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Ñåãîäíÿ îñòðî ñòîèò ïðîáëåìà ïðèâëå÷åíèÿ èíâåñòèöèîííûõ
ðåñóðñîâ â æèëèùíî-êîììóíàëüíîå õîçÿéñòâî. Îñíîâíûå ôîíäû
îòðàñëè íàñòîëüêî èçíîøåíû, ÷òî àâàðèè íà îáúåêòàõ ÆÊÕ óæå
ìàëî êîãî óäèâëÿþò. Íåîáõîäèìî èçûñêàòü îãðîìíûå ñðåäñòâà
òîëüêî äëÿ âîññòàíîâëåíèÿ ôèçè÷åñêè óñòàðåâøåãî îáîðóäîâàíèÿ,
à âåäü íåîáõîäèìû åùå è ìîäåðíèçàöèÿ îñíîâíûõ ñðåäñòâ, è
ñòðîèòåëüñòâî íîâûõ îáúåêòîâ. Â ñòàòüå ïîêàçàíû ñïîñîáû ïîâû-
øåíèÿ èíâåñòèöèîííîé ïðèâëåêàòåëüíîñòè îòðàñëè.

Ïîâûøåíèå èíâåñòèöèîííîé
ïðèâëåêàòåëüíîñòè
îðãàíèçàöèé ÆÊÕ
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По расчетам Федерального агентства по жилищно6ком6
мунальному хозяйству РФ, для обновления основных фон6
дов ЖКХ страны требуется приблизительно 2140 млрд руб.
При этом необходимы средства на новое строительство как
жилья, так и коммунальной инфраструктуры. Сегодня жи6
лищная проблема стоит перед 61% российских семей. Для
ее решения необходимо построить 1569,8 млн м2, то есть
увеличить жилищный фонд страны на 46,1%. В рамках про6
екта «Доступное и комфортное жилье – гражданам России»
на первом этапе (2006–2007 гг.) предполагается осущест6
вить государственные инвестиции в размере 212,9 млрд руб.,
в том числе прямые – 122,9 млрд руб. и государственные
гарантии – 90 млрд руб. Однако этих средств явно недоста6
точно. Без привлечения внебюджетных источников ин6
вестиций решить проблему ЖКХ невозможно.

Сегодня в России существует множество факторов эко6
номического и политического свойства, из6за которых ин6
весторы неохотно вкладывают средства в реальный сектор
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национальной экономики. Рассмотрим проблемы инвести6
ционного кризиса в ЖКХ подробнее.

В условиях рынка основная роль государства и бюджетных
средств состоит в том, чтобы сформировать механизмы допол6
нительной поддержки ЖКХ, создать благоприятные предпо6
сылки для привлечения частных инвестиционных ресурсов.

Как известно, в рыночной экономике инвестиции дела6
ются в те объекты, от которых ожидается получение макси6
мальной или гарантированной прибыли. Следовательно,
мероприятия по стимулированию инвестиционного процес6
са в ЖКХ не будут приносить весомого результата до тех
пор, пока данная отрасль не будет конкурентоспособна на
рынке капитала. Отсюда следует, что основные усилия не6
обходимо направить на развитие доходной базы ЖКХ и сни6
жение инвестиционных рисков, связанных, прежде всего, с
тарифным регулированием.

Как показывают проведенные нами исследования, важ6
нейшими причинами, сдерживающими приход инвесторов
на потенциально привлекательный рынок жилищно6
коммунальных услуг, являются:

9 îòñóòñòâèå îáúåêòèâíîé è ïðåäñêàçóåìîé ìåòîäèêè
ôîðìèðîâàíèÿ òàðèôîâ è, êàê ñëåäñòâèå, âûñîêèé
èíâåñòèöèîííûé ðèñê ïîòåðè èëè óâåëè÷åíèÿ ñðîêà
îêóïàåìîñòè âëîæåííûõ ñðåäñòâ;

9 îòñóòñòâèå ãàðàíòèé ñî ñòîðîíû ãîñóäàðñòâà è îðãà-
íîâ ìåñòíîãî ñàìîóïðàâëåíèÿ ïî ïîëíîìó èñïîëíå-
íèþ áþäæåòíûõ îáÿçàòåëüñòâ ïåðåä ÆÊÕ;

9 âûñîêàÿ äåáèòîðñêàÿ è êðåäèòîðñêàÿ çàäîëæåííîñòü
ïðåäïðèÿòèé è îðãàíèçàöèé æèëèùíî-êîììóíàëüíîãî
õîçÿéñòâà è, êàê ñëåäñòâèå, èõ íåóñòîé÷èâîå ôèíàí-
ñîâîå ñîñòîÿíèå.

Кроме этого, предприятия и организации ЖКХ не имеют
собственных источников финансирования инвестиций. Важ6
нейший их источник – амортизационные отчисления – ис6
пользуются не по назначению, а их величина не соответ6
ствует потребности.

Для решения перечисленных проблем требуется комп6
лекс взаимосвязанных мероприятий.
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1. Установление объективной и предсказуемой системы
формирования тарифов. Величина тарифа должна покрывать
текущие затраты, обеспечивать нормальную прибыль и сред6
ства на инвестирование, сформированные в виде амортиза6
ционного и ремонтного фондов, и одновременно тариф дол6
жен быть экономически доступным для большинства
потребителей.

Сегодня вызывает справедливые нарекания методика
формирования тарифов на жилищно6коммунальные услуги,
применяемая на большинстве предприятий и организаций
ЖКХ. Ценообразование в жилищно6коммунальном хозяй6
стве не только не поддерживает экономические интересы
инвесторов, но и препятствует сокращению затрат.

При отсутствии интереса со стороны инвесторов к ЖКХ
в условиях ограничения бюджетных расходов на финанси6
рование отрасли возникают внеэкономические методы по6
крытия дефицита финансовых ресурсов. К ним относится,
например, получившая распространение процедура включе6
ния в тарифы инвестиционной надбавки.

С учетом кризисного состояния ЖКХ, на первый взгляд,
эта мера выглядит вполне логично. Поскольку собственных
источников инвестиций недостаточно, возникает желание
увеличить их за счет целевого сбора с потребителей. Но
хозяйственная политика, построенная на подобных прин6
ципах, изначально ущербна, поскольку не соответствует
рыночным методам и направлена на снижение эффектив6
ности управления. По нашему убеждению, следует избегать
административных методов привлечения инвестиционного
капитала.

Выходит, что для того, чтобы иметь дополнительный ис6
точник финансирования, достаточно принять администра6
тивное решение. Такой подход, как показывает практика,
ведет в конечном итоге, к нецелевому использованию по6
лученных средств. В противоположность этому инвестицион6
ная политика, построенная на привлечении финансовых ре6
сурсов с рынка капитала, обеспечивает более эффективное
использование привлеченных средств, снижение затрат и т. д.
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2. Инвесторам необходимы гарантии возврата вложен6
ных средств. Существующий порядок, когда установлением
многих тарифов и финансированием ЖКХ занимаются ад6
министрации муниципального образования, приводит к
тому, что органы местного самоуправления фактически кре6
дитуют местные бюджеты за счет ЖКХ.

Естественно, администрация местного самоуправления
заинтересована в более низких тарифах. Это позволяет сни6
зить нагрузку на местные бюджеты и обеспечивает лояль6
ность населения. Местные органы власти понимают, что
всегда получат от вышестоящих бюджетов дополнительные
источники финансирования для решения проблем в жилищ6
но6коммунальном хозяйстве своего муниципального обра6
зования, тогда как в других сферах получить такие сред6
ства намного сложнее.

Таким образом, возникает противоречивая ситуация, ког6
да орган, ответственный за содержание и развитие ЖКХ,
по сути, заинтересован в его кризисном состоянии. Но, оче6
видно, что подобная экономическая политика в долгосроч6
ном периоде ведет к развалу отрасли. Однако для органов
местного самоуправления решение тактических задач зача6
стую намного понятнее и выгоднее получения стратегичес6
ких преимуществ.

Избежать подобной ситуации возможно путем передачи
функции по расчету и установлению тарифов специальному
независимому от администрации местного самоуправления
регулирующему органу. По мнению экспертов, отсутствие
«прозрачных» правил формирования тарифов является одним
из основных препятствий для потенциальных инвесторов.

Для защиты интересов инвестора должна быть установ6
лена минимальная величина тарифа, которая не будет пере6
сматриваться в течение достаточно длительного срока. По
нашему мнению, это могло бы быть 5–7 лет. К сожалению,
в настоящее время при установлении тарифов сроки их дейст6
вия не оговариваются либо нарушаются. Гарантированный
срок действия тарифов создает заинтересованность в поиске
путей снижения затрат у собственников предприятий.
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За этот период инвестор имеет возможность получить
повышенную прибыль от вложенных средств за счет внед6
рения эффективных технологий, ресурсосбережения и
т. д. Однако необходимым условием при этом является точ6
ное соблюдение со стороны регулирующего органа срока
пересмотра тарифа, его индексация в течение периода регу6
лирования, при наступлении оговоренных условий, свое6
временное выполнение государством и муниципалитетами
финансовых обязательств перед предприятиями и органи6
зациями жилищно6коммунального хозяйства.

3. Необходимо реструктуризировать задолженность пред6
приятий и организаций ЖКХ по платежам в бюджет, вплоть
до полного списания части задолженности. Возникновение
задолженности вызвано во многом политикой сдерживания
тарифов со стороны органов власти в течение 19906х годов,
а также несвоевременным и неполным выполнением госу6
дарством своих обязательств.

В структуре задолженности предприятиям ЖКХ более
10% занимают долги организаций федерального подчине6
ния, из них свыше 6 млрд руб. должны только подведомст6
венные организации силовых ведомств. Также существует
задолженность федерального бюджета по финансированию
расходов на содержание объектов социальной сферы и жи6
лищного фонда, переданного в ведение органов местного
самоуправления.

Учитывая то обстоятельство, что основной причиной
роста дебиторской задолженности предприятий ЖКХ явля6
ется государственное регулирование отрасли, а также не6
выполнение государственными органами своих финансовых
обязательств перед ЖКХ, справедливо списание задолжен6
ности по пеням, процентам и штрафам перед бюджетами
всех уровней. Кроме этого, целесообразно отсрочить и вы6
плату основного долга на несколько лет без начисления
пеней и штрафов.

Помимо внешних источников финансирования инвести6
ций, следует обратить внимание и на развитие внутренних
источников. Одним из эффективных способов ускорения
процесса обновления основных фондов является гибкая го6



ЭКО152

сударственная политика амортизации основных средств.
Хотя и существует мнение, что она не может быть эффек6
тивным инструментом воздействия на инвестиционные про6
цессы1, учитывая специфику экономического состояния
ЖКХ, этот фактор никак нельзя сбрасывать со счетов. Он
принимает второстепенное значение в относительно благо6
приятных экономических условиях, когда его потенциал в
значительной степени исчерпан. В условиях же инвестици6
онного кризиса, наблюдаемого в реальном секторе эконо6
мики, когда восприимчивость инвестора к любым послабле6
ниям достаточно высока, роль подобного инструмента резко
возрастает.

Необходимость введения амортизационных льгот в ЖКХ
вызвана потребностью в сокращении сроков окупаемости
инвестиций. Ясно, что без механизма быстрого возврата
средств добиться улучшения инвестиционной привлекатель6
ности ЖКХ весьма затруднительно. Достаточно отметить,
что многие инвесторы предъявляют очень высокие требова6
ния к финансируемым проектам. Например, внутренняя
норма доходности должна быть не менее 25%, а срок оку6
паемости – не более 3–5 лет2. В подобных условиях пред6
приятиям и организациям жилищно6коммунального хозяй6
ства очень сложно конкурировать за инвестиционные
ресурсы на рынке капитала.

В ряде развитых стран для отраслей, нуждающихся в
инновациях, успешно применялась и применяется модель
селективной амортизации. Интерес представляет амортиза6
ционная политика, проводившаяся правительством Японии
еще в середине ХХ века. Например, ускоренная амортиза6
ция в автомобилестроении, в отрасли производства полу6
проводников, электроники.

При переоценке активов, обесцененных в результате ин6
фляции, проводилось четкое отраслевое деление. Приори6
тетные для развития отрасли получили значительные амор6

1 Òîäîñèé÷óê À. Â. Ìåõàíèçìû ãîñóäàðñòâåííîé ïîääåðæêè íàóêè èííîâàöèé
â Ðîññèè // Ýêîíîìèêà è êîììåðöèÿ. 2003. ¹ 1–2. Ñ. 61.

2 Óíòóðà Ã. À. Î ðûíî÷íîé ïðèâëåêàòåëüíîñòè èííîâàöèîííûõ ïðîåê-
òîâ // ÝÊÎ. 2004. ¹ 3. Ñ. 114.
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тизационные льготы, а стоимость основных средств, задейст6
вованных в этих отраслях, была проиндексирована в боль6
шей степени, чем основные фонды других отраслей. Это
позволило снизить или вообще ликвидировать потери инве6
сторов от инфляции.

В России же действует менее совершенная система амор6
тизации:

� амортизационная политика не стимулирует развитие
приоритетных сфер экономики. Нормы амортизации
унифицированы для всех отраслей;

� сроки амортизации направлены, прежде всего, на ком6
пенсацию физического износа объектов. По нашему
мнению, подобный подход нельзя считать адекватным
современным экономическим условиям. Отсутствие
гибкой системы амортизации весьма болезненно
сказывается на инновационных процессах. На наш
взгляд, внедрение системы, предусматривающей амор6
тизационные льготы для предприятий и организаций
ЖКХ, является важным элементом стимулирования
инвестиционных процессов в отрасли.

Одновременно необходимо произвести переоценку сто6
имости основных фондов отрасли. Современная стоимость
основных фондов ЖКХ отстает от рыночной стоимости в
1,5–2 раза. Переоценка проводится нерегулярно, на неко6
торых предприятиях последний раз она производилась в
1997–1998 гг.3, в связи с чем на предприятиях ЖКХ зани6
жены амортизационные отчисления. Индексация стоимос6
ти основных фондов необходима даже при умеренной инф6
ляции, поскольку эта мера защищает предприятия и
инвесторов от воздействия инфляционных процессов.

3 Îñíîâû îðãàíèçàöèè è óïðàâëåíèÿ æèëèùíî-êîììóíàëüíûì êîìïëåêñîì:
Ó÷åáíî-ïðàêòè÷åñêîå ïîñîáèå / Ïîä îáù. ðåä. Ïðîô. Ï. Ã. Ãðàáîâîãî. Ì.: Èçä-
âî ÀÑÂ, 2004. Ñ. 293.




