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Статья посвящена оценке влияния государственной поддержки на эффективность ин-
новационного проекта государственно-частного партнерства (ГЧП) по производству 
нанокерамики в новосибирской области. Обзор основных подходов к оценке резуль-
тативности государственной поддержки показал неоднозначность ее последствий для 
инновационных предприятий. Оригинальная методика проектного анализа позволяет 
определить положительный эффект прямой господдержки, выявить степень влияния 
различных инструментов косвенной господдержки на финансовые результаты предпри-
ятия. модельный эксперимент реализации проекта на территориях действия институтов 
развития с особыми режимами налогообложения («Сколково», свободные экономиче-
ские зоны (ОЭЗ), территории опережающего развития (тОР)) демонстрирует усиление 
влияния косвенной господдержки в тОР. Введены новые коэффициенты, характери-
зующие взаимовыгодность участия партнеров в проекте. Показано, что коэффициент 
«квазирентабельность» для государства выше, чем для остальных участников проекта 
ГЧП. анализ коэффициента «квазипаритетность» подтвердил, что интересы всех парт-
неров наилучшим образом сочетаются в сценарии налоговых преференций для тОР. 
Результаты могут использоваться как в менеджменте инновационного проекта, так и 
при разработке инструментов инновационной политики государства.
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В настоящее время однозначного опреде
ления государственночастного парт нер
ства (ГЧП) в научноинновационной сфе
ре, по мнению многих экспертов, пока не 

существует [Государственночастное парт
нерство в инновационной сфере..., 2012]. 
В соответствии с одной из первых тракто
вок ГЧП в научноинновационной сфере — 
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это институциональный и организацион
ный альянс между государством и биз
несом в целях реализации общественно 
значимых проектов и программ в широком 
спектре отраслей хозяйства и областей на
учных исследований. Отмечается шесть 
признаков ГЧП в этой сфере (см.: [Го су
дарственночастное партнерство..., 2010]):
1) партнеры должны быть представлены 

как государственным, так и частным 
сектором экономики;

2) взаимоотношения участников — акто
ров ГЧП должны быть зафиксированы 
в официальных документах (договорах, 
программах и др.);

3) взаимоотношения акторов ГЧП должны 
носить партнерский, т. е. равноправ
ный, характер;

4) акторы ГЧП должны иметь общие цели 
и четко определенный государственный 
интерес (общественную значимость);

5) акторы ГЧП должны объединить свои 
вклады для достижения общих целей;

6) акторы ГЧП должны распределять меж
ду собой расходы и риски, а также уча
ствовать в использовании полученных 
результатов.
Бо`льшая часть названных признаков в 

современных условиях реализации иннова
ционных проектов с участием государства 
соблюдается. Однако проблематика партнер
ства и равноправности участия государства 
и бизнеса недостаточно изучена, в том чи сле 
с позиции количественных оценок.

Систематизация видов ГЧП и институ
тов поддержки инновационной деятельно
сти отражена в ряде исследований послед
них лет, методологически она использу ется 
и в данной статье (см., напр.: [Го су дар
ственночастное партнерство..., 2010; Го
сударственночастное партнерство как ин
струмент..., 2012; Пахомова, Тка чен ко, 
2014] и др.).

Участие государства в развитии совре
менных инновационных секторов экономи
ки в РФ может эффективно проявляться 
в формате государственночастного парт

нерства, особенно в условиях ограничен
ности внутренних ресурсов и сильной меж
дународной конкуренции (см., напр.: [При
маков, 2015, с. 45–51; Варнавский, 2011; 
Климова, 2011]).

Система государственной поддержки 
включает в себя комплекс организационно
экономических и правовых мер, направ
ленных на стимулирование инновацион
ной активности производителей высокотех
но ло гич ной продукции и услуг (включая 
налоговую, амортизационную, антимоно
польную, таможенную и внешнеэкономиче
скую политику, а также стандартизацию и 
пресечение недобросовестной конкуренции); 
интеграцию науки и промышленно сти; фи
нансовое обеспечение иннова ци он ных про
цессов (включая государ ственную политику 
по финансированию исследований и раз
работок за счет средств федерального бю д
жета, долевого финансирования, привлече
ния внебюджетных источников финансиро
вания, в том числе фондов международных 
организаций, венчурных фондов, частного 
капитала, средств населения и т. д.).

Отметим некоторые существенные внеш
ние (по отношению к предприятиям) огра
ничения, препятствующие масштабной 
государственной поддержке инноваций в 
РФ в 2014–2015 гг.: бюджетную и нало
говую ситуацию в России, а также несты
ковку законодательных актов об иннова
ционной деятельности участников ГЧП. 
В целом можно выделить ряд ограничений 
(на основе данных официальной статисти
ки и экспертных оценок), которые целе
сообразно принимать во внимание при 
рассмотрении эффектов государственной 
поддержки (ГП) в проектном анализе ин
вестиционных проектов.

Снижение доли инвестиций из бюдже-
та. Выделение финансовых субсидий на 
НИОКР и инвестиции в инновационные 
проекты из бюджетов разного уровня огра
ниченно. Например, в совокупной, т. е. из 
всех источников, величине инвестиций в 
РФ доля бюджетов всех уровней в 2000 г. 
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составляла 22,0%, а в 2012 г. она сни
зилась до 17,8% [Инвестиции в России, 
2013]. Наблюдается рост объема долговых 
обязательств бюджетов в 70 регионах [За
ключение Счетной палаты..., 2015, с. 141–
157].

Рост налоговой нагрузки на бизнес. 
Размер налоговой поддержки зависит от 
того, насколько государство может умень
шить ставки базовых налогов, формиру
ющих основную часть доходной части бюд
жетов соответствующего уровня, не нару
шая сбалансированности бюджетов с уче том 
обязательств по расходной части. Для пред
приятия налоговая нагрузка ограничивает 
эффективность его деятельности. Публично 
декларируется о моратории на повышение 
налогов, но на деле они продолжают расти 
[Нечаев, 2015].

Законодательная база инновационных 
проектов ГЧП. Принятый Федеральный 
закон Российской Федерации от 13 июля 
2015 г. № 224ФЗ «О государственночаст
ном партнерстве, муниципальночастном 
партнерстве в Российской Федерации и 
внесении изменений в отдельные законо
дательные акты Российской Федерации», 
на наш взгляд, недостаточно четко регу
лирует нормы отношений партнеров ГЧП 
в научноинновационной сфере1, что сдер
живает развитие долговременных взаимо
выгодных отношений.

Несмотря на то что за истекшее деся
тилетие возникло много новых объектов 
ГЧП, особенно в сфере поддержки инно
вационной инфраструктуры (технопарков 
и др.), создание благоприятных правовых 
и институциональных условий для реали

1 Согласно закону ГЧП и МЧП (муни ци паль
 ночастное партнерство) — это юридически оформ
ленное на определенный срок и основанное на 
объединении ресурсов, распределении рисков со
трудничество публичного партнера, с одной сто
роны, и частного, с другой стороны, которое осу
ществляется на основании специального согла
шения. Цель — привлечение в экономику частных 
инвестиций, обеспечение доступности товаров, 
работ, услуг и повышение их качества.

зации инновационных проектов ГЧП по
прежнему ограничивается законодатель
ной неопределенностью по формированию 
разных форм партнерства именно в инно
вационной сфере, а также недостаточно
стью инвестиционных ресурсов. В этой 
связи в России результативность государ
ственной поддержки инноваций на пред
приятиях пока недостаточно высока [На
учная и инновационная политика, 2013; 
OECD, 2013a]. Таким образом, актуаль-
ность исследований эффективности при-
менения мер господдержки для мотива-
ции участников инновационных проектов 
ГЧП только возрастает.

В российских работах уже рассма три ва
лись некоторые методы оценивания успеш
ности отдельных механизмов ГП (см., 
напр.: [Симачев, Кузык, Фейгина, 2014]). 
Многие исследователи экспертно сопостав
ляют отдельные меры ГП и результаты 
деятельности предприятий, осуще ствля
ющих инновации, сравнивая их на фоне 
успешного зарубежного опыта поддержки 
инноваций в других странах ОЭСР [OECD, 
2013b; OECD, 2003; Гохберг, Ки това, Рудь, 
2014]. Появились отдельные зарубежные 
исследования, посвященные эмпирическо
му анализу и проверке экспериментальных 
форм ГП, в частности по снижению на
логовой нагрузки на предприятия, реали
зующие проекты нововведений [Samaniego, 
2007; Hall, Mairesse, Mohnen, 2009; OECD, 
2014]. Вместе с тем, на наш взгляд, пока 
недостаточно эм пирических работ, анали
зирующих, насколько отдельные законо
дательные меры адресной поддержки в 
рамках институтов развития, созданных в 
отдельных регионах России, могут пози
тивно влиять на финансовые результаты 
инновационных проектов предприятий, 
осуществляемых в виде ГЧП. Этот пробел 
в исследованиях авторы пытаются воспол
нить данной работой.

Последствия ГП для инновационных 
проектов, по нашему мнению, проявля
ются в двух направлениях. Вопервых, 
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господдержка НИОКР сказывается на ак
тивизации инновационной деятельности 
широкого круга предприятий. Эффекты 
такой поддержки можно выявить, исполь
зуя информацию достаточно представи
тельных обследований предприятий. Это 
помогает выявить продуктивность инно
вационной политики в стране в целом, 
наличие мотиваций предприятий к раз
витию инновационной деятельности в за
метных масштабах и с высокой эффектив
ностью.

Вовторых, сочетание различных форм 
ГП влияет на финансовый эффект реали
зации конкретных инновационных про
ектов ГЧП. Такие результаты ГП может 
продемонстрировать эмпирический анализ 
деятельности конкретного предприятия 
при различных вариантах прямых финан
совых субсидий и косвенной адресной под
держки, например налоговых преферен
ций. При этом целесообразно выгоды или 
потери (упущенные выгоды) предприятия 
и отдельных участников ГЧП, в частности, 
от действия фактической системы нало
гообложения оценивать по сравнению с 
пилотными (экспериментальными) форма
ми ГП. Проведение подобного анализа, на 
наш взгляд, может способствовать повы
шению обоснованности рекомендаций по 
изменению отдельных мер ГП для кон
кретных видов предприятий, осуществля
ющих инновационные проекты, в том чи
сле в виде ГЧП. Подобные рекомендации 
могут быть положены в основу создания 
системы мониторинга продуктивности ин
новационной политики в отношении пред
приятий и проектов ГЧП.

Таким образом, целью данной статьи 
является оценка воздействия государствен
ной поддержки на финансовые результаты 
предприятия, реализующего крупный ин
новационный проект на принципах ГЧП. 
Соответственно, задачи исследования:

апробация авторской методики проект•	
ного анализа инновационного проекта, 
реализуемого несколькими участниками 

в форме ГЧП, позволяющей оценить 
вклад в финансовый результат (проекта 
и его участников) отдельных мер прямой 
и косвенной государственной поддерж
ки (на примере «НЭВЗКерамикс», рас
положенного в г. Новосибирске);
проведение расчетов оценок влияния •	
ГП на чистый дисконтированный доход 
(NPV) проекта в рамках модельного экс
перимента, предусматривающего четы
ре сценария: первый отражает факти
ческие меры ГП высокотехнологиче
ского российского предприятия, а три 
других представляют собой варианты 
налоговых преференций федерального 
значения в случае гипотетического раз
мещения предприятия на территориях, 
на которых действуют федеральные на
логовые преференции (территория опе
режающего развития (ТОР), особая эко
номическая зона (ОЭЗ), инновационный 
центр «Сколково»);2

расчет коэффициентов, характеризу•	
ющих эффективность реализации проек
та в целом для предприятия и отдельных 
участников (государства, предприятия, 
венчурного инвестора, банка), а также 
определение взаимовыгодности участия 
в проекте государства и частного биз
неса на основе сопоставления затрат и 
результатов.
Оценка влияния мер ГП на финансовые 

результаты проекта и предприятия базиру
ется на типовой методике проектного ана
лиза, адаптированной нами в виде фи нан
со воинституциональной модели для анали

2 Под территориями налоговых преференций 
федерального значения в данной постановке по
нимаем территории, в отношении которых бы
ли приняты специальные федеральные законы: 
№ 473ФЗ «О территориях опережающего со ци
аль ноэкономического развития в Российской Фе
де ра ции», Федеральный закон от 22 июля 2005 г. 
№ 116ФЗ (ред. от 23 июля 2013 г., с изм. от 
23 июня 2014 г.) «Об особых экономических зо
нах в Российской Федерации», № 244ФЗ (ред. 
от 28 декабря 2013 г.) «Об инновационном центре 
„Сколково“».
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за инновационных проектов с множеством 
участников, действующих при раз ных сце
нариях косвенной поддержки. Мо дель по
зволяет оценивать фактически существу
ющие схемы налогообложения, а также 
проводить модельные эксперименты, учи
тывающие гипотетические сценарии раз
личных институциональных условий.

В статье рассматривается формат ГЧП, 
в котором государство поддерживает пред
приятие, реализующее инновационный про
ект, субсидией, а также стимулирующими 
мерами, предусмотренными в налоговом 
законодательстве для инновационных пред
приятий и трех упомянутых типов терри
торий, на которых действуют федеральные 
налоговые преференции со стороны инсти
тутов развития. Авторами сделан обзор 
публикаций, посвященных как мерам ГП 
(раздел 1), так и эмпирическим исследо
ваниям по оценке продуктивности мер ГП 
в разных ракурсах (раздел 2). Коротко из
ложены выводы некоторых работ, выпол
ненных с использованием разных количе
ственных методов, эконометрического и 
математического моделирования, в ко
торых учитывались виды ГП инновацион
ных предприятий РФ (раздел 2). Одни ис
следователи оценивали влияние разных 
видов господдержки на основе выборки 
инновационных предприятий РФ (подраз
дел 2.1), другие получали оценки влияния 
налоговых стимулов на базе модельных 
экспериментов, рассчитав налоговую на
грузку предприятия при разных экспери
ментальных схемах налогообложения для 
отдельного предприятия (подраздел 2.2).

Однако в проанализированных нами 
пуб ликациях не рассматривались финан
совые результаты инновационных проек
тов ГЧП, в том числе и расположенных 
на территориях действия институтов раз
вития. В данной статье особое внимание 
уделено исследованию комплементарности 
мер прямой и косвенной поддержки инно
ваций, влияющих на финансовый резуль
тат проекта и отдельных его участников, 

методом проектного анализа (под раз
дел 3.1). Кроме того, описываются суть и 
выводы эксперимента по гипотетическому 
размещению предприятия/проекта ГЧП 
на территориях действия налоговых пре
ференций различных институтов развития 
(подраздел 3.2) и влиянию такого раз ме
щения на NPV реализации проекта. Пред
ложены коэффициенты, отражающие вза
имовыгодность участия в проекте ГЧП 
от дельных инновационных акторов, и спо
собы расчета этих коэффициентов. Они 
носят дискуссионный характер, поскольку 
впервые апробируются в рамках эмпири
ческих исследований инновационной дея
тельности в РФ (подраздел 3.3). Основные 
выводы статьи обобщают результаты ана
лиза ряда вторичных источников, а также 
результаты проведенного исследования.

1. краткий обзор мер 
государственной поддержки 
инновационной деятельности 
в россии

Общие правила ГП регулируются Граж
данским, Налоговым и Бюджетным кодек
сами, а также законами, касающимися 
предпринимательской, финансовой, науч
ной и инвестиционной деятельности. При
нятые нормы и правила ГП определяют 
порядок формирования затрат на научно
техническую и инновационную деятель
ность и практику использования ее резуль
татов в конкретный период времени, что 
учитывается в бизнеспроек ти ровании.

Развитие ГЧП в научно-инновационной 
сфере. В каждой стране объем инвестици
онных ресурсов и система институтов влия
ют на стимулирование инновационной дея
тельности и порядок взаимодействия участ
ников в рамках научнопро из вод ствен ного 
цикла нововведений (см.: [Госу дар ствен
ночастное партнерство как инструмент..., 
2012; Государственночастное партнер
ство..., 2010; Симачев, Кузык, Фейгина, 
2014; Судариков, Грибовский, 2012; Лен чук, 
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Власкин, 2008; Климова, 2011; Пахо мова, 
Ткаченко, 2014] и др.). Госу дар ствен ная 
поддержка проектов ГЧП в научнотех
нической и инновационной сферах, как 
следует из международного и российского 
опыта, осуществляется в следующих основ
ных формах:
1) предоставление прямой финансовой (суб

венции из бюджетов) или косвенной 
поддержки (льготные налоги, гарантий
ные обязательства, возмещение части 
затрат на возмещение кредитов, полу
ченных у коммерческих предприятий и 
государственной корпорации «Внеш эко
номбанк») и др.);

2) вклад в ресурсную обеспеченность про
екта ГЧП путем предоставления обо
рудования, персонала, нематериальных 
активов, проведения экспертиз. Все по
токи оцениваются в денежной форме, 
что является эквивалентом вклада в до
левое финансирование проекта ГЧП;

3) принятие нормативноправовых доку
ментов, направленных на активизацию 
научноисследовательской и инноваци
онной деятельности (приоритетные на
правления, «списки» для поддержки, 
адресная поддержка инновационных про
ектов в регионах и т. д.);

4) создание институтов развития, поддер
живающих ГЧП в инновационной сфе
ре, в том числе институтов, по которым 
принимаются специальные федеральные 
законы или постановления, позволя
ющие предоставлять федеральные пре
фе ренции предприятиям в случае раз
мещения их на «законодательно выде
ленных» территориях.
ГЧП формируется под воздействием че

тырех основных факторов (они обеспечи
вают его функционирование за рубежом). 
Вопервых, это исполнение работ частны
ми компаниями (private execution); вовто
рых, финансирование общественных ин
вестиций (financing of public in vestment); 
втретьих, оказание услуг и инвестирова
ние со стороны частного сектора экономи

ки; вчетвертых, перераспределение зна
чительных рисков от государства частному 
сектору экономики [Pub licprivate part ner
ship..., 2006]. Мировой опыт демонстри
рует схожесть тенденций развития ГЧП. 
Кратко в эволюционном ракурсе покажем 
появление все новых форм государствен
ной поддержки и типов ГЧП в России.

В России ГЧП с различной интенсив
ностью и национальными особенностями 
развивается [Варнавский, 2011] в основном 
применительно к инфраструктурным про
ектам, хотя в последние годы ГЧП стало 
затрагивать и ряд социальных сфер, таких 
как медицина и образование. В рамках 
Российской программы Центра ОЭСР по 
сотрудничеству со странами — не членами 
ОЭСР в 2003 г. выполнялся совместный 
проект по анализу состояния и перспекти
вам ГЧП в инновационной сфере России. 
Комиссия международных экспертов ана
лизировала три основных типа ГЧП, су
ществовавших в России в то время: мега
проекты (10 направлений), межведомст
венную программу «Биотехнология для 
медицины и сельского хозяйства», центры 
трансфера технологий (ЦТТ, 6 организа
ций) — т. е. как инновационные проекты, 
так и объекты инновационной инфраструк
туры [Золотых, Курапов, Симонов, 2003].3 
Признавалось, что партнерство государ
ства и бизнеса является ключевым компо
нентом новой инновационной политики 
России, создающим благоприятные пред
посылки для устойчивого инновационного 
развития в качестве стратегического фак
тора экономического роста.

После 1990х гг. дальнейшее становле
ние ГЧП в России сопровождалось созда

3 Результаты деятельности совместной Ко
мис сии международных экспертов обсуждались 
на первой международной конференции «ГЧП в 
инно вационной сфере России» (16–17 декабря 
2003 г., Москва), организаторами которой вы
ступили Министерство науки и образования и 
ОЭСР (см.: www.opec.ru/1066681.html, дата обра
щения: 10.08.2015).
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нием новых институтов развития — осо
бых экономических зон (ОЭЗ). Данная 
инициатива была воплощена в России со 
второй попытки, после неудачного опыта 
функ ционирования свободных экономи
ческих зон в период с 1992 по 2005 г. 
Налоговые преференции стали одним из 
ключевых факторов привлечения их ре
зидентов. Как отмечается в [Павлов, 2010, 
с. 10], одним из ключевых стимулов для 
привлечения инвестиций в ОЭЗ является 
льготная ад министративнофинансо вая 
политика, которая не должна «поставить 
под сомнение общую экономическую и 
финансовую целесообразность учрежде
ния ОЭЗ». Поэтому, несмотря на много
образие льгот (упрощенные правила тех
нического регулирования, льготное под
ключение к объектам инфраструктуры), 
налоговые преференции выступают в ка
честве одного из основных инструментов 
ГЧП. При этом, согласно [Анимица, 2012], 
налоговое регулирование деятельности 
ОЭЗ в России обладает рядом особенно
стей, что «искусственно повышает кон
курентоспособность действующих в ОЭЗ 
предприятий по сравнению с предприя
тиями, расположенными на остальной тер
ритории региона и России в целом» [Ани
мица, 2012, c. 32].

Учитывая некоторые негативные резуль
таты функционирования ОЭЗ в России, 
в 2010 г. для форсирования инновацион-
ного развития была создана специальная 
инфраструктурная территория — центр 
«Сколково» — для реализации прорывных 
инновационных проектов. В 2014 г. было 
инициировано создание территорий опере
жающего развития, прежде всего для раз
вития Сибири и Дальнего Востока [Сибирь 
станет..., 2014].

Каждая из инициатив государства по 
созданию территорий с налоговыми пре
ференциями федерального значения (ОЭЗ, 
«Сколково», ТОР) преследовала свои цели 
в сфере ГП. Несмотря на разное позицио
нирование экономической деятельности 

обозначенных в законах территорий, для 
каждой из них предоставляется широкий 
спектр конкретных видов косвенной гос
поддержки. Сравнение финансовых резуль
татов деятельности предприятий, располо
женных за пределами «особых» террито
рий, и предприятий, размещенных в ТОР, 
«Сколково» и ОЭЗ, позволит выяснить, не 
нарушают ли их налоговые преференции 
нормальную конкурентную среду по срав
нению с другими территориями.

Инструменты государственной под-
держки инноваций. Многообразие инстру
ментов финансовой и косвенной поддерж
ки проектов ГЧП широко представлено в 
ряде монографий и статей по этой про
блематике (см., напр.: [Ленчук, Власкин, 
2008; Налоговое стимулирование..., 2009; 
Государственночастное партнерство..., 
2010; Государственночастное парт нерство 
как инструмент..., 2012; Судариков, Гри
бовский, 2012; Научная и инноваци он
ная политика, 2013; Симачев, Кузык, 
Фей гина, 2014] и др.). Отметим наиболее 
часто упоминаемые в различных клас си
фика циях виды финансовой и косвенной 
поддержки инновационной деятельности 
пред приятий (налоговая поддержка вы
ступает особой разновидностью такой под
держки):

прямая финансовая поддержка (преиму•	
щественно субвенции из бюджетов);
косвенная поддержка (налоги, гаран•	
тийные обязательства, возмещение ча
сти затрат на уплату процентов, сни
жение ставок социального страхования 
и др.);
принятие нормативноправовых доку•	
ментов, регулирующих и стимулиру
ющих активизацию научноис сле до ва
тель ской и инновационной деятельности 
(в том числе адресные, т. е. приоритет
ные, направления, «списки» для под
держки и др.).
Уточним, что косвенная поддержка, на

прямую снижающая налоговую нагрузку, 
может также иметь ряд подвидов.
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Традиционная налоговая поддержка 
(нейтральная поддержка для любой кате
гории плательщика в определенный пери
од времени) представляет собой:

изменение «базы» ставки и сроков упла•	
ты налогов, а также пени, подлежащей 
к уплате (например, ставки налога на 
имущество);
инвестиционный налоговый кредит •	
и др.;
Стимулирующая поддержка иннова-

ций может выражаться:
в списании расходов на НИОКР;•	
налоговом исследовательском кредите;•	
ускоренной амортизации основных средств•	  
и нематериальных активов, связанных 
с исследованиями и разработками;

льготах по налогам на заработную пла•	
ту сотрудников, задействованных в ис
следованиях и разработках и др.
Далее в статье рассматриваются лишь 

некоторые виды ГП, упомянутые в класси
фикации в [Унтура, Новикова, Горбачева, 
2014]. Ниже показано, какими именно ви
дами адресной поддержки применительно 
к особым территориям инновационного 
развития дополняется наша классифика
ция (табл. 1); они будут учтены в дальней
ших расчетах (подразделы 3.2, 3.3).

Результаты адресного предоставления 
косвенной господдержки могут быть рас
смотрены со стороны как государства, так 
и инновационных предприятий. Это дает 
возможность понять, насколько проводи

Таблица 1
косвенная господдержка для тОр, ОЭз и инновационного центра «сколково»

направление 
косвенной  
поддержки

тОр* ОЭз** «сколково»***

НДС Заявительный порядок (ускорен
ный) возмещения налога

Льгота отсутствует Право на освобождение 
от НДС в течение 10 лет 

Амортизация Льгота отсутствует Повышенный коэффици
ент не более 2

Льгота отсутствует

Налог 
на прибыль

В федеральный бюджет ставка 
налога 0%.
В бюджеты субъектов РФ ставка 
не может превышать 5% в тече
ние 5 налоговых периодов и не 
может быть менее 10% в течение 
следующих 5 налоговых периодов

Ставка от 13,5 до 15,5% Освобождение в течение 
10 лет, если годовой 
объем выручки не пре
вышает 1 млрд руб. 
или совокупный размер 
прибыли превысил 
300 млн руб.

Налог на 
имущество

Льгота отсутствует Освобождение от уплаты 
налога в течение 10 лет

Освобождение  
от налогообложения 

Земельный 
налог

Льгота отсутствует Освобождение от уплаты 
налога в течение 5 лет

Льгота отсутствует

Страховые 
взносы

Общая сумма страховых взносов 
составит 7,6%

Общая сумма  страховых 
взносов составит 14% — до 
2017 г., 21% — в 2018 г., 
28% — в 2019 г.

Общая сумма страхо
вых взносов составит 
14%

П р и м е ч а н и я: 
  * — см.: Федеральный закон от 29 декабря 2014 г. № 473ФЗ «О территориях опережающего социально

экономического развития в Российской Федерации»;
 ** — см.: Минэкономразвития РФ. Таблица налоговых льгот по типам ОЭЗ. http://economy.gov.ru/minec/

activity/sections/sez/preferences/taxconcession;
*** — см.: Федеральный закон от 28 сентября 2010 г. № 244ФЗ (ред. от 28 декабря 2013 г.) «Об инно

вационном центре „Сколково“».
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мая государством политика сочетается с 
мотивациями самих предприятий и с их 
внутренней готовностью к осуществлению 
инноваций.

2. результативность государственной 
поддержки инновационных 
компаний в россии: опыт ряда 
эмпирических исследований

Обзор публикаций по теме результатив
ности государственной поддержки выявил 
наличие четырех основных направлений 
оценивания. Первое направление пред
ставлено эмпирическими исследованиями 
на основе доступных выборок предприя
тий, выполненных эконометрическими 
ме то  дами. Второе базируется на модель
ных экспериментах, учитывающих влия
ние раз лич ных вариантов ГП на финансо
вые результаты отдельного предприятия. 
Третье — это экспертный анализ на осно
ве анкетирования, углубленных интервью 
с участниками ГЧП. Четвертое направле
ние оценивания, которое авторы развива
ют в данной статье (раздел 3), выполняет
ся на основе проектного анализа.

2.1. Оценка последствий прямой 
и косвенной ГП инновационной 
деятельности российских предприятий 
на основе выборочных обследований
Результаты прямой и косвенной ГП инно
вационной деятельности компаний были 
продемонстрированы в ряде исследований 
[АМР, РВК, ВШЭ, 2011; Иванов, Кузык, 
Симачев, 2012]. В [Симачев, Кузык, Фей
гина, 2014] оценка была получена эксперт
ными и эконометрическими методами, 
с использованием микроданных доступной 
выборки (более 600 предприятий разных 
отраслей). Содержательная трактовка ре
зультативности отдельных видов поддерж
ки была показана как с позиции государ
ства, оказывающего поддержку, так и с 
позиции инновационных предприятий, 
которые получали ГП. Она проявилась в 

изменении стоимостных показателей дея
тельности таких предприятий, показате
лей их производительности и эффектив
ности производства, изменении инноваци
онного поведения и т. д. Отметим, что на 
финансовую и налоговую поддержку вы
деляются немалые государственные сред
ства (это происходит при вынужденном 
патернализме, поскольку зачастую возни
кают ситуации, когда без государственно
го участия многие инновационные про
екты в РФ вообще не могут быть реализо
ваны). Однако для обоих видов поддержки 
пока наблюдается эффект замещения част
ных средств государственными без суще
ственного изменения результативности 
инновационной политики, что нельзя счи
тать продуктивным результатом иннова
ционной политики в стране.

Остановимся на основных гипотезах и 
выводах исследования [Симачев, Кузык, 
Фейгина, 2014], соглашаясь с его авто
рами в том, что ожидание резкого пере
лома в ходе инновационных процессов в 
компаниях России при действующем на
логовом законодательстве является ил
люзией. В ра боте были выдвинуты две 
гипотезы о государственном стимулиро
вании инновационной деятельности. Пер
вая гипотеза предполагала, что ГП иннова
ций (безотносительно к ее виду) в большей 
степени способствует росту стоимостных 
«объемных» показателей деятельности ком
паний (величина выручки, объем новой 
продукции, объем экспорта), чем показа
телей эф фективности (производитель но
сти и рен табельности).4 Вторая гипоте
за уже в явном виде предполагала на
личие разницы последствий финансовой 

4 Субсидирование исследований и разработок 
мотивировало фирмы дополнительно вкладывать 
собственные средства для продвижения иннова
ций на рынок [Garcia, 2011]; наблюдался рост 
продаж, прибыли [Falk et al., 2009], росло про
изводство новых товаров и услуг, увеличивалась 
доля новой продукции в выпуске, росло число 
патентов [Cerulli, Poti, 2010].
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и налоговой ГП: налоговые стимулы и 
финансовая поддерж ка поразному воз
действуют на инновационную деятель
ность компаний, т. е. могут проявиться 
следующие последствия:

для налоговых инструментов характер на •	
проблема вытеснения частных средств 
государственными;
финансовые инструменты в большей •	
степени снижают риски и способствуют 
старту новых инновационных проектов, 
нежели налоговые льготы.
Результаты эконометрического анализа 

в [Симачев, Кузык, Фейгина, 2014] под
твердили неоднозначность позитивной 
оценки результативности ГП инноваций5, 
хотя гипотеза о стимулирующем влиянии 
мер ГП отчасти подтверждается, т. е., во 
всяком случае, господдержка не ухудшала 
«объемные» показатели. Значимая поло
жительная связь между получением гос
поддержки была выявлена только для 
одного показателя — объема экспорта [Си
мачев, Кузык, Фейгина, 2014, с. 19]. Яв
ного же подтверждения заметного влияния 
ГП на рост показателей производитель
ности труда и эффективности производства 
в анализируемой выборке найдено не бы
ло, из чего авторы сделали вывод, что по
вышение рентабельности и производитель
ности труда в предшествующий период не 
являлось первоочередной задачей иннова
ционной деятельности компаний. Стрем
ление к повышению роста показателей 
эф фективности возникает лишь на конку
рентном рынке и для лидеров, и для от
стающих (и, возможно, активизируется в 
условиях санкций).

5 Получены схожие оценки ГП для компаний 
малого инновационного бизнеса в технопарках. 
Они подтвердили, что примерно половина рези
дентов технопарка показала заметный экономи
ческий рост, не получая явной финансовой или 
адресной налоговой ГП. Вложения федеральных 
и региональных властей в строительство инфра
структуры имело нейтральный позитивный эф
фект и проявилось в более активном приходе 
резидентов в технопарк [Унтура, 2013; 2014].

Что касается второй гипотезы, выдви
нутой в [Симачев, Кузык, Фейгина, 2014], 
подтвердились предположения, что финан
совые и налоговые механизмы действи
тельно поразному влияют на поведение 
компаний. Например, государственная фи
нансовая поддержка оказалась более ре
зультативна с позиций инициирования и 
снижения общих рисков инновационной 
деятельности, в то время как применение 
налоговых инструментов оказалось, по 
мне нию компаний, более действенным для 
реализации проектов с длительным сроком 
окупаемости. Вместе с тем выбор «идеаль
ного» механизма едва ли возможен.6 На 
наш взгляд, в финансовом менеджменте 
компаний необходимо проводить предва
рительную проверку последствий сочета
ния финансовых и налоговых мер стиму
лирования ГП, в том числе в проектах ГЧП, 
когда учитываются денежные потоки от
дельных его участников во времени.

2.2. Снижение налоговой нагрузки: 
модельные эксперименты 
при фактическом и экспериментальном 
налогообложении
Снижение налоговой нагрузки — один из 
стимулов к повышению результатов финан
совой деятельности предприятий и разви
тию инноваций, который обеспечивается 
мерами налоговой политики государства. 
Существует, например, термин «уровень на
логовой нагрузки» (УНН), он определяется 
отношением общих налоговых отчислений 
(без налога на доходы физических лиц) к 
валовой добавленной стоимости. Усред нен
ный в целом по РФ названный показатель 
составил 0,412 [Сайфиева, 2010]. Он раз

6 Проводились расчеты, подтвердившие, что 
одновременное применение разных инструментов 
на предприятии без учета возможности их приме
нения на определенном временно`м отрезке реали
зации проекта приводило, в частности, к ухудше
нию финансовых результатов при использовании 
льготы по ускоренной амортизации расходов на 
НИОКР [Унтура, Новикова, Горбачева, 2014].
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личается по отраслям и меняется по годам. 
Наблюдается определенный парадокс, ко гда 
в обрабатывающей промышленности, в ко
торой государство стремится создать пред
посылки к большей инновационной актив
ности, УНН, напротив, оказывается зна
чительно выше, чем по остальным видам 
экономической деятельности, и, как след
ствие, возникает недостаток собственных 
средств для принципиального технологиче
ского перевооружения.

В [Титов, Жигульский, 2013] анализ на
логовой нагрузки на ведение инновационной 
деятельности на предприятии был выполнен 
в нескольких аспектах. Вопервых, в модель
ном эксперименте оценивалось влияние по
нижения на 1% ставок основных налогов 
(налог на прибыль НДС, страховые отчисле
ния, налог на имущество и др.) на величи
ну NPV. Общий вывод эксперимента пока
зал, что снижение ставок налогообложения 
приводит к росту эффективности работы 
предприятия (прибыли, рентабельности, 
NPV), но фискальное назначение налоговой 
системы для государства уменьшается.7

Вовторых, в указанной работе выполнен 
модельный эксперимент, показывающий 
по следствия влияния на финансовый ре
зультат замены налога на добавленную сто
имость другими видами налогов. Пред по
ла галось проверить варианты налогооб ло
жения, которые обеспечат наибольший 
прирост NPV предприятия и уменьшат его 
налоговую нагрузку, а их сравнение пока
жет предпочтительную систему налогообло
жения для стимулирования нововведений. 
Интересны результаты сравнения следу
ющих вариантов налоговых систем: (1) су
ществующей системы налогообложения; 
(2) замены НДС налогом с продаж (НП); 
(3) замены НДС новым налогом — «налогом 
на материальные затраты и услуги» (НМЗ) 

7 Оценка влияния снижения по ставкам на
логов получена в рамках задачи оптимального 
функционирования предприятия, в которой кри
терием оптимизации являлся чистый дисконти
рованный доход.

[Титов, Жигульский, 2013]. Авторами бы
ло показано, что реализация инновацион
ного проекта в варианте с НДС приводит к 
увеличению налоговой нагрузки, хотя одно
временно происходит повышение эффектив
ности производства. При использовании 
варианта с налогом с продаж рост NPV бо
лее значительный и налоговая нагрузка 
возрастает не столь существенно — можно 
утверждать, что такая система налогооб
ложения не хуже действующей. Наконец, 
оценка в [Титов, Жигульский, 2013] вари
анта с введением НМЗ показала, что для 
предприятия он наиболее приемлем: отно
шение налоговой нагрузки к выручке умень
шается с 11% (с НДС) до 9,6% (с НП) и до 
9,5% (с НМЗ) [Титов, Жигульский, 2013, 
с. 272], что позволяет реализовывать дол
говременные инновационные проекты для 
ма шиностроительных предприятий.

На наш взгляд, расчеты [Титов, Жи
гульский, 2013] подтверждают выводы бо
лее общего эконометрического подхода, 
пред ложенного в [Симачев, Кузык, Фей
ги на, 2014]: налоговые стимулы в первую 
очередь полезны для реализации проектов 
с длинным сроком окупаемости. Для сти
мулирования таких проектов более важную 
роль может играть, например, использо
вание налога на материальные затраты 
вместо НДС. Вместе с тем отметим, что 
такого рода предложения целесообразно 
проверять на большом массиве данных для 
разных отраслей с различной структурой 
материальных затрат.

3. финансовые результаты 
предприятия, реализующего 
инновационный проект гчп  
при разных вариантах господдержки 
(на примере «нЭвз-керамикс»)

Финансовый результат предприятия8 за
висит от сбалансированности денежных 

8 В контексте статьи понятия «проект» и 
«предприятие» тождественны для случая, если 
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потоков инвестиционной и операционной 
деятельности предприятия во времени и 
его выхода на безубыточность в течение 
ожидаемого срока окупаемости. При этом, 
применяя методику проектного анализа 
[Шахрай и др., 2010], хозяйственную дея
тельность предприятия можно рассматри
вать как реализацию масштабного проек
та. В данном случае расчет коммерческой, 
бюджетной эффективности, сроков оку
паемости, нормы безубыточности приобре
тает характер стандартной процедуры в 
финансовом менеджменте для принятия 
решений о целесообразности начала реа
лизации инновационных проектов. Однако 
реальные оценки инвестиционной привле
кательности проекта могут значительно 
изменяться в условиях его государствен
ной поддержки, в том числе сочетаясь с 
влиянием налоговых преференций инсти
тутов развития, действующих в отдельных 
регионах РФ. Воздействие государствен
ной поддержки на финансовые результаты 
предприятия (проекта) можно оценить с 
помощью показателя чистого дисконтиро
ванного дохода и проследить изменение 
его величины в зависимости от предостав
ления отдельных видов господдержки.

В работе проверяется предположение о 
том, что прямая финансовая и адресная 
налоговая поддержка, вопервых, улучша
ет финансовый результат реализации про
екта ГЧП и повышает эффективность ин
новационного проекта в целом; вовторых, 
увеличивает заинтересованность отдельных 
участников в совместной реализации ин
новаций, т. е. в «выигрыше» окажутся про
екты с особой институциональной терри
ториальной поддержкой. Правомерность 
такого предположения анализируется в хо
де модельного эксперимента для иннова
ционного проекта ГЧП, реализуемого на 
территории субъекта РФ (Новосибирской 
области), который формально не относится 

на предприятии реализуется один крупный ин
новационный проект.

к категории территорий, имеющих феде
ральные адресные налоговые привилегии. 
Если расчеты подтвердят наличие замет
ной «упущенной выгоды» для пред приятия
участника (как главного исполнителя про
екта) по сравнению с ситуацией размеще
ния проекта в ОЭЗ, либо на территории 
«Сколково», либо в ТОР (Даль ний Восток), 
то, по нашему мнению, это будет означать 
«условную дискриминацию» предприятия. 
В то же время вести речь о реальной дис
криминации, пови ди мому, все же нельзя, 
поскольку институты развития и создают
ся именно для то го, чтобы придать особый 
статус определенным территориям, на ко
торые привлекаются резиденты, заявив
шие о планах осуществлять инновацион
ную дея тель ность.9 В частности, президент 
РФ В. В. Пу тин рассматривал создание ТОР 
на Дальнем Востоке как институт разви
тия, который способен привлечь туда и 
высокотехнологичные производства [Си
бирь станет..., 2014].

По нашему мнению, результаты подоб
ного экспериментального расчета (сквозь 
призму реализации конкретного иннова
ционного проекта ГЧП) более отчетливо 
продемонстрируют положительные или от
рицательные стороны влияния конкретной 
адресной поддержки в рамках отдельных 
институтов развития в дополнение к тем 
условиям прямой государственной под
держки (субсидии), которые фактически 
были оказаны предприятию ранее. Кроме 
того, они позволят определить, как изме
няются мотивация и заинтересованность 
участников работать в рамках ГЧП при 
реализации инновационного проекта в усло

9 Такой экспериментальный расчет может быть 
полезен для обоснования возможного предостав
ления аналогичных преференций на федеральном 
уровне инновационным предприятиямлидерам 
и в других субъектах РФ, если проект ГЧП со
ответствует приоритетам национальной иннова
ционной политики, поскольку статус территорий 
опережающего развития могут получить и неко
торые другие регионы в течение трех лет.



117Оценка влияния государственной поддержки на финансовые результаты инновационного проекта...

РЖМ 13 (4): 105–134 (2015)

виях действия отдельных институтов раз
вития, законодательно введенных для от
дельных территорий.

В данной работе рассматривается высо
котехнологическое предприятие, реализу
ющее крупный инновационный проект. 
Акцент сделан на взаимосвязи денежных 
потоков отдельных участников, задейство
ванных в проекте ГЧП (государство, пред
приятие, венчурный инвестор и банк). В мо
дельном эксперименте финансовый резуль
тат ГЧП условно отождествляется с чистым 
доходом, генерируемым инновационным 
проектом, которому оказываются не толь
ко нейтральные виды налоговой поддерж
ки, но и эксклюзивные виды налоговой 
поддержки в зависимости от местораспо
ложения предприятияинноватора, входя
щего в состав ГЧП. В рамках авторской 
финансовоинституциональной модели про
ектного анализа рассматриваются сцена
рии формирования денежных потоков всех 
участников проекта ГЧП в имитационном 
режиме с использованием фактических дан
ных по предприятию. Отметим, что денеж
ные потоки для государства обусловлены 
его участием в проекте в трех аспектах.

Вопервых, государство учитывается в 
качестве институционального участника, 
получающего налоговые поступления в 
бюджеты различных уровней. Вовторых, 
оно является прямым инвестором при вы
делении бюджетных средств для финанси
рования инвестиций по проекту. Втретьих, 
государство одновременно выступает кос
венным участником, предоставляя опреде
ленные налоговые льготы и условия спи
сания затрат на НИОКР. Учитывая огра
ничения на объем статьи, сошлемся на 
формальную запись модели в наших пу
бликациях10, где обсуждались сценарии 
реализации проекта ГЧП при изменении 
экономической и финансовой ситуации. 
Кроме того, ранее нами уже приводились 

10 См.: [Горбачева и др., 2013; Горбачева и 
др., 2014, с. 301–302].

результаты модельного эксперимента, по
казывающего влияние на NPV проекта со
четания мер господдержки.11

Наша финансовоинституциональная мо
дель учитывает денежные потоки различ
ных участников. В ней рассчитываются 
изменения финансового результата, гене
рируемого инновационным проектом (NPV 
проекта и NPV отдельных участников), что 
позволяет выявить дифференциацию за
трат и выгод каждого участника при фак
тическом или экспериментальном сцена
рии налогообложения. Кроме того, инстру
ментарий проектного анализа позволяет 
рассчитать показатели взаимовыгодности 
для государства и бизнеса при реализации 
инновационного проекта ГЧП на разных 
территориях, характеризующих мотивацию 
его дальнейшего развития и устойчивости, 
что будет подробно описано в п. 3.3.

В модельном эксперименте за констан
ту принимается величина финансовой гос-
поддержки конкретного инновационного 
проекта ГЧП, а затем рассматриваются раз
личные версии изменения адресной кос-
венной поддержки, законодательно приня
тые для территорий инновационного раз
вития. Если бы адреснотер ри то ри аль ные 
налоговые стимулы оказались доступны
ми для всех предприятий страны, то мож
но было бы рассчитать выигрыш для кон
кретного предприятия (изменение ком
мерческой и общественной эффективности 
проекта, налоговой нагрузки и др.) по 
сравнению с фактической ситуацией на
логообложения.

11 Оценивалась полезность отдельных льгот 
налогового характера в сочетании со специаль
ными мерами ускоренной амортизации, предо
ставляемыми для ГП инновационной деятель
ности в том виде, как они предписаны норма
ми российского законодательства. Был описан 
эксперимент, проверяющий предположение, что 
принятие зарубежной практики списания оборот
ных активов положительно повлияет на оценку 
изменения эффективности реализации проекта, 
т. е. позволит использовать «эффект налогового 
зонтика» [Унтура, Новикова, Горбачева, 2014].
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В следующем подразделе изложены ме
тодические и прикладные результаты про
веденного исследования.

3.1. Пошаговая оценка финансовых 
результатов прямой и косвенной 
поддержки инновационного проекта 
в сценарии фактического 
налогообложения
Эмпирическое исследование финансовых 
эффектов косвенной господдержки осно
вано на проектном анализе хозяйственной 
деятельности крупного высокотехнологи
ческого предприятия — «НЭВЗКерамикс» 
г. Новосибирска — с численностью работ
ников более 300 человек, которое произ
водит инновационную продукцию (нано
керамику) с 2010 г. Совокупность инве
стиционного и операционного денежных 
потоков предприятия, связанных с произ
водством нанокерамики, условно можно 
представить в виде отдельного инноваци
онного проекта, который реализуется в 
форме ГЧП. Разнообразие участников дан
ного проекта определяет устойчивость ГЧП, 
среди них:

государственные структуры — Мин обр•	
науки РФ, Правительство НСО;
частный бизнес — высокотехнологи ч•	
ное предприятие «НЭВЗКерамикс» как 
главный инициатор и исполнитель про
екта;
коммерческие банки;•	
госкорпорации — «Роснано», которую в •	
2015 г. заменила ГК «Рос тех но ло гия»;
научные и образовательные учрежде•	
ния — НГТУ, Томский политехнический 
университет, научные институты СО 
РАН.
На примере фактического сценария по

кажем, каково влияние на финансовые 
результаты проекта ГЧП различных мер 
государственной поддержки, реально дей
ствующих на данный момент времени. Уча
стие государства как стратегического парт
нера в проекте осуществляется в форме 
прямой и косвенной господдержки:

прямое бюджетное финансирование в •	
рамках образовательного гранта Мин
обр науки РФ и внутренней целевой про
граммы Правительства НСО (прямая 
господдержка);
снижение платежей до 2017 г. по нало гу •	
на имущество в бюджет Ново си бир ской 
области (косвенная господ держка);
применение повышенного коэффици•	
ента списания затрат на НИОКР для 
приоритетных областей исследования 
(k = 1,5)12 (косвенная господдержка).
Структура источников финансирования 

показывает как долю вложений частных 
участников проекта, так и относительные 
объемы прямой господдержки, которая в 
совокупности составляет 8% от общего 
объема финансовых средств по проекту 
(рис. 1). Рассматриваемый проект демон
стрирует типичные для инновационных 
производств составляющие инвестиций 
(рис. 2), НИОКР (8% от общих инвести
ций), образовательные программы (8%), 
покупка патентов и лицензий (5%).

Если размер прямой господдержки явно 
проявляется в структуре финансирования 
проекта, то для выявления объемов кос
венной господдержки используется мето
дика проектного анализа. Изменение опе
рационного денежного потока позволяет 
«уловить» размеры косвенной господдерж
ки, которые во многом зависят от особен
ностей самого проекта, и, как правило, 
такие расчеты носят конкретный характер. 
Методика проектного анализа предостав
ляет возможность дать интегральную оцен
ку финансовых эффектов прямой и косвен
ной господдержки при реализации проек
та, демонстрируя вклад в NPV на каждом 
этапе, связанном с добавлением очередно
го инструмента поддержки.

Количественная оценка финансовых эф
фектов определялась на основе модифици
рованной модели дисконтированных де

12 Постановление Правительства РФ от 24 де
кабря 2008 г. № 988 (ред. от 6 февраля 2012 г.).
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нежных потоков (DCF) с учетом корректи
ровки расчета ставки дисконтирования, 
предложенной в [Ибрагимов, 2007].13 Мо

13 В качестве показателя финансового эффек
та использовался чистый дисконтированный до
ход (NPV), расчет которого производился в те
кущих ценах при двух вариантах номинальной 
ставки дисконтирования (r = 0% и r = 10%) для 
временного периода с 2010 по 2017 г. (2018 г. 

дель строилась на современных принципах 
разделения денежного потока для инвести
ционной, операционной и финансовой дея
тельности и расчете традиционных пока
зателей эффективности (NPV, IRR, BI и 
т. д.) [Проектная экономика..., 2013].

рассматривается как условный ликвидационный 
период).

Рис. 1. Структура источников финансирования инвестиций по инновационному проекту 
производства нанокерамики, 2010–2018 гг.

Рис. 2. Структура инвестиций по инновационному проекту производства нанокерамики,  
2010–2018 гг.
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В качестве условного «нулевого» шага 
был смоделирован сценарий реализации 
проекта без какихлибо мер господдержки. 
Затем путем пошагового добавления в ими
тационную модель каждого последующего 
вида господдержки (первый шаг — прямая 
господдержка, второй шаг — косвенная 
поддержка по налогу на имущество, третий 
шаг — косвенная господдержка по уско
ренному списанию НИОКР) был получен 
фактический (базовый) сценарий со всем 
комплексом реально оказанных мер гос
поддержки предприятию в настоящий мо
мент.

Отметим, что изменение порядка до
бавления видов господдержки приводит к 
незначительному изменению NPV. Если 
прямое бюджетное финансирование не ока
зывает влияния на инвестиционный и опе
рационный денежные потоки по проекту, 
а только перераспределяет финансовые по
токи между государством и предприятием, 
то косвенная господдержка изменяет чи
стую прибыль (т. е. после налогообложе
ния) и, следовательно, сальдо операцион
ного денежного потока, поэтому разновре
менность появления эффектов от различных 
видов косвенной господдержки сказывает
ся при дисконтировании. В фактическом 
сценарии принят порядок добавления ви
дов господдержки, соответствующий хро
нологии появления информации о предо
ставлении рассматриваемого вида господ
держки для предприятия.

Как видно из табл. 2, предоставление 
прямого бюджетного финансирования ин
вестиций приводит к перераспределению 
чистых выгод в пользу предприятия на 
сумму 195 млн руб. (столбец 5), в то вре
мя как косвенная господдержка изменяет 
денежные потоки от операционной дея
тельности и в конечном итоге обуславли
вает не только перераспределение чистых 
выгод между государством и предприятием, 
но и абсолютное изменение NPV проекта — 
на 78 млн руб. в случае предоставления 
льготы по налогу на имущество (стол бец 9) 

и на 0,88 млн руб. при ускоренном списа
нии НИОКР (столбец 13). В целом за счет 
господдержки NPV для предприятия уве
личивается в 1,5 раза (с 484 до 758 млн 
руб.). Данный прирост обусловлен на 71% 
(195 000/(758 568 – 484 209)) прямой гос
поддержкой, на 28,7% — льготой по на
логу на имущество и на 0,03% — приме
нением метода ускоренного списания ин
вестиций в НИОКР.

Следует отметить, что чем выше ставка 
дисконтирования, тем выше значимость 
прямой господдержки по сравнению с кос
венной (так, при r = 10% прирост NPV 
предприятия обеспечен на 74% за счет 
прямой господдержки и на 26% за счет 
косвенной). Следовательно, для предпри
ятия альтернативная стоимость одного руб
ля, предоставленного в виде прямого бю д
жетного финансирования, становится вы
ше, чем один рубль, сэкономленный на 
налоговых платежах. Поэтому ожидать вы
сокую результативность косвенной господ
держки можно в стабильных макроэконо
мических условиях с низкой альтернатив
ной стоимостью капитала.

3.2. Оценка влияния косвенной ГП 
на финансовые результаты ГЧП: 
модельный эксперимент 
с использованием сценариев налоговых 
преференций институтов развития
Суть модельного эксперимента заключает
ся в сравнительном анализе финансовых 
результатов фактической господдержки ин
новационного проекта, реализуемого в фор
ме ГЧП (на территории Новосибирской 
области), и гипотетических вариантов кос
венной господдержки, которая предостав
ляется тремя институтами развития: ОЭЗ, 
«Сколково», ТОР. Рассматриваются сце
нарии действия налоговых преференций 
в рамках вышеназванных институтов раз
вития в ситуации гипотетического дисло
цирования «НЭВЗКерамикс» на указан
ных территориях. Экономический профиль 
предприятия «НЭВЗКерамикс» во многом 
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соответствует ключевым характеристикам 
ГЧП, на которые распространяется юрис
дикция данных институтов развития. Зна
чимая инновационная компонента проек
та определяет возможность его нахож дения 
среди резидентов инновационного центра 
«Сколково». Значительные инвестиции в 
НИОКР и активная техниковнедренческая 
деятельность отождествляют анализиру
емое предприятие с аналогичными пред
приятиями, расположенными в ОЭЗ. Вы
сокотехнологическая продукция предпри
ятия и соседство Новосибирской области, 
где в настоящее время расположено пред
приятие, с другими сибирскими региона
ми, которые вошли в зону ТОР (например, 
Красноярский край), дают возможность 
предположить размещение рассматрива
емого проекта в ТОР.

Для проверки предположения о поло
жительном влиянии на финансовые ре
зультаты проекта ГЧП и отдельных его 
участников «переноса» адресной налоговой 
поддержки при проведении эксперимен
тальных расчетов используются три гипо
тетических сценария со следующими ви
дами косвенной господдержки.
1. Сценарий ОЭЗ:

налог на прибыль 13,5%;•	
общая сумма страховых взносов 14,0% •	
до 2017 г.;
повышенный коэффициент списания за•	
трат на НИОКР, равный 2;
освобождение от налога на имущество;•	
освобождение от налога на землю.•	

2. Сценарий инновационного центра «Скол-
ково»:
налог на прибыль 0% (до 2016 г., затем •	
20%, так как ежегодный объем выруч
ки превышает 1 млрд руб.);
освобождение от НДС (до 2015 г., затем •	
18%, так как совокупный размер годовой 
прибыли превышает 300 млн руб.);
освобождение от налога на имущество.•	

3. Сценарий ТОР:
налог на прибыль 5%;•	
общая сумма страховых взносов 7,6%.•	

Вопервых, определим для каждого сце
нария уровень налоговой нагрузки (УНН) 
предприятия, который является традици
онным показателем финансового менедж
мента и демонстрирует уровень изъятия 
финансовых ресурсов предприятия в поль
зу государства в зависимости от введения 
различных видов косвенной господдержки. 
Как видно из рис. 3, в настоящее время 
предприятие функционирует при налого
вой нагрузке 18,2% выручки (фактический 
сценарий), а с учетом обязательных выплат 
в фонды социального страхования (ПФ, 
ФСС, ФОМС) УНН повышается до 25,3% 
выручки. Размещение предприятия в ТОР 
обеспечивает не только наименьший УНН 
(13,7%), но и наименьшую «социальную 
обремененность» — наименьший разрыв 
между УНН и УНН с учетом обязательных 
социальных отчислений (рис. 3).

Вовторых, проанализируем для каж
дого сценария заинтересованность участ
ников ГЧП в реализации проекта, рассма
триваемую как изменение для них NPV. 
На рис. 4. приведены финансовые резуль
таты участников ГЧП в зависимости от 
трех сценариев косвенной поддержки тер
риторий с федеральными преференциями 
(см. табл. 1).

Как показано на рис. 4, государство, не
смотря на разнообразные налоговые пре
ференции, является главным бенефициа
ром при реализации проекта. Его чистые 
выгоды не только перекрывают затраты, 
связанные с прямым бюджетным финан
сированием инвестиций и упущенными 
недополученными налогами в бюджет, но 
и значительно превышают чистые выгоды 
предприятия. Из всех сценариев наиболь
шее сближение NPV государства и пред
приятия достигается при налогообложении 
в ТОР, поэтому с позиции ГЧП данное со
стояние обеспечивает лучший баланс фи
нансовых эффектов для государства и вы
сокотехнологичного предприятия. Чистые 
выгоды венчурного инвестора и банка, ко
торые являются «внешними» по отноше
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нию к предприятию частными участника
ми проекта, не изменяются в зависимости 
от места размещения предприятия на «осо
бых» территориях. Таким образом, косвен
ная господдержка влияет прежде всего на 
NPV государства и предприятия.

Отметим, что результаты расчетов кор
респондируют с представленными ранее 
выводами ряда исследований о том, что 
различные виды косвенной поддержки 
приводят к повышению показателей ин
новационной деятельности в стоимостном 
и натуральном выражении; кроме того, 
снижается объем налоговой нагрузки на 
предприятие, что создает дополнительные 
стимулы для расширения масштабов ин
новационной деятельности.

Далее рассмотрим результаты модель
ных расчетов с позиций влияния ГП на 
повышение эффективности проекта в це
лом и для каждого участника ГЧП. Кроме 
того, выявим мотивацию и заинтересован
ность участников использовать ГЧП при 
реализации инновационного проекта на 
территориях налоговых преференций фе
дерального значения.

3.3. Влияние адресной поддержки 
на эффективность и паритетность 
участия в проекте ГЧП
Итак, выше приведены некоторые выводы 
о положительном влиянии ГП на отдель
ные финансовые показатели проекта, ко
торый реализуется на принципах ГЧП при 

Рис. 3. Уровень налоговой нагрузки для предприятия по разным сценариям, %
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разных сценариях размещения предприя
тия на территориях с налоговыми префе
ренциями федерального значения. Далее 
в порядке предварительного обсуждения 
для большего понимания финансового ме
неджмента в рамках проектного подхода 
апробируем несколько коэффициентов, ха
рактеризующих отношения в госу дар ствен
ночастном партнерстве при реализации 
проекта. При этом с учетом дискуссион
ности ряда вводимых нами понятий авто
ры не претендуют на завершенность эм
пирического исследования. Предлагаемые 

коэффициенты были рассчитаны приме
нительно к описанному инновационному 
проекту ГЧП. Идея заключается в том, что 
по аналогии с показателем рентабельности 
для финансовой оценки эффективности 
деятельности предприятия можно рассмо
треть коэффициент, свидетельствующий 
об изменении эффективности реализации 
проекта в разных условиях государствен
ной налоговой поддержки, сопоставляя 
NPV и понесенные затраты.

Коэффициент К1 — «квазирентабель
ность». По аналогии с рентабельностью 

Рис. 4. NPV (r = 0%) для различных участников по разным сценариям, тыс. руб.
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этот коэффициент рассматривается как не
кая характеристика эффективности уча
стия в проекте, т. е. получение 1 руб. NPV 
участника на 1 руб. понесенных финан-
совых затрат участника. Этот коэффици
ент эффективности процесса формирова
ния NPV можно рассчитать для каждого 
из участников проекта ГЧП как отношение 
NPV участника (чистая выгода) к понесен
ным участником затратам, а также в целом 
для проекта как отношение NPV по про
екту к совокупным затратам всех участ
ников проекта. Из рис. 5 видно, что по
казатель «квазирентабельность» NPV для 
государства при любом сценарии адресных 
преференций остается существенно выше, 

чем для любого участника, поскольку по
несенные им затраты в этом проекте не
высоки — 195 тыс. руб., а налоговые пере
числения в бюджеты всех уровней состав
ляют 1,6 млн руб., т. е. на 1 руб. затрат 
достигается эффект примерно в 7–9 руб.

Для всех остальных участников даже при 
положительной и достаточно высокой ве
личине NPV отдача на вложенные средства 
не столь высока и даже кратно ниже, чем 
для государства (рис. 5). При предоставле
нии предприятию адресных налоговых пре
ференций, аналогичных существующим у 
территорий инновационного развития (ОЭЗ, 
«Сколково», ТОР), коэф фи циент К1 замет
но возрастает по сравнению с фактической 

Рис. 5. Квазирентабельность участников проекта при разных сценариях адресной поддержки 
(норма дисконтирования r = 0%)
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ситуацией налогообложения. Наиболее вы
сока эффективность таких преференций 
для самого предприятия именно в рамках 
сценария размещения в ТОР. Она повы
шается с 40 коп. до 90 коп., т. е. пример
но в 2 раза по сравнению с аналогичным 
показателем для фактического сценария. 
При этом заметно повышение и квазирен
табельности NPV для проекта в целом при 
любом из гипотетических сценариев «пере
носа» условий господдержки в рамках ин
ститутов развития.

Модельный эксперимент показывает, 
что при дополнительном предоставлении 
одному и тому же предприятию особых 
налоговых преференций ТОР эффектив
ность NPV для государства (по сравне
нию с фактической ситуацией) несколько 
уменьшается — с 8,7 до 7,0 руб. Однако 
при этом заметно возрастает квазирента
бельность предприятия и всего проекта 
в целом. Тем самым, на наш взгляд, го
сударство стимулирует предприятие реа
лизовывать проект, поскольку становит
ся более реалистичным окупить затраты 
за более короткий период. Хотя для вен
чурного инвестора и банка изменение 
схе мы налогообложения не повлияло на 
повышение названного показателя. От
метим, что налоговые преференции, ока
зываемые предприятиям, дислоцирован
ным в ТОР, определенные ФЗ № 473, ока
зываются самыми выгодными из всех трех 
рассматриваемых сценариев адресной под
держки.

Коэффициент К2 — «склонность к уча
стию в проекте». Интерес к участию в про
екте, особенно с вложением финансовых 
средств, повидимому, будет достаточно 
высок, если соотношение чистых выгод 
конкретного участника проекта и NPV про
екта в целом выглядит привлекательным 
(и для участника, и для проекта ГЧП). 
В реальной практике доходность участни
ка проекта не должна быть существенно 
ни же доходности по проекту в целом. С уче
том сказанного коэффициент К2 предла
гается рассчитывать как соотношение NPV 
участника (его локальная, коммерческая 
эффективность) к NPV проекта (интеграль
ная коммерческая эффективность проекта). 
Варианты К2 для рассматриваемого про
екта в сценарии поддержки в рамках ТОР 
приведены в табл. 3.

Критерий «предельной выгодности» уча
стия в проекте — предмет отдельного ис
следования. Однако по результатам рас
четов (табл. 3) можно допустить, что если 
бы предприятие — участник ГЧП разме
щалось в ТОР, то интересы государства и 
самого предприятия примерно совпадали 
при норме дисконтирования r = 0% (со
гласно расчетам К2 округленно 0,6). До
статочно существенным является интерес 
и у венчурного инвестора (K2 = 0,4). Од
нако при повышении ставки дисконтиро
вания до r = 15% для отдельных участ
ников, в частности венчурного инвестора, 
участие в партнерстве перестает быть вы
годным.

Таблица 3
соотношение локальной эффективности участника гчп и эффективности проекта в целом 

(косвенная поддержка, сценарий тОр)

участник проекта
коэффициент K2  

при норме дисконтирования

r = 0% r = 10% r = 12% r = 15%

Государство 0,55 1,01 2,94  9,33
Венчурный инвестор 0,35 0,18 0,26 –0,22
Банк 0,04 0,04 0,00 –0,01
Предприятие 0,61 0,79 0,74  1,23
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На основе коэффициента К2 можно рас
считать и еще более наглядный коэффици
ент К3. Он характеризует сравнительную 
взаимовыгодность совместного участия в 
проекте, который может быть рас считан 
для каждой пары его участников.

Коэффициент К3 — «квази па ри тет
ность». Он рассчитывается как соотноше
ние показателей NPV каждой пары участ-
ников проекта. По нашему мнению, чем 
ближе значение этого коэффициента к 1, 
тем равноправнее ситуация для обоих 
участников в получении положительного 
NPV по факту самого участия в ГЧП при 
достижении положительного интегрально
го NPV проекта в целом. В то же время 
паритетность иногда трактуют как распре
деление доходов между участниками про
порционально вложенным средствам. Из
менение коэффициента паритетности мож
но изобразить графически (рис. 6), при 
этом для банка данный показатель не при
водится, так как из предыдущих коэффи
циентов видно, что у банка присутству
ет незначительный интерес в реализации 
ГЧП (К2 = 0,04).

На рис. 6 показано, что при реализации 
ГЧП в фактическом сценарии налогообло
жения наиболее высокая вероятность до
стижения примерно равных величин NPV 
наблюдается у предприятия и венчурного 
инвестора. Примерно схожее соотношение 
доходности участников наблюдается для 
сценариев «Сколково» и ОЭЗ. Наилучший 
коэффициент К3 для государства и пред
приятия оказался в сценарии преференций 
ТОР, т. е. он приближается к единице. Это 
означает, что для реализации проекта в 
интересах обоих участников предпочтитель
нее всего именно такая схема поддержки.

Рассмотренные на примере конкретно
го проекта коэффициенты К1, К2 и К3 
подтверждают предположение о положи
тельном воздействии адресной поддержки 
при реализации инновационного проекта 
ГЧП и улучшении эффективности деятель
ности отдельных участников, если госу

дарство соглашается на некоторое отно
сительное уменьшение бюджетной эффек
тивности. Таким образом, инновационные 
предприятия, реально расположенные на 
территориях с налоговыми преференциями 
институтов развития, смогут ощутить ее 
весомый эффект, в то время как предприя
тия, занимающиеся аналогичными про
ектами ГЧП в других регионах страны, 
оказываются в ситуации упущенной вы
годы или условной «дискриминации», не
смотря на прямую государственную под
держку. С одной стороны, это демонстри
рует действенность ГП в стимулировании 
инноваций на выделенных территориях, 
а с другой — может тормозить инноваци
онное развитие предприятий в других ре
гионах РФ.

4. Обсуждение результатов

Результаты эмпирического анализа влия
ния «переноса» особых налоговых льгот, 
существующих для территорий инноваци
онного развития, на крупные инноваци
онные проекты ГЧП в РФ были получены 
путем авторской интерпретации проектно
го подхода. Сама методика, на наш взгляд, 
достаточно универсальна и позволяет рас
считывать последствия любого выбранно
го «набора мер государственной поддерж
ки» для анализируемого инновационного 
проекта ГЧП.

В качестве основных выводов проведен
ного исследования следует выделить сле
дующие.
1. Оценки результативности государствен

ной поддержки инноваций, полученные 
в эмпирических исследованиях в рамках 
различных подходов и применяемых 
методов, показывают, что ГП в целом 
положительно влияет на улучшение от
дельных объемных финансовых пока
зателей предприятий и проекта ГЧП.

2. Налоговые преференции существенно по
нижают налоговую нагрузку предприя
тия и создают стимулы для реализации 
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проекта с длительным сроком окупа
емости.

3. Оценка влияния ГП на конкретном вы
сокотехнологичном предприятии «НЭВЗ
Керамикс» в рамках проектного анали
за показала, что в целом за счет господ
держки NPV увеличивается в 1,5 раза. 
Основной прирост чистой выгоды об
условлен примерно на 71% прямой гос

поддержкой, на 28,7% — косвенной 
налоговой поддержкой и на 0,3% — кос
венной неналоговой поддержкой (уско
ренное списание амортизации расходов 
на НИОКР). При этом чем выше ставка 
дисконтирования, тем больше значи
мость прямой господдержки по сравне
нию с косвенной. Прямая господдержка 
уменьшает риск предприятия в начале 

Рис. 6. Коэффициент К3 для отдельных пар участников ГЧП при различных сценариях 
налогообложения
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реализации проекта. Государственная 
поддержка проекта ГЧП создает пред
посылки устойчивости выполнения про
екта в первоначальном составе участ
ников, повышает взаимный интерес к 
реализации проекта у предприятия и 
государства.

4. Результатами модельного эксперимен
та подтверждено предположение, что 
адресные налоговые льготы будут сти
мулировать приход инновационных про
ектов ГЧП на территории инновацион
ного развития. При их существующих 
характеристиках степень предпочтитель
ности для выбора места размещения 
проекта (по сравнению с фактическим 
месторасположением предприятия) воз
растает в следующей последовательно
сти: особые экономические зоны, «Скол
ково», зоны ТОР на Дальнем Востоке. 
Причем предпочтительность заметно вы
ше для ТОР. Положительным моментом 
адресной схемы налогообложения яв
ляется то, что преференции повышают 
как общую эффективность реализации 
проекта ГЧП в целом, так и его выгод
ность для отдельных участников. Вместе 
с тем возникают и отрицательные мо
менты с точки зрения общего стимули
рования инновационной деятельности 
предприятий, поскольку результаты 
сравнения фактического и гипотетиче
ского сценариев демонстрируют суще
ственную упущенную выгоду от при
менения такой «избирательноадресной» 
системы налогообложения для предприя
тий, участвующих в ГЧП на других тер
риториях РФ.
Зафиксированное относительно большее 

влияние на эффективность проекта прямой 
господдержки по сравнению с косвенной 
детерминируется прежде всего периодом 
прогнозирования денежных потоков (все
го 7 лет с условным ликвидационным пе
риодом в 2018 г.), объемом бюджетных 
ассигнований (195 млн. руб.) и альтерна
тивной стоимостью капитала (номинальная 

ставка дисконтирования, равная 10%). 
Долгосрочный характер жизненного цикла 
высокотехнологичных производств повы
шает значимость косвенной господдержки 
для предприятий в современных услови
ях ограниченности бюджетных средств в 
России. Однако извлечение всех выгод кос
венной господдержки возможно в стабиль
ных макроэкономических условиях, с низ
кой альтернативной стоимостью капитала, 
которые не девальвируют экономию на на
логовых платежах.

Вместе с тем полученные результаты не
обходимо трактовать с определенной осто
рожностью и проводить верификацию рас
четов с учетом информации по группе пред
приятий определенной специализации.

Апробированная авторами методика по
зволяет сделать акцент на величине и ди
намике следующих показателей:
1) NPV участников для сопоставления эко-

номической эффективности проекта с 
позиций отдельных партнеров ГЧП;

2) коэффициентов «квазирентабельность» 
и «квазипаритетность» для характе-
ристики эффективности чистых вы
год для участников ГЧП и выявления 
мотивации к партнерству.
Это, по нашему мнению, позволяет из

бежать краткосрочного детерминизма при 
оценке финансовых эффектов конкретных 
видов господдержки ГЧП в целом и для 
отдельных его участников. Одновременное 
повышение эффективности и равноправ
ности в распределении выгод между участ
никами ГЧП, повидимому, дает возмож
ность принимать долгосрочные решения 
на принципах ответственного инвести-
рования (PRI), которые разработаны ООН 
[PRI, 2014]. Как представляется, в России 
необходимо движение в этом направлении: 
поиск взаимовыгодного партнерства между 
государством и частным сектором в долго
срочном периоде должен ориентироваться 
на альтернативную стоимость капитала (нор
му дисконтирования) и возможность сбли
жения интересов партнеров по проекту.
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На примере расчета по реальным дан
ным выявлено, что основную выгоду от 
ГЧП в заметно бóльших пропорциях по
лучает государство, а не частный бизнес. 
Новый закон о ГЧП предусматривает со
гласование интересов государства и част
ного бизнеса. В этом случае предлагаемые 
коэффициенты могут использоваться для 
поддержки в проектном анализе и разра
ботке инновационной политики.

Дискуссионным моментом остается то, 
что паритетность отношений участников 
ГЧП как мотив для привлечения долго
срочных инвестиций пока недостаточно 
изучена и тем более не соблюдается на 
практике. Эта проблематика требует даль
нейшего изучения.

5. заключение

На основе проведенного исследования и 
об суждения его результатов можно предло
жить некоторые рекомендации примени
тельно к совершенствованию российской 
политики стимулирования инноваций на 
российских предприятиях, в том числе для 
инновационных проектов ГЧП с прямым 
финансовым участием государства. На наш 
взгляд, целесообразно следующее.

Вопервых, требуется развитие мето
дологии проектного анализа для оценки 
влияния ГП и различных ее видов на фи
нансовые результаты и мотивы поведения 
инновационных участников. Этому будет 
способствовать расширение круга эмпири
ческих исследований и введение системы 
регулярной и независимой оценки резуль
тативности механизмов поддержки инно
ваций, которая может выполняться как 
аналитическими центрами, так и финансо
вым менеджментом проектов ГЧП и пред
приятий. В частности, общий проектный 
анализ желательно дополнить анализом 
комплементарности прямой и косвенной 
поддержки, а также оценками взаимовы
годности участия в проекте ГЧП, если он 
реализуется совокупностью участников с 

разными ведомственными и финансовыми 
интересами. Критерии поддержки иннова
ционных проектов ГЧП должны ориенти
роваться на долгосрочные целевые показа
тели, которые учитывают весь жизненный 
цикл деятельности предприятия, например 
NPV (а не только прибыль за кварталь
ный или годовой период функционирова
ния проекта). Расчет эффективности NPV 
и паритетности совместного участия раз
ных партнеров даст российскому бизнесу 
возможность вести диалог с государством 
в поисках консенсуса (частично шаги к 
этому уже сделаны в Федеральном законе 
Российской Федерации от 13 июля 2015 г. 
№ 224ФЗ).

Вовторых, необходимо расширение прак
тики экспериментальных видов ГП отдель
ных проектов ГЧП для пилотной апро
бации отдельных схем институциональ
ного проектирования налогообложения. 
Модельные эксперименты по видам ГП с 
последующим их обобщением по разным 
отраслям экономической деятельности по
могут выявить сильные и слабые стороны 
принимаемых решений о ставках и порядке 
налогообложения еще до момента выне
сения рекомендаций на законодательный 
уровень и др.

Стимулирование ГЧП через различные 
виды государственной поддержки должно 
способствовать достижению долгосроч
ных целей инновационного развития и 
формировать взаимовыгодные партнер
ские отношения между государством и 
частным сектором. При этом государству 
при предоставлении косвенной господ
держки инновационным предприятиям, 
осуществляющим проекты ГЧП на тер
риториях действия отдельных институ
тов развития (ТОР, ОЭЗ, инновационный 
центр «Сколково»), целесообразно стре
миться прежде всего не только к получе
нию высокой бюджетной эффективности, 
но и к обеспечению для частных инве
сторов стабильных выгод в долгосрочном 
периоде.
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