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Аннотация. Высокий уровень дифференциации субъектов Российской Федерации обуслов-
ливает различные подходы к проведению политики бюджетного инвестирования. Цель ра-
боты – выявить общие для регионов тенденции в области осуществления капитальных 
вложений за счет бюджетных средств, межрегиональные отличия и интерпретировать 
их. В ходе исследования проведен горизонтальный и вертикальный анализ бюджетных ин-
вестиций, показано отсутствие значимой связи между уровнем бюджетной обеспеченно-
сти субъекта Российской Федерации и масштабами его бюджетных инвестиций. Пока-
зано, что инвестиционная активность субъектов Российской Федерации является хотя 
и не определяющим, но немаловажным фактором их инвестиционной привлекательности. 
Материалы статьи могут быть использованы в качестве информационной базы для даль-
нейших теоретических и прикладных исследований, посвященных расходам региональных 
бюджетов в целом и проблеме бюджетного инвестирования в частности.
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Abstract. The high level of differentiation of the constituent entities of the Russian Federation 
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Оценка влияния бюджетных расходов как одного из основных элементов бюджетного механизма на ди-
намику социально-экономического развития государства на протяжении последних лет остается одной из на-
иболее актуальных и дискутируемых в современной науке исследовательских проблем [4; 5; 9]. Интерес 
к указанным вопросам продиктован несколькими причинами.

Во-первых, несмотря на переход к программно-целевой методологии бюджетного планирования, сохра-
няется проблема низкой эффективности бюджетных расходов. Отчасти ее источником является несовершен-
ство методологии и методики измерения результатов реализации государственных программ и оценки воз-
действия ее инструментов (включая бюджетные расходы) на объект управления [4; 6; 10].

Во-вторых, изменение условий проведения бюджетной политики приводит к тому, что экономиче-
ские модели и закономерности, объяснявшие и описывавшие характер влияния бюджетного механизма 
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на социально-экономическое развитие государства, не отражают современной ситуации. Обзор резуль-
татов ключевых теоретических и методологических исследований, посвященных влиянию бюджетных 
расходов на параметры социально-экономического развития государства и их вкладу в достижение стра-
тегических целей его экономической политики, и их обсуждение приводится например, в [9].

Значительное внимание в современных исследованиях уделяется проблемам бюджетных инвестиций, рав-
но как и другим инструментам прямого и косвенного стимулирования инвестиционного процесса [3; 7; 8; 9]. 
Это связано с тем, что из всех видов расходов бюджетные инвестиции оказывают наиболее выраженный муль-
типликативный эффект на экономический рост. Если вопрос о воздействии бюджетных расходов в целом на его 
темпы носит дискуссионный характер [9], то положительное влияние бюджетных инвестиций признается боль-
шинством экономистов.

Как правило, в научных работах анализируется динамика, структура и проблемы осуществления инвести-
ций за счет средств федерального или консолидированного бюджета [3; 8; 9]; региональный срез проблемы 
представлен исследованиями, посвященными бюджетной составляющей инвестиционной политики отдель-
ных регионов или региональному распределению средств федеральной адресной инвестиционной программы.

Предметом данного исследования являются инвестиционные расходы региональных бюджетов. С одной 
стороны, проводимая многими субъектами Российской Федерации (далее – РФ) политика бюджетной консо-
лидации предопределяет ограничение бюджетных расходов, с другой – определенные виды расходов, вклю-
чая инвестиционные, в среднесрочном периоде обеспечивают экономический рост и преодоление структур-
ных дисбалансов [5]. В таких условиях субъектам РФ необходимо обеспечить баланс в достижении двух 
целей – содействие экономическому развитию и сохранение финансовой устойчивости. С учетом актуаль-
ности указанных вопросов поставлена цель исследования – оценить активность субъектов РФ в сфере осу-
ществления бюджетных инвестиций. Ее достижение осуществляется посредством решения следующих задач:

 – оценить величину инвестиционных расходов и рассмотреть особенности их структуры;
 – выявить наличие зависимости между финансовым состоянием субъекта РФ и уровнем инвестицион-

ных расходов его бюджета;
 – оценить зависимость между уровнем инвестиционной привлекательности региона и активностью 

в сфере осуществления бюджетных инвестиций.
Информационной базой исследования являются данные отчетов об исполнении региональных бюдже-

тов, размещенные на официальном интернет-сайте Федерального казначейства, рейтинг субъектов РФ по 
уровню инвестиционной привлекательности [11; 12].

Для оценки объема инвестиционных расходов региональных бюджетов использованы два показателя 
по бюджетной классификации:

 – вид расходов 400 «Капитальные вложения в объекты государственной (муниципальной) собственности»;
 – вид расходов 522 «Субсидии на софинансирование капитальных вложений в объекты государствен-

ной (муниципальной) собственности».
Необходимость использования для анализа второго показателя объясняется тем, что субъекты РФ про-

водят политику поддержки инвестиционных проектов, реализуемых органами местного самоуправления при 
решении ими вопросов местного значения.

В соответствии с отчетными данными за 2018 г. в целом по региональным бюджетам доля расходов 
на осуществление капитальных вложений составила 9 %. Отмечалась существенная вариация значения пока-
зателя – от менее 1 % до 39,5 %. Минимальные значения были отмечены в региональных бюджетах Иванов-
ской, Томской, Кировской области, Республики Коми, максимальное значение – в бюджете Республики Крым.

По сравнению с 2016 г., доля капитальных вложений в структуре расходов региональных бюджетов сни-
зилась почти на 1,6 п.п. За 2016–2018 гг. объем капитальных вложений за счет средств региональных бюдже-
тов увеличился на 3,3 %, при этом общий объем их расходов возрос почти на 21 %. В бюджетах 41 субъекта 
РФ произошло снижение объема капиталовложений. В наибольшей мере были сокращены инвестиционные 
расходы областных бюджетов Магаданской, Мурманской, Кировской и Оренбургской областей. В бюдже-
тах отдельных субъектов РФ инвестиционные расходы, напротив, демонстрировали опережающие темпы ро-
ста. В частности, капитальные вложения в объекты государственной собственности были значительно уве-
личены в областном бюджете Ивановской области, Хабаровского края, Республики Крым и г. Севастополя.
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Однозначная оценка подобных изменений может быть дана только на основании детального изучения 
состава проектов, реализованных за счет средств соответствующих бюджетов в 2016–2018 г. Вместе с тем 
тенденция снижения инвестиционных расходов либо низкие темпы их прироста говорят о перераспределе-
нии бюджетных ассигнований в пользу других направлений использования средств – оказание социальной 
помощи населению, обеспечение предоставления государственных услуг, бюджетное выравнивание и т. д. 
Не отрицая значимости указанных государственных задач, отметим, что подобная политика не способствуют 
преодолению диспропорций в экономике и повышению качества и доступности государственных услуг, по-
скольку именно создание материально-технической базы деятельности учреждений и инфраструктуры слу-
жит основой для сбалансированного развития всех сфер социально-экономической системы.

Показатели дифференциации субъектов РФ по доле инвестиционных расходов в 2018 г. практически 
не изменились по сравнению с 2016 г., когда диапазон значений составил от 0,02 % до 40,1 %.

В целях дальнейшего анализа субъекты РФ сгруппированы по уровню зависимости от дотаций из фе-
дерального бюджета (табл. 1). Интервальные значения, использованные для группировки, определены ис-
ходя из норм действующего бюджетного законодательства. Стоит отметить, что принадлежность субъекта 
РФ к той или иной категории регионов, безусловно, может измениться. Например, по состоянию на 2016 г. 
город Севастополь входил в категорию субъектов Федерации с высоким уровнем зависимости от дотаций, 
в 2018 г. город присоединился к регионам с долей дотаций, превышающей 10 % в течение двух из трех по-
следних отчетных лет [1; 2]. Аналогичная ситуация наблюдается в отношении бюджета Республики Крым. 
Но снижение степени зависимости бюджета этого региона от дотаций было зафиксировано в 2019 г., то есть 
уже за пределами рассматриваемого периода.

Таблица 1
Показатели вариации доли расходов на осуществление капитальных вложений  

в региональных бюджетах

Категория субъектов РФ
Доля инвестиционных расходов в структуре расходов бюджета, %

2016 г. 2018 г.
max min max min

Субъекты РФ, не получающие до-
тации на выравнивание бюджетной 
обеспеченности

24,1
(Москва)

2,6
(Ханты-

Мансийский АО)

19,4
(Сахалинская 
область)

2,4
(Ханты-

Мансийский АО)
Субъекты РФ, в бюджетах которых 
доля дотаций в течение двух из трех 
последних лет превышала 10 %

19,5
(Карачаево-
Черкесская 
Республика)

0,02
(Ивановская 
область)

17,4
(Карачаево-
Черкесская 
Республика)

0,3
(Ивановская 
область)

Субъекты РФ, в бюджетах которых 
доля дотаций в течение двух из трех 
последних лет превышала 40 %

40,1
(Республика 
Ингушетия)

5,9
(Севастополь)

39,5
(Республика 

Крым)

3,6
(Республика 
Дагестан)

Источники: [1; 2; 12]

Как следует из данных таблицы 1, наибольшая вариация отмечена по группе субъектов РФ, характери-
зуемых высокой степенью зависимости от дотаций из федерального бюджета. В соответствии с утвержден-
ным Министерством финансов РФ на 2016 г. перечнем субъектов РФ, в данную группу входили 8 субъектов 
РФ [1]. В перечне на 2018 г. их число снизилось до 7 [2]. Особенностью осуществления бюджетных инве-
стиций в субъектах РФ с низким уровнем бюджетной обеспеченности является то, что основным источником 
средств выступают межбюджетные трансферты из федерального бюджета. В соответствии с действующими 
методиками распределения субсидий из федерального бюджета, уровень софинансирования непосредствен-
но зависит от ранга субъекта РФ по показателю бюджетной обеспеченности, иными словами, субъекты РФ 
с минимальными значениями показателя получают более существенную по масштабам поддержку, позволя-
ющую им наряду с другими регионами осуществлять вложения в создание инфраструктуры.
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Анализ динамики расходов региональных бюджетов на софинансирование капитальных вложений в объекты 
муниципальной собственности позволил сделать следующие выводы. В отличие от капитальных вложений в объ-
екты государственной собственности субъектов РФ, расходы на предоставление местным бюджетам субсидий 
инвестиционного характера снизились не только по доле в структуре бюджетных ассигнований (с 2,3 % в 2016 г. 
до 1,7 % в 2018 г.), но и в абсолютном исчислении более чем на 8 %. Вариация значений показателя находилась 
в диапазоне от нуля  до 9,1 % в 2016 г. и от нуля до 7,4 % в 2018 г. Наибольшую активность в части софинанси-
рования капитальных вложений в объекты муниципальной собственности в 2016 г. проявили Республика Башкор-
тостан, Республика Калмыкия, Чувашская Республика, Сахалинская и Тамбовская области. В 2018 г. в число пяти 
субъектов Федерации с высокой долей бюджетных расходов на предоставление инвестиционных межбюджетных 
субсидий также вошла Воронежская и Ленинградская области. В бюджетах Чувашии, Калмыкии и Башкорто-
стана доля указанных субсидий снизилась до значений, близких к средним по регионам Российской Федерации.

Среди причин, объясняющих снижение объемов инвестиционных субсидий и изменение их значений 
в бюджетах отдельных субъектов РФ, можно назвать: завершение реализации проектов, являвшихся объек-
тами долевого финансирования, общую тенденцию к сокращению расходов инвестиционной направленности 
в условиях ограниченности бюджетных средств, а также развитие иных форм финансовой поддержки инве-
стиционной деятельности муниципалитетов. В частности, за 2016–2018 гг. расширилась региональная прак-
тика предоставления консолидированных субсидий, за счет которых осуществляется долевое финансирование 
не только мероприятий текущего характера, но и капитальных вложений; появились дополнительные виды 
иных межбюджетных трансфертов, также предусматривающих финансовое обеспечение инвестиций. В ка-
честве примера здесь уместно указать иные межбюджетные трансферты на реализацию мероприятий пла-
нов социального развития центров экономического роста субъектов РФ, входящих в состав Дальневосточ-
ного федерального округа. Данные межбюджетные трансферты предоставляются из федерального бюджета 
бюджетам субъектов РФ для дальнейшего распределения и передачи местным бюджетам. Планы указанных 
мероприятий включают мероприятия по ремонту, а также реконструкции и возведению новых объектов со-
циальной инфраструктуры. По своему характеру данные трансферты, как и консолидированные субсидии, яв-
ляются блочными. На основании отчетов, размещаемых на сайтах финансовых органов субъектов Федерации 
или Федерального казначейства, невозможно оценить долю инвестиционных и иных расходов, осуществляе-
мых за счет данных трансфертов. При этом, как было указано выше, на осуществление капитальных вложе-
ний в объекты муниципальной собственности, бесспорно, направляется преобладающая часть этих средств.

Прямой зависимости между долей дотаций в структуре доходов бюджета субъекта РФ и его активно-
стью в сфере финансирования капитальных вложений (в том числе в рамках политики софинансирования) 
не выявлено. Это подтверждается расчетом коэффициента корреляции между уровнем бюджетной обеспе-
ченности субъекта РФ и долей его инвестиционных расходов, а также между уровнем бюджетной обеспе-
ченности субъекта РФ и объемом инвестиционных расходов в расчете на одного жителя. В обоих случаях 
значения коэффициента корреляции не превышали 0,2. Это свидетельствует об отсутствии статистически 
значимой связи между показателями.

В каждой категории регионов есть субъекты РФ, направляющие значительную (около либо свыше 20 %) 
часть средств бюджетов на осуществление капитальных вложений и поддержку инвестиционной деятельнос-
ти муниципальных образований. Это объясняется тем, что источниками бюджетных инвестиций являются 
не только налоговые и неналоговые доходы бюджетов, но и трансферты, предоставляемые из федерального 
бюджета. Таким образом, субсидии инвестиционной направленности и отдельные виды иных межбюджет-
ных трансфертов из федерального бюджета восполняют ограниченность средств, мобилизуемых за счет на-
логов и неналоговых платежей.

Охарактеризуем структуру расходов региональных бюджетов на осуществление бюджетных инвести-
ций. За период 2016–2018 гг. значимых, на наш взгляд, изменений не произошло. Наибольшая часть капи-
тальных вложений приходилась на раздел бюджетной классификации «Национальная экономика», второе 
место занимали инвестиционные расходы по разделу «Жилищно-коммунальное хозяйство», третье – расхо-
ды по разделу «Здравоохранение».

Анализ позволил выявить существенные межрегиональные различия в структуре капиталовложений в объ-
екты государственной собственности субъектов РФ. Например, по данным за 2018 г. в бюджетах 3 субъектов 
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Федерации доля инвестиций по разделу «Национальная экономика» составила менее 10 % общего объема ка-
питальных вложений за счет бюджетных средств. К этим субъектам Федерации относятся Республика Калмы-
кия, Республика Хакасия и Мурманская область. В четырех региональных бюджетах значение данного показа-
теля превысило 90 %, то есть практически все капитальные вложения осуществлялись в объекты транспортной, 
энергетической и производственной инфраструктуры (Чукотский автономный округ, Кемеровская, Орловская 
и Псковская области). Среднее значение показателя составило немногим более 50 %.

Капитальные вложения по разделу «Здравоохранение» занимали наибольшую долю в структуре бюджет-
ных инвестиций в бюджетах Республики Хакасия (более 85 %), Рязанской области (более 75 %) и Курской об-
ласти (48,6 %). В структуре капиталовложений из региональных бюджетов Красноярского края, Астраханской 
и Томской областей отмечалась значительная доля инвестиций по разделу «Физическая культура и спорт».

В структуре инвестиционных субсидий местным бюджетам наибольшую долю занимали субсидии на со-
финансирование капитальных вложений в объекты системы дошкольного, общего и дополнительного обра-
зования (в 2018 г. в среднем по региональным бюджетам доля составила около 35 %). На втором месте нахо-
дились субсидии на софинансирование капитальных вложений в объекты жилищно-коммунального хозяйства 
(в среднем 29 %); на третьем – инвестиционные субсидии, учитываемые по разделу «Национальная экономи-
ка» (среднее значение – 23 %), прежде всего субсидии на софинансирование строительства и реконструкции 
объектов дорожного хозяйства. Анализируя структуру инвестиционных субсидий, предоставляемых местным 
бюджетам, можно сделать вывод о разнообразии подходов и приоритетов регионов в софинансировании рас-
ходных обязательств муниципалитетов. Например, в Томской и Саратовской областях, Республике Хакасия 
практически весь объем инвестиционных субсидий (около 90 %) приходится на софинансирование объектов 
образования. В Еврейской автономной области весь объем предоставляемых местным бюджетам инвестици-
онных субсидий направлен на софинансирование капитальных вложений в объекты жилищно-коммунального 
хозяйства. Практически такая же ситуация – в Магаданской области, Республике Карелия и Чукотском авто-
номном округе. Софинансирование капитальных вложений в объекты дорожного хозяйства и производствен-
ной инфраструктуры – основной приоритет в предоставлении инвестиционных субсидий в Республике Тыва 
и Кабардино-Балкарской Республике (более 95 % общего объема инвестиционных субсидий).

В завершение нашего исследования предпримем попытку определить, существует ли взаимосвязь меж-
ду активностью субъекта РФ в финансировании капитальных вложений и уровнем его инвестиционной при-
влекательности. Для этого сопоставим долю инвестиционных расходов (включая капитальные вложения 
в объекты государственной собственности субъекта РФ и инвестиционные субсидии местным бюджетам) 
в структуре бюджетных расходов и позиции в рейтинге инвестиционной привлекательности, составленном 
Национальным рейтинговым агентством (табл. 2) [11]. Во второй и третьей графах в скобках указаны ме-
ста, занимаемые субъектов Федерации в перечне регионов, составленном в порядке убывания по доле инве-
стиционных расходов / их величине в расчете на одного жителя.

Таблица 2
инвестиционная привлекательность субъектов Российской Федерации и показатели  

их активности в сфере осуществления инвестиционных расходов

Субъект РФ (позиция в рейтинге 
инвестиционной привлекательности)

Доля инвестиционных 
расходов, %

Подушевые инвестиционные 
расходы, тыс. руб.

Москва (I) 18,5 (4-е место) 34,2 (6-е место)
Санкт-Петербург (II) 10,8 (18-е место) 11,5 (12-е место)
Республика Татарстан (III) 11,7 (15-е место) 8,2 (16-е место)
Московская область (IV) 6,7 (43-е место) 48,9 (4-е место)
Ямало-Ненецкий автономный округ (V) 9,0 (28-е место) 28,0 (7-е место)
Сахалинская область (VI) 25,4 (2-е место) 75,1 (2-е место)
Ленинградская область (VII) 9,0 (29-место) 6,1 (24-е место)
Белгородская область (VIII) 9,3 (23-е место) 5,1 (26-е место)
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Оценка инвестиций  

Субъект РФ (позиция в рейтинге 
инвестиционной привлекательности)

Доля инвестиционных 
расходов, %

Подушевые инвестиционные 
расходы, тыс. руб.

Тюменская область (IX) 16,5 (7-е место) 7,6 (20-е место)
Калининградская область (X) 13,2 (13-е место) 14,6 (9-е место)

Источники: [11; 12]

Из 10 субъектов Федерации, занимающих первые позиции в рейтинге инвестиционной привлекатель-
ности, три региона входят в число субъектов РФ с наибольшими долями инвестиционных расходов в струк-
туре бюджетных ассигнований.

При этом ряд субъектов РФ, лидирующих по показателю доли инвестиционных расходов, имеют низкий 
инвестиционный рейтинг. В частности, к ним относятся Республика Ингушетия и Карачаево-Черкесская Ре-
спублика (79-я и 82-я позиции).

Большее число соответствий выявляется при анализе пары показателей «позиция в инвестиционном рей-
тинге – бюджетные инвестиции в расчете на одного жителя». Пять регионов из числа лидеров в рейтинге 
инвестиционной привлекательности также входят в число 10 субъектов РФ, характеризуемых наибольшими 
по объему бюджетными инвестициями в расчете на одного жителя.

Обратим внимание, что среди субъектов РФ с высоким уровнем инвестиционной привлекательности нет 
регионов с крайне низкими показателями величины и доли бюджетных инвестиций.

На наш взгляд, интерпретировать полученные результаты исследования можно следующим образом. 
Доля бюджетных инвестиций в структуре бюджетных ассигнований и их величина в расчете на одного жи-
теля не являются единственными или ключевыми параметрами, определяющими инвестиционную привле-
кательность субъекта РФ. Но отрицать либо преуменьшать их воздействие на состояние экономики региона 
и его привлекательность для осуществления частных инвестиций было бы неверно. Абсолютные и относи-
тельные показатели, характеризующие инвестиционную деятельность публично-правового образования, за-
висят от целого ряда факторов, включая исходное состояние социальной и инженерной инфраструктуры, 
приоритеты региональной и общегосударственной политики. Для некоторых субъектов РФ (главным обра-
зом, это регионы с низким уровнем инвестиционной привлекательности) бюджетные инвестиции отчасти 
призваны компенсировать дефицит частных капиталовложений.

При анализе влияния бюджетных инвестиций на уровень инвестиционной привлекательности следует 
учитывать наличие временного лага между моментом финансирования проекта за счет средств бюджета и воз-
никновением эффекта в виде притока инвестиций из других источников и оживления деловой активности.

В заключение отметим, что исследование инвестиционной составляющей региональной бюджетной по-
литики, безусловно, не исчерпывается рассмотренными в данной статье вопросами. По мнению автора, про-
веденное межрегиональное сопоставление отдельных аспектов инвестиционной деятельности субъектов 
РФ может стать основой для более глубокого изучения влияния капитальных вложений в объекты государ-
ственной собственности на динамику социально-экономического развития регионов.
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