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по инвестиционным кредитам 
в машиностроительном комплексе

ПОСТАНОВКА ПРОБЛЕМЫ
В настоящее время на территории 

Российской Федерации реализуется ряд 
федеральных мер государственной под-
держки промышленного производства, 
которые в большинстве своем направ-
лены на решение задач и достижение 
ключевых показателей и индикаторов 
государственной программы «Разви-
тие промышленности и повышение ее 
конкурентоспособности»,  утвержден-
ной постановлением Правительства РФ 
от 15 апреля 2014 г. № 328.

Особую роль в развитии экономики 
и повышении благосостояния граждан 
Российской Федерации играет государ-
ственная поддержка обрабатывающих 
производств, которые подразумевают 
создание высокой добавленной стоимо-
сти за счет глубокой степени переработ-
ки продукта [5]. 

В этой связи положения государ-
ственной программы устанавливают не-
обходимые приоритеты для реализации 
промышленной политики посредством 
перехода от сырьевой модели развития 
к высокотехнологичной конкурентоспо-
собной экономике.

Исследователями признается при-
оритетная роль машиностроительного 
комплекса как основы для развития всей 
экономики страны, однако в настоящее 
время он имеет низкий уровень конку-
рентоспособности, обусловленный вы-
сокой степенью износа производствен-
ных мощностей [9]. Решение проблемы 
обновления машиностроительных про-
изводств, в свою очередь, тормозится 
низкой инвестиционной активностью 
собственников.

Таким образом, запуск ряда феде-
ральных механизмов стимулирования 
предприятий  машиностроительного 
комплекса в части создания новых про-
изводств, технического перевооружения 
и модернизации представляется свое
временным и логичным решением [6]. 
Стоит упомянуть, что в ходе разработ-
ки современных механизмов государ-
ственной поддержки промышленности 
учитывались ограничения Всемирной 

торговой организации: прямое финан-
сирование производителей запрещено, 
применение некоторых форм поддерж-
ки жестко регламентируется.

Одной из самых востребованных 
мер, направленных на поддержку про-
мышленных предприятий, реализующих 
новые инвестиционные проекты, явля-
ется компенсация части затрат на упла-
ту процентов по кредитам, полученным 
в российских кредитных организациях 
в 2014–2016  гг. и направленным на осу-
ществление этих инвестиционных про-
ектов, в соответствии с постановлением 
Правительства РФ от 3 января 2014 г. № 3 
(далее – постановление № 3)1. Очевидно, 
что поддержка промышленных предпри-
ятий, реализующих новые инвестицион-
ные проекты, может быть реализована и 
иными способами – без «толчка» к полу-
чению банковского кредита, способного 
повлечь за собой ряд проблем, которые 
будут рассмотрены далее. Соответствен-
но необходимо провести оценку целе-
сообразности применения указанного 
механизма.

ОСОБЕННОСТИ МЕХАНИЗМА  
КОМПЕНСАЦИИ ЧАСТИ ЗАТРАТ  
НА УПЛАТУ ПРОЦЕНТОВ  
ПО ИНВЕСТИЦИОННЫМ КРЕДИТАМ

Отбор претендентов на получение 
указанных субсидий проводится не реже 
2 раз в год начиная с 2014 г.

Заявителями могут выступать ор-
ганизации промышленного комплекса, 
соответствующие требованиям поста-
новления и имеющие или планирующие 
получить инвестиционный кредит на 
срок не менее 3  лет. Общая стоимость 
инвестиционного проекта должна со-
ставлять от 150 млн до 5 млрд р. Субси-
дии предоставляются на компенсацию 
части затрат на уплату фактически упла-

1 В рамках настоящей статьи не рассматрива-
ется механизм проектного финансирования (поста-
новление Правительства РФ от 11  октября 2014  г. 
№  1044), подразумевающий льготное банковское 
кредитование предприятий с размером процент-
ной ставки «ставка ЦБ РФ для рефинансирования 
кредита коммерческому банку + 2,5% годовых», так 
как требование к стоимости инвестиционного про-
екта от 1  млрд  р. значительно ограничивает круг 
возможных получателей поддержки.

Аннотация

Оценивается целесообразность примене-
ния государственного механизма компенсации 
части затрат на уплату процентов по кредитам, 
направленным на осуществление новых инвести-
ционных проектов. Стимулирование роста креди-
тования промышленных предприятий влечет ряд 
проблем, в первую очередь обусловленных дис-
балансом рентабельности машиностроительного 
комплекса и процентных ставок. Поддержка про-
мышленных предприятий, реализующих новые 
инвестиционные проекты, может быть реализо-
вана иными способами. Представляется возмож-
ным сокращение бюджетных ассигнований на ре-
ализацию указанного механизма и аналогичных 
мер поддержки в других отраслях за счет поэтап-
ной и целенаправленной политики по обеспече-
нию применения к банкам, в первую очередь го-
сударственным, регулятивных мер Центрального 
банка РФ, что позволит обеспечить кредитование 
предприятий машиностроительного комплекса 
по ставкам, соотносимым с  уровнем рентабель-
ности в отрасли.
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Abstract

The expediency of application of the govern-
ment mechanism of compensation of credit interest 
rates within realization of new investment projects 
is estimated. Stimulation of crediting of industrial 
enterprises poses a number of problems, which in 
most cases are caused by an imbalance between 
profitability of mechanical engineering industries 
and interest rates. It is obvious that support for 
industrial enterprises implementing new invest-
ment projects can be provided in different ways. 
It seems possible to reduce budgetary appropria-
tions on realization of the specified mechanism and 
similar measures in other branches at the expense 
of stage-by-stage and purposeful policy on ensur-
ing application of regulatory measures of the Cen-
tral Bank of the Russian Federation to commercial 
banks and, first of all, state banks, which will allow 
providing crediting of the enterprises of mechanical 
engineering industries at the rates corresponding to 
profitability level in the economic sector.

ченных процентов по кредитам в разме-
ре 0,7 ключевой ставки ЦБ РФ. 

Из вышеуказанных требований сле-
дует, что основными претендентами на 
получение субсидии являются средние 
и крупные предприятия.

Предусмотрена обязанность получа-
теля субсидии 2 раза в год сдавать отчет 
об использованных кредитных средствах 
и объеме уплаченных процентов. В свою 
очередь, Министерство промышленно-
сти и торговли РФ на основании предо-
ставленной информации как распоряди-
тель федерального бюджета переводит 
средства на счет предприятия, компен-
сируя фактически уплаченные предпри-
ятием средства.

Вступление в силу данного механиз-
ма связано с отличительной особен-
ностью, которая не имела аналогов в 
истории государственной поддержки 
промышленности в Российской Федера-
ции. Нововведение состоит в том, что на 
этапе подачи заявки на предоставление 
субсидии предприятие может не иметь 
действующего кредитного договора. 
В том случае, если по итогам рассмотре-
ния пакета документов и оценки параме-
тров инвестиционного проекта комис-
сия принимает решение о поддержке 
проекта, предприятие может в соответ-
ствии с требованиями постановления в 
течение 4 месяцев заключить кредитный 
договор, направить соответствующее 
подтверждение в Министерство про-
мышленности и торговли РФ и заключить 
договор о предоставлении субсидии.

В рамках реализации данной меры 
имеет место активизация кредитных 
процессов: банк получает возможность 
профинансировать реализацию инве-
стиционного проекта, при этом риски 
невозврата снижаются в связи с уплатой 
части процентов по кредиту за счет бюд-
жетных средств. 

Однако процесс получения кредита 
в экономических условиях 2014–2015 гг. 
для организаций среднего и крупного 
бизнеса, «целевой аудитории» для при-
менения постановления №  3, являлся 
крайне трудным и часто безуспешным.

В то же время по состоянию на конец 
2015 г. Министерством промышленности 
и торговли РФ уже выделены субсидии 
на компенсацию части затрат на уплату 
процентов по кредитам на общую сумму 
828,38 млн р. Всего же расчетный объем 
субсидий составляет 19,89 млрд р1.

Расчетный объем средств, которые 
будут выделены предприятиям по факту 
уплаты процентов по кредитам, составля-
ет почти 24% общей стоимости реализу-
емых инвестиционных проектов. Прини-
мая во внимание, что деньги фактически 
переводятся в финансово-банковскую 
систему, возникает сомнение в эффектив-
ности расходования бюджетных средств, 
целью которых является поддержка про-
мышленного производства.

КОМПЕНСАЦИЯ ПРОЦЕНТНЫХ СТАВОК  
ПО ИНВЕСТИЦИОННЫМ КРЕДИТАМ  
КАК ИНСТРУМЕНТ  
ГОСУДАРСТВЕННОЙ ПОДДЕРЖКИ  
ПРОМЫШЛЕННЫХ ПРЕДПРИЯТИЙ

В первую очередь, для формирова-
ния полной картины остановимся на 
некоторых положительных аспектах рас-
сматриваемой меры поддержки. 

Как уже отмечалось, в случае при-
менения механизма имеет место сти-
мулирование банковской деятельности 
посредством увеличения спроса на ин-
вестиционные кредиты, которые являют-
ся среднесрочными.

Участие в реализации механизма 
банков разного уровня (круг кредитных 
организаций постановлением №  3 не 
ограничивается) способствует развитию 
конкуренции на рынке кредитных услуг.

Кроме того, государство обеспечи-
вает дополнительный контроль целево-
го использования бюджетных средств с 
участием банка. Так, банк всегда тщатель-
но проверяет своего будущего клиента 
и вводит дополнительные требования и 
ограничения в деятельности предприя-
тия, что, конечно, имеет свои негативные 
стороны.

Велика вероятность дальнейшего 
увеличения кредитования экономиче-

1 Фонд развития промышленности. URL: http://
frprf.ru/.
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ского агента по нескольким причинам. 
Реализация инвестиционного проек-
та в обрабатывающих производствах 
не сразу приводит к гарантированным 
результатам – понадобится «обкатка» 
технологии, работа с потребителями. 
Поэтому вполне возможно, что предпри-
ятие обеспечит будущие расходы за счет 
получения кредитов на пополнение обо-
ротных средств и финансирование теку-
щей производственной деятельности. 
Положительная история взаимоотноше-
ний с банком в рамках погашения инве-
стиционного кредита сыграет свою роль. 
Данные факторы в благоприятных для 
организации экономических условиях 
обеспечат дальнейший спрос на банков-
ские услуги, устойчивое развитие пред-
приятия и рост налоговых поступлений.

В свою очередь, за период с 2014 г. по 
настоящее время темпы кредитования 
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организаций промышленного комплекса 
значительно снизились1 по нескольким 
причинам.

Ставки по кредитам взлетели вверх 
одновременно с повышением 16  де-
кабря 2014  г. Центральным банком 
РФ ключевой ставки до 17% годовых. 
В настоящее время ключевая ставка 
установлена на уровне 10% годовых. 
Такая  денежно-кредитная  политика 
Центрального банка, подразумевающая 
сохранение высокого уровня ключевой 
ставки и направленная на снижение 
рисков ускорения инфляции2, делает 
кредиты недоступными при получении 
и «неподъемными» при погашении для 
большинства  организаций  машино-
строительного комплекса и других об-
рабатывающих производств. Отметим, 
что рентабельность проданных товаров, 
продукции (работ, услуг) организаций по 
виду экономической деятельности «про-
изводство машин и оборудования» со-
ставила 6,2% по итогам 2014 г. [3].

В условиях данного дисбаланса рен-
табельности и процентной ставки маши-
ностроение, база для построения эффек-
тивной экономики, создающая высокую 
добавленную стоимость, превращается 
в искусственно неэффективную отрасль. 
Особенно нелегко приходится машино-
строительным предприятиям без госу-
дарственного участия.

Снижение темпов кредитования на-
равне с производством затрагивает и 
потребление: предприятия, реализую-
щие программы по техническому пере-
вооружению и планирующие приобре-
тать отечественное оборудование, без 
доступных кредитов вынуждены при-
останавливать и переносить запланиро-
ванные инвестиционные мероприятия. 
Это обусловливает снижение спроса на 
продукцию предприятий инвестицион-
ного машиностроения, которые имеют 
производственный цикл до 3 лет, а также 
концентрируют вокруг себя сотни ор-
ганизаций-комплектаторов. Создается 
отрицательный мультипликативный эф-
фект, что в конечном счете отражается 
на доходах граждан, уровне потребле-
ния, устойчивости участников финансо-
во-банковской системы, которые успели 
прокредитовать предприятия в докри-
зисные годы.

Закредитованность  организаций 
промышленного комплекса по ставкам, 
не соответствующим уровню рентабель-

1 Рейтинговое агентство RAEX («Эксперт РА»). 
URL: www.raexpert.ru/.

2 Центральный банк Российской Федерации. 
URL: www.cbr.ru/.

ности в отрасли, ведет к росту издержек 
и, соответственно, к росту цен на выпу-
скаемую продукцию. 

В данных условиях пути снижения 
издержек посредством увеличения 
масштаба и технологического совер-
шенствования, оптимизации производ-
ственных процессов становятся недо-
ступными для субъектов экономической 
деятельности.

Рост объема долговой нагрузки в ны-
нешних экономических условиях непре-
менно влечет за собой увеличение ри-
сков для предприятия [4], особенно при 
нестабильной политической и экономи-
ческой конъюнктуре на внешних рынках.

В этой ситуации органы государ-
ственной власти фактически могут «вы-
пустить из рук» рычаги для индикативно-
го планирования развития экономики в 
ходе управления бюджетным процессом. 
Именно такое планирование способно 
заложить основу для будущего эконо-
мического роста и повышения благосо-
стояния страны, о чем свидетельствует 
многолетний успешный опыт Китайской 
Народной Республики [10. С. 14].

В свою очередь, банки осознают дей-
ствительно высокие риски в кредитова-
нии предприятий машиностроительного 
комплекса [8. С. 33]. Большие проблемы с 
получением кредитных средств обуслов-
лены значительным обесцениванием за-
логового обеспечения [1]. Оценка креди-
тоспособности предприятия кредитной 
организацией проводится с большим 
дисконтом. Банки с «низкой порядоч
ностью» могут при оценке заемщика 
учесть высокие шансы невозврата суммы 
займа, в связи с чем основные средства 
предприятия, находящиеся в залоге с вы-
соким дисконтом, рассматриваются как 
будущие активы банка. Учитывая значи-
тельное превышение доходов от спеку-
лятивно-финансовой деятельности по 
сравнению с доходами в реальном сек-
торе кредитные организации в полной 
мере располагают возможностями для 
перевода убыточных, неплатежеспособ-
ных предприятий в свою собственность. 
Принимая во внимание системообразу-
ющий характер большинства крупных 
машиностроительных  предприятий, 
данный «передел собственности» может 
вызвать угрозу будущего социального 
взрыва, спровоцировать повышение 
уровня безработицы, оказать негативное 
влияние на экономическую ситуацию 
в моногородах.

Таким образом, существенно снижа-
ется спрос на деньги со стороны пред-
приятий реального сектора экономики, 

который играет роль в определении 
необходимого уровня денежного пред-
ложения. Недостаток кредитов и инве-
стиций негативно сказывается на общем 
уровне благосостояния граждан, на 
устойчивости всей кредитно-финансо-
вой системы, особенно в условиях хро-
нической недомонетизации экономики.

Однако применение механизма по-
становления №  3 позволяет Правитель-
ству Российской Федерации продемон-
стрировать высокий уровень освоения 
бюджетных средств в реальном секторе 
экономики и рост кредитования про-
мышленных предприятий. Вместе с тем 
экономический блок Правительства, за-
интересованный в увеличении объемов 
и темпов кредитования реального сек-
тора, должен иметь в виду, что данные 
процессы часто не обеспечивают долго-
срочный позитивный эффект для эко-
номики и финансовой стабильности и, 
более того, становятся источником уве-
личения системных рисков [7].

В частности, предприятие-получа-
тель субсидии испытывает в отношении 
себя ряд ограничений, вызванных за-
ключением кредитного договора, пусть 
и с «выгодами», предоставленными госу-
дарством.

По условиям кредитного договора 
банк имеет возможность (и пользуется 
этим в большинстве случаев) влиять на 
деятельность предприятия.

Большинством банков, кредитующих 
реальный сектор экономики, в отно-
шении предприятий-заемщиков пред-
усмотрено проведение обязательных 
проверок контрагентов (поставщиков, 
клиентов). Предприятие-заемщик в зави-
симости от условий кредитного догово-
ра может получить запрет на проведение 
той или иной сделки (в том числе лизин-
говой), контрагента по которой банк при-
знает неблагонадежным. Особенно опас-
ным является риск получения запретов 
кредитора на предоставление других 
кредитов или банковских гарантий, в том 
числе через сторонние банки.

Учитывая факт нахождения части 
имущества в залоге (инвестиционный 
кредит составляет значительную сумму) 
невозможно провести ремонт или дру-
гие работы без согласия банка.

Собственникам и руководителям 
предприятий следует также учитывать, 
что большинство банков, предлагающих 
инвестиционные кредиты на крупную 
сумму, могут потребовать перевести 
к себе «обороты» и зарплатный проект.

Некоторые требования кредитных 
организаций могут поставить под угро-
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зу ведение и развитие предпринима-
тельской деятельности – накладываются 
ограничения на выплату дивидендов 
акционерам, что может существенно по-
влиять на развитие предприятия в сред-
несрочном и долгосрочном периодах.

Кроме того, процесс получения кре-
дита и последующее оформление доку-
ментов для получения государственной 
поддержки также всегда влечет за собой 
увеличение объемов административной 
работы, рост трансакционных издержек 
экономического агента.

Перечисленные выше факторы де-
монстрируют несоответствие разрабо-
танного государственного механизма 
поддержки промышленного производ-
ства  действительным  потребностям 
предприятий. Становятся очевидными 
просчеты в прогнозировании поведе-
ния субъектов экономической деятель-
ности, которое всегда сопровождает 
государственные инициативы в ходе ре-
ализации промышленной политики.

Представляется, что в процессе обо-
снования бюджетных ассигнований име-
ло место ошибочное видение промыш-
ленного комплекса как механистической 
модели, в которой ведут свою деятель-
ность ориентированные на максимиза-
цию прибыли экономические агенты, 
обладающие совершенным знанием, ра-
ботающие в условиях совершенной кон-
куренции и моментальной доступности 
любых ресурсов.

Нельзя не отметить, что получе-
ние государственной поддержки фик-
сирует за предприятием обязанность 
достижения определенных производ-
ственно-финансовых показателей (объ-
ем отгруженной продукции, создание 
новых рабочих мест и пр.). Однако при 
затрудненном доступе организаций ре-
ального сектора – потребителей про-
мышленной продукции к финансовым 
ресурсам бизнес-планирование даже с 
учетом рисков разного рода не всегда 
способно обеспечить экономического 
агента верными среднесрочными и дол-
госрочными сценариями. В  этой связи 
неверная оценка и планирование дея-
тельности предприятия – получателя го-
сударственной поддержки в нынешних 
экономических условиях может спрово-
цировать возникновение судебных раз-
бирательств по вопросу возврата полу-
ченных субсидий.

При этом одновременно с банков-
ским контролем за целевым использо-
ванием кредитных средств предпри-
ятие – получатель бюджетных средств 
в  соответствии с соглашением о предо-

ставлении субсидий может в полной 
мере «испытать на себе» работу госу-
дарственных  контрольно-надзорных  
органов.

Данная ситуация может весьма нега-
тивно сказаться на деятельности пред-
приятий некоторых подотраслей маши-
ностроения, в частности медицинского 
приборостроения. Возможный сценарий 
таков: при наличии «подозрений» со 
стороны государственных контрольно-
надзорных органов предприятие меди-
цинской промышленности может быть 
подвергнуто внеплановым проверкам 
смежных отраслевых контрольных ор-
ганов, в частности Федеральной службы 
по надзору в сфере здравоохранения, 
которая имеет возможность ввести огра-
ничения в отношении регистрационных 
удостоверений, полученных на медицин-
ские изделия, в том числе медицинское 
оборудование, что автоматически не по-
зволит предприятию реализовать свою 
продукцию на рынке в порядке, установ-
ленном законодательством.

Следует отметить, что приведенная 
выше информация о «последствиях» 
применения мер государственной под-
держки в отношении предприятия не 
носит критического характера, так как 
контроль за целевым использованием 
бюджетных средств, бесспорно, необхо-
димо производить в полной мере. Тем не 
менее данный фактор должен быть учтен 
собственниками и руководителями про-
мышленных предприятий при принятии 
решения об участии в государственных 
программах.

ЗАКЛЮЧЕНИЕ
Подводя итоги, отметим, что ключе-

выми игроками, которые способны по-
влиять на дальнейшее технологическое 
развитие машиностроительного ком-
плекса, являются Правительство России 
и Центральный банк РФ, который обеспе-
чивает регулирование деятельности бан-
ков, без чего реализация крупных инве-
стиционных проектов будет затруднена.

Объем средств, выделенных на 
компенсацию процентов по кредитам, 
является довольно значительным и со-
ставляет существенную долю от общей 
стоимости инвестиционных проектов. 
В  данном случае возникает вопрос о 
качестве обоснования (планирования) 
бюджетных ассигнований и необхо-
димости возможного реформирова-
ния системы управления расходами 
на основании анализа эффективности 
применения мер государственной под-
держки [2].

Выделение данного объема бюд-
жетных средств путем прямого финан-
сирования не рассматривается в связи 
с трудностями контроля за целевым 
использованием бюджетных средств 
(в  отличии от ситуации с банками, яв-
ляющимися кредиторами-контролера-
ми) и установленными ограничениями 
для Российской Федерации как члена 
Всемирной торговой организации. Со-
ответственно, предлагается обеспечить 
диверсифицированную политику Цен-
трального банка РФ и Правительства 
РФ с учетом фактического дисбаланса 
между рентабельностью в машиностро-
ительном комплексе и действующими 
процентными ставками.

Полученные оценки применения ме-
ханизма компенсации процентных ста-
вок по инвестиционным кредитам, вве-
денного постановлением № 3, оставляют 
двойственное впечатление. Стимулиро-
вание роста кредитования промышлен-
ных предприятий само по себе не явля-
ется отрицательным явлением, однако 
влечет ряд проблем, в первую очередь 
обусловленных указанным дисбалансом.

Субсидии, компенсирующие часть за-
трат на уплату процентов по кредитам, 
в конечном счете направляются в финан-
сово-банковскую систему, в то время как 
промышленное предприятие испытыва-
ет на себе ряд ограничений со стороны 
банка, что увеличивает долговую нагруз-
ку в будущих периодах и несет дополни-
тельные риски.

Таким образом, в будущих периодах 
представляется возможным сокращение 
бюджетных ассигнований на реализацию 
механизма компенсации процентов по 
кредитам в рамках постановления №  3 
и аналогичных мер поддержки в других 
отраслях за счет поэтапной и целена-
правленной политики по применению к 
банкам, в первую очередь государствен-
ным, регулятивных мер ЦБ  РФ, которые 
позволят  обеспечить  кредитование 
предприятий  машиностроительного 
комплекса по ставкам, соотносимым с 
уровнем рентабельности в отрасли, и пе-
рераспределение бюджетных средств из 
финансово-банковской системы в произ-
водственную сферу. 
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