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Аннотация. В статье анализируются принципы выбора направлений инвестирования  
в проекты, которые предполагается осуществить за счет финансовых источников государственного 
бюджета России. Автором сопоставляются методики оценки эффективности инвестиционных 
проектов, осуществляемых за счет финансовых источников государственного бюджета  
на федеральном и региональном уровнях. Со 2 марта 2024 года начали действовать обновленные 
принципы оценки целесообразности использования средств государственного бюджета для 
инвестиционных проектов. В качестве образца для анализа методик на региональном уровне 
выбраны подходы городов федерального значения Москвы и Санкт-Петербурга. Полученные 
автором данные по результатам исследования верифицируются посредством анализа результатов 
контрольно-аналитических мероприятий Счетной палаты Российской Федерации.
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Введение. Инвестиции со стороны государства оказывают серьезное воздей-
ствие на все сферы жизни общества, существенным образом влияют на социально-
экономическое развитие и повышение уровня жизни населения. В связи с тем, что 
каждая экономика ограничена ресурсами, важно тщательно отбирать инвестици-
онные проекты, финансирование которых предполагается осуществлять частично 
или полностью за счёт средств государственного бюджета.

Нормативно-правовое регулирование инвестиционной деятельности со сторо-
ны государства крайне обширно, но не детализировано. Основными правовыми ак-
тами, регулирующими отношения в соответствующей сфере, являются положения 
бюджетного законодательства, гражданских правоотношений, градостроительные 
нормы и правила. Более подробно нормы и правила, установленные на высшем 
уровне нормативно-правового обеспечения, раскрываются во втором в законах и 
постановлениях правительства, приказах федеральных органов исполнительной 
власти. К ключевым в области инвестиционных вложений в государственную соб-
ственность можно отнести: постановления Правительства РФ от 16.02.2008 № 87 
«О составе разделов проектной документации и требованиях к их содержанию», от 
09.01.2014 № 14 «Об утверждении Правил осуществления капитальных вложений 
в объекты государственной собственности РФ за счет средств федерального бюд-
жета», федеральный закон от 25.02.1999 № 39-ФЗ «Об инвестиционной деятель-
ности в РФ, осуществляемой в форме капитальных вложений» (далее — Федераль-
ный закон № 39-ФЗ). 

Ключевой для инвестиционной деятельности в государственном секторе Феде-
ральный закон № 39-ФЗ регламентирует положения осуществления инвестиций для 
создания государственной собственности, права, обязанности и гарантии участ-
ников инвестиционной деятельности различных организационно-правовых форм,  
а также основные положения, касающиеся проверки инвестиционных проектов  
на предмет эффективности использования бюджетных средств для осуществления 
капитальных вложений. 

Результаты и обсуждение.
Федеральный уровень. Раньше на федеральном уровне инвестиционные 

проекты проверялись Министерством экономического развития Российской Фе-
дерации, чтобы убедиться, что они соответствуют определенным критериям эф-
фективности использования средств федерального бюджета для капитальных вло-
жений. С 1 марта 2024 г. постановление Правительства РФ № 590 от 12 августа 
2008 г. приостановлено и вступили в силу новые критерии оценки эффективно-
сти использования средств федерального бюджета для инвестиционных проектов. 
Новая методика оценки эффективности инвестиционного проекта, разработанная 
Министерством экономического развития, прошла общественное обсуждение про-
екта и независимую антикоррупционную экспертизу. Стоит отметить, что измене-
ние порядка оценки (сравнение методик представлено в табл. 1), смещает фокус  
на значимость инвестиционного проекта для достижения национальных целей со-
циально-экономического развития, оставляя за скобками его технические характе-
ристики и стоимость.
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Таблица 1
Сравнение методик оценки эффективности инвестиционных проектов

Критерии ПП РФ от 12.08.2008 № 590 
(приостановлены до 01.03.2024)

Показатели ПП РФ от 15.03.2023 № 399  
(вступили в силу с 01.03.2024)

Качественные 
критерии

Количественные 
критерии

Критерий 
обоснованности 
потребности в 
создаваемых 
мощностях

Критерий  влияния 
реализации ИП на 

достижение показателей 
структурных элементов 

государственной 
программы Российской 

Федерации
наличие четко 
определенной цели 
ИП с указанием 
количественного 
показателя 
результата его 
реализации.

соотношение 
качественных 
критериев ИП его 
сметной стоимости

существование 
клиентов или 
пользователей 
товаров и услуг, 
производимых 
по итогам 
реализации ИП.

наличие соответствующих 
решений (поручений, 
указаний) Президента 
РФ, Правительства РФ, 
Совета Безопасности 
РФ и коллегии Военно-
промышленной комиссии РФ

согласованность 
целей проекта 
и приоритетов, 
установленных 
в программах 
социально-
экономического роста 
России и стратегиях 
развития государства.

наличие 
достаточного 
количества 
потребителей 
производимой 
продукции, 
производимых 
работ и услуг

Уровень 
обеспеченности 
населения 
определенными 
видами 
социальных 
объектов  
в соответствии 
со стандартами 
отрасли. 

для ИП в отношении объектов 
оборонного комплекса,  
правоохранительной 
деятельности и безопасности 
государства, оценивается 
влияние на достижение 
приоритетов и целей 
стратегии национальной 
безопасности, приоритетов 
и целей, определенных 
в отраслевых стратегиях 
развития на среднесрочный 
и долгосрочный периоды

системный 
подход решения 
определенной задачи

создание 
необходимых 
инженерных и 
транспортных систем 
для обеспечения 
функционирования 
нового капитального 
объекта и реализации 
инвестиционного 
плана

нехватка 
альтернативных 
товаров и услуг, 
производимых 
другими 
компаниями 
(только для 
промышленных 
объектов)

Обоснование пользы 
покупки объекта 
недвижимости  
и вреда при  его 
самостоятельном 
создании
отсутствие других 
организаций, 
производящих 
аналогичную 
продукцию, работы 
или услуги.
наличие 
положительного 
заключения 
государственной 
экспертизы

Принятые сокращения в таблице: ИП — инвестиционный проект
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На данный момент трудно предсказать, как повлияет упрощение подхода  
к оценке эффективности инвестиционного проекта на качество планирования и 
последующего выполнения инвестиционной деятельности государства. Но отказ  
от фактически единственного технического критерия “наличие положительного за-
ключения государственной экспертизы”, который и так не совсем ясно отражает 
реальную степень готовности объекта к реализации в ближайшем будущем, явля-
ется волнующим фактором.

Инструментом осуществления расходов бюджета, связанных с капитальны-
ми вложениями, являются специальные инвестиционные программы — адресные. 
С 2024 года на федеральном уровне перестанут использоваться правила форми-
рования и реализации федеральной инвестиционной программы. Их заменит база 
данных о проектах строительства (реконструкции) и приобретения в собственность 
объектов капитального строительства и недвижимости, которые финансируются (или 
будут финансироваться) из средств федерального бюджета (далее — Реестр). Со-
гласно пояснительной записке к уже принятому Федеральному закону от 25.12.2023  
№ 628-ФЗ «О внесении изменений в Бюджетный кодекс Российской Федерации и от-
дельные законодательные акты Российской Федерации»: «В 2023 году в рамках ис-
полнения поручения Президента Российской Федерации по итогам заседания Прези-
диума Государственного Совета Российской Федерации 21 июня 2022 г., посвященного 
Стратегии развития строительной отрасли и жилищно-коммунального хозяйства Рос-
сийской Федерации до 2030 года (перечень поручений от 24 августа 2022 г. № Пр-
1483ГС), завершено формирование комплексной  государственной программы  
(далее — КГП) «Строительство», в состав которой входят в том числе: 

1) нормативный правовой акт Правительства Российской Федерации об утверж-
дении стратегических приоритетов и целей КГП «Строительство» (постановление 
Правительства Российской Федерации от 30 сентября 2022 г. № 1730); 

2) паспорт КГП «Строительство»;
3) перечень объектов КГП «Строительство», утверждаемый Правительством Рос-

сийской Федерации (далее - Перечень объектов) (на период 2024 - 2027 годов рас-
поряжение Правительства Российской Федерации от 7 февраля 2023 г. № 267-р); 

4) ФАИП.
Перечень объектов содержит объекты, включаемые в ФАИП.  Таким образом, 

данные ФАИП дублируют информацию, содержащуюся в Перечне объектов, в связи 
с чем формирование ФАИП как самостоятельного документа в системе управления 
КГП «Строительство» избыточно.

Порядок финансового обеспечения капитальных вложений за счет средств 
бюджетов субъектов Российской Федерации и местных бюджетов не изменяется.

Примечательны заключения Счетной палаты Российской Федерации на отчеты 
об исполнении федерального бюджета за 2020-2022 годы. Информация об объемах 
расходов федерального бюджета, утвержденных федеральными законами и свод-
ной бюджетной росписью с изменениями, а также данные об исполнении расходов 
на реализацию ФАИП за 2020—2022 годы (открытая часть) представлены в табл. 2.

Главные причины медленного освоения средств на реализацию федераль-
ной адресной инвестиционной программы заключаются в следующем: строитель-
ные объекты не готовы в соответствии с законодательством РФ к началу работ,  
во время строительно-монтажных работ обнаруживаются проблемы с проектной 
документацией, конкурсы проводятся с опозданием, подрядчики нарушают усло-
вия контрактов. В 2021 году на низкий уровень исполнения расходов на реализа-
цию федеральной программы безусловно повлияли ограничения всемирной панде-
мии коронавируса.
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Тенденция низкого уровня исполнения расходов на реализацию ФАИП за счет 
федерального бюджета прервалась в 2022 года. Так, кассовое исполнение в 96,2 %  
(на 1,3 процентных пункта ниже уровня исполнения расходов федерального бюд-
жета в целом 97,5%) стало самым высоким с 2012 года. Однако стоит отметить, что 
рекордный уровень исполнения расходов на ФАИП, не позволил изменить много-
летнюю тенденцию низкого ввода объектов ФАИП в эксплуатацию (табл. 3).  

В 2022 году в ФАИП не были внесены изменения о возможности переноса срока 
ввода объекта в эксплуатацию на более поздние периоды в отношении 32 объ-
ектов. Но даже исключив 32 объекта из количества объектов, подлежавших вво-
ду, тенденция кардинально не меняется, процент ввода объектов в эксплуатацию  
в таком случае был бы равен 68,3%.

Причинами незавершения в плановые сроки выполнения строительно-монтаж-
ных работ являются включение в ФАИП объектов:

— без положительного заключения государственной экспертизы проектной до-
кументации;

— с отсутствием пообъектной детализации (укрупненных инвестиционных про-
ектов);

— по которым не приняты правовые акты/решения о необходимости реализации;
— по которым в ходе выполнения строительно-монтажных работ потребова-

лось внесение изменений в проектную документацию, в том числе с необходимо-
стью прохождения повторной государственной экспертизы.

Также существенной причиной переноса срока ввода объекта в эксплуатацию 
является неисполнение или ненадлежащее исполнение подрядчиками условий кон-
трактов.

Таким образом, можно сделать вывод о недостаточном контроле на этапе пла-
нирования в виду смещения фокуса критериев отбора инвестиционных проектов 
с технических характеристик объекта на его социально-экономическую значи-
мость. Включение в ФАИП объектов без полученных в установленном порядке по-
ложительного заключения государственной экспертизы и правового акта о необ-
ходимости реализации объекта ведет к блокированию средств бюджета на объект, 
реализация которого в текущем финансовом году не гарантирована, вместо пере-
распределения этих средств на объекты с большей степенью готовности, но воз-
можно с меньшей социально-экономической значимостью. 

Причинами несогласованности в уровне исполнения расходов на реализацию 
ФАИП и уровне ввода в эксплуатацию объектов ФАИП может быть:

— увеличение дебиторской задолженности до 636 203,9 млн. рублей  
(на 114,9% по отношению к 2021 году). На 01.01.2023 г. размер авансовых плате-
жей по государственным контрактам составлял 429 907,2 млн. руб.;

— увеличение стоимости объектов капитального строительства. Счетная пала-
та провела выборочную проверку 627 объектов, по результатам которой установ-
лено, что стоимость 480 из них (76,5%) увеличилась, на общую сумму 247 867,6 
млн. руб. (30,1%).

Принимая во внимание причины не завершения в плановые сроки реализации 
мероприятий, включенных в ФАИП, нельзя сделать вывод, что привлечение дополни-
тельных внебюджетных средств коренным образом изменит ситуацию. В данном слу-
чае проблема носит комплексный характер, в том числе обнажая недостатки планиро-
вания и взаимодействия на этапе реализации с подрядными организациями.

Региональный уровень. Адресные инвестиционные программы реализуют-
ся также и в субъектах Российской Федерации. Рассмотрим порядки формирова-
ния адресных инвестиционных программ городов федерального значения Москвы 
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и Санкт-Петербурга. Требование о том, как оценивать эффективность инвести-
ционных проектов, которые планируется частично или полностью финансировать  
из бюджета субъекта, есть только в постановлении Правительства Москвы. В Мо-
скве, например, утвержден порядок оценки эффективности использования средств 
городского бюджета, выделяемых на капитальные вложения, и методика оценки 
эффективности использования этих средств. Этот порядок устанавливает методи-
ку проверки инвестиционных проектов, основанную на интегральной оценке каче-
ственных и количественных показателей (табл. 4).

Состав критериев и порядок оценки несколько схож с текущим приостановлен-
ным федеральным порядком, но имеет свои особенности. Например, сокращен со-
став критериев, что позволяет проводить проверку в отношении каждого объекта, 
предлагаемого к включению в адресную инвестиционную программу. Неоднозначен 
количественный критерий «соответствие стоимости инвестиционного проекта стои-
мости аналогичного проекта», поскольку в случае типового инвестиционного про-
екта, такого как строительство нового здания поликлиники или школы, сравнение 
цены реализации проекта с проектом-аналогом уместно, для уникальных проектов —  
представляется нецелесообразным. В случае уникального объекта, упрощения  
и допущения при определении аналога могут привести к значительным отклонени-
ям в предполагаемой сметной стоимости. 

Таблица 4
Методика проведения проверки инвестиционных проектов в г. Москва

Качественные критерии Количественные критерии

наличие чётко определенной 
цели инвестиционного проекта 
с количественным показателем 
(показателями) его выполнения.

соответствие стоимости инвестиционного 
проекта стоимости аналогичного проекта

соответствие цели инвестиционного проекта 
приоритетам и целям, установленным  
в прогнозах и программах социального  
и экономического развития города Москвы

наличие достаточного количества 
потребителей продукции (работ, услуг), 
которая будет создана в результате 
реализации инвестиционного проекта, 
для обеспечения запланированного 
(нормативного) уровня загрузки 
проектной мощности объекта 
капитального строительства

наличие положительного заключения 
государственной экспертизы 
проектной документации и результатов 
инженерных изысканий

обеспечение инженерной и транспортной 
инфраструктурой территории, планируемой 
для использования под создание 
объекта капитального строительства 

использование в проекте 
энергоэффективных и / или 
инновационных технологий, систем, 
материалов и оборудования, в том 
числе экспериментальных.

В постановлении Правительства Санкт-Петербурга пунктом 2.14 раздела 2  
Порядка формирования и реализации Адресной инвестиционной программы уста-
новлена очередность включения расходов на инвестиционные проекты в адресную 
инвестиционную программу: 

— по объектам, строительство, реконструкция или модернизация которых 
должны быть завершены в текущем финансовом году;
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— по объектам, проектирование и строительство которых начались в предыду-
щие годы и по которым уже определён поставщик (подрядчик, исполнитель);

— по объектам, включённым в адресную программу с целью обеспечения  
социальной инфраструктурой в областях образования, здравоохранения и проти-
водействия чрезвычайным ситуациям регионального характера и пр.; 

— по иным объектам.
Предложенный порядок включения расходов в адресную инвестиционную про-

грамму, на наш взгляд, некорректно сравнивать с методикой оценки эффектив-
ности реализации инвестиционного проекта. Методические указания Комитета  
по экономической политике и стратегическому планированию Санкт-Петербурга 
также не устанавливают порядок оценки. Планирование в Санкт-Петербурге сво-
дится к распределению в рамках контрольных цифр финансирования между ин-
вестиционными проектами, список которых формируется на усмотрение главного 
распорядителя бюджетных средств.

Контрольно-счетные палаты Москвы и Санкт-Петербурга не публикуют полный 
текст заключения на отчет об исполнении бюджета субъекта, что не позволяет про-
вести аналогичный анализ исполнения адресных инвестиционных программ на ре-
гиональном уровне.

Заключение. Сложность оценки эффективности управления инвестицион-
ными проектами, реализуемыми за счет бюджетных средств, заключается в не-
возможности применения привычных и неоднократно опробованных в корпора-
тивном секторе методов, ввиду различия целей осуществления таких проектов. 
Если частный сектор, в первую очередь, ставит перед собой задачу окупаемо-
сти и получения прибыли от реализации проекта, то государственный — обе-
спечение населения общественными благами и предоставление установленных 
государственных гарантий. Следуя принятой логике, соответствие цели инве-
стиционного проекта приоритетам и целям, установленным в прогнозах и про-
граммах социального и экономического развития страны и ее регионов, может 
считаться единственным критерием рациональности и эффективности его реа-
лизации, если не учитывать технические проблемы, которые могут возникнуть  
в процессе реализации такого проекта. Принятое решение на федеральном 
уровне отказаться от использования некоторых критериев оценки, в том чис-
ле от «наличия положительного заключения государственной экспертизы»  
и от «соотношения качественных и количественных показателей инвестицион-
ного проекта со сметой» позволит объектам с отсутствующей утвержденной про-
ектной документацией и возможным завышением стоимости реализации проекта 
ввиду невозможности его объективного расчета получать высокие оценки в ходе 
проведения анализа эффективности реализации инвестиционного проекта, тем са-
мым не позволяя перераспределить средства федерального бюджета на более под-
готовленные в техническом плане объекты.
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