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В условиях недостаточно сильной доходной базы для финансирования реализации полномочий
органов государственной власти, а также необходимости повышения эффективности расходов
государства возникает потребность в негосударственных источниках финансирования и исполь-
зовании управленческого опыта предпринимательских структур в развитии транспортной инф-
раструктуры страны. Одним из вариантов решения этой задачи может выступать государствен-
но-частное партнерство.
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Одним из наиболее важных инструментов
социально-экономического структурирования
территории страны, пространственной интегра-
ции и увеличения доступности различных мест
территории является транспортная инфраструк-
тура. Невозможность вливания огромных средств
в транспортную инфраструктуру государства и
осознание недостаточности объемов бюджетных
инвестиций требуют от органов исполнительной
власти поиска альтернативных решений по реа-
лизации механизма финансирования и эффек-
тивного управления крупными проектами.

Концепция долгосрочного социально-эконо-
мического развития Российской Федерации на
период до 2020 г. предполагает, что одним из
принципов отношений государства с субъектами
предпринимательской деятельности должно быть
развитие государственно-частного партнерства
(ГЧП), направленного на снижение предприни-
мательских инвестиционных рисков, прежде все-
го в сферах исследований и разработок, распрос-
транения новых технологий, развития транспор-
тной и энергетической инфраструктуры.

Таким образом, важными элементами совре-
менной политики России по интенсификации
процесса наращивания инвестиций в транспорт-
ную инфраструктуру экономики должны стать
объединение финансовых вкладов государства и
частного бизнеса, всесторонняя поддержка ин-
вестиционной деятельности, создание благопри-
ятного инвестиционного климата через механизм
ГЧП1. Специалисты прогнозируют, что в бли-
жайшие годы на реализацию инфраструктурных
проектов на основе ГЧП государство привлечет

около 1 трлн руб., это открывает новые гори-
зонты в развитии данного направления.

Осуществлению партнерства государства и
частного бизнеса в развитии транспортной инф-
раструктуры Российской Федерации должны по-
служить качественная законодательная база, от-
работанные бюрократические процедуры и, преж-
де всего, экономические аспекты применения ме-
ханизмов ГЧП2.

Современный российский авиарынок харак-
теризуется концентрацией авиаперевозок вокруг
нескольких крупных авиаузлов, наиболее значи-
мым из которых остается Московский авиаци-
онный узел (МАУ). Развитие маршрутной сети
позволяет стимулировать развитие авиаперево-
зок в целом. Первыми шагами в этом направле-
нии стали открытие новых и модернизация дей-
ствующих аэропортов.

В ближайшей среднесрочной перспективе в
Российской Федерации приоритетными обозна-
чены проекты по строительству новых и рекон-
струкции уже существующих объектов транспор-
тной инфраструктуры, объемы финансирования
которых выходят за пределы возможностей фе-
дерального, региональных и городских бюдже-
тов. Следовательно, реализация проектов требу-
ет привлечения различных источников внебюд-
жетного финансирования, в том числе за счет
участия частного капитала, ежегодный дефицит
которого, по оценкам Минтранса России, состав-
ляет порядка 650 млрд руб. в год.

Аэропорты - самый быстрорастущий сегмент
транспортной инфраструктуры России. За пять
лет (2010-2015) пассажиропоток российских аэро-
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портов вырос на 56 млн чел. - до 150 млн (+60 %,
средний темп роста - 10 % в год). Увеличиваю-
щийся спрос на качественные аэропортовые ус-
луги делает вложения в инфраструктуру аэро-
портов крайне привлекательными для инвесто-
ров. Именно в этом сегменте транспортной ин-
фраструктуры идет наиболее активный процесс
реформирования и модернизации, приватизации
и создания концессий.

Основные тенденции развития отрасли та-
ковы:

 консолидация активов федеральных аэро-
портов. Задача консолидации - объединить мно-
гочисленные государственные и частные компа-
нии, которые обеспечивают работу крупнейших
федеральных аэропортов “Шереметьево” и “Вну-
ково”, в холдинги (являясь на 100 % частным,
аэропорт “Домодедово” в процессе консолида-
ции не участвует). В результате консолидации
контрольные пакеты акций окажутся в руках ча-
стных инвесторов, а государство превратится в
миноритарного акционера3;

 передача частным акционерам аэродром-
ной инфраструктуры аэропортов МАУ в концес-
сию. Федеральное законодательство предполага-
ет, что взлетно-посадочная полоса, рулевые до-
рожки и перроны могут быть только в государ-
ственной собственности, а потому инвестиции в
их модернизацию также осуществляются только
из федерального бюджета. Передача их в кон-
цессию позволит привлечь частные инвестиции
и снизить нагрузку на бюджет;

 передача региональных аэропортов в соб-
ственность регионов и их приватизация. За пос-

ледние несколько лет из федеральной собствен-
ности в региональную были переданы аэропор-
ты Перми, Иркутска, Красноярска, Сахалина.
Региональные власти активнее работают над при-
влечением частных инвесторов в развитие аэро-
портов, что также снизит нагрузку на федераль-
ный бюджет.

Инвестиции в аэропортовую инфраструкту-
ру в 2017-2020 гг. составят около 330 млрд руб. -
на уровне прошлых пяти лет. Доля частных ин-
вестиций - 40 % (130 млрд руб.).

По сравнению с предыдущими версиями
ФЦП4 запланированный объем инвестиций в
аэропортовую инфраструктуру практически не
изменился. Крупнейшим инвестиционным про-
ектом остается расширение аэропорта “Шереме-
тьево”: строительство ВПП-3 на средства феде-
рального бюджета и терминала “В” с подзем-
ным переходом между южной и северной зонами
аэропорта (строится на деньги частных инвесто-
ров), а вот инвестиции в строительство ВВП-3 в
аэропорту “Домодедово” в ФЦП отсутствуют.
Вторым крупнейшим проектом по объему инве-
стиций является строительство аэропорта “Юж-
ный” в Ростове-на-Дону стоимостью 37,2 млрд
руб., из которых одна половина - бюджетные
деньги, а другая половина - частные инвести-
ции холдинга “Аэропорты регионов”, который
входит в ГК “Ренова”. Большой объем инвести-
ций (см. рисунок) будет направлен на модерни-
зацию региональных аэропортов в городах Тю-
мень, Новосибирск, Якутск, Хабаровск, Кали-
нинград, Нальчик, Сургут, Мурманск, Челябинск,
Саратов.

Рис. Крупнейшие инвестиционные проекты (2016-2020), млрд руб.
Источник. Обзор рынка транспортной инфраструктуры. Национальное рейтинговое агентство. URL:

http://www.ra-national.ru/sites/default/files/other/transport_infrastr_2015.pdf.
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Существующий аэропорт Ростова-на-Дону
занимает 9-е место в России по объему пассажи-
ропотока (2,4 млн пассажиров). Однако он рас-
положен в центре города и имеет существенные
ограничения для развития. По этой причине
предполагается, что новый комплекс полностью
заменит старый аэропорт и создаст предпосылки
для создания современного централизованного
аэропортового узла на юге России с пропускной
способностью до 8 млн пассажиров в год. Об-
щая площадь нового пассажирского терминала
составит более 50 тыс. м2, пропускная способ-
ность - 2 тыс. пассажиров в час. Длина взлетно-
посадочной полосы составит 3600 м, что позво-
лит принимать все типы воздушных судов.

Проект строительства аэропорта реализует
компания “Ростоваэроинвест”, контрольный па-
кет которой принадлежит холдингу “Аэропорты
регионов”. Это один из первых проектов, вклю-
ченных в государственную программу поддерж-
ки инвестиционных проектов РФ, которая по-
зволяет предоставлять финансирование конечно-
му заемщику по ставке 11,5 %, что значительно
ниже, чем нынешние рыночные ставки. Общая
стоимость проекта - 37,2 млрд руб., из которых
17,9 млрд руб. предусмотрены федеральным бюд-
жетом, а 18,3 млрд руб. - вложения частных ин-
весторов. Кредит на 15,7 млрд руб. на реализа-
цию проекта предоставил Газпромбанк. Строи-
тельство аэродромной инфраструктуры возложе-
но на дочернюю компанию Мостотреста5.

Крупнейшие аэропортовые холдинги “Но-
вапорт”, “Аэропорты регионов”, группа “Базо-
вый элемент” готовы взяться за развитие одно-
го из последних крупных аэропортов, не имею-
щих ключевого инвестора, - Нового Уренгоя.
Сейчас пассажиропоток аэропорта не превышает
1 млн чел. в год, но за счет стабильного спроса
работников нефтегазовой отрасли инвесторы рас-
считывают на значительный доход. При этом
рассчитывать на заметный рост перевозок из Но-
вого Уренгоя не стоит.

По условиям объявленного в конце июля
конкурса в 2018-2020 гг. необходимо построить
новый аэровокзал, модернизировать взлетно-по-
садочную полосу, закупить телескопические тра-
пы, обеспечить обслуживание пассажиров на
уровне международных стандартов. Сложность
проекта обусловлена природными особенностя-
ми ограничения строительного сезона коротким
летним периодом. Реконструкция взлетно-поса-
дочной полосы должна обеспечить возможность
принимать все типы среднемагистральных само-
летов, которые летают в европейскую часть стра-
ны. Пропускная способность должна вырасти с
текущих 150-200 чел. в час до 800 чел. Инвести-

ции предварительно оценены в 6 млрд руб. По
условиям конкурса все объекты аэропорта будут
переданы инвестору в аренду на 30 лет, а затем
возвращены в собственность Ямало-Ненецкому
АО. Соглашение с инвесторами предусматривает
и второй этап реконструкции, если пассажиро-
поток достигнет 1,45 млн чел. в год: создание
международного терминала, увеличение пропус-
кной способности до 1,2 тыс. чел. в час, удлине-
ние взлетно-посадочной полосы до 3 км. Ожи-
дать от инвестора масштабного развития не при-
ходится: большая часть пассажиров - вахтовики,
на интенсивность полетов которых не влияет
состояние аэровокзала. Также необходимо учи-
тывать, что при населении города 100 тыс. чел.
вряд ли целесообразно развивать международ-
ные перевозки. Но регион снимет с себя пробле-
му поддержания инфраструктуры, а инвестор
получит доступ к доходному проекту.

В целом, можно сказать, что при всей при-
влекательности использования ГЧП в развитии
транспортной инфраструктуры текущая эконо-
мическая ситуация в России негативно сказыва-
ется на привлечении инвестиций в долгосроч-
ные проекты, а привлечение иностранных инве-
сторов в российские проекты затрудняется мак-
роэкономическими факторами (включая полити-
ческие)6.

При анализе экономической эффективности
инвестиций для государства и частного партнера
целесообразно выделять нормы дисконтирования
(Е) двух уровней: народнохозяйственного (Ен) и
коммерческого (Ек), соответственно.

Целесообразность такого разделения обуслов-
лена тем, что для государства и частного партне-
ра нормы возврата средств различны по причине
различных приемлемых сроков окупаемости про-
ектов. О необходимости более тонкого подхода
к определению нормы дисконтирования говорят
научные работы ряда авторов7.

Для частного партнера приемлемым сроком
окупаемости является 3-7 лет, в крупных проек-
тах до 10 лет. Для государства приемлемым мо-
гут быть и 25-30 лет, и 50 лет в социально зна-
чимых проектах. А в каких-то случаях государ-
ство может и вовсе не преследовать цель возвра-
та вложенных средств.

Таким образом, если рассматривать чистый
дисконтированный доход как функцию от капи-
тальных вложений и нормы дисконта, получим:

,
)Е;КК(fЧДД
)Е;КК(fЧДД

ккк

нбб








где бЧДД  - чистый дисконтированный доход госу-

дарства;
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кЧДД  - чистый дисконтированный доход част-

ного партнера;

бК  - инвестиции государства при кЕ ;

К  - инвестиции частного партнера при кЕ ;

К  - разница инвестиционных вложений в про-
ект, определяется как:
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- инвестиции государства при нЕ .

Таким образом, для государства можно ис-
пользовать норму дисконтирования Е = 5-10 %,
для частного партнера Е = 12-18 %. Это позво-
лит государству более гибко подходить к фор-
мированию коридора корректировки долей в ин-
вестиционных проектах, увеличивая свою инве-
стиционную нагрузку и снижая нагрузку с част-
ного партнера.

Выбор численного значения нормы дискон-
тирования (Е) зависит от следующих факторов:

 целей инвестирования и условий реализа-
ции проекта;

 уровня инфляции в конкретной националь-
ной экономике;

 величины инвестиционного риска;
 альтернативных возможностей вложения

капитала;
 финансовых и иных соображений и пред-

ставлений инвестора8.
Для стимулирования участия частного биз-

неса в ГЧП-проектах можно применить специ-
альную систему бонусов, при которой частный
партнер получит вознаграждение от государства
в случае своевременного ввода объекта в эксп-
луатацию.

Соответственно, если частный партнер вво-
дит объект в срок (за месяц до установленного
срока), то ему полагается премия:

,NКа1/12П ЧАСстрстр 

где К  - стоимость сооружения объекта;

ЧАСN
 
- доля инвестиций частного партнера;

а
стр 

=
 
0,0103 - коэффициент, определяющий вли-

яние сроков строительства объекта на распре-
деление инвестиционной нагрузки.

Если есть возможность ввести в эксплуата-
цию объект раньше установленного срока без
ущерба технико-экономическим характеристикам,
по согласованию с государством, то размер пре-
мии будет пропорционален количеству дней ус-
коренного ввода в эксплуатацию:

,
365

NКаД
П часстр

стр




где Д - количество дней ускоренного ввода в эксп-
луатацию.

Конечно, данный механизм требует дальней-
шей доработки, но его реализация возможна,
поскольку в 2016 г. Минтранс России создал фонд
для поддержки стратегических проектов, реали-
зуемых на принципах государственно-частного
партнерства. Наиболее значимые проекты ГЧП
в сфере транспорта смогут получать дополни-
тельное финансирование.
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