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сти, в особенности в малых городах, поселках городского типа и сельских населенных пунк-
тах [1].  

Значения всех основных показателей характеризуют отрасли топливно-энергетического 
комплекса Республики Беларусь как динамически развивающиеся, перспективные и важные 
для всей экономики страны в целом, способные обеспечить потребителей энергоресурсами в 
достаточном объеме и при использовании новейших эффективных технологий и техники.  
В настоящее время в стране существуют все необходимые условия для привлечения ино-
странных инвестиций в сферу энергетики. 
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Введение. Сегодня предметом повышенного интереса со стороны государства и обще-

ства является применение социальных и экологических стандартов при ведении бизнеса и 
осуществлении инвестиций. В международной практике при проведении инвестиционного 
анализа в процессе принятия решений о финансировании приоритет отдается социально-
значимым проектам, осуществляющим вклад в развитие экологической и социальной сферы 
наравне с экономической.  

В последние годы отмечается изменение функций региональной инвестиционной поли-
тики: ранее на уровне региона занимались в основном накоплением и распределением бюд-
жетных инвестиционных средств, а в последние годы осуществляется поиск, привлечение и 
рациональное использование бюджетных и внебюджетных инвестиционных ресурсов [1]. Та-
ким образом, акцент в управлении инвестициями на уровне регионов сделан на поиск воз-
можных источников инвестирования, способах их мобилизации и повышения эффективности 
их использования. 

В условиях ограниченности бюджетных источников финансирования инвестиционных 
проектов возникает необходимость рационирования капитала. Рационирование капитала – 
подход к управлению распределением доступных ограниченных средств среди множества 
инвестиционных проектов и выборе наиболее выгодных, которые позволяют максимизиро-
вать прибыль и достичь решения других установленных задач. 

Современная система проектного менеджмента предъявляет новые требования к фор-
мированию информационной системы, обеспечивающей эффективность принятия управлен-
ческих решений в области инвестиций в объекты реальной сферы экономики, что подтвер-
ждает актуальность темы исследования. 

Принятие инвестиционного решения заключается в осуществлении выбора среди 
инвестиционных альтернатив – совокупности инвестиционных проектов в условиях рацио-
нирования капитала. Для этого необходимо:  

– определить систему критериев, позволяющих отобрать наиболее эффективные проек-
ты с точки зрения достижения необходимых задач и отсеять сомнительные;  

– разработать алгоритм отбора инвестиционных проектов. 
В настоящее время методики и технологии преследуют своей целью оценить коммерче-

скую эффективность и финансовую реализуемость инвестиционных проектов, что удовле-
творяет в первую очередь, интересы частного бизнеса, а не государства и общества.  

Рациональное использование ограниченных ресурсов, т.е. финансирование наиболее 
эффективных инвестиционных проектов, должно базироваться не только на их экономиче-
ской эффективности, но и участии в социально-экономическом развитии региона, т.е. учете 
неэкономических критериев оценки инвестиционных проектов при их отборе. 
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Обеспечение благоприятной социальной и экологической обстановки – одна из целей 
развития регионов. Для достижения целей регионального развития ключевым фактором при 
рассмотрении проектов выступает обеспечение инвестором благоприятной экологической и 
социальной обстановки, отсутствие отрицательных последствий для последующих поколе-
ний. По мере расширения производства, повышения инвестиционной активности возрастают 
риски деструктивного социоэколого-экономического воздействия инвестиционных проектов 
на территорию их реализации. Ликвидация таких последствий в основном осуществляется за 
счет средств государственного и региональных бюджетов, специальных фондов. В связи с 
этим одной из приоритетных задач региональной экономической политики является внедре-
ние в проектно-инвестиционную деятельность принципов экологической и социально-
экономической безопасности, защиты здоровья и окружающей среды с учетом интересов 
всех субъектов региональной экономики. Это обосновывает необходимость совершенствова-
ния организации и регулирования инвестиционной деятельности на региональном уровне в 
направлении повышения социальной ответственности инициаторов инвестиционных проек-
тов. Необходимо расширять практику привлечения бизнеса для реализации стратегических и 
значимых социально-ответственных проектов. 

Суть практических рекомендаций по повышению обоснованности форм поддержки ин-
вестиционных проектов, направленных на активизацию социально-ответственного инвести-
рования в регионе, заключается в применении дополнительного критерия наряду с действу-
ющими – «социальная ответственность инициатора проекта» в алгоритме отбора и ранжиро-
вания инвестиционных проектов, что позволит определить способность и готовность проекта 
вносить вклад в обеспечение социально-экономического развития региона [2]. Для этого 
необходимо дополнить структуру бизнес-плана новым разделом, содержащим результаты ди-
агностики и стоимостной оценки влияния инвестиционного проекта на регион. Реализация 
данного подхода позволит экономически обосновать применение мер и инструментов регу-
лирования инвестиционной деятельности в регионе во взаимосвязи с результатами социаль-
но-экономической оценки инвестиционных проектов и финансировании наиболее значимых 
проектов под целевые экологические и социальные объекты в условиях ограниченности фи-
нансовых ресурсов. Такой подход направлен на обеспечение перераспределения социально-
экономической нагрузки между субъектами инвестиций и государством, выполняющим 
функции ликвидации последствий экономически, экологически и социально неблагоприят-
ной деятельности субъектов хозяйствования.  

Рационирование капитала можно рассмотреть как систему, структурно включающую 
субъекты, объекты, этапы, методическое обеспечение (рис.1). 

 

 
Рис. 1. Система рационирования капитала при отборе инвестиционных проектов 

Инициаторы проектов 
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Основная задача рационирования – оптимальное распределение ограниченных источ-
ников финансирования при отборе инвестиционных проектов на основе установленных кри-
териев и обеспечение рационального использования ресурсов. 

Этапы рационирования капитала:  
- ранжирование проектов и формирование инвестиционного портфеля: по экономиче-

ским и неэкономическим критериям, а также критериям, установленным законодательством 
или распорядителями бюджетных и внебюджетных средств; 

- финансирование проектов: инвестиционные ресурсы распределяются таким образом, 
что наиболее значимые проекты для региона финансируются первыми. 

Процедура рационирования предполагает, с одной стороны, соблюдение нормативов, 
критериев эффективности инвестиционных проектов, установленных органами управления 
при оказании поддержки субъектам хозяйствования за счет средств из фондов, находящихся в 
их распоряжении, а с другой стороны, создание системы внутрифирменных ограничений и 
выполнении их требований (внутренняя корпоративная политика). 

Рационирование дает региональным органам управления возможность регулировать 
инвестиционную деятельность. Применение инструментов приоритетного финансирования 
стимулирует инвестиционный процесс в нужных направлениях, отраслях, производствах. 
При рационировании инвестиций государство берет на себя ответственность за инвестици-
онные решения, что дает определенные гарантии безопасности при осуществлении инвести-
ционных проектов, позволяет достичь соответствия между потребностями региона в реали-
зации проектов и возможностями финансирования. 

Таким образом, в основе формирования рационального набора инвестиционных проек-
тов для оптимального распределения финансовых ресурсов и первоочередного финансирова-
ния лежит комплексная или интегрированная оценка проектов, отражающая согласованное 
сочетание социальной, экологической и экономической составляющих проекта с позиции 
влияния на социоэкосистему региона. Предложения по расширению критериев при принятии 
решений о финансовой или иной поддержке помогут более обоснованно применять льготы, 
выделять средства или оказывать иные формы поддержки. Применение в качестве критериев 
региональной значимости показателей социальной ответственности инициаторов инвестици-
онных проектов позволит предотвратить создание неэкологичных или общественно деструк-
тивных производств, а, следовательно, и снизить социальную напряженность в регионе.  
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