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Аннотация
Предмет. Механизм  реализации  инфраструктурных  проектов, 
финансируемых за счет Фонда национального благосостояния.
Цели. Разработка предложений по совершенствованию механизма 
реализации  инфраструктурных  проектов,  финансируемых  за  счет 
средств Фонда национального благосостояния.
Методология. Проведен  анализ  практики  и законодательства,  а 
также научных публикаций отечественных и зарубежных авторов.
Результаты. В  процессе  принятия  решения  по  финансированию 
инфраструктурного  проекта  необходимо  рассчитывать  не
только  экономический и  социальный  вид эффективности,  но  и 
экологический,  поскольку это  позволит  наиболее  точно 
прогнозировать  итоги  реализации  проекта.  Также  необходимо 
усовершенствовать  процесс  мониторинга  реализации 
инфраструктурного  проекта:  учитывать  всевозможные  внешние 
факторы (например, COVID-19), влияющие на эффективность. 
Выводы. Полученные  результаты  могут  быть  использованы 
Правительством  РФ при  разработке  нормативно-правовой  базы, 
регламентирующей  финансирование  инфраструктурных  проектов 
за счет средств Фонда национального благосостояния.
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Введение 

В  настоящее  время  в  России  реализуется  большое  количество 
инфраструктурных  проектов,  главным  участником  данного  процесса 
является  государство.  Основным  источником  финансирования  проектов 
также  выступает  федеральный  бюджет,  в  частности  Фонд  национального 
благосостояния  (далее  —  ФНБ),  так  как  высокая  капиталоемкость 
инфраструктурных  проектов  требует  государственного  участия  в  форме 
прямого  и  заемного  финансирования.  Например,  в  2021 г.  согласно 
распоряжению  Правительства  РФ  №1164-р  перечень  инфраструктурных 
проектов  федерального  значения,  финансируемых  в  рамках 
государственных  программ,  а  также  из  ФНБ,  был  дополнен  15  новыми 
позициями,  которые  включают  в  себя  проекты  в  сфере  дорожного 
хозяйства, здравоохранения, образования1.

Рассматриваемая  тема  является  актуальной,  поскольку  для  повышения 
результативности  инфраструктурных  проектов  необходимо  четко 
регламентировать  основные  этапы  их  реализации,  определять  методы 
оценки  их  эффективности.  От  этапа  финансирования  в  свою  очередь 
зависит  итоговый  результат,  поэтому  необходимо  соблюдать  принципы 
бюджетной  системы,  прописанные  в Бюджетном кодексе  РФ,  в  частности 
принцип  эффективности  использования  бюджетных  средств.  Также  стоит 
отметить,  что  наличие  и  эффективное  функционирование  объектов 
инфраструктуры  в  стране  является  важной  предпосылкой  экономического 
роста,  высокого  уровня  качества  жизни  и  достижения  целей  устойчивого 
развития.  Помимо  этого,  инфраструктурные  проекты  обеспечивают  рост 
благосостояния страны.

Для  достижений  поставленной  цели  необходимо  рассмотреть 
существующие  нормативно-правовые  акты,  связанные  с  тематикой 
исследования,  а  также  проанализировать  зарубежный  опыт,  далее 
сформулировать предложения по совершенствованию процесса. Теоретико-
методологической  основной  исследования  являются  научные  труды 
отечественных  и  зарубежных  авторов,  нормативно-правовые  акты,  

1 Распоряжение Правительства Российской Федерации от 04.05.2021 № 1164-р.
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регламентирующие  процесс  реализации  инфраструктурных  проектов, 
финансируемых за счет средств ФНБ.

Таким образом, в ходе работы будут выделены основные этапы реализации 
инфраструктурных проектов и предложены меры для совершенствования их 
эффективности.

Российская практика применения федерального бюджета в целях 
финансирования инфраструктурных проектов 

В рамках проводимого исследования были проанализированы нормативно-
правовые акты, которые регламентируют процесс отбора, финансирования, 
мониторинга  и  оценки  эффективности  инфраструктурных  проектов, 
реализуемых за счет средств ФНБ.

Порядок  формирования  и  расходования  средств  Фонда  изначально 
регулируется  Бюджетным  кодексом  РФ  и  находится  в  ведении 
Министерства  финансов  РФ  и  Правительства  РФ  [1].  Таким  образом, 
деятельность  по  финансированию  инвестиционных  проектов  строго 
регламентирована законодательством Российской Федерации. 

Основополагающим  нормативно-правовым  актом,  как  уже  было  сказано, 
является  Бюджетный  кодекс  РФ,  в  частности,  ст.  96. В  ней  закрепляются 
понятие  и  статус  ФНБ.  Постановление  Правительства  РФ  от  19.01.2008 
№ 18  «О  порядке  управления  средствами  Фонда  национального 
благосостояния»  конкретизирует  порядок  деятельности  самого  Фонда,  а 
также назначает список источников размещения средств ФНБ и определяет 
требования к финансовым активам, в которые могут размещаться средства, 
находящиеся  в  распоряжении  данного  института.  Исходя  из  упомянутых 
документов сформированы следующие постановления Правительства. 

1. Постановление  Правительства  Российской  Федерации  от  14.07.2021 
№ 1189  «Об  утверждении  Правил  отбора  инфраструктурных  проектов, 
источником  финансового  обеспечения  расходов  на  реализацию  которых 
являются  бюджетные  кредиты  из  федерального  бюджета  бюджетам 
субъектов Российской Федерации на финансовое обеспечение реализации 
инфраструктурных  проектов,  и  о  внесении  изменений  в  Положение  о 
Правительственной комиссии по региональному развитию в Российской 
Федерации».

2. Постановление  Правительства  РФ  от  05.11.2013  № 991  «О  порядке 
проведения  оценки  целесообразности финансирования  инвестиционных 
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проектов  за  счет  средств  Фонда  национального  благосостояния  и  (или) 
пенсионных  накоплений,  находящихся  в  доверительном  управлении 
государственной управляющей компании, на возвратной основе».

В  Постановлениях  представлены  непосредственные  требования  к 
финансируемым  проектам  и  критерии  для  их  отбора  в  соответствии
с  формой  их  финансирования.  Дополнительно  для  Постановления 
Правительства  РФ  от  14.07.2021  № 1189  разработана  Методика  отбора 
инфраструктурных  проектов,  источником  финансового  обеспечения 
расходов  на  реализацию  которых  являются  бюджетные  кредиты  из 
федерального  бюджета  бюджетам  субъектов  Российской  Федерации  на 
финансовое  обеспечение  реализации  инфраструктурных  проектов,  на 
основании  которой  принимаются  решения  по  отбору  проектов  и 
производится  подготовка  документации.  В  целях  конкретизации 
Постановления Правительства РФ от 05.11.2013 № 991 разработан Приказ 
Министерства экономического развития РФ от 14.12.2013 № 741, в который 
включена основная документация по проектам и требования, на основании 
рассмотрения которых Фондом принимаются решения о финансировании. 

Мониторинг  крупных  проектов,  реализуемых  за  счет  средств  Фонда 
национального  благосостояния  на  территории  Российской  Федерации, 
осуществляется  в  порядке,  закрепленном в  Постановлении  Правительства 
РФ от 06.11.2015 № 1199.

Обратимся  к  законодательному  регулированию  различных  стадий 
названных инфраструктурных  проектов.  В  общем  виде  этапы 
рассматриваемых  проектов  с  точки  зрения  Фонда  можно  представить  в 
следующем виде: 

1) предоставление документации по инфраструктурному проекту;

2) рассмотрение документации по инфраструктурному проекту;

3) принятие решения по финансированию инфраструктурного проекта;

4) мониторинг реализации инфраструктурного проекта.

Отдельно следует отметить, что оценка эффективности (целесообразности) 
также является очень важным этапом, однако непосредственная оценка на 
практике  проводится  на  всех  этапах  реализации  проектов,  поэтому  она 
будет рассмотрена далее в качестве отдельной области исследования.
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Основные  этапы  реализации  инвестиционных  проектов  за  счет  средств 
Фонда  национального  благосостояния  и  распределение  нормативно-
правовых  актов  по  данным  стадиям  демонстрирует  рис. 1.  Но  стоит 
учитывать,  что  схема  имеет  условный  характер,  так  как  границы  этапов 
реализации проектов для разных проектов могут отличаться в соответствии 
с особенностями конкретных проектов. 

Рассмотрим каждый из этапов более подробно. Первым выделенным этапом 
является  предоставление  документации  по  инфраструктурному  проекту. 
Данный этап достаточно обширен, так как включает не только сам процесс 
подачи  документов,  но  и  подготовку  документации  в  соответствии  с 
законодательными  требованиями,  заполнение  заявок  и  лишь  после  этого 
предоставление  документации.  Выполнение  данного  этапа  относится 
непосредственно к исполнителям проекта, а не к регулирующим органам. 
Однако  даже  в  этом  случае  исполнитель  производит  самопроверку  на 
соответствие требованиям, указанным в нормативно-правовых актах. 

Следующий  этап  относится  непосредственно  к  оценке  соответствия 
требованиям  со  стороны  надзорных  органов,  принимающих  решение  по 
проектам.  Рассмотрение  документации  по  инфраструктурному  проекту 
имеет  регламентацию  по  срокам  и  критериям  проверки  поданной 
информации.  На  данном  этапе  производится  оценка  целесообразности 
принятия  проекта  в  соответствии  с  установленными  требованиями, 
стратегическими задачами и возможностями Фонда. Этот этап очень важен, 
так как одной из ключевых функций инфраструктурного проекта является 
обеспечение  повышения  качества  жизни  в  стране,  поэтому  крайне 
необходимо верно определять возможные результаты от принятия того или 
иного проекта. 

На  основании  результатов  предыдущего  этапа  производится  принятие 
решения по финансированию инфраструктурного проекта. На этой стадии 
сопоставляется  информация  от  исполнителей  проекта  и  принимается 
окончательное  решение  по  финансированию.  При  этом  в  случае  отказа 
могут быть даны рекомендации по устранению недостатков в информации. 
Таким  образом,  составитель  заявки,  возвращаясь  к  первому  этапу,  может 
повторно обращаться в Фонд в целях получения финансирования. 

В случае же одобрения заявки производится переход к следующему этапу. 
Во-первых,  начинается  реализация  проекта  за  счет  средств  Фонда.
Во-вторых,  производится  мониторинг  реализации  инфраструктурного 
проекта  со  стороны  надзорных  органов.  В  ходе  реализации  мониторинга 
также  оценивается  эффективность  исполнения  проекта  в  соответствии  с 
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предоставленной  на  перовом  этапе  информацией  (планом  реализации, 
финансовой  моделью  и  прочими  документами).  Дополнительно 
производится  контроль  проекта  с  точки  зрения  коррупционной 
составляющей и фактов мошенничества.

Если  снова  обратиться  к  схеме,  то  можно  заметить,  что  оценка 
эффективности  не  выделяется  в  качестве  этапа.  Это  объясняется  тем,  что 
данный  процесс  непрерывно  производится  на  каждом  этапе  реализации 
инфраструктурных  проектов.  На  первом  этапе  оценка  эффективности 
производится косвенно составителем заявки при подготовке документации. 
Заявитель самостоятельно способен оценить вероятность одобрения заявки 
при  существующих  требованиях.  На  следующем  этапе  непосредственная 
оценка  эффективности  заменяется  понятием  «оценка  целесообразности».
В  ходе  реализации  данного  этапа  производится  наиболее  четкий  и 
регламентированный  анализ  на  соответствие  определенным  критериям. 
Далее  на  этом  основании  принимается  решение.  В  конечном  счете 
производится  контроль  показателей  эффективности  и  результативности  в 
рамках мониторинга. 

Отличительной  чертой  рассматриваемого  процесса  в  Российской 
Федерации является то, что в первую очередь производится именно оценка 
экономической  эффективности.  Оценка  социальной  эффективности  дается
в  большей  степени  косвенно  в  процессе  сопоставления  планируемых 
результатов  и  стратегических  целей  хозяйствующего  субъекта.  Оценка 
экологической  эффективности  и  влияния  на  окружающую  среду 
производится реже или не производится вообще.

Рассмотрим непосредственно этап оценки эффективности, так как именно  
от этого процесса напрямую зависит целесообразность проведения того или 
иного  инфраструктурного  проекта.  Как  уже  было  сказано  ранее,  во  всех 
рассматриваемых  законодательных  актах  представлены  различные 
критерии  оценки  эффективности.  Для  различных  нужд  в  экономике 
выделяют  множество  видов  эффективности,  начиная  от  непосредственно 
экономической, заканчивая социальной и экологической. 

Можно выделить три основных вида эффективности, оцениваемой в рамках 
реализации инфраструктурных проектов, реализуемых за счет Фонда: 

1) экономическая эффективность; 

2) социальная эффективность;

3) бюджетная эффективность. 
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Подходы  к  определению  экономической  эффективности  отличаются  в 
зависимости от законодательного акта. Так, например, в Бюджетном кодексе 
РФ  содержатся  сведения  о  том,  что  при  оценке  эффективности  проекта 
допустимо  пренебрегать  убытками  в  краткосрочном  периоде  при 
ожидаемых  положительных  потоках  в  долгосрочной  перспективе 2. 
Постановление  Правительства  РФ  от  06.11.2015  № 1199,  регламентируя 
процесс мониторинга реализации проектов, признает проект эффективным 
в  том  случае,  если  в  ходе  его  реализации  отсутствуют  коррупционные 
проявления3.  Более  конкретные  критерии  экономической  эффективности 
закрепляются  в  Постановлении  Правительства  РФ  от  05.11.2013  № 991, 
которое  определяет  экономическую  эффективность  в  первую  очередь  как 
вклад  в  развитие  отраслевой  экономики  и  в  реализацию  стратегического 
развития4. Кроме того, устанавливаются конкретные показатели, такие как 
ENPV, EIRR, EDPBP, EPI, EBCR.

При  оценке  бюджетной  эффективности  все  рассматриваемые 
законодательные акты учитывают два основных аспекта.

1. Источник  средств  финансирования  проекта.  В рамках  этого  аспекта 
проекты  оцениваются  с  точки  зрения  возможностей  самого  фонда  и 
возможностей владельцев инфраструктурного проекта.

2. Отдача  от  вложений  в  проект.  Оценка  производится  в  зависимости  от 
характера  финансирования.  При  возвратной  основе  финансирования 
оцениваются  не  только  будущие  налоговые  и  прочие  взносы,  но  и 
непосредственная отдача от финансирования в проект. 

Примечательно  то,  что  в  Постановлении  Правительства  РФ  от  05.11.2013 
№ 991 для оценки бюджетной эффективности предлагаются те же критерии 
и показатели, что и для экономической эффективности. 

Оценка  социальной  эффективности  требует  отдельного  внимания.  Для 
начала  следует  сказать,  что  данный  вид  эффективности  упоминается
не  во  всех  рассматриваемых  нормативно-правовых  актах.  Следующей 

2 Бюджетный кодекс Российской Федерации.
3 Постановление Правительства РФ от 06.11.2015 № 1199 «О мониторинге реализации крупных 

проектов с государственным участием, в том числе инфраструктурных проектов, финансируемых в 
рамках государственных программ Российской Федерации (федеральных целевых программ) и за 
счет средств Фонда национального благосостояния, реализуемых на территории Российской 
Федерации».

4 Постановление Правительства РФ от 05.11.2013 № 991 «О порядке проведения оценки 
целесообразности финансирования инвестиционных проектов за счет средств Фонда 
национального благосостояния и (или) пенсионных накоплений, находящихся в доверительном 
управлении государственной управляющей компании, на возвратной основе».
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характерной  чертой  социальной  эффективности  является  то,  что  она 
делится  на  прямую  и  косвенную.  Под  прямой  понимается  количество 
рабочих  мест,  которые  позволяет  создать  проект  на  стадиях  разработки
и  эксплуатации  проекта.  Наиболее  точный  расчет  прямого  социального 
эффекта  представлен  в  Постановлении  Правительства  Российской 
Федерации  от  14.07.2021  и  предлагается  как  оценка  количества 
создаваемых  рабочих  мест  на  каждый  1  млн  руб.  бюджетных  кредитов5.
Под  косвенной  социальной  эффективностью  понимается  совокупность 
эффектов,  производимых  проектом  на  отрасль  или  смежные  отрасли,
а  также  на  жилищную  сферу,  сферу  демографии,  здравоохранения, 
образования,  культуры,  охраны  окружающей  среды,  социального 
обеспечения, миграции. 

Таким  образом,  все  перечисленные  нормативно-правовые  акты 
регламентируют  подходы  к  оценке эффективности  (целесообразности) 
инвестиционных  проектов.  Инфраструктурный  проект  является 
эффективным  (целесообразным)  в  том  случае,  если  обладает 
экономическим, бюджетным и (или) социальным эффектом. 

На  рис.  2 представлены  ключевые  показатели,  свидетельствующие  о  том, 
что инвестиционный проект является эффективным (целесообразным).

Обратимся  также  к  научным  исследованиям  отечественных  авторов. 
Реализацию  инфраструктурных  проектов  с  привлечением  средств  из 
федерального бюджета рассматривали такие авторы, как И.А. Миронова [2], 
Я.Д. Гельруд  [3],  М.Т. Белова  [4],  О.Е. Астафьева  [5],  А.В. Аверин  [6], 
Н.Н. Шаш [7] и др.

Исследователи  Я.Д. Герульд  и  E.Б. Кибалов  в  своей  работе  отмечают,  что 
оценку  эффективности  инфраструктурного  проекта  стоит  проводить  на 
предынвестиционной  стадии,  чтобы  сократить  всевозможные  риски  [3]. 
Они же делают акцент на том, что, помимо финансового эффекта от того 
или  иного  проекта,  необходимо  рассчитывать  различные  социальные 
эффекты,  так  как  крупномасштабные  проекты  влияют  не  только  на 
экономику  страны,  но  и  на  социальные,  экологические  и  политические 
сферы  общества.  Их  влияние  неоднозначно,  но  в  целях  повышения 

5 Постановление Правительства РФ от 14.07.2021 № 1189 «Об утверждении Правил отбора 
инфраструктурных проектов, источником финансового обеспечения расходов на реализацию 
которых являются бюджетные кредиты из федерального бюджета бюджетам субъектов Российской 
Федерации на финансовое обеспечение реализации инфраструктурных проектов, и о внесении 
изменений в Положение о Правительственной комиссии по региональному развитию в Российской 
Федерации».
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стратегической  эффективности  инфраструктурного  проекта  следует 
разрабатывать и применять на практике модели их оценки.

В  то  же  время  А.В. Аверин,  Б. Швагждене,  М.В. Дюжев  и  Т.В. Локтева 
упоминают о проблеме оценки социальной и  экологической эффективности. 
Безусловно,  проекты  несут  не  только  экономические  выгоды,  но  и 
социальные,  в  некоторых  случаях  и  экологические.  Однако  методики  для 
оценки  проектов  государственно-частного  партнерства  по  концепции 
устойчивого развития не разработано не только в России, но и в мире [3]. 

Некоторые  авторы  предлагают  собственные  методики  оценок  различных 
видов  эффективности.  Социальные  эффекты  проявляются  в  показателях 
уровня жизни населения (средний уровень заработных плат, экономическая 
активность  граждан,  демографическая  ситуация,  жилищные  условия 
населения и др.), экологические – в показателях, характеризующих качество 
окружающей среды [4].

При этом М.Т. Белова считает, что реализация инфраструктурных проектов 
обладает мультипликативным эффектом, который в свою очередь вызывает 
цепную  реакцию.  Создание  государством  благоприятных  условий  для 
инфраструктурных проектов путем вложения денежных средств приводит к
новым инвестициям в экономику страны [4].

Инфраструктурные  проекты  реализуются  параллельно  с  другими  [6]. 
Невозможно  закончить  строительство  жилого  массива  без  постройки 
детских садов, школ, магазинов, больниц. Таким образом, инвестирование 
денежных  средств  из  федерального  бюджета  необходимо  для  того,  чтобы 
развивать экономику страны. 

Необходимость  совершенствования  механизма  реализации 
инфраструктурных  проектов,  финансируемых  за  счет  средств  ФНБ, 
подтверждается  изменениями,  которые  происходят  в  связи  с  пандемией 
COVID-19.  Пандемия  значительно  влияет  на  экономику  страны,  и 
государство  вынуждено  менять приоритеты деятельности  для  того,  чтобы 
проекты в итоге вели к положительным результатам. 

Так,  авторами  было  проведено  исследование,  эмпирическая  база  которого 
включает  в  себя  106  региональных  проектов.  Вся  информация
о  региональных  проектах,  использованная  в  статье,  была  взята  с 
официального сайта Правительства РФ, с сайтов субъектов РФ, в которых 
реализовался  тот  или  иной  проект,  с  сайтов  министерств, отвечающих  за 
проводимый  вид  работы  (Министерство  транспорта  РФ,  Министерство 
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энергетики РФ и др.), а также с сайтов Комитетов (Комитет по сохранению 
культурного наследия Ленинградской области) и ЕИС Закупки.

В  массиве  по  региональным проектам были  собраны  следующие 
показатели:  цена,  федеральный  округ,  заказчик,  генподрядчик,  период 
начала  проекта,  год  начала,  сроки  проекта,  снижение  цены,  обеспечение 
заявки,  обеспечение  контракта  и  вид  деятельности.  По  срокам  проекты  
разделены на два массива, первый массив включает в себя все проекты, дата 
начала которых не выпадала на период пандемии COVID-19 (март 2020 г.). 
Второй массив содержал проекты, которые начались после этой даты.

В  табл.  1 содержатся  средние  значения  сроков  реализации  проектов  по 
каждому виду работ до и после начала пандемии COVID-19.

Из указанных средних значений можно увидеть, что самый большой срок в 
месяцах  до  пандемии  наблюдается  у  проектов  ядерной  энергетики,  а  во 
время  нее  наиболее  длительные  проекты связаны  с морским транспортом 
(77,67  и  37,33  месяцев  соответственно).  Общий  же  итог  средней 
продолжительности  проектов  уменьшился  на  2,74  месяца.  С  начала
COVID-19 уменьшились сроки проектов, связанных с железными дорогами, 
с 13 до 11,25 месяцев, также аналогичные изменения заметны в проектах
ядерной энергетики (77,67 месяцев до COVID-19 и 28,7 с начала пандемии), 
реконструкции/строительства  автомобильных  дорог  (32,73  месяцев  до 
пандемии  и  30,9  после  ее  начала),  очистных  сооружений  (15,25  месяцев
до  пандемии  и  7  месяцев  во  время).  Кроме  того,  за  период  пандемии 
отсутствуют  проекты, связанные  с  гидроресурсами,  которые  были 
востребованы до начала пандемии. Двумя такими проектами до пандемии 
являлись проектирование и строительство тракта водоподачи от сбросов в 
Северо-Крымский  канал  до  г.  Феодосии  и  г.  Керчи  (2-й  этап),  а  также 
реконструкция  тоннельного  водовода  Южного  берега  Крыма,  Республика 
Крым.

Вместе с уменьшением сроков работ в перечисленных сферах деятельности 
уменьшилось и общее среднее значение сроков проведения проектов с 29,91 
месяцев  до  пандемии  до  27,18  месяцев  после  ее  начала.  Однако  стоит 
отметить,  что  сильно  увеличились  сроки  проектов  нефтегазовых 
предприятий, а именно с 1 месяца до 34, также сроки проектов, связанных 
со  зданиями  и  морским  транспортом  на  4,23  и  12,67  месяцев 
соответственно.

Таким  образом,  анализ  российской  практики  применения  федерального 
бюджета в целях финансирования инфраструктурных проектов показал, что 
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сейчас происходят значительные изменения, которые влияют на результаты. 
В частности, выявлено, что из-за пандемии COVID-19 изменились средние 
сроки  реализации  инфраструктурных  проектов.  Согласно  исследованиям 
зарубежных  авторов,  от  срока  проекта  напрямую  зависит  его 
эффективность.  Данный  факт  позволяет  прийти  к  выводу  о  том,  что  в 
процессе  реализации  инфраструктурных  проектов  необходимо  учитывать 
всевозможные  внешние  факторы,  которые  могут  повлиять  на  итоговые 
результаты  (как  было  рассмотрено,  например,  внешний  фактор,  то  есть  
пандемия  COVID-19, повлиял  на  сроки  реализации  проектов,  что  в  итоге 
сказывается на эффективности).

Зарубежный опыт применения федерального бюджета для 
финансирования инфраструктурных проектов 

Далее  будет  рассмотрен  зарубежный  опыт  в  области  реализации 
инфраструктурных  проектов.  Изучены  работы  Б. Дайкс  [8],  З. Ли  [9], 
К. Спраул  [10], А. Садегни  [11], Л. Хуэйминь [12], И. Хайдини  [13], С. Ли 
[14].

Так,  например,  авторы  Б.  Дайкс,  С. Стивенс  и  Н.  Лахири  отдают 
предпочтение в сторону частного инвестора, формулируют вывод о том, что 
государственно-частное партнерство (далее — ГЧП) позволяет государству 
уменьшить  уровень  рисков  и  сократить  совокупные  затраты,  предоставив 
возможность  переложить  часть  своих  полномочий  на  частного  инвестора, 
что в итоге повышает эффективность инфраструктурного проекта [8].

Такой  же  позиции  придерживаются  авторы  А. Садегни,  О. Барати, 
П. Бастани. По их мнению, благодаря государственно-частному партнерству 
и  делегированию  полномочий  государство  способно  усовершенствовать 
законодательство,  связанное  с  проведением  инфраструктурных  проектов, 
улучшить процесс финансирования и таким образом добиться наибольшей 
эффективности [11].

Очевидно,  зарубежные  авторы  считают,  что  наиболее  эффективным 
методом инвестирования является частное, а не государственное, поскольку 
ГЧП позволяет государству снизить инвестиционные затраты [7].

Что касается методологии расчета эффективности проекта, в данном случае 
мнения авторов разделились на несколько школ. Некоторые авторы уделяют 
большее  внимание  стандартным  методам  оценки  (NPV,  IRR  и  другие 
показатели)  [9,  10],  остальные  признают  тот  факт,  что  для  определения 
целесообразности  принятия  проекта  консервативных  методов  вычисления 
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недостаточно  [12].  Необходимо  учитывать  факторы  риска,  а  также 
всевозможные внутренние и внешние условия, которые могут повлиять на 
успешность реализации [14].

Также  стоит  отметить,  что  помимо  экономической,  бюджетной  и 
социальной эффективности, зарубежные авторы уделяют большое внимание 
оценке экологической эффективности.

Например,  исследователи  И. Хайдини  и  Д. Виндспергер  утверждают,  что 
эффективность  проекта  зависит  от  срока  действия  контракта,  а  также  от 
поведенческих  и  экологических  рисков,  то  есть  важно  при  оценке 
целесообразности  проекта  учитывать  всевозможные  экологические  и 
другие внешние факторы [13].

Подводя  итоги  анализа  зарубежного  опыта,  мы  можем  прийти  к  выводу
о  том,  что  для  достижения  наиболее  высокой  эффективности проекта
важно  учитывать  всевозможные  внешние  факторы,  влияющие  на 
результативность,  а  также  не  ограничиваться  оценкой  экономической 
эффективности:  в  настоящее  время  экологическая  составляющая  тоже 
имеет  огромное  значение.  Помимо  этого,  зарубежные  авторы  призывают 
рассматривать частные методы финансирования проектов, так как это
позволяет государству сократить риски. 

Меры совершенствования процесса реализации инфраструктурных 
проектов

Как  уже  было  сказано  ранее,  при  принятии  инвестиционных  решений 
необходимо  рассчитывать  не  только  экономическую  и  социальную 
эффективность,  но  и  экологическую,  также  при  мониторинге  реализации 
инфраструктурного  проекта  важно  учитывать  внешние  факторы,  которые 
могут повлиять на результативность проекта. На рис. 3 представлены этапы 
реализации  инфраструктурных  проектов  с  учетом  современных  мировых 
тенденций.

Стадия,  связанная  с  принятием  решения  по  финансированию 
инфраструктурного  решения,  должна  включать  в  себя  расчет 
эффективности  проекта.  Необходимо  отметить,  что  рассчитывается 
экономическая и социальная эффективности, а также экологическая. 

Далее  встает  вопрос  о  том,  каким  образом  определить  экологическую 
эффективность проекта. В настоящее время методика для оценки проектов 
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государственно-частного  партнерства  по  концепции  устойчивого  развития 
не разработана ни в России, ни в мире. 

Основным  документом,  определяющим  порядок  расчета  эффективности 
инвестиционных  проектов,  являются  «Методические  рекомендации  по 
оценке эффективности инвестиционных проектов» от 21.06.1999 № ВК477. 
В  них  показаны  методы  учета  влияния  инвестиционных  проектов  на 
окружающую  среду.  Например,  при  оценке  эффективности  общественно 
значимых  проектов  в  сопроводительных  материалах  рекомендуется 
указывать  дополнительные  сведения  о  последствиях  реализации  проекта 
для экономики региона и страны в целом. В данной методике предлагается 
проводить  количественную  оценку  показателей,  отражающих  только 
коммерческую  эффективность  инвестиционных  проектов,  тогда  как  в 
общем случае при расчете денежных потоков и показателей региональной 
эффективности  принято  учитывать  дополнительный  эффект  в  смежных 
отраслях хозяйства, а также социальные и экологические последствия6.

Как  правило,  экологические  аспекты  относятся  к  внешним эффектам,  и  в 
методических  рекомендациях  по  оценке  эффективности  инвестиционных 
проектов экологического анализа отсутствуют соответствующие требования 
учета  несмотря  на  то,  что  для  обеспечения  устойчивого  развития 
разработчики и заказчики проектов обязаны обозначить основные аспекты 
жизнедеятельности — экономические, экологические и социальные. 

Подводя  итоги,  мы  можем  прийти  к  выводу  о  том,  что  задачу  оценки 
экологических результатов инвестиционных проектов можно  разделить  на 
оценку  изменений  качества  окружающей  природной  среды  и  оценку 
ущерба.

Что  касается  следующей  стадии,  а  именно  мониторинга  реализации 
инфраструктурного проекта, необходимо учитывать всевозможные внешние 
факторы.  В  эту  группу  входят  неопределенность  в  эволюции  социальных 
благ,  окружающая  среда,  наличие  технологического,  геологического, 
проектного и/или рыночного рисков, экономическая ситуация в государстве 
и др. Влияние данных факторов сложно определить и спрогнозировать, но 
не следует не обращать на них внимания во время оценки результативности 
инфраструктурного проекта. 

6 Методические рекомендации по оценке эффективности инвестиционных проектов 
(утв. Минэкономики России, Минфином России, Госстроем России 21.06.1999 № ВК 477).
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Выводы

В  ходе  работы  было  выявлено,  что  российское  законодательство  в  сфере 
реализации инфраструктурных проектов требует существенных доработок с 
учетом современных тенденций. Проведен анализ региональных проектов, 
который показал наличие тенденций, влияющих на процесс их реализации.  
Авторы  сравнили  показатели  региональных  проектов  до  и  после  начала 
пандемии  COVID-19,  в  частности,  сроки  их  реализации.  Результаты 
показали  изменение  данных  показателей,  что  позволяет  сделать  вывод  о 
том,  что  внешние  факторы  напрямую  влияют  на  процесс  реализации 
инфраструктурных проектов, следовательно, стоит их учитывать при оценке 
целесообразности принятия того или иного проекта. 

Таким образом, этап оценки целесообразности инфраструктурного проекта 
является одним из наиболее важных, поскольку именно от результатов этого 
процесса  будет  зависеть  итоговое  решение  о  принятии  либо  непринятии 
проекта в реализацию. Следовательно, во время оценки целесообразности 
проекта  необходимо  учитывать  всевозможные  внешние  факторы,  которые 
могут  повлиять  на  результат,  а  также  рассчитывать  показатели  не  только 
экономической,  бюджетной  и  социальной  эффективности,  но  и 
экологической,  ведь  экологические  вопросы  в  настоящее  время  являются 
наиболее  острыми.  Для  этого  следует  принять  необходимые  меры
и разработать соответствующую методику оценки  экологической 
эффективности.

Таблица 1
Среднее значение сроков реализации проектов до и после начала пандемии 
COVID-19

Table 1

Average value of project implementation period before and after the start 
of the COVID-19 pandemic

Сфера работ Среднее значение 
сроков до COVID-19

Среднее значение 
сроков во время 
COVID-19

Железнодорожный транспорт 13 11,25
Здания 20,1 24,33
Автомобильные дороги 32,73 30,9
Аэропорты 10 22,7
Гидроресурсы 20 —
Ядерная энергетика 77,7 28,7
Морской транспорт 37 37,33
Очистные сооружения 15,25 7
Нефтегазовые предприятия 1 34
Итого 29,91 27,18

Источник: авторская разработка 

Source: Authoring 
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Рисунок 2 

Систематизация подходов к оценке эффективности инфраструктурных проектов 
в соответствии с отечественным законодательством

Figure 2

Systematization of approaches to assessing the effectiveness of infrastructure projects 
in accordance with the Russian legislation

Источник: авторская разработка 

Source: Authoring 
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governing the financing of infrastructure projects at the expense of the 
National Wealth Fund. 
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