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МЕХАНИЗМЫ ПРИВЛЕЧЕНИЯ СОЦИАЛЬНЫХ ИНВЕСТИЦИЙ 
В ЖИЛИЩНО-КОММУНАЛЬНОЕ ХОЗЯЙСТВО РЕГИОНА

Статья содержит основные положения по различным вариантам механизмов 
привлечения социальных инвестиций в ЖКХ региона. В приведённых вариантах 
механизмов отражаются положительные моменты, а также их недостатки, требую-
щие совершенствования в их реализации. В статье приводятся проблемы развития 
отрасли ЖКХ, требующие вмешательства государства и бизнеса, используя эффек-
тивные механизмы привлечения инвестиций в данную отрасль региона. 

Актуальность данной темы очевид-
на в современных условиях, поскольку 
жилищно-коммунальное хозяйство 
(ЖКХ) сегодня остро нуждается в ре-
формировании, а также в привлечении 
инвестиций в свое развитие. Роль со-
циальных инвестиций в ЖКХ настолько 
велика, что без капиталовложений 
невозможно реформировать и в корне 
изменить систему существования самой 
отрасли. При этом важным аспектом 
модернизации этого хозяйства в РФ яв-
ляется формирование и эффективное 
использование механизмов привлечения 
социальных инвестиций в ЖКХ.

Выбор верной стратегии, предусма-
тривающей консолидацию возмож-
ностей всех уровней власти и эффек-
тивное использование механизмов 
частно-государственного партнерства, 
позволит избираемым руководителям 
муниципалитетов и регионов успешно 
реализовать программу их развития в 
интересах прежде всего жителей муни-
ципального образования или региона 
в целом.

Исходя из этого целью данной статьи 
служит рассмотрение различных вариан-
тов механизмов привлечения инвести-
ций в  ЖКХ. При этом основной акцент 
будет сделан на анализе преимуществ 

и недостатков каждого из возможных 
вариантов механизма привлечения со-
циальных инвестиций в ЖКХ.

Для того чтобы разобрать возможные 
варианты механизмов привлечения ин-
вестиций в ЖКХ, необходимо для начала 
определить проблемы в данной отрасли, 
устранить которые и должны будут фор-
мируемые механизмы.

На долю основных фондов ЖКХ 
приходится до 20 % общего объёма 
основных фондов российской экономики, 
примерно 90 % из них формируют по-
дотрасли ЖКХ: жилищное хозяйство и 
ресурсосбережение. Высокая фондоём-
кость, техническая сложность и социаль-
ная значимость относят эти подотрасли 
ЖКХ к системам жизнеобеспечения. 
Существенной особенностью является 
монопольное положение ресурсосбере-
гающих предприятий1.

Принцип государственного (муни-
ципального) права собственности на 
системы жизнеобеспечения и локальные 
монополии хотя и чреват необоснован-
ным завышением тарифов и неудо-
влетворительным качеством, но, веро-
ятно, оправдан в условиях нормального 
1 Кузнецова О.В. Экономическое развитие регионов: 
теоретические и практические аспекты государствен-
ного регулирования. М.: УРСС, 2002.
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функционирования. При чрезвычайном 
износе основных фондов (более 50 %) 
приоритетом становится поиск эффек-
тивного решения проблемы капиталь-
ного ремонта и модернизации.

Практическая состоятельность иско-
мого решения обусловлена финансово-
экономическими факторами, такими как: 
условия привлечения и гарантии воз-
врата социальных инвестиций, уровень 
рентабельности основной деятельности 
и производительность труда, динамика 
тарифов для потребителей, структура 
основного и оборотного капитала и др.

Выполним далее анализ предлагае-
мых сегодня механизмов привлечения 
социальных инвестиций в ЖКХ, при этом 
оценивая реализацию двух критериев: 
привлечение необходимых инвестиций 
и минимизацию роста тарифов. Рас-
смотрим более подробно данные меха-
низмы:

1. Аренда основных фондов
Суть данного механизма – привле-

чение инвестиций, возможно, на кон-
курсной основе компании-оператора, 
которая возьмет у собственника в аренду 
основные фонды ресурсосберегающего 
предприятия и реализует инвестицион-
ную программу. 

Сторонники этого варианта подчер-
кивают основное достоинство аренды 
– сохранение права собственности му-
ниципального образования на основные 
фонды.

Для модернизации основных фондов 
компания-арендатор должна привлечь 
кредит или заем. С нашей точки зрения, 
серьезные сомнения вызывает сама 
возможность привлечения необходимых 
инвестиций, поскольку любой инвестор 
предъявит к заемщику требования как 
по обеспечению возвратности кредита, 
так и по фи нансовой реализуемости 
(окупае мости) инвестиционного проек-
та. Анализ статистической информации 
показывает, что в городах ос таточная 

стоимость основных фондов многопро-
фильных ресурсоснабжающих предпри-
ятий со ставляет примерно 250 млн  руб. 
на 50 000 жителей. Для привлечения 
инвести ций компания-оператор должна 
располагать собственными акти вами 
из данного расчета. Таких крупных ком-
паний, работающих в сфере развития 
ресурсоснабжения, поч ти нет. Следова-
тельно, для вы полнения требований ин-
весторов потребуется либо муниципаль-
ная гарантия, либо закрепление пра ва 
собственности заемщика (ком пании-
оператора) на результаты инвестиций с 
последующим оформлением залога2.

Таким образом, успешным ре-
зультатом реализации инвести ционной 
программы (после воз врата привле-
ченных средств) бу дет появление соб-
ственности у компании-оператора. 
Муници пальная собственность при 
этом не модернизируется, а постепен но 
«перетекает» к компании-опе ратору или 
к кредитору через за логовый механизм.

Модернизация основных фондов 
осуществляется только на привлеченные 
средства (сред ства в составе тарифа не 
рассмат риваем, так как они одинаковы 
для всех вариантов), следова тельно, 
увеличение тарифа обусловлено как 
выплатой суммы ос новного долга, так 
и процентов за использование кредит-
ных ре сурсов. Это будет серьезным 
ог раничением объемов привлека емых 
инвестиций.

Таким образом, аренда основ ных 
фондов компанией-операто ром с це-
лью реализации инвес тиционной про-
граммы при пер спективном анализе в 
современ ных экономических условиях 
не может сохранить и модернизировать 
муниципальную собст венность. Об-
ременение муниципальной собствен-
ности долго срочной арендой в пользу 
ком пании-оператора (и сопутству ющие 
2  Региональное развитие: опыт России и Евросоюза / 
Под ред. А.Г. Гранберга.  М.: Экономика, 2005.
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оформлению аренды расходы), с нашей 
точки зрения, не является эффективной 
инве стиционной стратегией.

2. Концессия
Концессия – правовая новация для 

российской экономики. Соглас но закону 
«...по концессионному соглашению одна 
сторона (концес сионер) обязуется за 
свой счет со здать и (или) реконструиро-
вать оп ределенное этим соглашением 
не движимое имущество (далее – объ-
ект концессионного соглашения), право 
собственности на которое принадлежит 
или будет принадле жать другой стороне 
(концеденту), осуществлять деятель-
ность с ис пользованием (эксплуатацией) 
объ екта концессионного соглашения, 
а концедент обязуется предоставить 
концессионеру на срок, установ ленный 
этим соглашением, права владения и 
пользования объектом концессионного 
соглашения для осуществления указан-
ной дея тельности...»3.

Закон гарантирует в будущем право 
собственности муници пального об-
разования только на недвижимое 
имущество, право собственности на 
движимое иму щество – например, 
оборудова ние, полученное в резуль-
тате концессии, – является предме том 
договоренности. При кон цессии долго-
срочные интересы концессионеров 
различаются: концессионер экономи-
чески за интересован максимально 
интен сивно эксплуатировать основные 
фонды перед истечением срока до-
говора, муниципальное обра зование – 
наоборот. Законом предусматривается 
учет объек та концессионного соглаше-
ния на «отдельном балансе», а не на 
балансе компании-концессионе ра. По 
нашей оценке, требова ния кредиторов 
(инвесторов) к компании-концессионеру, 
осо бенно в начальный период раз вития 
концессии, аналогичны требованиям в 
случае аренды. Рост тарифа, обуслов-
3  Региональное развитие: указ. соч.

ленный необходимостью возврата при-
влеченных инвестиций, будет совпадать 
с вариантом аренды.

Таким образом, в долгосроч ной 
перспективе концессия обес печивает 
право муниципально го образования 
на основные фонды. Концессия стра-
хует му ниципальную власть от недоб-
росовестного концессионера че рез су-
дебный механизм растор жения договора 
концессии. На практике для обеспечения 
рабо ты систем жизнеобеспечения в кри-
тический момент использу ются любые 
эффективные мето ды и способы.

Следует отметит, что при концессии 
долго срочные интересы концессионе-
ров различают ся: концессионер эконо-
мически заинтересован максимально 
интенсивно эксплуатировать основ ные 
фонды перед истече нием срока до-
говора, му ниципальное образова ние 
- наоборот.

3. Приватизация основных фондов
Законодательством о прива тизации 

предусматривается пра во муниципаль-
ных образований приватизировать 
муниципаль ное имущество. Существует 
не сколько вариантов приватиза ции, мы 
оценим инвестицион ную состоятель-
ность одного из них – акционирования 
основных фондов. Суть этого варианта 
со стоит в следующем.

Муниципальное образование учреж-
дает открытое акционерное общество 
и вносит в качестве вклада в уставный 
капитал ос новные фонды ресурсос-
набжающих организаций. В результате 
образуется акционерное общест во с 
достаточно большим устав ным капита-
лом, 100 % акций ко торого принадлежит 
муници пальному образованию. Однако 
у такой компании отсутствуют собствен-
ные денежные ресурсы, которые крайне 
необходимы как для текущей деятельно-
сти, так и для финансирования модерни-
зации и развития при условии миними-
зации тарифов.
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Более рациональным вариан том ак-
ционирования является привлечение на 
паритетной осно ве инвестора и следую-
щий меха низм формирования капитала 
об щества: муниципальное образова ние 
вкладывает основные фонды, а инвестор 
– денежные средства. Собственные ак-
тивы компании, состоящие из основных 
фондов и денежных средств, позволят 
реа лизовать программу модерниза ции и 
развития в условиях ми нимизации роста 
тарифов.

Данный механизм способен вызвать  
рост рыночной стоимости ак ций компа-
ний, создаваемых му ниципальными об-
разованиями совместно с инвесторами, 
как приведено выше, что повысит ка-
питализацию муниципальной каз ны по 
сравнению с владением из ношенными 
основными фондами.

4. Бюджетное финансирование
В нынешних условиях рассмот рение 

финансирования в полном объеме 
со стороны государства ка питального 
ремонта жилфонда и модернизации 
основных фондов ресурсоснабжающих 
предприятий следует понимать только 
как возможное софинансирование при 
реализации одного из пред ложенных 
выше вариантов.

Таким образом, самой эффек тивной 
инвестиционной страте гией реше-
ния проблем модерни зации основных 
фондов муни ципальных ресурсоснаб-
жающих предприятий в условиях острой 
потребности в инвестициях яв ляется их 
приватизация.

Контроль со стороны муници пальной 
власти над создаваемы ми стратегиче-
скими предприяти ями обеспечивается 
через учас тие в органах управления: 
совет директоров, правление, а также 
через закрепленные в учредитель ных 
документах дополнительные права. 

При формировании инвестиционно-
го механизма в инфраструктуру ЖКХ, 
кроме вариантов использования само-

го механизма, необходимо обозначить 
варианты социального инвестирования 
в жилищный фонд муниципалитета 
или региона. При этом в современных 
условиях можно выделить следующие 
основные варианты направления со-
циальных инвестиций в жилищный 
фонд: капитальный ремонт жилищного 
фонда, вариант накопления, тарифное 
финансирование жилищного фонда, а 
также вариант привлечения инвестора 
в жилищный фонд. Рассмотрим более 
подробно каждый из вариантов соци-
ального инвестирования в жилищный 
фонд региона или муниципалитета.

Первый вариант – капитальный ре-
монт. Основу  проблемы  капиталь ного  
ремонта жилфонда состав ляет общее 
имущество много квартирных домов. 
Две катего рии собственников квартир 
в многоквартирных домах (вла дельцы 
приватизированных квартир и муници-
палитет) не сут бремя содержания обще-
го имущества (лестничные пло щадки, 
кровли, лифты, инженер ные коммуни-
кации, подвалы и т. д.). Как отмечалось 
выше, тех нический и моральный износ 
об щего имущества крайне высок. Су-
ществующая схема финанси рования 
капитального ремонта из состава кварт-
платы и различ ной бюджетной помощи 
не спо собна обеспечить даже неотлож-
ный капитальный ремонт.

Более рациональным ва риантом 
акционирования является привлечение 
на паритетной основе инвес тора: муни-
ципальное об разование вкладывает ос-
новные фонды, а инвес тор – денежные 
средства4. Следовательно, необходимо 
выбрать из возможных вариан тов ре-
формирования жилищных отношений 
наиболее эффектив ный финансовый 
вариант.

Отметим, что в условиях бесплатной 
приватизации квар тир (и при наличии 
у собствен ника права отказаться от 
4  Зубаревич Н.В. Социальное развитие регионов России. 
М.: Изд. ЛКИ, 2007.
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владе ния квартирой) аргументы об обя-
занности предыдущего соб ственника – 
государства – вы полнить надлежащий 
ремонт малосостоятельны. Поскольку 
не справедливо в условиях ограни-
ченности средств у государства увели-
чивать стоимость частной квартиры, 
ведь рыночная стоимость квартиры в 
отремонтированном доме выше, чем 
аналогичной – в не отремонтированном, 
подчеркнем, что здесь речь не идет о 
ветхом жилье.

Проблема малоимущих граж дан, 
которые столкнулись с необ ходимостью 
финансирования ка питального ремонта, 
также име ет несколько вариантов реше-
ний. Во-первых, в составе регио нального 
и муниципального бюд жетов можно 
предусмотреть це левую финансовую по-
мощь граж данам, имеющим недостаточ-
ный доход и владеющим определен ным 
жильем. Во-вторых, можно реализовать 
механизм, предусма тривающий обязан-
ности буду щих наследников выплатить 
«ка питальную составляющую».

В любом случае проживание в 
многоквартирном доме вла дельцев 
квартир, имеющих не большие дохо-
ды, не должно яв ляться аргументом в 
вопросах обеспечения безопасности 
про живания.

Как правило, сегодня капи тальный 
ремонт и модернизация осуществляются 
по системе, по хожей на обязательное 
автостра хование. Все владельцы квар-
тир платят в составе квартплаты день ги 
на содержание своего дома.

Если со стороны жильцов до ма не 
осуществляется должный контроль за 
использованием этих средств (боль-
шинство слу чаев), эти средства могут 
исполь зоваться не на ремонт данного 
дома, а на другие цели – где произо-
шла авария или иная чрезвычайная си-
туация. «Страховая система» являет ся 
справедливой и эффективной только при 
условии участия в ней всех владельцев 

квартир и отсутст вия критического недо-
ремонта большей части жилфонда5.

Большинство состоятельных граж-
дан, проживающих в новых современных 
домах, в этой «страховой» системе не 
участ вуют. В новых домах, как пра вило, 
уже организованы ТСЖ и контролирует-
ся использование средств на содержа-
ние дома.

Второй вариант – накопление. Суть 
этого варианта состоит в аккумулирова-
нии части денеж ных средств  из  кварт-
платы,  «ка питальной  составляющей»  
для   последующего финансирования 
капитального ремонта.

В условиях инфляции и рос та стои-
мости строительных ра бот этот вари-
ант представляется не эффективным. 
Временное раз мещение этих средств 
на фондо вых рынках не защищает от 
ин фляции и создает риск их утраты.

Третий вариант – тарифное финан-
сирование. Под  «тарифным финансиро-
ванием» капитального ремонта мы по-
нимаем выполнение лишь того объема 
капитального ремон та, который пред-
усмотрен в со ставе квартплаты. Этот 
вариант используется в настоящее вре-
мя, и именно его результаты яв ляются 
основной причиной для поиска более 
эффективных под ходов. Тем не менее 
отметим, что если в составе квартплаты 
предусмотреть средства, необхо димые 
для проведения капитального ремонта, 
то произойдет многократное увеличе-
ние кварт платы, которую не смогут вы-
держать многие граждане. 

Четвертый вариант  – привлечение 
инвестора. Основная идея этого вариан-
та состоит в привлечении инве стора, 
последующем осуществлении капиталь-
ного ремонта за счет привлечен ных 
средств и возврате владель цами квартир 
привлеченных ин вестиций в течение 
длительного срока через «капитальную 
со ставляющую» в составе кварт платы. 
5  Кузнецова О.В. указ. соч. 
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Данный вариант позволяет сразу от-
ремонтировать весь дом и снизить рост 
кварт платы за счет длительного сро ка 
возврата инвестиций (инве сторы готовы 
ждать 5–10 лет)6. А владельцы квартир 
увеличи вают рыночную стоимость сво-
его жилья сразу после капиталь ного 
ремонта дома.

Муниципальным образовани ям для 
обеспечения финансиро вания своей 
части капитального ремонта много-
квартирных домов целесообразно раз-
работать про грамму заимствований для 
при влечения необходимых инвести ций. 
Для возврата привлеченных средств 
муниципальным властям придется по-
высить плату за на ем. Капитальный 
ремонт жил фонда может повысить ин-
терес граждан к приватизации жилья. 
Заметим, что, согласно действу ющему 
законодательству, при приватизации 
жилья обязаннос ти по возврату при-
влеченных ин вестиций, использованных 
6  Региональное развитие: указ. соч

для капитального ремонта, перейдут к 
новому собственнику.

В заключении отметим, что инвести-
ционная стратегия развития муниципаль-
ных обра зований в части реформирова-
ния ЖКХ должна предусматри вать 
привлечение инвестиций, эффективное 
их использование, формирование и 
контроль источ ников возврата привле-
ченных средств, а также частно-муници-
пальное партнерство.

Эффективными инструмента ми при-
влечения инвестиций для финансирова-
ния муниципаль ных программ развития 
являют ся облигационные займы. Этот 
инструмент позволяет широко му кругу 
инвесторов оценить му ниципальную 
программу и свое участие в ее финанси-
ровании. Применение публичных форм 
заимствований улучшит инвес тиционный 
климат и повысит привлекательность 
муниципаль ного образования, что, 
безуслов но, скажется на росте деловой 
активности и благосостоянии жителей. 


