развитие рынка 
страховых деривативов и проекта ОПОП. 
Использование комбинации этих подхо-
дов способствовало анализу проблем и 
возможностей в области обеспечения за-
щиты транспортной инфраструктуры, 
включая проект АПиП. Рабочая гипотеза 
исследования предполагает, что интегра-
ция облигаций ESG и CAT-облигаций в 
стратегии управления рисками проекта 
«Арктический Пояс и Путь» будет связа-
на со способностью проекта защищать 
критически важные инфраструктурные 
инвестиции от экологических и геополи-
тических неопределенностей, тем самым 
повышая финансовую устойчивость и 
устойчивость в регионе (H1). 

Подходы к оценке рисков природ-
ных катастроф проекта АПиП

Существует ряд общепризнанных 
подходов к оценке рисков природных 
катастроф. 

Картирование и анализ рисков1.	  

включает в себя систематический про-
цесс выявления, оценки и картирования 
территорий, уязвимых к стихийным бед-
ствиям в контексте конкретного проекта 
или региона. В случае проекта АПиП этот 
подход подразумевает использование 
географических информационных си-
стем (ГИС) и технологий дистанционного 
зондирования для картирования терри-
торий, подверженных различным при-
родным опасностям, таким как таяние 
вечной мерзлоты, изменение ледяного по-
крова, экстремальные погодные явления 
и потенциальные геологические риски.

Анализ исторических данных2.	  
включает систематическое изучение 
прошлых стихийных бедствий и их по-
следствий в регионе АПиП. Для этого 
проекта анализ исторических данных 
охватывает изучение экстремальных по-
годных явлений. На основе анализа дан-
ных устанавливаются закономерности, 
тенденции и области, которые истори-
чески были подвержены определенным 
типам стихийных бедствий.

Прогнозы изменения климата3.	  
включают оценку и прогнозирование 
влияния климатических изменений на 
риски стихийных бедствий в географи-

Таблица 1
Показатели уровня страхованиям в государствах арктического 

региона и КНР за 2022–2023 гг.
2023 2022

Имущество Жизнь Здоровье Имущество Жизнь Здоровье
Среднемировой 

показатель
3,88 3,0 1,3 3,9 3,0 1,2

Китай 1,2 2,2 0,7 1,2 2,1 0,7
Россия н/д н/д н/д 0,6 0,3 0,9
США 4,4 2,6 3,9 3,2 3,3 3,0

Канада 3,0 3,1 1,3 3,3 3,3 1,2
Финляндия 1,5 1,6 0,2 1,7 1,6 0,2
Норвегия 2,6 3,7 0,1 2,6 3,2 0,1
Швеция 1,4 5,7 н/д 1,4 5,7 н/д
Дания 2,6 7,0 0,2 2,6 7,0 0,2

Источники: составлено автором на основе данных: Atlas Magazine2, Allianz3,4, Банк 
России5.

2 Atlas Magazine, n/d. Europe: insurance penetration rate by country. URL: https://www.atlas-mag.
net/en/category/tags/pays/europe-insurance-penetration-rate-by-country (доступ 15/09/2024).

3 Allianz, 2023Allianz Global Insurance Report 2023 https://www.allianz.com/content/
dam/onemarketing/azcom/Allianz_com/economic-research/publications/specials/en/2023/
may/2023_05_17_Insurance-Report_AZ.pdf (доступ 15/09/2024).

4 Allianz Global Insurance Report 2024 https://www.allianz.com/content/dam/onemarketing/
azcom/Allianz_com/economic-research/publications/specials/en/2024/may/2024-05-23-Global-
Insurance-Report.pdf (доступ 15/09/2024).

5 Банк России, 2024. Обзор ключевых показателей деятельности страховщиков https://www.
cbr.ru/analytics/insurance/overview_insurers/ (доступ 15/09/2024).
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ческой области АПиП. Прогнозы измене-
ния климата имеют важное значение из-за 
быстро меняющихся условий окружающей 
среды в арктическом регионе, включая 
повышение температуры, таяние льдов, 
деградацию вечной мерзлоты и климати-
ческие изменения. Климатические модели 
и данные для моделирования и проектиро-
вания будущих климатических сценари-
ев, включая выбросы парниковых газов, 
изменение температуры, протяженность 
морского льда и характер осадков позво-
ляют оценить, как изменение климата мо-
жет повлиять на частоту, интенсивность 
и распределение стихийных бедствий в 
арктическом регионе.

Использование экспертных оценок4.	  
включает взаимодействие со специали-
стами в области климатологии, геологии, 
экологии, управления рисками стихийных 
бедствий для разработки рекомендаций по 
рискам стихийных бедствий для объектов 
инфраструктуры АПиП. Взаимодействие 
с экспертным сообществом также способ-
ствует междисциплинарному сотрудниче-
ству, обеспечивая целостное понимание 
рисков стихийных бедствий в рамках про-
екта. Используя опыт и знания специали-
стов, лица, принимающие решения, могут 
делать более обоснованный выбор при 
разработке устойчивой инфраструктуры, 
планов реагирования на стихийные бед-
ствия и устойчивых методов управления 
окружающей средой, адаптированных к 
уникальным вызовам, которые создает 
окружающая среда Арктики.

Взаимодействие с заинтересован-5.	
ными сторонами включает активное 
вовлечение широкого круга заинтере-
сованных сторон, включая местные со-
общества, группы коренных народов, 
правительственные учреждения, непра-
вительственные организации, компании, 
ведущие проекты в регионе, в процесс 
оценки рисков АПиП6. Взаимодействие 
с заинтересованными сторонами способ-
ствует совместному принятию решений, 
что важно в контексте формирования 
ГЧП в рамках проекта.

Анализ сценариев6.	  включает систе-
матическое изучение потенциальных сце-
нариев стихийных бедствий и их потенци-

ального воздействия на инфраструктуру 
проекта «Арктический пояс и путь». В кон-
тексте проекта АПиП анализ сценариев 
будет включать создание гипотетических, 
но реалистичных сценариев катастроф с 
учетом таких факторов, как экстремаль-
ные погодные явления, деградация веч-
ной мерзлоты, таяние льда и связанные с 
ними опасности, уникальные для аркти-
ческой среды. Моделируя эти сценарии, 
заинтересованные стороны могут оценить 
потенциальные риски для инфраструкту-
ры, экосистем, сообществ и логистических 
операций, связанных с проектом.

Прикладные методы и инструмен-7.	
ты оценки рисков включают приложения, 
используемые для оценки и анализа ве-
роятности и потенциальных последствий 
стихийных бедствий для конкретного 
проекта, региона или организации (гео-
графические информационные системы 
(ГИС), программное обеспечение для мо-
делирования рисков, инструменты оцен-
ки устойчивости и др.

При рассмотрении геополитических и 
экологических последствий реализации 
проектов АПиП важна комплексная оцен-
ка рисков, консультации с заинтересован-
ными сторонами и соблюдение междуна-
родной практики в области устойчивого 
развития [Бадылевич, 2023]. С геополи-
тической точки зрения проект приводит 
к усилению конкуренции и увеличению 
кооперации. Это требует совершенство-
вания структуры управления проектами в 
регионе и нормативно-правовой базы для 
управления возросшей экономической 
активностью. Проект имеет потенциал 
для содействия стратегическим альянсам 
и партнерствам между арктическими и 
неарктическими государствами.

Механизмы ГЧП при реализации 
инфраструктурных проектов и се-
кьюритизации рисков проекта АПиП

Китайские инвестиции в Арктический 
и Дальневосточный регионы России в 
рамках инициативы ОПОП предполога-
ли значительное участие в строительстве 
объектов по производству сжиженного 
природного газа (СПГ). В частности, ярки-
ми примерами служат проект «Ямал СПГ» 
с инвестициями свыше 11 млрд долларов 

6 Постановление Правительства Российской Федерации от 30 марта 2021 г. № 484 Об 
утверждении государственной программы Российской Федерации «Социально-экономическое 
развитие Арктической зоны Российской Федерации».
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ры. В настоящее время рассматривается 
проект по созданию железнодорожной 
ветки в Баренцевом море в районе бух-
ты реки Индиги, а также строительство 
объектов портовой инфраструктуры, что 
отражает необходимость развития ин-
фраструктуры для поддержки проектов 
по добыче полезных ископаемых.

Инвестиционные проекты компании 
«Норильский никель», направленные на 
укрепление транспортных возможностей 
через СМП, являются неотъемлемой ча-
стью развития городов Норильск и Ду-
динка, подчеркивая связь между разви-
тием инфраструктуры и экономической 
деятельностью в арктическом регионе. 
Кроме того, расширение территорий до-
бычи углеводородов в Арктике подчер-
кивает необходимость дополнительных 
инвестиций в портовую инфраструкту-
ру ключевых морских портов в Сабетте 
(Ямало-Ненецкий автономный округ), 
Диксоне (Красноярский край), Певеке 
и Провидения (Чукотский автономный 
округ) [Потравный и др., 2023]. 

Несмотря на экономические санкции, 
эксперты отмечают, что прогнозы для 
экономики СМП, являющегося основой 
инфраструктуры АПиП, не изменились. 
Прогнозируется, что до 2035 г. по это-
му маршруту запланировано перевез-
ти 1,8 млрд т грузов общей стоимостью 
111 трлн рублей, а к 2031 г. грузопоток 
по СМП должен превысить 200 млн т гру-
зов9. Прогнозируемый объем грузопотока 
по СМП в 2024–2034 гг. приведен в та-
блице 2.

СМП все больше привлекает внима-
ние не только России, но и таких стран, 
как Швеция, Финляндия и Норвегия. Эти 

США и проект «Арктик СПГ» с инвестици-
ями свыше 1,6 млрд долларов США. Кро-
ме того, в декабре 2022 г. ввод в эксплуа-
тацию Ковыктинского газоконденсатного 
месторождения и нового участка газопро-
вода «Сила Сибири» ознаменовал успеш-
ное завершение этого проекта. Одновре-
менно ведется строительство крупного 
газоперерабатывающего завода в Свобод-
ном, расположенном в Амурской области, 
полная эксплуатационная готовность ко-
торого планируется к 2025 г. Инвестором 
проекта в Свободном выступает China 
Gezhouba Group Corporation (CGGC). По-
сле завершения строительства Амурский 
газоперерабатывающий завод (ГПЗ) дол-
жен стать крупнейшим в России предпри-
ятием по переработке природного газа и 
мировым лидером по производству гелия7. 
Несмотря на существующее санкционное 
давление на эти проекты, продолжаются 
дискуссии относительно строительства со-
поставимого предприятия в Мурманске в 
сочетании с переговорами о предоставле-
нии налоговых льгот инвесторам. 

Инфраструктура АПиП играет реша-
ющую роль в содействии ряду взаимос-
вязанных проектов, особенно в сфере 
добычи полезных ископаемых, транс-
портировки и развития портовой инфра-
структуры8. Примером является исполь-
зование Северного морского пути (СМП) 
для добычи и транспортировки полез-
ных ископаемых в Арктике, что является 
оптимальным каналом для доступа к ме-
сторождению редкоземельных металлов 
Томтор в Якутии [Potravny et al., 2022]. 
Раскрытие горнодобывающего потенциа-
ла в европейской части Арктики требует 
улучшения транспортной инфраструкту-

7 Кутузова М. Китай как крупнейший инвестор арктических проектов. URL: https://goarctic.
ru/news/kitay-kak-krupneyshiy-investor-arkticheskikh-proektov/ (доступ 18/08/2024)

8 Распоряжение Правительства Российской Федерации от 1 августа 2022 г. № 2115-р «Об 
утверждении Плана развития Северного морского пути на период до 2035 года»

9 RSMD. Российско-китайский диалог: модель 2023.  URL:  https://russiancouncil.ru/activity/
publications/rossiysko-kitayskiy-dialog-model-2023/ (in Russian) (доступ 15/05/2024)

10 Сухановская, Т. Перевозки по Северному морскому пути активно растут. Российская га-
зета - Спецвыпуск: Устойчивое развитие №135(9377). URL: https://rg.ru/2024/06/24/reg-szfo/
arkticheskij-ekspress.html

Таблица 2
Прогнозируемый объем грузопотока по СМП в 2024–2034 гг.

Годы 2024 2026 2028 2030 2032 2034
Объем грузов, млн т 90,01 124,39 164,59 216,45 229,83 238,31

Источник: составлено автором на основе данных 10
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страны рассматривают СМП как путь для 
ускоренной и экономически эффектив-
ной доставки грузов. Использование СМП 
дает этим странам возможность оптими-
зировать логистические и транспортные 
системы. Интерес со стороны Швеции, 
Финляндии и Норвегии подчеркивает ди-
намику арктического морского судоход-
ства. Признавая СМП в качестве альтер-
нативы традиционным морским марш-
рутам, эти страны пытаются извлечь вы-
году, стимулируя инновации и сотрудни-
чество в сфере арктического судоходства 
и логистики. Например, протяженность 
маршрута из Мурманска в Японию через 
Красное и Средиземное моря, составляет 
почти 13 000 морских миль, в то время 
как использование Северного морского 
пути сокращает это расстояние до 5 770 
миль, что делает его более выгодным и 
эффективным маршрутом.

В 2023 г. появился новый участник 
транспортных проектов в Арктике. Ре-
спублика Беларусь заявила о планах по-
строить портовую инфраструктуру в 
районе Мурманска для доставки грузов 
(в частности, калийных удобрений) в го-
сударства Юго-Восточной Азии. После 
переориентации грузов из Балтийских 
портов в порты Мурманска в 2022 г., 
было принято решение о строительстве 
мультимодального терминала на тер-
ритории порта Лавна, через который 
в 2028 г. планируется перевалка 25–30 
млн т грузов11. 

Производные ILS и ESG инструменты 
представляют собой два инновацион-
ных финансовых инструмента, которые, 
функционируя в рамках ГЧП, призваны 
обеспечить снижение рисков, связанных 
с инфраструктурой проекта «Арктиче-
ский пояс и путь». 

История ILS восходит к середине 
1990-х гг., когда облигации катастроф 
появились как финансовый инструмент 
для передачи рисков от традиционных 
страховых компаний на рынок капитала. 
Это было обусловлено необходимостью 
реагирования на нехватку капитала в 
страховом секторе после урагана Эндрю. 
CAT-облигации имеют параметрическую 

природу с заранее определенными триг-
герами, основанными на параметрах, а 
не на фактической компенсации убыт-
ков. Эти инструменты были официаль-
но оформлены в 1996 г. и стали частью 
альтернативного традиционного рынка 
страхования и перестрахования. Сегод-
ня ILS объединяют четыре инструмента: 
облигации катастроф (cat bonds), кон-
тракты на убытки по отрасли (ILW), обе-
спеченное перестрахование (collateralized 
retro) и выделенные портфели (sidecars). 

ILS предоставляют средства для пе-
редачи инфраструктурных рисков на 
рынки капитала, тем самым диверси-
фицируя источники финансирования за 
пределами традиционных источников. 
Однако при наступлении крупной при-
родной катастрофы в странах с большой 
долей государственной собственности в 
инфраструктурных объектах, в том числе 
в Китае и в России, страховые компании 
сталкиваются с рядом трудностей при 
определении величины убытков и возме-
щении ущерба. Государственные органы 
предпочитают создание резервных фон-
дов или использование альтернативных 
методов финансирования, например, 
государственных займов, для защиты 
своего имущества и населения в случае 
стихийных бедствий. 

В Китае создано несколько резерв-
ных фондов для финансирования работ 
по оказанию помощи при стихийных 
бедствиях и восстановлению после ка-
тастроф. Национальный фонд по умень-
шению опасности стихийных бедствий и 
оказанию помощи находится в ведении 
Министерства финансов и используется 
для оказания чрезвычайной помощи и 
поддержки пострадавших от стихийных 
бедствий районов. По официальным дан-
ным, по состоянию на 2021 г. фонд на-
копил более 190 млрд юаней (примерно 
29 млрд долларов США) в резервах. Фонд 
страхования от стихийных бедствий 
управляется Комиссией по регулирова-
нию страхования Китая и используется 
для компенсации убытков, вызванных 
стихийными бедствиями. Фонд в основ-
ном финансируется за счет страховых 

11 Поперечнюк, А. Терминал для перевалки грузов из Белоруссии построят в Мурманской 
области в 2028 г. // Ведомости, 22 августа, 2024 г. URL:  https://spb.vedomosti.ru/economics/
news/2024/04/22/1033381-terminal-dlya-perevalki-gruzov-iz-belorussii-postroyat-v-murmanskoi-
oblasti-v-2028-g
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взносов, уплачиваемых физическими и 
юридическими лицами. По состоянию 
на 2021 г. фонд аккумулировал более 50 
млрд юаней (примерно 7,7 млрд долларов 
США) в резервах (таблица 3).

ILS��������������������������������     представляют собой более эффек-
тивное решение, чем государственные 
резервные фонды, в контексте ГЧП в ин-
фраструктурных проектах, особенно в та-
ких масштабных проектах, как АПиП. ILS 
позволяют передавать инфраструктур-
ные риски на рынки капитала [Саврасов, 
2022]. Эта возможность передачи риска 
имеет решающее значение в контексте 
сложных и масштабных проектов, каким 
является АПиП. ILS привлекают капитал 
из различных источников, включая инсти-
туциональных инвесторов, хедж-фонды 
и перестраховщиков, предлагая альтер-
нативу использованию исключительно 
государственных резервных фондов для 
секьюритизации рисков. Механизмы ILS 
используют специализированные методы 
оценки рисков и ценообразования, кото-
рые могут обеспечить более эффективную 
и точную оценку рисков по сравнению с 
традиционными государственными ре-
зервными фондами. Это приводит к более 
гибкому управлению рисками и экономи-
чески эффективным решениям, так как 

ILS������������������������������������� позволяет получить доступ к финанси-
рованию моментально после наступления 
заранее оговоренного события (триггера). 
Объем выпуска �������������������������ILS���������������������� за 2018–2022 гг. при-
веден в таблице 4.

В России опыт использования ILS на 
момент написания статьи отсутствует, 
тем не менее в отчете о текущем состоя-
нии страхового рынка в Российской Фе-
дерации в сегменте вмененного страхова-
ния за 2021 г. положительно оценивается 
опыт использования CAT-облигаций для 
финансового обеспечения операторов, 
осуществляющих деятельность с нефтью и 
нефтепродуктами12. Это направление осо-
бенно актуально в связи с ростом добычи 
полезных ископаемых, ростом объемов их 
транспортировки по маршруту АПиП, и 
потенциальным экологическим ущербом 
в случае природной катастрофы. 

Вторым перспективным инструмен-
том для реализации инфраструктурных 
проектов в арктическом регионе являют-
ся ESG-облигации. Несмотря на то, что 
по мнению экспертов, в России в полной 
мере не оформлены государственные нор-
мативные правовые акты, которые бы 
обязывали к устойчивому развитию Ар-
ктики [Комлева, 2022] в соответствии с 
Целями устойчивого развития (ЦУР) Ор-

Таблица 3
Объемы резервных фондов России и Китая (по состоянию на 2023 год)

Страна Наличие резервного 
фонда

Размер резервного фонда 

Россия Есть 25,5 млрд долл. США
Китай Есть 35 млрд долл. США

Источники: составлено автором на основе данных [Levakov, 2023]13

Таблица 4
Эмиссия производных страховых инструментов в мире за 2018–2023 гг., 

млрд долл. США
2018 2019 2020 2021 2022 2023

CAT облигации 22,5 30 32,0 34,0 36,0 41,0
Прочие ILS 67,9 68,4 61,6 52,3 59,7 59,0
Всего 97,6 94,8 93,6 96,3 92,7 100,0

Источник: составлено автором на основе данных14

12 Bank of Russia. Review of key performance indicators of insurers for the 2nd quarter of 2022. URL: 
https://www.cbr.ru/Collection/Collection/File/42295/review_insure_22Q2.pdf (доступ 18.08.2024).

13 Xinhua. China allocates funds for disaster relief work. July 6, 2024. URL: https://english.news.
cn/20240706/4b722cc63aa243339e9385849f371014/c.html

14 Holzheu, T. Surge in catastrophe bond issuance stabilises transfer of mounting peak risks. URL: 
https://www.swissre.com/institute/research/sigma-research/Economic-Insights/catastrophe-bond-
issuance.html
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ганизации объединенных наций (ООН), 
повестка ESG отражена в ряде важных 
документов. Статистический ежегодник 
«Цели устойчивого развития в Россий-
ской Федерации»15 включает данные ре-
гиона. В связи с наличием значительно-
го количества моногородов в регионе их 
ESG-повестка связана с деятельностью 
крупных компаний. Во многих компани-
ях принята стратегия реализации целей 
ESG при реализации инфраструктурных 
проектов в Арктике (Ямал СПГ, ОСК, Ев-
роХим, Норникель, Новатэк, Лукойл, Ро-
сатом и Россети и другие). 

Быстрое расширение объемов финан-
сирования ESG-фондов иллюстрирует 
существенный сдвиг в инвестиционных 
тенденциях за последние три десятиле-
тия. Если в 2020 г. фонды ESG привлек-
ли рекордные 51,1 млрд долларов чистых 
новых инвестиций, то в 2022 г. совокуп-
ный объем их активов вырос до 2,5 трлн 
долларов, что подчеркивает устойчивую 
траекторию роста этого инвестицион-
ного подхода. В аналитическом отчёте 
агентства «Блумберг» приведены следу-
ющие данные о выпуске производных 
ESG-инструментов (табл. 5).

В России развитие рынка ESG-
облигаций во многом зависит от конъюн-
ктуры рынка облигаций в целом, пози-
ции государства и ключевых стейкхолде-
ров в отношении повестки ESG, а также 
возможных регуляторных послаблений 
для эмитентов ESG-облигаций. Данные 
согласно отчетам аналитического агент-
ства AКРА приведены в таблице 6.

Китайские институциональные ин-
весторы и управляющие активами де-
монстрируют растущий интерес к инте-
грации критериев ESG в свои процессы 
принятия инвестиционных решений. 
Это привело к разработке инвестици-
онных продуктов, ориентированных на 
SRI, и интеграции соображений ESG в 
инвестиционные стратегии. Многие ки-
тайские компании начали осознавать 
важность показателей и отчетности ESG 
как средства привлечения инвестиций, 
управления рисками и повышения сво-
ей репутации. Увеличилось количество 
отчетов и инициатив по корпоративной 
устойчивости, направленных на повы-
шение показателей �������������������ESG����������������, а Россия и Ки-
тай все больше участвуют в международ-
ных диалогах и сотрудничестве, направ-

Таблица 5
Данные об эмиссии производных ESG инструментов 

за 2018–2023 гг. (в млрд. долл. США)
2018 2019 2020 2021 2022 2023

Зеленые облигации 75 102 135 210 290 380 
Социальные облигации 15 20 30 65 80 100 
Облигации устойчивого 
развития 44 125 140 173 243 315 
Общий объем рынка 
бондов 134,51 247,7 305,3 448,9 613,5 795,3 

Источник: составлено автором на основе данных 16

15 Росстат. Статистический ежегодник «Цели устойчивого развития в Российской Федера-
ции», 2023. URL: (https://rosstat.gov.ru/sdg/report/document/69771) (доступ 18.08.2024).

16 Sustainable Debt Global State Of The Market 2023. URL: https://www.climatebonds.net/files/
reports/cbi_sotm23_02h.pdf (доступ 18.08.2024)

17 Gorchakov, V. The Russian ESG Bond Market Is Alive. August 18, 2022. URL: https://www.acra-
ratings.ru/upload/iblock/f14/jxp3oryc85oz5mr0i5efpdjstty2jplm/20220818_CSDVGe.pdf (доступ 
18.08.2024)

Таблица 6
Объем размещений в секторе устойчивого развития Московской биржи 

за 2016–2022 гг., млрд руб.
2018 2019 2020 2021 2022 2023

Производные ESG инструменты 3,8 2,1 11,5 126,5 70,0 н/д

Источник: составлено автором на основе данных 17
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ленных на устойчивое финансирование 
и ответственные инвестиции. 

Результаты и обсуждение 
В связи с возрастающей инвестици-

онной активностью в АПиП со стороны 
Китая, необходимо проведение анализа и 
мониторинга рисков для разработки стра-
тегии противодействия рискам природ-
ных катастроф, особенно в контексте из-
менения климата. Это имеет важное зна-
чение для обеспечения притока капитала 
в Арктику, устойчивого развития и долго-
срочной жизнеспособности инфраструк-
турных проектов в регионе. Он должен 
включать всестороннее изучение рисков 
стихийных бедствий, связанных с изме-
нением климата в Арктике, с акцентом 
на их воздействие на инициативу ОПОП. 
Анализ должен включать изучение суще-
ствующих и новых стратегий смягчения 
рисков для устранения рисков стихийных 
бедствий, связанных с климатом, таких 
как устойчивые методы проектирования, 
улучшенные стандарты строительства, за-
щитная инфраструктура и инновацион-
ные технологии, направленные на мини-
мизацию уязвимости отдельных проектов 
ОПОП к природным катастрофам.

В соответствии с рабочей гипотезой ис-
следования о том, что интеграция инстру-
ментов ESG и ILS в стратегии управления 
рисками АПиП продемонстрирует связь с 
возможностью защиты критически важ-
ных инфраструктурных инвестиций от 
экологической неопределенности и геопо-
литических проблем, было показано, что 
интерес со стороны мировых инвестици-
онных рынков, а также рынков России и 
Китая к ним постоянно возрастает. Инте-
грация ILS в развитие инфраструктуры 
АПиП позволит обеспечить быстрый до-
ступ к финансированию восстановления 
в случае стихийного бедствия и усилит 
веру инвесторов в устойчивость проекта. 

Производные инструменты ESG дают 
преимущества для устойчивого развития, 
финансовой устойчивости и защиты ин-
фраструктурных инвестиций в регионе. 
Они играют решающую роль в смягче-
нии рисков, связанных с экологической 
неопределенностью и последствиями из-
менения климата в Арктике, поскольку 
они способствуют принятию устойчивой 
к изменению климата инфраструктуры, 
экологически чистых технологий и устой-

чивых практик, в конечном итоге снижая 
уязвимость проекта к стихийным бед-
ствиям и экологическим рискам. Эмис-
сия облигаций ������������������������ESG��������������������� может привлечь соци-
ально ответственных инвесторов и инсти-
туты, стремящиеся поддержать проекты 
с сильными показателями устойчивости, 
тем самым расширяя базу инвесторов, 
повышая прозрачность в финансирова-
нии проектов и потенциально получая до-
ступ к капиталу по конкурентоспособным 
ставкам, способствуя долгосрочной фи-
нансовой устойчивости. 

ГЧП в производных инструментах ILS 
и ESG в контексте АПиП открывают ряд 
возможностей для устойчивого развития 
инфраструктуры. Эти партнерства будут 
способствовать финансированию проек-
тов, соответствующих критериям ESG, 
таких как возобновляемые источники 
энергии, экологически чистый транспорт 
и устойчивая инфраструктура. Однако 
существуют проблемы, включая управ-
ление сложной динамикой заинтересо-
ванных сторон, обеспечение соответ-
ствия различным нормативным базам и 
эффективное управление рисками, свя-
занными с ESG. Несмотря на эти пробле-
мы, перспективы ГЧП в облигациях ESG 
представляют собой путь к продвиже-
нию устойчивого развития и ответствен-
ных инвестиционных практик в регионе 
АПиП, с потенциалом для достижения 
положительных экологических, социаль-
ных и управленческих результатов в этой 
стратегически значимой области.

Заключение
В соответствии с задачами данно-

го исследования был проведен краткий 
анализ существующих подходов к оцен-
ке рисков природных катастроф проек-
та АПиП. Анализ показал необходимость 
постоянного мониторинга и картирова-
ния рисков в связи с климатическими 
изменениями в регионе и возникновени-
ем новых рисков природных катастроф. 
Последствия изменения климата в Ар-
ктике несомненны, но причины этих из-
менений часто связаны с деятельностью, 
происходящей за пределами границ ре-
гиона. Это подчеркивает критическую 
важность повышения осведомленности о 
рисках в Арктическом регионе в глобаль-
ном масштабе и интеграции Арктики в 
глобальные соглашения и конвенции. 
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Оценка мировых рынков произво-
дных инструментов �����������������   ILS��������������    и ����������� ESG��������  показа-
ла устойчивый рост интереса к ним со 
стороны инвесторов. Показана возмож-
ность их интеграции в проекты развития 
инфраструктуры АПиП. При рассмотре-
нии потенциала использования произво-
дных инструментов ILS и ESG в рамках 
проекта «Арктический пояс и путь», было 
установлена возможность переноса стра-
хового риска на рынки капитала, что мо-
жет играть важную роль в управлении 
финансовыми рисками, связанными с 
последствиями изменения климата в Ар-
ктике. Используя инструменты ILS для 
хеджирования потенциальных потерь от 
стихийных бедствий и экстремальных 
погодных явлений, усугубленных изме-

нением климата, проект может повы-
сить свою финансовую устойчивость и 
обеспечить непрерывность критически 
важных инвестиций в инфраструктуру.

Интеграция принципов ESG в страте-
гии управления рисками проекта соот-
ветствует цели продвижения устойчивых 
практик, экологической ответственности 
и взаимодействия с заинтересованными 
сторонами. Включая критерии ESG в 
инвестиционные решения и разработку 
проекта, проект АПиП может продемон-
стрировать свою приверженность ответ-
ственным экологическим практикам и 
социальным соображениям, тем самым 
повышая долгосрочную устойчивость 
проекта и его устойчивость к рискам, 
связанным с климатом.
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