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Бюджетные инвестиции
в инфраструктурные проекты
как инструмент
экономического развития

Аннотация. В современных условиях оптими-
зация расходов бюджетов становится приори-
тетной задачей финансовой политики любого 
государства, в том числе и при инвестировании 
бюджетных средств. Важным индикатором их 
отбора и финансирования является эффектив-
ность. Недостаточная эффективность бюджет-

ных инвестиций в России приводит к реализации 
проектов с длительными временными лагами, удорожанием их стоимости, влекущими за собой 
недостаточную социально-экономическую результативность.

В мировой практике разработаны рейтинговые показатели, позволяющие качественно и количе-
ственно определить эффективность инвестиций. В данной работе обоснована целесообразность 
использования в отечественной практике метода косвенной оценки через соотношение качества 
инвестиций и их объема.
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Abstract. In modern conditions of optimization of budget expenditures becomes a priority of fi scal policy 
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Бюджетные инвестиции являются одним 
из видов расходов определенного бюд-
жета бюджетной системы, которые выде-
ляются по признаку экономического со-

держания расходной операции.
В современной экономической литературе, а 

также различных нормативных правовых актах, 

существует множество подходов к определе-
нию инвестиций.

В широком смысле инвестиции представляют со-
бой все виды активов (средств), вкладываемых в хо-
зяйственную деятельность в целях получения дохода.

В узком смысле инвестиции можно рассма-
тривать как осознанный отказ от роста текущего 

inform
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потребления в пользу относительно большего 
дохода в будущем (или будущей экономии рас-
ходов), который обеспечит и большее суммар-
ное потребление.

Имеется множество иных определений ин-
вестиций, но всех их объединяет следование 
семантическому смыслу этого понятия, кото-
рое происходит от лат. invest — вкладывать, 
причем вкладывать ради будущего полезного 
результата. Следует упомянуть и иные варианты 
прочтения данного термина: от англ. in vest — в 
жилетку или (в большинстве переводов) от англ. 
investments — капиталовложения.

Бюджетные инвестиции включают в себя 
инвестиции и в широком, и в узком смыслах, 
не затрагивая при этом некоторые аспекты, не-
возможные в области процесса осуществления 
государственных инвестиций. Бюджетные ин-
вестиции никогда не предоставляются с целью 
получения дохода. Именно поэтому при опреде-
лении эффективности бюджетных инвестиций 
говорят о социально-экономическом результате, 
а не о коммерческом.

Бюджетным кодексом Российской Федера-
ции (далее — БК РФ) определено, что бюд-
жетные инвестиции — бюджетные средства, 
направляемые на создание или увеличение за 
счет средств бюджета стоимости государствен-
ного (муниципального) имущества [1]. В связи 
с данным определением объектом бюджетных 
инвестиций являются практически всегда ос-
новные средства, а инвестициями выступают 
денежные средства, направляемые из бюджета 
бюджетной системы.

Для формирования целостного восприятия 
бюджетных инвестиций в инфраструктурные 
проекты стоит определить, что понимается под 
инфраструктурными проектами.

Инфраструктурный проект — это долгосроч-
ный стратегический проект, определяющий кон-
курентоспособность территории, ее устойчивое 
и сбалансированное развитие, предполагающий 
строительство (реконструкцию) или модерниза-
цию объектов инфраструктуры в соответствии 
с потребностями промышленности, повышение 
качества оказываемых потребителям услуг, 
улучшение социально-экономической ситуации 
на территории [2].

Реализация инфраструктурного проекта, 
как и любого другого крупного проекта, ока-

зывает ощутимое влияние на экономическую, 
социальную и экологическую ситуацию страны, 
что обусловливает необходимость участия го-
сударства для определения условий реализа-
ции проекта и контроля над его исполнением.

Обобщая вышесказанное, стоит отметить 
главные особенности бюджетных инвестиций 
в инфраструктурные проекты:

• социально значимая статья расходов госу-
дарства;

• строго целевая направленность;
• социально-экономическая эффективность 

реализуемого проекта;
• мониторинг реализации проекта на ка-

ждой его стадии и последующий (после введе-
ния в эксплуатацию) контроль;

• геополитическая значимость большей ча-
сти инфраструктурных проектов (саммит АТЭС 
во Владивостоке, Олимпиада в Сочи, создание 
трубопроводной системы «Восточная Сибирь — 
Тихий океан» и другие инфраструктурные про-
екты такие, как аэропорты, железные и автомо-
бильные дороги).

Темпы и уровень экономического развития 
во многом зависят от эффективности бюджет-
ных инвестиций, оцениваемой, в том числе, и 
по наличию качественных изменений в нацио-
нальной экономике в результате их финанси-
рования.

Бюджетные инвестиции в инфраструктур-
ные проекты оказывают положительное вли-
яние на экономическое развитие государства, 
которое проявляется в создании новых рабо-
чих мест, производственных мощностей и, в 
конечном итоге, повышении эффективности 
производства и качества предоставляемых 
услуг.

Как показывает практика, инфраструктурные 
проекты в России реализуются со значительным 
удорожанием стоимости и возникновением вре-
менных лагов по сравнению с плановыми при 
введении готовых объектов в эксплуатацию, что 

Реализация инфраструктурного проекта, 
как и любого другого крупного проекта, 
оказывает ощутимое влияние 
на экономическую, социальную 
и экологическую ситуацию страны
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свидетельствует в том числе и о низкой эффек-
тивности бюджетных инвестиций.

Главными причинами низкой эффективно-
сти бюджетных инвестиций в инфраструк-
турные проекты в Российской Федерации в 
современных условиях, по нашему мнению, 
являются:

1) высокий уровень инфляции. По прогно-
зам Министерства экономического развития 
Российской Федерации, в 2016 г. инфляция со-
ставит около 6,4%. В связи с тем, что инфра-
структурные проекты имеют длительные сроки 
реализации и окупаемости, даже незначитель-
ные колебания уровня инфляции оказывают 
существенное влияние на будущую стоимость 
проекта и, соответственно, эффективность ин-
вестиций;

2) высокие ставки по кредитам. Реализация 
инфраструктурных проектов носит длительный 

характер, при этом сопровождается неравно-
мерностью по срокам и объемам авансовых 
платежей, в связи с чем строительные компании 
привлекают банковские кредиты. Из-за возрос-
ших процентных ставок многие компании объ-
являют себя банкротами, что приводит к при-
остановке или затягиванию сроков реализации 
проектов;

3) девальвация рубля. Проблему дорогих 
банковских кредитов и большой нагрузки на 
государство позволило бы решить привлечение 
иностранных инвесторов. Но высокие валютные 
риски не позволяют этого сделать.

Наиболее эффективным примером реали-
зации инфраструктурных проектов в России 
является железнодорожная отрасль (см. та-
блицу ). Общий объем бюджетных инвести-
ций в отрасль в рамках федеральной целевой 
программы «Развитие транспортной системы 
России» в 2016–2020 гг. составит 2,1 трлн руб. 
[3]. Непосредственно на реализацию железно-
дорожных инфраструктурных проектов будет 
направлено около 60% всех расходов програм-
мы — 1,3 трлн руб. Остальные средства должны 
пойти на развитие железнодорожной отрасли в 
целом: закупку локомотивов и вагонов, внедре-
ние результатов НИОКР и т.д.

Крупнейшие инфраструктурные проекты 
в железнодорожной отрасли [3]

Содержание проекта

Объем 
инвестиций 

2011–2015 гг., 
млрд руб. 

Объем 
инвестиций 

2016–2020 гг., 
млрд руб. 

Планируемый срок 
строительства

Расширение Транссиба и БАМа 145,0 415,0 2014–2018 гг. 

Строительство железнодорожной 
линии Прохоровка — Батайск 0,0 479,8 2017–2020 гг. 

Расширение подходов к южным портам 6,5 30,9 2010–2020 гг. 

Строительство железнодорожной 
линии Элегест — Кызыл — Курагино 0,0 133,0 2015–2018 гг. 

ВСМ «Москва — Казань» 0,0 1068,0 2016–2020 гг. 

Строительство мостового перехода 
через р. Обь в районе г. Салехарда 2,0 67,1 2015–2019 гг. 

Мировой опыт реализации 
инфраструктурных проектов 

свидетельствует о том, что государство 
часто принимает на себя рыночный риск 
в рамках определенных базовых условий
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Для России как для страны со значительны-
ми расстояниями между крупными населенны-
ми пунктами и центростремительной тенден-
цией движения населения большое значение 
имеют железнодорожные инфраструктурные 
проекты, которые позволяют развиваться про-
мышленным отраслям, грузо- и пассажиропе-
ревозкам, обеспечивают развитие интеграци-
онных процессов в стране. Реализация крупных 
инфраструктурных проектов в железнодорож-
ной отрасли влечет за собой комплексное об-
новление инфраструктуры рассматриваемой 
отрасли, создание новых подъездных путей к 
развивающимся регионам, повышая, тем са-
мым, эффективность функционирования всей 
экономики страны.

Инфраструктурные железнодорожные про-
екты в России также осуществляются с ис-
пользованием средств Фонда национального 
благосостояния. При этом отмечается отсут-
ствие положительных заключений о проверке 
достоверности сметной стоимости объектов, о 
соблюдении графика проведения технологиче-
ского аудита, о наличии решений межведом-
ственной группы по вопросам развития желез-
нодорожного транспорта после проведенных 
контрольных мероприятий [4].

Так, например, согласно плану инфраструк-
турного проекта «Модернизация железнодо-
рожной инфраструктуры Байкало-Амурской 
и Транссибирской железнодорожных магистра-
лей с развитием пропускных и провозных спо-
собностей», запланированный к использованию 
ОАО «РЖД» в 2015 г. объем средств ФНБ со-
ставил 45 739,6 млн рублей, или 30,5% общего 
объема, что не соответствует утвержденному 
паспорту проекта.

Несоблюдение запланированных показате-
лей приводит к дополнительной нагрузке на 
федеральный бюджет, что вызывает необходи-
мость диверсификации источников финансиро-
вания за счет привлечения инвесторов и сниже-
ние эффективности бюджетных инвестиций в 
инфраструктурные проекты.

На наш взгляд, основными направлениями 
повышения эффективности бюджетных инве-
стиций в инфраструктурные проекты являются:

1) сохранение накопительной части пенсии, 
которая будет источником финансирования ин-
фраструктурных проектов;

2) возможность привлечения инвесторов 
в рамках государственно-частного партнерства 
с предоставлением государственных гарантий;

3) повышение объективности оценки эф-
фективности реализации проектов и усиление 
государственного и общественного контроля на 
каждом этапе реализации инфраструктурного 
проекта.

Мировой опыт реализации инфраструктур-
ных проектов свидетельствует о том, что го-
сударство часто принимает на себя рыночный 
риск в рамках определенных базовых условий. 
От распределения рисков и возможностей за-
висят функции государства. Если частный ин-
вестор несет большую часть рисков по проекту, 
то государство либо имеет ограниченное пра-
во вмешиваться в выполнение проекта, либо в 
основном контролирует его.

Государство получает выгоду от увеличения 
связанных с проектом бюджетных доходов, а 
также от косвенных эффектов: оживления конъ-
юнктуры и роста инвестиционной привлека-
тельности регионов.

Более того, считаем, что необходимо повы-
шение объективности оценки и усиление го-
сударственного и общественного контроля на 
каждом этапе реализации проекта.

Немаловажным направлением повышения 
эффективности бюджетных инвестиций в инфра-
структурные проекты является разработка меха-
низма возврата инвестированных средств, если 
запланированные показатели не достигнуты. Если 
проект не гарантирует возврата средств, вложен-
ных в него, «социальной окупаемости» вложений 
в приемлемых для предприятия сроках, он не дол-
жен приниматься к реализации, а также должны 
существовать конкретные меры ответственности 
за срыв запланированных показателей социально-
экономической эффективности.

Особым направлением повышения эффектив-
ности бюджетных инвестиций может являться 
применение более структурированных показа-
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эффективности бюджетных инвестиций 
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более структурированных 
показателей их оценки
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телей их оценки. Рациональным можно считать 
применение механизма индексов, используемых 
Международным валютным фондом, которые 
позволят организовать качественную оценку 
на всех стадиях внедрения инфраструктурно-
го проекта с дополнительной количественной 
шкалой. Данная инновационная система смо-
жет сократить наличие субъективного факто-
ра при отборе проектов, которые в Российской 
Федерации отличаются высокой степенью риска.

В рамках рассмотренных аспектов предостав-
ления бюджетных инвестиций стоит отметить, что 
при существовании значительного количества 
подходов к определению инвестиций бюджетные 
инвестиции выделяются из этого списка отсутст-
вием необходимости получения или приращения 
дохода. Бюджетные инвестиции в инфраструк-
турные проекты должны быть долгосрочными 
стратегическими направлениями расходования 
средств бюджетов бюджетной системы с целью 
создания новых (или модернизации существую-
щих) объектов инфраструктуры.

Инфраструктурные проекты обладают набо-
ром особенностей, которые необходимо учиты-
вать при реформировании данного направления 
государственного инвестирования.

Во-первых, бюджетные инвестиции в ин-
фраструктуру должны отвечать всем показате-
лям социально-экономической эффективности: 
большое число удовлетворенных потребителей, 
сокращение времени передвижения при мини-
муме трудовых и временных затрат.

Во-вторых, государственные инвестиции 
подвержены высокой степени рискованности: 
несвоевременная реализация проекта, допол-
нительные финансовые вложения. Возникающие 
риски увеличивают расходы, что затрудняет их 
оптимизацию и внедрение инфраструктурных 
объектов в эксплуатацию.

Проведя анализ и оценку эффективности 
предоставления бюджетных инвестиций в ин-

фраструктурные проекты, сравнив отечествен-
ный и зарубежный опыт, нами было выявлено, 
что за рубежом разработаны и используются 
структурированные и четко сформулированные 
механизмы и индексы оценки государственных 
инвестиций. В Российской Федерации сущест-
вует потенциальная возможность применения 
косвенных методов оценки инвестиций через 
сгруппированные индикаторы (например, об-
щее качество инфраструктуры и объем инве-
стиций).

Недостаточно эффективная система реа-
лизации проектов позволяет говорить о не-
обходимости реформирования всей системы 
предоставления бюджетных инвестиций в ин-
фраструктурные проекты, их оценки, контро-
ля и мониторинга их осуществления. При этом 
систему государственного контроля и монито-
ринга следует дополнить разработкой единого 
механизма отбора инфраструктурных проек-
тов и последующего мониторинга их реали-
зации, общественным контролем, развитием 
внутреннего аудита организаций, реализую-
щих проект.
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