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Цель. Сформировать методические основы рыночного механизма обеспечения эффективности ин-
вестиционно-строительных проектов в условиях незначительной величины трансакционных из-
держек.

Задачи. Проанализировать влияние характера взаимоотношений субъектов инвестиционно-строитель-
ного проекта на его эффективность; рассмотреть основные группы базовых экономических механизмов 
интеграционного взаимодействия субъектов экономической деятельности; охарактеризовать IPD-подход 
в качестве методического базиса рыночного механизма обеспечения эффективности инвестиционно-
строительных проектов; охарактеризовать принципы формирования локального и глобального макси-
мумов экономического эффекта от инвестиций на стадии инвестиционно-строительного проекта; сфор-
мировать методическую основу экономического IPD-партнерства, рассматриваемого как рыночный 
механизм максимизации интегрального эффекта инвестиционно-строительного проекта.

Методология. С помощью общих методов научного познания, а также институционального подхода, 
предусматривающего в качестве базовых экономических механизмов интеграционного взаимодей-
ствия субъектов экономической деятельности рыночный, организационный и государственный 
группы механизмов, развиты экономические основы IPD-подхода как методического базиса рыноч-
ного механизма обеспечения эффективности инвестиционно-строительных проектов.

Результаты. При реализации инвестиционно-строительных проектов возникают так называемые 
взаимные эффекты независимых субъектов, когда изменение стоимости и/или длительности одной 
стадии проекта влияет на качество результатов другой. Обоснована необходимость развития меха-
низмов обеспечения интегральной эффективности инвестиционно-строительных проектов через 
нивелирование потерь эффективности каждой стадии, наилучшим из которых в случае незначи-
тельной величины трансакционных издержек является установление добровольных соглашений 
между сторонами на основе рыночного механизма. В инвестиционно-строительном управлении 
инструментом такого рода соглашений служит контрактация по типу IPD-контрактов. Разработана 
методическая основа экономического IPD-партнерства посредством дифференциации субъектов, 
входящих в IPD-контракт, в корреляции с их затратами и результатами в рамках инвестиционно-
строительного процесса, а также установления условий выплат вознаграждений и интернализации 
«внутренних» экстерналий по типам субъектов IPD-проекта.

Выводы. Экономическое взаимодействие, моделируемое по представленной методике, является 
инструментом обеспечения когнитивного IPD-партнерства, т. е. объединения знаний, компетенций, 
интересов различных субъектов, экспертов и специалистов, которое служит, в свою очередь, одним 
из механизмов максимизации интегрального эффекта инвестиционно-строительного проекта. Не-
обходимое условие успешного IPD-партнерства по представленной модели экономического взаимо-
действия субъектов — наличие единого информационного пространства проекта, которое в совре-
менных условиях носит цифровой характер.

Ключевые слова: эффективность, инвестиционно-строительный проект, рыночный механизм, взаимные 
эффекты, IPD-подход.
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Aim. The presented study aims to formulate the methodological basis of a market mechanism for ensuring 
the efficiency of investment and construction projects in the context of negligible transaction costs.
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х Tasks. The authors analyze the effect of the relationship between the subjects of an investment and 

construction project on its efficiency; examine the major groups of fundamental economic mechanisms 
for enabling integration cooperation between economic entities; describe the IPD approach as the 
methodological basis of a market mechanism for ensuring the efficiency of investment and construc-
tion projects; define the principles of formation of local and global maximum economic effects of 
investments at the stage of an investment and construction project; formulate the methodological 
foundations of an economic IPD partnership, which is viewed as a market mechanism for maximizing 
the integral effect of an investment and construction project.

Methods. This study uses general scientific methods of cognition and the institutional approach, which 
considers the market, organizational, and government groups as the fundamental economic mechanisms 
for enabling integration cooperation between economic entities, to develop the economic fundamentals 
of the IPD approach as a methodological basis of a market mechanism for ensuring the efficiency of 
investment and construction projects.

Results. During the implementation of investment and construction projects, the so-called mutual 
effects of independent entities arise when changes in the cost and/or duration of one stage of the 
project affect the quality of the results at another stage. The need to develop mechanisms for ensur-
ing the integral efficiency of investment and construction projects by compensating for efficiency 
losses at each stage is substantiated. In the case of negligible transaction costs, the best such mech-
anism would be to establish voluntary agreements between the parties based on a market mechanism. 
In investment and construction management, IPD contracts serve as the instrument of such agree-
ments. The authors develop a methodological basis for an economic IPD partnership by differentiating 
the subjects included in the IPD contract in correlation with their costs and results within the invest-
ment and construction process and by establishing the conditions for remuneration payments and 
internalization of "internal" externalities by types of subjects in the IPD project.

Conclusions. Economic interaction modeled according to the presented methodology is meant to ensure 
a cognitive IPD partnership combining the knowledge, competencies, and interests of different sub-
jects, experts and specialists, which in turn serves as one of the mechanisms for maximizing the in-
tegral effect of an investment and construction project. Having a common digital information space 
for the project is a modern prerequisite for a successful IPD partnership based on the presented 
model of economic interaction between subjects.

Keywords: efficiency, investment and construction project, market mechanism, mutual effects, IPD approach.
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Введение

Эффективность реализации инвестиционно-
строительных проектов является важным фак-
тором экономического развития, обусловли-
вающим в определенной мере эффективность 
экономики региона и страны в целом. При 
этом, по нашему мнению, существующие ис-
следования в области обеспечения эффектив-
ности инвестиционно-строительных проектов 
характеризует слабая проработанность в вопро-
сах учета особенностей проектов данного типа, 
таких как многостадийность, множественность 
неаффилированных субъектов (заказчиков, 
подрядчиков, проектировщиков, инвесторов, 
эксплуатационных организаций), обеспечи-
вающих выполнение самостоятельных задач.

Специфика формирования эффектов инве-
стиционно-строительных проектов во многом 
обусловлена особенностью системы взаимо-
действия между указанными субъектами при 
традиционных способах контрактации, харак-
теризующейся следованием исключительно 
собственным целям в рамках проекта, отсут-
ствием заинтересованности в результатах дру-
гих субъектов, невозможностью (в том числе 

экономической) обмена ресурсами. Таким об-
разом, исследования в области совершенство-
вания механизмов обеспечения эффективности 
инвестиционно-строительных проектов значи-
мы и актуальны.

Постановка задачи

Вопросы экономики инвестиционно-строи-
тельных процессов представлены в трудах 
А.  Н.  Асаула, В.  В.  Асаул, А.  С.  Будаго-
ва, Е.  М.  Коршуновой, Н.  А.  Старыниной, 
Н. В. Цопы, Н. В. Чепаченко, М. Н. Юденко и 
других [1; 2; 3; 4; 5; 6]. Одной из центральных 
проблем в области обеспечения эффективности 
данной сферы экономической деятельности яв-
ляется характер взаимоотношений большин-
ства участников инвестиционно-строительного 
проекта, не заинтересованных в эффективно-
сти деятельности других субъектов проекта, 
в отсутствие дополнительных стимулов не го-
товых расходовать собственные ресурсы без 
получения отдачи на соответствующей стадии 
проекта.

Итак, может быть выдвинут тезис о том, 
что интеграционное взаимодействие субъектов 
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в инвестиционно-строительного проекта при рас-
смотрении его как долгосрочного предприятия 
полного жизненного цикла служит основой 
обеспечения его эффективности. Данный тезис 
подтверждается результатами эмпирических 
исследований (например, [1; 7]), свидетель-
ствующими о том, что повышение глубины 
интеграции между субъектами инвестиционно-
строительного проекта (от начальной стадии 
предынвестиционного этапа до редевелопмен-
та и/или ликвидации строительного объекта) 
обеспечивает эффективность всего процесса за 
счет повышения производительности и раци-
онального использования ресурсов.

Экономическая эффективность инвестицион-
но-строительного проекта во многом определя-
ется глубиной и скоординированностью меж-
субъектных отношений. Имеющиеся современ-
ные исследования механизмов межсубъектного 
взаимодействия в основном лежат в плоскости 
выработки подходов по координации целей, 
интересов, работ независимых субъектов со-
вместного проекта [8; 9]. В качестве примеров 
детально разработанных инструментов могут 
быть выделены механизмы управления взаи-
моотношениями на основе распределения за-
дач, комплементарности ресурсов, оркестри-
рования совместной деятельности. При этом 
экономических механизмов фиксации жела-
емого набора атрибутов данные инструменты 
практически не содержат, основываясь, как 
правило, на идеях доверия, взаимности, во-
влеченности, моральных обязательств и обя-
занностей по отношению к обществу субъектов 
проекта [8].

Методика исследования

Основу обеспечения эффективности системы 
интеграционного взаимодействия субъектов 
составляют заложенные в ней базовые эконо-
мические механизмы, разделенные в рамках 
институционального подхода на три основные 
группы: рыночные механизмы, инструментами 
реализации которых выступают добровольные 
договоры и соглашения; организационные ме-
ханизмы, инструментами реализации которых 
выступают иерархические инструменты; госу-
дарственные механизмы, инструментами реа-
лизации которых выступают законодательные 
инструменты [10]. Использование каждого из 
указанных инструментов связано с определен-
ными издержками, проявляющимися в  боль-
шей или меньшей степени в зависимости от 
конкретных условий реализации проекта. 
В  соответствии с теоремой Коуза наилучшим 
механизмом взаимодействия экономических 
агентов в случае отсутствия трансакционных 
издержек (или их незначительной величины) 
и однозначной спецификации прав собствен-

ности является установление добровольных 
соглашений между сторонами [11].

В инвестиционно-строительном управлении 
в качестве инструмента таких соглашений вы-
ступает контрактация по типу IPD-контрактов 
(Integrated Project Delivery, что может быть 
переведено как «совместная поставка проекта» 
или адаптировано к терминологии проектного 
управления как «интегрированная реализация 
проекта»). Это определяет подход (IPD-подход) 
к выполнению инвестиционно-строительного 
проекта, в рамках которого частные процессы, 
а также интересы и возможности его субъектов 
агрегируются в единый процесс, подчиненный 
достижению общей цели проекта и обеспече-
нию его итоговой эффективности [12].

Указанная задача решается посредством 
формирования единой команды из ключевых 
участников инвестиционно-строительного про-
екта (IPD-субъектов): заказчиков, инвесторов, 
различных консультантов, генеральных про-
ектировщиков, основных субпроектировщи-
ков, генеральных подрядчиков, основных суб-
подрядчиков и поставщиков, которые входят 
в проект с самой ранней предынвестиционной 
стадии. IPD-партнерство реализуется на ос-
нове принципа open-book, подразумевающего 
прозрачность формирования затрат, результа-
тов и управления рисками проекта. Взаимодей-
ствие IPD-субъектов осуществляется посред-
ством заключения многостороннего контракта 
(IPD-контракта), в котором закрепляются их 
функции, права, обязанности, механизмы и 
процедуры распределения затрат и результа-
тов. Подобные проекты предусматривают на-
личие управления, реализуемого в основном 
посредством якорных предприятий через так 
называемое мягкое доминирование, которое 
обеспечивает синхронизацию интересов и дей-
ствий субъектов в рамках проекта, направлен-
ную на достижение его единой цели.

Результаты

IPD-партнерство для российской практики — 
относительно новая модель взаимодействия 
субъектов инвестиционно-строительного про-
цесса. Его реализация требует разработки со-
ответствующих теоретических, методических 
и нормативно-технических подходов. Сегодня 
наименее проработанными аспектами теории 
IPD-подхода являются вопросы, связанные 
с  такой составляющей многостороннего кон-
тракта, как распределение затрат и результа-
тов. В работах, как правило, указано, что при-
своение затрат и результатов по IPD-проекту 
осуществляется на принципах доверия [12], 
что, по нашему мнению, служит слабой ба-
зой в концептуальном плане. Нельзя не учи-
тывать, что для обеспечения взаимодействия 
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Рис . 1 . Формирование локального и глобального максимумов экономического эффекта от инвестиций  
на стадии инвестиционно-строительного проекта

субъектов, когда эффекты отдельного субъекта 
находятся в зависимости, в том числе и от ин-
вестиционных вложений других, а интеграль-
ная эффективность, включая дополнительные 
синергетические эффекты, обеспечивается 
всем инвестиционно-строительным циклом, 
требуется наличие более строгого механизма.

При реализации инвестиционно-строитель-
ных проектов закономерно возникают взаим-
ные эффекты независимых субъектов проекта 
(«внутренние» экстерналии), когда увеличение 
стоимости и/или длительности одной стадии 
проекта влияют на качество результатов дру-
гой. Например, эффект увеличения продол-
жительности и стоимости проектных работ 
в большей степени проявляется на этапе стро-
ительства, обеспечивая качество создаваемого 
объекта, а также сокращение длительности и 
стоимости строительных работ. Эффект от за-
трат на обеспечение качества и долговечно-
сти материалов в рамках строительной стадии 
максимально реализуется в процессе эксплу-
атации. Капиталовложения одних субъектов 
(например, эксплуатационных организаций) 
могут обеспечивать получение дополнитель-
ных эффектов другими (например, пользова-
телями объекта строительства).

В процессе реализации изложенной ситуации 
максимум полного экономического эффекта 
от инвестиций стадии-донора (экономического 
эффекта с учетом взаимных эффектов) будет 
находиться дальше максимума экономическо-

го эффекта, проявляющегося в рамках этой 
стадии инвестиционно-строительного проекта, 
как видно на рисунке 1.

При отсутствии обеспечения интегральной 
эффективности инвестиционно-строительно-
го проекта, когда его независимые субъекты 
в условиях контрактного разделения процессов 
максимизируют экономический эффект, исхо-
дя из рыночных условий, будут наблюдаться 
потери эффективности каждой стадии в раз-
мере Pk в результате недоинвестирования ΔIk.

Базируясь на данных рассуждениях, можно 
сформировать методическую основу экономи-
ческого IPD-партнерства, рассматриваемого 
как рыночный механизм максимизации инте-
грального эффекта инвестиционно-строитель-
ного проекта, посредством дифференциации 
субъектов, входящих в IPD-контракт, в корре-
ляции с их затратами и результатами в рамках 
инвестиционно-строительного процесса:

– дифференциация субъектов, входящих 
в  IPD-контракт по следующим типовым ка-
тегориям:

1. Стандартные субъекты, которые работают 
по условиям обычного инвестиционно-строи-
тельного проекта (по стандартным контрактам) 
и входят в проект только в момент начала со-
ответствующей стадии. К данному типу субъ-
ектов относятся мелкие подрядчики, проекти-
ровщики, поставщики.

2. IPD-субъекты, которые работают по IPD-
контракту, агрегирующему частные процес-
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в сы, интересы, возможности субъектов проекта 
в  единый процесс, и входят в проект с самой 
ранней предынвестиционной стадии. К дан-
ному типу субъектов относятся заказчики, 
инвесторы, консультанты, генеральные про-
ектировщики и основные субпроектировщики, 
генеральные подрядчики и основные субпо-
дрядчики, а также основные поставщики.

3. Якорные IPD-субъекты, обеспечивающие 
синхронизацию интересов и действий субъек-
тов IPD-проекта, направленную на достиже-
ние его единой цели, посредством управления 
через так называемое мягкое доминирование. 
В качестве якорного может выступать как пра-
вило один из IPD-субъектов из числа заказчи-
ков и/или инвесторов;

– дифференциация результатов и затрат по 
типовым категориям субъектов IPD-проекта:

1. Стандартные субъекты получают возна-
граждение в размере нормативного эффекта, 
соответствующей стадии (подстадии) проекта 
(ЭНk) который определяется нормальной доход-
ностью аналогичных работ, услуг, поставок.

2. IPD-субъекты получают вознаграждение, 
включающее в себя три составляющие. В их 
числе:

2.1. Вознаграждение в размере эффекта со-
ответствующей стадии (k) с учетом полных 
инвестиционных затрат (Эk).

2.2. Компенсация локальных потерь субъ-
екта-донора (Mk) и/или локальных излишков 
субъекта-реципиента (Lk).

2.3. Вознаграждение в размере дополни-
тельного эффекта, получаемого в результате 
IPD-взаимодействия, через интернализацию 
«внутренних» экстерналий (Pk).

Первые две составляющие формируют воз-
награждение IPD-субъекта в размере норма-
тивного эффекта, соответствующей стадии 
проекта, определяемого нормативной доход-
ностью аналогичных работ, услуг, поставок. 
Третья составляющая представляет собой воз-
награждение для IPD-субъектов за усилия по 
взаимодействию и обеспечению максимиза-
ции интегрального эффекта. Пропорции рас-
пределения дополнительного эффекта между 
IPD-субъектами устанавливаются в каждом 
случае.

3. Якорные IPD-субъекты получают все три 
типа вознаграждения IPD-субъектов. Кроме 
того, требуется экономическое стимулирова-
ние якорного предприятия на осуществление 
затрат на управление IPD-проектом, которое 
может быть осуществлено посредством при-
своения дополнительных синергетических эф-
фектов, образующихся в результате взаимодей-
ствия независимых субъектов (Э+);

– условия выплаты вознаграждений и ин-
тернализации «внутренних» экстерналий по 
типам субъектов IPD-проекта:

1. Вознаграждения стандартных субъектов 
выплачиваются по обычным условиям и си-
стемам расчетов контрактов инвестиционно-
строительных проектов по мере выполнения 
работ, оказания услуг, поставок (или их эта-
пов) — обычные условия оплаты выполне-
ния работ, оказания услуг, поставок (или их 
этапов).

2. Три составляющие вознаграждений IPD-
субъектов выплачиваются в следующем по-
рядке и на следующих условиях:

2.1. Вознаграждения Эk в алгебраической 
сумме с компенсациями Mk и/или Lk, образу-
ющие ЭНk, должны быть выплачены по мере 
выполнения работ, оказания услуг, поставок 
(или их этапов).

2.2. Вознаграждение Эk выплачивается по 
обычным системам расчетов контрактов инве-
стиционно-строительных проектов — обычные 
условия оплаты выполнения работ, оказания 
услуг, поставок (или их этапов).

2.3. Компенсации Mk и/или Lk аккумули-
руются на эскроу-счетах (депозитах, аккреди-
тивах) в начале реализации проекта в целях 
гарантии получения нормативного эффекта 
соответствующим субъектом — выплаты депо-
нированных компенсаций за взаимодействие 
по мере выполнения работ, оказания услуг, 
поставок (или их этапов).

2.4. Вознаграждения в размере дополнитель-
ного эффекта Pk аккумулируются на эскроу-
счетах (депозитах, аккредитивах) в начале 
реализации проекта в целях гарантии полу-
чения дополнительного вознаграждения за 
взаимодействие и выплачиваются по факту 
завершения проекта в целом — выплаты де-
понированных дополнительных вознагражде-
ний за взаимодействие по факту завершения 
проекта.

2.5. В результате более успешной по срав-
нению с планом реализации интегрирован-
ных стадий проекта вознаграждение Pk со-
ответствующих IPD-субъектов может быть 
увеличено. При менее успешной реализации 
вознаграждение Pk виновного IPD-субъекта 
может быть сокращено вплоть до нуля для 
покрытия убытков.

3. Дополнительное вознаграждение якорных 
IPD-субъектов Э+ формируется и выплачива-
ется следующим образом:

3.1. В зависимости от финансирующего субъ-
екта вознаграждение Э+ либо аккумулируется 
на эскроу-счетах (депозитах, аккредитивах) 
в начале реализации проекта в целях гарантии 
его получения и выплачивается по факту за-
вершения проекта в целом, либо представляет 
собой остаточный доход инвестора — выплаты 
дополнительных вознаграждений за управле-
ние и синхронизацию субъектов по факту за-
вершения проекта.
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екта в целом вознаграждение Э+ может быть 
уменьшено с целью покрытия убытков, если 
проектных ресурсов виновного субъекта ока-
зывается недостаточно.

4. При досрочном завершении проекта по 
решению заказчика вознаграждения всех его 
субъектов должны быть выплачены пропор-
ционально выполненному по проекту объему 
работ либо, исходя из расчета незавершенной 
их части.

Выводы

1. При реализации инвестиционно-строитель-
ных проектов происходит возникновение так 
называемых взаимных эффектов независимых 
субъектов проекта, когда увеличение стоимо-
сти и/или длительности одной стадии проекта 
влияет на качество результатов другой, что 
негативно сказывается на показателях стадии-
донора, обеспечивая эффективность стадии-
реципиента и проекта в целом.

2. При отсутствии обеспечения интеграль-
ной эффективности инвестиционно-строитель-
ного проекта, когда его независимые субъекты 
в условиях контрактного разделения процес-
сов максимизируют экономический эффект, 
исходя из рыночных условий, будут наблю-
даться потери эффективности каждой стадии 
в результате недоинвестирования, поскольку 
максимум полного экономического эффекта 
от инвестиций стадии-донора (экономического 
эффекта с учетом взаимных эффектов) будет 
находиться дальше максимума экономическо-
го эффекта, проявляющегося в рамках этой 
стадии инвестиционно-строительного проекта.

3. Обоснована необходимость развития ме-
ханизма обеспечения интегральной эффектив-
ности инвестиционно-строительных проектов 
через нивелирование потерь эффективности 
каждой стадии, представляющей собой раз-
ницу между дополнительным экономическим 
эффектом от инвестиций конкретной стадии, 
проявляющимся на других стадиях, и ло-
кальными потерями экономического эффекта 
конкретной стадии вследствие осуществления 
инвестиций, результат которого проявляется 
на других стадиях.

4. В случае отсутствия трансакционных из-
держек (или их незначительной величины) и 
однозначной спецификации прав собствен-

ности наилучшим является установление до-
бровольных соглашений между сторонами на 
основе рыночного механизма. В инвестици-
онно-строительном управлении инструментом 
такого рода соглашений служит контрактация 
по типу IPD-контрактов. Взаимодействие субъ-
ектов по IPD-контракту максимизирует эффект 
инвестиционно-строительного проекта не толь-
ко через нивелирование действия экстерналий 
посредством интернализации, но и в результа-
те синергетического эффекта, возникающего в 
результате устранения коллизий, сокращения 
длительности этапов, снижения трансакцион-
ных издержек на споры, суды.

 5. Для обеспечения взаимодействия субъ-
ектов, когда эффекты отдельного субъекта на-
ходятся в зависимости, в том числе и от ин-
вестиционных вложений других, а интеграль-
ная эффективность, включая дополнительные 
синергетические эффекты, обеспечивается 
всем инвестиционно-строительным циклом, 
требуется наличие строгого экономического 
механизма. Разработана методическая осно-
ва экономического IPD-партнерства посред-
ством дифференциации субъектов, входящих в 
IPD-контракт, в корреляции с их затратами и 
результатами в рамках инвестиционно-строи-
тельного процесса, а также установления усло-
вий выплат вознаграждений и интернализации 
«внутренних» экстерналий по типам субъектов 
IPD-проекта.

6. Экономическое взаимодействие, модели-
руемое по представленной выше методике, — 
это инструмент обеспечения когнитивного 
IPD-партнерства, т. е. объединения знаний, 
компетенций, интересов различных субъек-
тов, экспертов и специалистов, которое, в свою 
очередь, является одним из механизмов мак-
симизации интегрального эффекта инвестици-
онно-строительного проекта.

7. Необходимым условием успешного IPD-
партнерства по представленной модели эко-
номического взаимодействия субъектов слу-
жит наличие единого информационного про-
странства проекта, которое в современных 
условиях носит цифровой характер. В каче-
стве активно развиваемой цифровой основы 
разработки и реализации контрактации по 
типу IPD-контрактов выступает концепция 
информационного моделирования (общее на-
звание BIM-концепция, Building Information 
Modeling).
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