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Инвестиции государства 
в инфраструктуру: 

методология оценки 

государственные инвестиции в сооруже-
ние инфраструктурных объектов появи-
лись  с  возникновением  древнейших 

государств. Характерный пример – древнее-
гипетские пирамиды, наиболее грандиозные 
из которых были построены еще в III тысяче-
летии до нашей эры. Обычно они рассматри-
ваются только как символ величия обожеств-
ленных правителей страны – фараонов (см., 
например,  [1, с. 158]), что снимает вопрос 
о какой-то экономической эффективности их 
сооружения. Однако, как полагает А. В. Гре-
бенюк, строительство пирамид, осуществляв-
шееся только в период разлива Нила, когда 
«истощались и без того небольшие запасы 
продовольствия земледельцев, что грозило 
социальными потрясениями и даже голодны-
ми  бунтами»,  было  также  инструментом 
обеспечения занятости населения и предо-
твращения катаклизмов в обществе – «фара-
он брал на себя их обеспечение в этот небла-
гоприятный период» [2, с. 98].

Но даже если принять во внимание эту 
социальную  функцию  организации  таких 
крупномасштабных государственных строи-
тельных работ, очевидно, что, поскольку за-
траты на их ведение были весьма значитель-
ны, а никакого дополнительного роста про-
изводства  материальных  благ,  никакого 
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ВОПРОСЫ ТЕОРИИ

Еще во времена фараонов и пирамид 
государственные инвестиции были 

нацелены на решение важных 
социальных задач. Однако при 
оценке их эффективности надо 

принимать в учет не только то, «что 
видно». Проектные цели и алгоритмы 

действий. Методологические 
особенности оценки экономической 

эффективности государственных 
инвестиций в строительство объектов 

транспортной инфраструктуры. 
Краткосрочные и долгосрочные 

ориентиры, макроэкономические 
критерии, сопоставление 

альтернатив. Оценка эффективности 
бюджетных инвестиций в контексте 

налогообложения.



15

•МИР ТРанСПОРТа 04’13

мультипликативного эффекта не возникало, 
говорить об экономической эффективности 
государственных инвестиций здесь вряд ли 
правомерно даже с учетом социального аспек-
та. В конце концов занять население за госу-
дарственный счет можно было и более полез-
ной работой. Не случайно уже древнеримские 
авторы  противопоставляли  «необходимые 
людям» акведуки, обеспечивавшие транспор-
тировку в Рим чистой горной воды, «беспо-
лезным пирамидам Египта» [3, с. 314].

Само по себе создание рабочих мест в хо-
де финансируемого государством строитель-
ства инфраструктурных объектов и производ-
ство материалов и технических средств для 
этого строительства не стоит считать эффек-
том соответствующих инвестиций. Ведь все 
государственные расходы осуществляются 
в конечном итоге за счет налоговых поступле-
ний, а значит – за счет сокращения частных 
расходов и сбережений, которые послужи-
ли бы источником создания рабочих мест 
и производства товаров в иных сферах эконо-
мики [4, с. 35–42].

Поэтому при оценке макроэкономиче-
ской эффективности государственных инве-
стиций в инфраструктурные объекты нужно 
учитывать не только те приросты обществен-
ного богатства, валового внутреннего продук-
та, занятости и доходов населения, которые 
являются  непосредственным  следствием 
финансовых  вложений,  но  и  упущенные 
приросты по каждой названной позиции при 
отвлечении используемых для сооружения 
объекта  ресурсов  (финансовых,  трудовых, 
материальных) от лучшего из множества воз-
можных  альтернативных  вариантов.  Как 
образно говорил в связи с этой проблемой 
выдающийся французский экономист Фре-
дерик Бастиа, принимать в учет надо не толь-
ко то, «что видно», но и то, «чего не видно» [5, 
с. 814–815].

В качестве общего критерия макроэкономи-
ческой эффективности государственных инве-
стиций можно рассматривать выражение:

,   >∑М М
Г ЧЭ Э    (1)

где  М
ГЭ   –  макроэкономический  эффект 

от реализации государственных инвестиций;

∑ М
ЧЭ  – суммарный макроэкономиче-

ский эффект от наилучшего использования 
этих средств частными юридическими и фи-
зическими лицами – налогоплательщиками.

Представляется, что для оценки послед-
него параметра можно использовать в отно-
шении юридических лиц данные о рентабель-
ности деятельности по отраслям (с учетом их 
доли в совокупных налоговых поступлениях), 
а в отношении физических лиц потребуются 
специальные оценки влияния роста чистых 
(за вычетом налогов) среднедушевых доходов 
на макроэкономические показатели.

При каких условиях критерий (1) может 
выполняться? Очевидно, как указывал Адам 
Смит,  при  основании  за  счет  государства 
«таких общественных работ, которые, будучи, 
может быть, в самой высокой степени полез-
ными  для  обширного  общества  в  целом, 
не могут, однако, своей прибылью возместить 
расходы отдельного человека или небольшой 
группы людей; поэтому нельзя ожидать, что-
бы частное лицо или небольшая группа част-
ных  лиц  основывали  и  содержали  их»  [6, 
с. 675–676]. К этой категории основополож-
ник  классической  экономической  теории 
относил прежде всего хорошие дороги, мосты, 
судоходные каналы, гавани – т. е. объекты 
транспортной инфраструктуры, необходимые 
для содействия торговле любой страны [6, 
с. 676].

Очень  доходчиво  условия  выполнения 
указанного критерия сформулировал амери-
канский экономист Г. Хазлитт на примере 
сооружения моста: оно целесообразно, если 
правительство построило мост для удовлет-
ворения  общественного  спроса,  если  этот 
мост способен решить доселе неразрешимую 
транспортную проблему, если налогоплатель-
щики нуждаются в нем больше, чем в тех то-
варах, на которые они могли бы потратить 
деньги,  изъятые  у  них  в  виде  налогов  [4, 
с. 36–37].

Как видим, речь здесь опять идет об объ-
екте транспортной инфраструктуры.

К этому стоит добавить, что в классиче-
ской работе французского инженера и эконо-
миста Ж. Дюпюи [7], заложившей теоретиче-
ские основы для оценки макроэкономиче-
ской  эффективности  сооружения  инфра-
структурных объектов, в качестве примера 
также рассмотрен объект транспортной ин-
фраструктуры – все тот же мост.  (Выводы 
Дюпюи были проанализированы и развиты 
автором в работе [8].)

Специалист по экономической истории 
профессор  Б. Фолсом,  весьма  критически 
оценивая результаты «нового курса» прези-
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дента Ф. Рузвельта, указывает единственный, 
по его  мнению,  положительный  результат 
развернутых тогда за государственный счет 
общественных работ – прогресс в инфра-
структуре страны, в том числе – транспортной 
[9, с. 139].

Почему же именно транспортная инфра-
структура представляется сферой, в которой 
государственные  инвестиции  с  большим 
основанием могут найти эффективное при-
менение?

Потому, что наряду со стимулированием 
развития отраслей, потребителем продукции 
которых является транспорт, существует еще 
и  другой,  уникальный  и  основной  «канал 
влияния» развития транспорта на экономи-
ческий рост. Он заключается в том, что тран-
спорт, способствуя развитию и удешевлению 
товарообменных процессов, расширяет зоны 
эффективного  распространения  товаров 
и увеличивает возможности для специализа-
ции и кооперирования производства.

Тем самым создаются условия для более 
полной реализации сформулированного Да-
видом  Рикардо  принципа  сравнительных 
преимуществ, имеющего ключевое значение 
для эффективности экономики [10, 11].

Применительно  к  железнодорожному 
транспорту оба указанных «канала влияния» 
на экономический рост и их синергия деталь-
но рассмотрены в работах [12, 13].

Модель влияния транспортной инфра-
структуры на межрегиональный товарообмен, 
основанный на эффективной специализации 
каждого  региона,  достигаемой  благодаря 
транспортному  сообщению,  представлена 
в работе  [8]. В ней показано, что создание 
транспортной инфраструктуры и организация 
с ее помощью межрегионального товарооб-
мена ведут к росту производства и потребле-
ния товаров при снижении цен на них, т. е. 
к повышению общественного благосостоя-
ния. Последнее наиболее полно выражается 
в ускоренном, по сравнению с ростом физи-
ческого и стоимостного объемов производст-
ва, увеличении макроэкономического эффек-
та от выпуска и потребления товаров.

Одному и тому же набору действий в эко-
номике  можно  дать  совершенно  разные 
оценки в зависимости от того, рассматрива-
ются эти решения в краткосрочном или же 
в долгосрочном периоде [14, с. 251–252].

Для разграничения долгосрочного и крат-
косрочного  периодов  примем  критерий 

И. Кирцнера, согласно которому долгосроч-
ная оценка осуществляется с точки зрения 
более раннего решения, являющегося пред-
посылкой  более  поздних.  Краткосрочная 
оценка осуществляется с точки зрения более 
позднего решения, когда предшествующее 
решение уже принято, «развилка» пройдена 
и последующие действия совершаются с уче-
том ранее выбранного варианта.

Применительно к рассматриваемой про-
блеме краткосрочной оценкой эффективно-
сти государственных инвестиций в конкрет-
ный проект будем считать оценку в условиях 
ранее принятых решений об уровне и поряд-
ке  налогообложения,  которые  не  только 
во  многом  определяют  объем  бюджетных 
поступлений, но и существенно влияют на ди-
намику и структуру экономического роста. 
Соответственно долгосрочный взгляд должен 
охватывать сами решения в части налогообло-
жения.

Исходя из этого, в краткосрочном периоде 
для принятия решений о целесообразности го-
сударственных инвестиций в инфраструктурный 
проект достаточно сопоставить их эффектив-
ность с эффективностью альтернативных на-
правлений государственных расходов.

Общий алгоритм действий можно описать 
следующим образом.

Во-первых, в рамках  существующего по-
рядка налогообложения и прогнозируемой 
налоговой базы необходимо определить про-
гнозную величину бюджетных доходов и рас-
ходов.  (Бюджетные  расходы  отличаются 
от доходов на величину профицита или дефи-
цита бюджета. Принятие решения об уровне 
бюджетного профицита или дефицита пред-
ставляет собой отдельную сложную социаль-
но-экономическую  проблему,  выходящую 
за рамки данной работы. Поэтому пока аб-
страгируемся от этой проблемы и будем счи-
тать величину бюджетных расходов однознач-
но определяемой объемом его доходной ча-
сти.)

Во-вторых, все направления потенциаль-
ных бюджетных расходов надо упорядочить 
по убыванию уровня их социально-экономи-
ческой эффективности.

Затем наиболее эффективные направле-
ния расходов должны последовательно вклю-
чаться в бюджет до тех пор, пока их суммарная 
величина не исчерпает ранее определенный 
общий лимит. Уровень социально-экономи-
ческой эффективности последнего из вклю-
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ченных в бюджет направлений расходования 
средств будет, по сути, локальным нормати-
вом эффективности в данных условиях.

Все остальные потенциальные направле-
ния бюджетных затрат, обладающие уровнем 
эффективности ниже этого норматива, есте-
ственно, в бюджет включаться не должны.

Предложенная  методология  может  ис-
пользоваться как для федерального, так и для 
региональных бюджетов.

Конечно, оценка социально-экономиче-
ской эффективности всех направлений бюд-
жетных затрат, являясь «идеальным» вариан-
том, на практике чрезвычайно сложна.

Поэтому  вышеприведенный  алгоритм 
может быть применен не ко всей сумме бюд-
жетных затрат, а лишь к затратам на нацио-
нальную экономику.

В этом случае речь будет идти о еще более 
«краткосрочной»  оценке,  когда  величина 
бюджетных затрат на национальную эконо-
мику в целом определена и стоит задача их 
наиболее эффективного распределения меж-
ду альтернативными программами и проек-
тами.

При таком подходе результативные про-
екты развития транспортной инфраструктуры 
будут иметь хорошие шансы на реализацию 
в силу отмеченного уже сочетания «каналов 
влияния» транспорта на макроэкономические 
показатели.

Так как транспорт выступает обязатель-
ным условием хозяйственной деятельности 
людей [8], жизнедеятельности вообще (в от-
личие от большинства отраслей производства 
материальных благ, каждая из которых в дан-
ном регионе или стране может не существо-
вать, а спрос на относящиеся к ней товары 
удовлетворяется за счет их ввоза), создание 
транспортной инфраструктуры встает в один 
ряд с формированием общих условий жизни 
и экономической деятельности, что в боль-
шей степени относится к задачам государства, 
чем стимулирование отдельных видов эконо-
мической деятельности, где определяющую 
роль должны играть рыночные механизмы.

Рассмотрим особенности оценки эффектив-
ности государственных инвестиций с учетом 
принятия решений об уровне налогообложения.

Уровень  налогов  значимо  воздействует 
на общую экономическую активность, при-
чем  их  чрезмерное  повышение  может  на-
столько снизить ее (а также стимулировать 
уклонения от выплаты налогов), что величи-

на налоговых поступлений даже сократится 
[15]. (Соответствующая зависимость получи-
ла название «кривой Лаффера».) 

Однако мнение о целесообразности повы-
шения налоговых ставок для формирования 
дополнительных инвестиционных возмож-
ностей государства и – тем самым –осущест-
вления модернизации экономики достаточно 
распространено, в  том  числе  и  в  научной 
литературе [16–19]. При этом в качестве од-
ного из предпочтительных механизмов тако-
го  повышения  нередко  рассматривается 
введение «прогрессивной» шкалы налогоо-
бложения доходов физических лиц (НДФЛ), 
зачастую – со ссылкой на зарубежный опыт. 
Он же, между тем, свидетельствует, что «про-
грессивное»  налогообложение  служит 
не столько инструментом развития, сколько 
инструментом выравнивания доходов, обес-
печения «социальной справедливости».

Не вдаваясь подробно в эту тему, следует 
заметить, что при «плоской» шкале НДФЛ, 
существующей в России, сумма налоговых 
платежей возрастает пропорционально вели-
чине дохода. Тот, кто зарабатывает, скажем, 
в 5 раз больше другого, уплачивает и впятеро 
больший налог (если абстрагироваться от на-
логовых  льгот).  А  «прогрессивная»  шкала 
НДФЛ  предполагает,  что  с  ростом  дохода 
растет и  ставка налогообложения, так что 
зарабатывающий  впятеро  больше  должен 
будет уплачивать больше налогов в 7, 10 или 
более раз (в зависимости от степени «прогрес-
сивности» шкалы).

Справедливость подобной ситуации, мяг-
ко говоря, сомнительна, особенно с учетом 
того, что каждый дополнительно заработан-
ный рубль достается человеку труднее, чем 
предыдущие. Ведь экономической теорией 
доказано,  «что  отрицательная  полезность 
труда, ощущаемая работником, увеличивает-
ся в большей пропорции, чем величина затрат 
труда» [20, с. 125]. Порождая, скорее, неспра-
ведливость, «прогрессивное» налогообложе-
ние снижает стимулы к труду и сбережениям, 
ограничивает тем самым и базу частных ин-
вестиций, и платежеспособность населения.

Ограничение величины частных инвести-
ций приводит к снижению общего объема 
инвестиций,  что  особенно  отрицательно 
сказывается на возможности реализации ка-
питалоемких проектов с длительными срока-
ми  сооружения  и  окупаемости  объектов. 
Именно к этой категории относится значи-
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тельная часть проектов в области транспор-
тной инфраструктуры.

Снижение платежеспособности населе-
ния, в свою очередь, ограничивает возмож-
ность окупаемости объектов транспортной 
инфраструктуры за счет платежей тех, кто 
пользуется услугами этой инфраструктуры 
(будь то пассажиры поездов и самолетов или 
автовладельцы, передвигающиеся по плат-
ным автодорогам).

Поэтому следует согласиться с мнением, 
что «плоская» шкала НДФЛ – одно из конку-
рентных  преимуществ  нашей  экономики 
и отказываться от него не целесообразно [21].

Представляется, что источником финан-
совых ресурсов для государственных инвести-
ций в инфраструктуру должно быть не утяже-
ление  налогового  бремени,  не увеличение 
доли доходов, изымаемых в бюджет, а развитие 
бизнеса, частной инициативы, рост доходов 
граждан, на основе чего будут увеличиваться 
объемы бюджетных поступлений.

Таким образом, при долгосрочной оценке 
эффективности государственных инвестиций 
в развитие инфраструктуры по критерию (1), 
когда определяются не просто суммы и направ-
ления инвестиций, но и делается выбор уровня 
и механизмов налогообложения, необходимо 
помимо упущенных эффектов альтернативных 
частных затрат учитывать такие негативные 
последствия роста налоговых ставок, как сни-
жение стимулов к труду и повышению доходов 
и усиление предпосылок к уклонению от уплаты 
налогов.

Государственные  инвестиции  зачастую 
критически значимы для реализации проек-
тов развития транспортной инфраструктуры, 
формирующих долгосрочные социально-эко-
номические эффекты. Но не меньшее значе-
ние имеет и наличие институтов, механизмов 
и стимулов, способствующих привлечению 
частных инвестиций в такие проекты [22, 23]. 
Именно государственно-частное партнерст-
во, при котором коммерчески эффективные 
частные инвестиции кооперируются с обще-
ственно эффективными государственными, 
может  обеспечить  динамичное  развитие 
транспортной инфраструктуры, столь важное 
для устойчивого экономического роста. При 
этом оценку эффективности государственных 
инвестиций необходимо осуществлять с ис-
пользованием научно обоснованной и выве-
ренной методологии.
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The article, based on historical approach, reveals 
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