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ПРЕОБРАЗОВАНИЕ ПРИРОДОй РЕНты В ИСтОЧНИК ФИНАНСИРОВАНИя ПРОИЗВОДНых 
ИНВЕСтИцИОННых ПРОЕКтОВ И Их ВЛИяНИЕ НА УРОВЕНь ЭКОНОМИЧЕСКОй 

БЕЗОПАСНОСтИ 

Аннотация. Актуальность: в современных условиях реализация инвестиционных проектов за счет средств 
бюджета является важнейшим инструментом и источником развития экономики. 

Цель статьи: рассмотреть государственные инвестиции и последствия их реализации в форме произво-
дных инвестиционных проектов и выявить причину необоснованно завышенной стоимости проектов и роста 
объемов незавершенного строительства. 

Результаты: причиной завышенной стоимости проектов и роста объемов незавершенного строительства 
признается влияние негативных факторов на доминирующую в инвестиционной сфере строительную от-
расль. Показано, что в существующих условиях возникают производные инвестиционные проекты, которые 
препятствуют развитию промышленных отраслей с высокой добавленной стоимостью и ослабляют уровень 
экономической безопасности.   

Рекомендации: обосновывается вывод о необходимости направления мер государственной инвестицион-
ной политики на нейтрализацию негативных факторов в строительстве, в целях укрепления экономической 
безопасности в отрасли и в стране.

Практическая значимость: реализация рекомендаций и предложений направлений позволит направить 
государственную инвестиционную политику на устранение негативных факторов, обуславливающих финан-
совое состояние строительной отрасли4.
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1. Введение
Государственные инвестиции имеют важней-

шее значение для российской экономики. Состав-
ляя четвертую часть от общей суммы инвестиций 
в отечественную экономику, они выступают как 
основной инструмент развития народного хо-
зяйства, включая отрасли, малопривлекательные 
для частных инвесторов [Радыгин и др., 2015].

С 2008 года, положившему начало мировому 
экономическому и финансовому кризису, поло-
жение в российской экономике только ухудши-

лась, что потребовало изыскания новых путей и 
факторов экономического развития. Сокращение 
объемов источников финансирования потребо-
вало иных подходов к оценке эффективности ин-
вестиционных проектов, входящих в состав госу-
дарственных бюджетных инвестиций. Имеющи-
еся отчеты контрольно-ревизионных ведомств 
и правоохранительных органов показывают, что 
в области государственных инвестиций имеются 
серьезные проблемы, связанные с удорожанием 
сметной и фактической стоимостью объектов, 
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ростом объемов незавершенного строительства, 
хищениями выделенных бюджетных средств для  
финансирования строительно-монтажных работ 
[Каратаев, 2011]. Для понимания имеющейся си-
туации целесообразно исследовать технологиче-
скую структуру государственных инвестиций.

2. Материалы и методы
Согласно статистическим данным доля капи-

тальных работ в технологической структуре ин-
вестиций составляет более 50 %, а доля капиталь-
ных приобретений менее трети [Фирсов, 2014]. 
Капитальные работы производят строительные 
организации, капитальные приобретения созда-
ют предприятия машиностроительного комплек-

са. Соответственно государственные инвестиции 
серьезно зависят от строительной отрасли и ее 
текущего состояния. Финансовые ресурсы стро-
ительства сегодня являются важнейшим слагае-
мым исполнения и формирования инвестицион-
ных расходов в производстве инвестиционной 
продукции. Финансовая система строительства 
характеризуется рядом особенностей обуслов-
ленных факторами, которые включают в себя: 
конъюнктурные; внутрисистемные; горизонталь-
но регулирующие и вертикально регулирующие 
факторы. На рисунке 1 представлена укрупнен-
ная схема воздействия указанных факторов на 
финансовую систему строительства.

Рис.1. Схема влияния факторов на систему финансов строительной отрасли [Фирсов, 2015]
Направленность влияния внутрисистемных 

факторов является константой, а потому не под-
дается изменениям, выражая внутреннее состо-
яние отрасли и ее финансовой системы. К ука-
занным факторам может быть отнесена высокая 
зависимость строительства от отраслей-смеж-
ников, индивидуальность или повторяемость 
строительной продукции в мелких сериях, дли-
тельный, по сравнению с другими отраслями, 
цикл производства, возможность экономии на 
строительных материалах, высокая стоимость 
финансового контроля, возможность вхождения 
в строительную отрасль, возможность исполь-
зования малоквалифицированного и неквали-
фицированного труда на всех стадиях строи-
тельного цикла, дискретный характер финан-
сирования операций [Каргин, 2009]. Основным 
результатом влияния внутрисистемных фактов 

выступает необоснованный рост финансовых 
затрат в процессе строительно-монтажных ра-
бот по сравнению с первоначальными сметами. 
Указанный эффект, в значительной степени, обу-
словлен особенностями строительной отрасли. 
При этом, возрастание затрат, в первую очередь, 
определяется действием рыночной конъюнкту-
ры и регулирующих факторов.

Так, конъюнктурные факторы не только отра-
жают воздействие имеющейся рыночной конъ-
юнктуры, но и выступают своеобразным показа-
телем, демонстрирующим степень и направле-
ние воздействия горизонтально-регулирующих 
и вертикально-регулирующих факторов. К ука-
занным конъюнктурным факторам, в частности, 
могут быть отнесены преобладание отношений 
собственности (аренда, субподряд или приоб-
ретение в собственность) на основные средства, 
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высокая текучесть строительных кадров, низкая 
доля численности штатных ИТР, высокая доля ма-
локвалифицированных и неквалифицированных 
рабочих, непрозрачность финансового планиро-
вания и формирования резервов для расчетов с 
рабочими из стран СНГ.

Результатом влияния указанных внутриси-
стемных и конъюнктурных факторов является 
высокая насыщенность строительной отрасли 
разного рода посредниками.

Факторы, относящиеся к числу горизонтально 
регулирующих отражают влияние на строитель-
ство отраслей-смежников, способных как ней-
трализовать имеющиеся негативные тенденции, 
отражающие воздействие выше рассмотренных 
факторов, так и, в свою очередь, усиливать их. 

К числу отраслей, отражающих влияние го-
ризонтально-регулирующих факторов на строи-
тельство могут быть отнесены проектные органи-
зации и поставщики и производители строитель-
ных материалов.

Факторы, определяемые работой проектных 
организаций, характеризуются следующими при-
чинами. По результатам деятельности проектных 
организаций может быть выделена такая пред-
посылка, определяющая возникновение гори-
зонтально-регулирующих факторов, как сдача 
проектно-сметной документации не по полной 
ее готовности, а при возможности получения по-
ложительного решения государственной экспер-
тизы и начала выполнения строительно-монтаж-
ных работ. Результатом является низкая точность 
определения сумм предполагаемого финансиро-
вания с обязательным его уточнением в дополни-
тельных сметах, включаемых в рабочую докумен-
тацию. В этом случае, строительно-монтажные 
организации, прикрываясь недостатками рабо-
чей и проектно-сметной документации, могут 
манипулировать в своих интересах стоимостью 
выполненных работ, путем завышения цен.

Поставщики и производители строительных 
материалов, оказывают весьма важное воздей-
ствие на отрасль строительства через цены и 
систему ценообразования, которые ориентиру-
ются на вовлечение в процесс торгов как можно 
большего числа покупателей любыми возможны-
ми способами. В значительной степени, это до-
стигается за счет вовлечения в процессы торгов 
значительного числа посредников, для которых 
качество закупаемых материалов, а так же ко-
нечной строительной продукции не играет ни-
какого значения. Основная заинтересованность 
этих участников торгов на рынках строительных 

материалов и их клиентов заключается в возмож-
ности теневого оборота и последующего уклоне-
ния от налогообложения. Исходя из этого, можно 
определить следующие факторы, относящихся к 
числу горизонтально регулирующих, влияющих 
на финансовую систему строительной индустрии, 
к которым относится высокая степень неопреде-
ленности и непрозрачность финансового плани-
рования и структуры финансовых потоков из-за 
недостатков в деятельности проектных организа-
ций и завышения цен на строительные материа-
лы и продукцию.

Указанные причины, во многом, делают воз-
можным вздувание цен на строительные матери-
алы и продукцию, значительно увеличивают сро-
ки выполнения работ и строительства в целом и 
заметно ухудшают его качество.

Основной задачей вертикально регулирую-
щих факторов является исправление негативно-
го воздействия всех указанных выше факторов, 
так как они выступают как часть механизма госу-
дарственного регулирования в указанной обла-
сти. Но из-за недостатков, присущих указанному 
механизму влияние указанных факторов может 
иметь, в том числе, даже отрицательный эффект. 
Существенные недостатки в функционировании 
механизма государственного регулирования в 
строительстве вызывают следующие факторы:

•	 действующая система ценообразования на 
строительном рынке;

•	 контрактная система закупок.
Негативное влияние действующей системы 

ценообразования выражается в параллельном 
существовании номинальной системы ценообра-
зования на строительных рынках и рыночного 
механизма определения цены. Указанный фактор 
обуславливает использование разницы между 
номинальными и реальными ценами в строи-
тельстве в незаконных целях для личного обога-
щения.

Однако, самым негативным фактором, оказы-
вающим воздействие на всю отрасль, выступает 
контрактная система закупок. Указанная систе-
ма затрагивает все строительные организации, 
даже прямо не участвующие в закупках и торгах. 
Выбор наилучшего предложения в соответствии 
с установленными начальными условиями весь-
ма затруднителен или попросту невозможен. Ос-
новными участниками закупок и торгов в строи-
тельстве выступают посредники. В связи с этим 
выполнение начальных условий, отраженных в 
технической документации заказчика обходится 
с помощью составления дополнений к заданию, 
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снижающих требования к качеству или обосно-
вывающих необходимость дополнительного фи-
нансирования. В противном случае, как правило, 
объект строительства превращается в долго-
строй. Такое положение лишь ухудшает ситуа-

цию, обусловленную дискретностью финансовых 
потоков в строительстве.

Анализ влияния указанных групп факторов по-
зволил представить их результирующее влияние 
(рисунок 2).

Рис. 2. Выделение суммарных факторов влияния на систему финансов строительной отрасли [Фирсов, 2015]

Представленное результирующее влияние 
рассмотренных факторов позволяет сделать вы-
вод о возможности использования финансовой 
системы строительства для вывода денежных 
средств, с целью незаконного обогащения.

3. Результаты
В результате для частных инвесторов наибо-

лее привлекательным направлением инвестиро-
вания служит строительство в рамках государ-
ственных инвестиций. Таким образом, возника-
ет группа проектов, производных от основных 
инвестиционных проектов, как правило, не тре-
бующих серьезных вложений. Главными испол-
нителями производных проектов являются под-
рядные организации. Производные проекты се-

рьезно отличаются от обычных инвестиционных 
проектов. Производный инвестиционный проект 
не может существовать самостоятельно и реали-
зуется лишь при наличии основного проекта.

Суть инвестиций в производные проекты за-
ключается в выполнении требований для получе-
ния заказа на реализацию основного проекта и, 
как следствие, финансирования. Первичная цель 
основного инвестиционного проекта становится 
второстепенной. Специфика параллельного осу-
ществления основных и производных проектов, 
наглядно продемонстрирована на рисунке 3.

На схеме показано, что производные инвести-
ционные проекты нацелены на финансирование, 
выделенное еще до получения результата и вклю-
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чающее в себя потенциальный коммерческий 
доход. Его привлечение может осуществляться 
в различных условиях и множеством способов 
(от случайного заказа или необоснованного дем-
пинга претендента до сложных коррупционных 

схем), далеких от классического рыночного меха-
низма. Само наличие финансирования, как пра-
вило, гарантирует положительный результат для 
субъектов, ставших участниками производных 
проектов.

Рис. 3. Схема возникновения и реализации производных проектов 
Источник: авторский рисунок, составлено Фирсовым Д. А.

Существование производных проектов воз-
можно только при одновременном выполнении 
следующих трех условий по основному проекту:

•	 наличие финансирования, исключающего 
убыточный сценарий;

•	 жизнеспособность проекта независимо от 
изменения качественных и количествен-
ных характеристик итогового результата;

•	 возможность манипулирования сметной 
стоимостью.

Очевидно, что данные условия не могут быть 
применены для обычных коммерческих проек-
тов, так как сделают невозможным их осущест-
вление. Таким образом, основными проектами, 
способными сформировать производные, могут 
быть государственные инфраструктурные и ори-
ентированные на определенные задачи проекты, 

4. Дискуссия
В современных условиях курс на модерниза-

цию и новую индустриализацию проявляется, как 
декларативно, так и нормотворчески. При этом 
практические перспективы изменения подхода 
в сфере государственного инвестирования в сто-
рону увеличения доли капитальных приобрете-
ний весьма туманны. Рост доли капитальных при-
обретений должен позволить загрузить предпри-
ятия машиностроительного комплекса. Маши-
ностроительный комплекс оказывает основное 

влияние на уровень производственного и техно-
логического потенциала страны. Здесь создается 
самая высокая величина добавленной стоимо-
сти. Основное преимущество машиностроения, в 
сравнении со строительством, заключается в бо-
лее высоком уровне фондовооруженности, обе-
спечивающим выполнение требований качества, 
незначительное число посредников на соответ-
ствующих рынках. Столь высокий уровень меха-
низации, автоматизации и поточности, обеспечи-
вает возможность уменьшить риски возможного 
оппортунистического поведения субъектов с по-
мощью высокого уровня организации машинно-
го производства. Глубочайший кризис всей обра-
батывающей промышленности и высокий износ 
основных средств являются серьезным препят-
ствие экономического развития. Однако государ-
ственные инвестиции направлены в большей сте-
пени на финансирование строительной отрасли, 
что способствует формированию и реализации 
производных инвестиционных проектов, а также 
отводит частных инвесторов от промышленного 
сектора.

5. Выводы
Обеспечение государством активного инве-

стиционного спроса с помощью планирования и 
реализации государственных инвестиций в про-
мышленном секторе сталкивается с препятству-
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ющими факторами, обусловленными домини-
рованием строительной отрасли в инвестици-
онной сфере и развитием оппортунистического 
поведения, субъектов, принимающих решения 
о государственном финансировании, что в ком-
плексе формирует производные инвестицион-
ные проекты, вытесняющие инвестиционный 

спрос из промышленной сферы. Для преодоле-
ния сложившихся проблем и повышения уровня 
экономической безопасности требуется напра-
вить государственную инвестиционную поли-
тику на устранение влияния факторов, обуслав-
ливающих финансовое состояние строительной 
отрасли.
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abstract. Relevance: in modern conditions, the implementation of investment projects at the expense of the 
budget is the most important tool and source of economic development.

The purpose of the article: to consider public investment and the consequences of their implementation in the 
form of derivative investment projects and to identify the cause of unreasonably overestimated cost of projects and 
growth in construction in progress.

Results: the reason for the overestimated cost of projects and the growth of construction in progress is the 
influence of negative factors on the construction industry that dominates the investment sphere. It is shown that 
in existing conditions derivative investment projects arise that impede the development of high-value industrial 
industries and weaken the level of economic security.

Recommendations: the conclusion is justified on the need to direct measures of state investment policy to 
neutralize negative factors in construction, in order to strengthen economic security in the industry and in the 
country.

Practical significance: the implementation of recommendations and proposals for directions will allow to direct 
the state investment policy to eliminate the negative factors causing the financial condition of the construction 
industry.
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