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Аннотация 

Актуальность статьи связана с необходимостью дальнейшего развития методики 

проектного финансирования на основе повышения эффективности данного элемента 

проектной деятельности. Целью исследования является разработка модели, описывающей 

эффективность этапов жизненного цикла в рамках проектной деятельности. Методология. 

Методологическим основанием данного исследования явился системный подход, 

позволивший рассматривать эффективность проектного финансирования в связи с 

совокупностью параметров, влияющих на показатель эффективности. В основе данной 

статьи лежит теоретическая концепция жизненного цикла проекта, а также методика 

моделирования финансово-экономических процессов. Результаты. В статье предложен 

новый взгляд на проблему оценки эффективности проектного финансирования, смысл 

которого заключается в оценивании достижения целей финансирования на каждом этапе 

жизненного цикла проектных работ. Выводы. Предлагаемая методика позволяет оценивать 

состояние процесса проектного финансирования на основе декомпозиции этапов, 

образующих жизненный цикл реализации проектов и соответствующую финансовую 

деятельность. Безусловно, что общее состояние эффективности проектного 

финансирования зависит от эффективности всех этапов данной деятельности, которая 

имеет свою специфику на каждом из жизненных циклов (этапов). Данная методика 

позволяет исследовать состояние финансирования достаточно глубоко и всесторонне 

опираясь на выделенные параметры эффективности. В то же время предлагаемый подход 

позволяет выявлять возможности возникновения проблем, перспективы улучшения 

механизма финансирования на каждом конкретном этапе. 
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Введение 

Актуальность. В настоящее время проектное финансирование становится все более 

востребованным инструментом реализации проектов в различных отраслях продуктивной 

деятельности, которые развиваются в рамках реализации крупных проектов, связанных с 

масштабными инвестициями. Использование проектного финансирования является весьма 

привлекательным инструментом для инвесторов, поскольку оно позволяет распределять риски 

между участниками проекта при том, что зачастую, участником проектов выступает 

государство, гарантирующее возврат инвестиций. Данный подход является привлекательным и 

для лиц, заинтересованных в реализации проекта в связи с тем, что возврат инвестиций 

происходит на стадии эксплуатации, что снижает финансовую нагрузку на команду, 

реализующую проект, не этапах, предшествующих этапу эксплуатации результатов проекта. 

В то же время, каждый проект является уникальным с точки зрения его целей, задач и 

планируемых результатов, хотя технологическое воплощение проекта основано на поэтапном 

управлении его реализацией, при этом поэтапная модель управления опирается на концепцию 

жизненного цикла проекта. 

Несмотря на то, что вопросы жизненного цикла проекта достаточно полно рассмотрены в 

научной литературе, отдельные проблемы, все же, выпали из поля зрения исследователей. В 

частности, малоисследованным в современной науке является вопрос относительно управления 

эффективностью проектной деятельности с опорой на концепцию жизненного цикла проекта. 

Анализ литературы 

Вопросам эффективности проектной деятельности и проектного финансирования 

посвящены работы таких авторов, как Т.Е. Биндиченко [Биндиченко, 2023], А.А. Гусев, А.А. 

Долгов [Гусев, Долгов, 2024],  Данейкин Ю.В., Тумин В.М., Иванова О.П., Костромин П.А. 

[Данейкин и др., 2022], Мамышева Е.А., Гулгонов Д. П., Бабенко А. А. [Мамышева, Гулгонов, 

Бабенко, 2023], А.А. Панфилова [Панфилова, 2022], Е.А. Пройдаков, Хаярова О.Р, Тонкошкуров 

И.В. [Хаярова, Тонкошкуров, 2019], Н.В. Цехомский [Шакиров, 2011] и др. 

В данных исследованиях вопросы эффективности связаны с планированием и 

прогнозированием, осуществляемом в рамках проектного анализа, а также с проблемами 

управления эффективностью проектов. Несомненным достижением авторов является создание 

относительно цельной концепции проектного анализа и проектного управления, которая 

сегодня весьма активно используется проектными командами.  

К вопросам, касающимся жизненного цикла проектной деятельности, обращались Е.А. 

Белобородова, И.О. Кузьмичева [Белобородова, Кузьмичева, 2022], О.Н. Боровских [Боровских, 

2017], Абрамян С.Г., Бурлаченко О.В., Оганесян О.В., Соболева Е.Д., Бурлаченко А.О. [Абрамян 

и др., 2022], Ч. Гэншэн [Гэншэн, 2019], Д.Е. Качало, Н.П. Матыцина [Качало, Матыцина, 2023], 

Е.М. Петрикова [Петрикова, 2015], и др. 

В работах, приведенных выше, авторов широко и полно рассмотрена данная проблематика, 

хотя вопросы финансового обеспечения проектной деятельности на различных этапах 

реализации проектов не нашли должного освещения в научной литературе. 

Также в современной научной литературе остаются не изученными вопросы моделирования 

эффективности этапов жизненного цикла проекта в условиях проектного финансирования.  

Таким образом, целью статьи является разработка модели, описывающей эффективность 

https://riorpub.com/ru/nauka/author/22966/view
https://riorpub.com/ru/nauka/author/675670/view
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этапов жизненного цикла в рамках проектной деятельности. 

Научная новизна данного исследования состоит в том, что в статье предложен новый взгляд 

на проблему оценки эффективности проектного финансирования, смысл которого заключается 

в оценивании достижения целей финансирования на каждом этапе жизненного цикла проектных 

работ. 

Практическая ценность данной статьи состоит в том, что полученные результаты могут 

использоваться в процессе оценки эффективности проектного финансирования; материалы 

данной статьи могут использоваться для дальнейших научных исследований в данном 

направлении. 

Методология 

Методологическим основанием данного исследования явился системный подход, 

позволивший рассматривать эффективность проектного финансирования в связи с 

совокупностью параметров, влияющих на показатель эффективности. В основе данной статьи 

лежит теоретическая концепция жизненного цикла проекта, а также методика моделирования 

финансово-экономических процессов. 

Результаты 

Моделирование жизненного цикла проектного финансирования является процессом, когда 

происходит сопоставление объема финансовых ресурсов, вкладываемых в проект и тех 

результатов, которые, в конечном итоге формируются на всех этапах жизненного цикла. В этой 

связи актуальной задачей является определение тех результатов, которые позволяют говорить о 

том, что этап реализации проекта продемонстрировал наивысший показатель эффективности.  

Достижение целей на начальных этапах реализации проекта и рациональное использование 

финансовых средств на этих этапах, отнюдь не гарантирует эффективности на этапе проведения 

строительных работ, равно как невозможно однозначно контролировать будущую 

эффективность на эксплуатационном этапе реализации проекта.  

В этой связи предлагается разделить этапы финансирования проекта на две больших 

группы: этап инвестирования и этап возврата инвестиций с возможной перспективой получения 

прибыли. В этой связи мы считаем возможным выделить два противоположных денежных 

потока, а именно: затратный (инвестиционный) денежный поток и возвратный денежный поток, 

посредством которого покрываются инвестиционные расходы и образуется прибыль.  

Соответственно, эффективной можно признать деятельность, связанную с проектным 

финансированием, когда имеет место неравенство: 

затратный денежный поток <возвратного денежного потока 

Соответственно, неэффективной является деятельность, связанная с проектным 

финансированием когда:  

затратный денежный поток = возвратному денежному потоку  

Убыточной можно считать финансовую деятельность, связанную с реализацией проекта, 

когда: 



190 Economics: Yesterday, Today and Tomorrow. 2024, Vol. 14, Is. 4A 
 

Vladislav V. Mel’nikov 
 

затратный денежный поток> возвратного денежного потока. 

Данные условия вполне соответствуют подходам, связанным с общим определением 

эффективность проектного финансирования, однако, в контексте жизненного цикла этот подход 

нельзя признать ценным, поскольку финансовая составляющая эффективности может быть 

адекватно оценена исключительно на этапе возврата инвестиций. 

В этой связи на этапах прединвестиционной и инвестиционной деятельности говорить об 

эффективности инвестиций возможно исключительно в рамках целеполагания, поскольку на 

этих этапах традиционное понятие «эффективности» как отношения финансовых результатов к 

затратам не может адекватно отразить финансовый результат в связи с его отсутствием, имея 

ввиду, что на этих этапах денежный поток имеет затратный смысл при отсутствии возврата 

инвестиций [Панфилова, 2022]. 

В этой связи, рассуждая об эффективности проектного финансирования на этапах 

прединвестиционных и инвестиционных, возможно опираться исключительно на субъективное 

восприятие результативности в связи с достижение поставленной цели. 

Элементарную формулу для оценки эффективности этапов жизненного цикла (Еэжк) можно 

представить следующим образом: 

Еэжк = (100%   Оои   Орврэ) Родц 

где  

Оои – общий объем инвестиций в реализацию проекта, тыс. руб.;  

Орврэ – объем ресурсов, выделенных на реализацию этапа, тыс. руб.;  

Родц – результат оценки достижения цели (баллы). 

Результаты оценки достижения цели демонстрируют степень, которая позволяет говорить о 

том, что поставленная цель воплотилась в реальность: 

полностью – 1.0 балл; 

частично – 0.5 балла; 

абсолютно не достигнута – 0.0 баллов. 

Следует сказать, что в данном случае речь идет о том, что достигнутая цель на каждом из 

этапов инвестиционной деятельности, отнюдь не гарантирует общей эффективности 

финансовых вложений по окончании проекта. Только общая сумма показателей эффективности, 

формируемых на различных этапах проектной деятельности, позволяет говорить о том, что сам 

процесс проектного финансирования был эффективным: 

Еэжк1 + Еэжк2 + ….Еэжn = 100%; 

либо неэффективным:  

Еэжк1 + Еэжк2 + ….Еэжn <100%. 

Основаниями, по которым возможно судить о степени достижения (не достижения) цели 

являются: 

 финансирование в соответствии с плановыми показателями;  

 перерасход средств; 

 недостаток средств; 
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 ритмичность финансирования;  

 отсутствие ритмичности в финансировании; 

 невозможность освоения средств.  

Данные основания позволяют объективно оценивать качество финансового планирования и 

саму эффективность процесса финансирования этапа жизненного цикла проекта. 

В то же время данный перечень оснований может считаться параметрическим с точки 

зрения того, что каждый из перечисленных выше элементов является частью системы, которая 

формирует общую эффективность этапа и оказывает соответствующее воздействие на 

окончательный показатель эффективности. При этом сама оценка влияния не имеет 

однозначного решения в силу того, что в отдельных случаях отсутствие ритмичности в 

финансировании (при условии должного управления имеющимися финансовыми ресурсами) 

может не оказывать негативного воздействия на эффективность, возникающую на том или ином 

этапе жизненного цикла проекта; в то время как «финансирование в соответствии с плановыми 

показателями» может не дать желаемого эффекта при низком качестве финансового 

менеджмента и низком профессионализме команды, реализующей проект.  

Устранить данную субъективность помогает матрица оценивания результативности 

проектной деятельности [Шакиров, 2011], которая может быть вполне адаптирована для 

решения задачи, связанной с оценкой эффективности этапа жизненного цикла проекта. Смысл 

данной матрицы состоит в том, что в данном случае оценке подлежит не результат, а степень 

воздействия того или иного объективного основания (параметра) на достижение эффективности 

в совокупности с определением возможности перехода параметра из одного состояния 

эффективности в иное состояние. 

Обратим внимание на то, что как указано в исследовании С.Е. Шкуратова, при 

моделировании сложных систем, в частности, систем проектного финансирования, ключевым 

является отображение структуры взаимодействия проекта с помощью ориентированного 

взвешенного графа, у которого вершины соответствуют состояниям проекта, а 

непосредственные связи между состояниями отображают причинно-следственные цепочки, по 

которым распространяется воздействие одного фактора на другой [Шкуратов, 2016].  

Последовательность дискретных случайных величин  
kkD  называется цепью событий с 

дискретным временем, если: 

)|();...;|( 11001111 kkkkkkkkkk iDiDpiDiDiDiDp    

В простом случае разрешение задачи определения последующего состояния системы 

зависит только от текущего ее состояния и не зависит от всех предыдущих состояний. Область 

значений случайных величин  kD  называется пространством состояний цепи событий, а нoмер 

k – номеpом шага. 

Представим ориентированным графиком модель оценки степени соответствия оценок 

критериям эффективности (табл. 1).  

Таблица 1 - Степень соответствия оценок эффективности этапа жизненного 

цикла избранным критериям эффективности 

Оценка Пояснения Состояние 

А В целом результаты достигнуты, все задачи проектного 

финансирования выполнены;  

Еэжк1 

В В целом цели достигнуты, при этом имеются лишь небольшие Еэжк2 
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Оценка Пояснения Состояние 

упущения в проектном финансировании;  

С Получен удовлетворительный результат, хотя задачи проектного 

финансирования не достигнуты;  

Еэжк3 

D Результат рассматривается как неудовлетворительный из-за 

некоторых упущений в системе проектного финансирования, однако 

полученный результат может быть улучшен;  

Еэжк4 

E Результат неудовлетворительный, имеются существенные 

упущения или несоответствия запланированным результатам;  

Еэжк5 

F Результат абсолютно неудовлетворительный и ставит под сомнение 

возможности реализации проекта и целесообразность дальнейшего 

проектного финансирования.  

Еэжк6 

 

Вершины гpафа соответствуют состояниям степени соответствия оценок эффективности 

определенным критериям, а дуги – ненулевым вероятностям переходов (рис. 1). При этом 

примем гипотезу, что переходы осуществляются между соседними состояниями. На 

размеченном гpафе пеpеходы из одного состояния Еэжк в другое совершаются в зависимости от 

значений ij
, отражающих эффективность каждого действия, осуществляемого в рамках 

проектного финансирования, предполагающего достижение целей этапа жизненного цикла 

посредством перехода системы из одного состояния в иные состояния. На графе также 

обозначены вероятности ij
которые определяют возможность системы остаться в текущем 

состоянии. 

 

Рисунок 1 – Граф оценки эффективности этапа проектной деятельности 

Опишем однородную цепь событий с дискретными состояниями и дискретным временем, 

изменяющимся дискретно по шагам. Под шагами понимается некоторый комплекс реализуемых 

в проекте действий – влияний, которые изменяют показатели Еэжкi.  

Пусть в определенный момент времени t (после любого k-го шага) показатель Еэжк отвечает 

oднoму из cостояний Еэжк = {Еэжк1, Еэжк2,…, Еэжк6}, то есть реализуется в группе взаимосвязанных 

событий: Еэжк1
(k), Еэжк2

(k),…, Еэжкn
(k). При этом показатели Еэжк1

(k), Еэжк2
(k),…, Еэжк6 

(k) могут 

изменяться на каждом шаге k: 

Еэжк = {p1(k),p2(k),…,p6(k)}, 

гдe pi (k) – вероятности пребывания системы в каждом состоянии, i = 1, 2,…,6. 

Отметим вероятность нахождения этапа жизненного цикла в стадиях эффективности j: 

nj ,1  на шаге k: 
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k=1;  

k=2;  

Р – вероятности пребывания системы в состоянии динамики. 

Вероятность является вероятностью состояний цепи событий, в 

которой переходные вероятности не зависят от номера шага. Учитывая свойство вероятности 

несовместимых действий, которые образуют полную группу, для каждого действия шага k: 

 

Переходные вероятности ij
= {i= n...1 ; k= n...1 ; n=6} могут быть получены экспертными 

методами. Вероятность «задержки» ij
 дополняют к единице суммы преходящих вероятностей 

из i-го состояния к другим состояниям за один шаг. 

Все возможные периоды из любого состояния в другие состояния составляют полную 

группу событий, определяющих эффективность, – один из периодов должен быть 

реализованным. Это вводит норму для переходных вероятностей ij
>0 с выполнением условия, 

которое является справедливым для полной группы событий:  

 

гдe m=6 - чиcлo параметров эффективности. 

Общая система уравнений цепочки в случае полного гpафа (m=6) для расчета вероятностей 

имеет вид: 
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Переходы между показателями эффективности в данном случае характеризуют уровень 

организационной зрелости проектного финансирования на определенном его этапе. Указанные 

периодические вероятности можно определить экспертными методами. 

Поведение системы определяется матрицей переходных вероятностных событий, 

определяющих эффективность, которая для каждого нового проекта и оцениваемого параметра 

имеет различные значения. 

На практике данная методика реализуется достаточно просто, когда известны состояния 

параметров и данные параметры могут быть оценены. 

Таблица 2 - Матрица оценки параметров эффективности этапа жизненного 

цикла процесса 

 
Временной интервал Ʃср 

1 2 3 4 5  

Финансирование в соответствии с плановыми показателями 

Текущее состояние  70 % 77% 77% 77% 77% 75.6% 

Вероятность перехода в новое состояние 

(«+» -лучше; «-» - хуже) 
+10 % 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 10. 0 % 

р1(к)* 75.6% 0.1 = 7.56% 

 Перерасход средств  

Текущее состояние  0.0 % 0.0% 0.0% 0.0% 10.0% 10.0 % 

Вероятность перехода в новое состояние 

(«+» -лучше; «-» - хуже) 
0. 0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 

р1(к) 0.0 

 Недостаток средств  

Текущее состояние  0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 

Вероятность перехода в новое состояние 

(«+» -лучше; «-» - хуже) 
0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% - 0.0% 

р1(к) 0.0  

 Ритмичность финансирования  

Текущее состояние б0.0% б0.0% б0.0% б0.0% б0.0% б0.0% 

Вероятность перехода в новое состояние 

(«+» -лучше; «-» - хуже) 
0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 

р1(к) 0.0% 

Отсутствие ритмичности финансирования 

Текущее состояние 00.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 

Вероятность перехода в новое состояние 

(«+» -лучше; «-» - хуже) 
0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 

р1(к) 0.0% 

 Невозможность освоения средств  

Текущее состояние 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0; 0.0% 

Вероятность перехода в новое состояние 0.0 0.0 0.0% 0.0 0.0 00.0 
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(«+» -лучше; «-» - хуже) 

р1(к) 0.0 % 
*р1(к) вероятность перехода от одного состояния эффективности к иному состояния.  

 

Таким образом, в данном примере имеем наиболее эффективное состояние параметра 

жизненного цикла – «финансирование в соответствии с плановыми показателями», с 

возможностями его перехода в лучшее состояние с вероятностью 10.0% при средних 

показателях «ритмичности финансирования» и невозможности улучшить данный показатель.  

Заключение 

Таким образом, предлагаемая методика позволяет оценивать состояние процесса 

проектного финансирования на основе декомпозиции этапов, образующих жизненный цикл 

реализации проектов и соответствующую финансовую деятельность. 

Безусловно, что общее состояние эффективности проектного финансирования зависит от 

эффективности всех этапов данной деятельности, которая имеет свою специфику на каждом из 

жизненных циклов (этапов). Данная методика позволяет, в принципе, исследовать состояние 

финансирования достаточно глубоко и всесторонне опираясь на выделенные параметры 

эффективности. В то же время, предлагаемый подход позволяет выявлять возможности 

возникновения проблем, перспективы улучшения механизма финансирования на каждом 

конкретном этапе. 

 В то же время в связи с тем, что поднятая в данной статье проблема является 

малоисследованной, возникает необходимость ее дальнейшей разработки. В этой связи 

дальнейшее исследование будет направлено на выявление параметрических оснований оценки 

эффективности проектной деятельности в соответствии с циклами проектных работ.  
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Abstract 

The relevance of the article is related to the need for further development of the methodology 

of project financing based on increasing the effectiveness of this element of project activity. The 

purpose of the study is to develop a model describing the effectiveness of the stages of the life cycle 

within the framework of project activities. Methodology. The methodological basis of this study was 

a systematic approach that allowed us to consider the effectiveness of project financing in connection 

with a set of parameters that affect the efficiency indicator. This article is based on the theoretical 

concept of the project life cycle, as well as a methodology for modeling financial and economic 

processes. Results. The article offers a new look at the problem of evaluating the effectiveness of 

project financing, the meaning of which is to assess the achievement of financing goals at each stage 

of the life cycle of project work. Conclusions. The proposed methodology makes it possible to assess 

the state of the project financing process based on the decomposition of the stages that form the life 

cycle of project implementation and related financial activities. Of course, the general state of the 

effectiveness of project financing depends on the effectiveness of all stages of this activity, which 

has its own specifics at each of the life cycles (stages). This technique allows us to study the state of 

financing in a sufficiently deep and comprehensive manner based on the selected performance 

parameters.  
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