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SРАЗРАБОТКА ТЕХНИКО-ЭКОНОМИЧЕСКОГО 

ОБОСНОВАНИЯ ПРОЕКТА В УСЛОВИЯХ 
РАЗВИТИЯ ФИНАНСОВОЙ СИСТЕМЫ И 

ОТРАСЛЕЙ ЦИФРОВОЙ ЭКОНОМИКИ
Джураева Малика Бекназаровна  

  Магистр гр. ИБ-6к 
Ташкентского государственного 

экономического университета  

Аннотация: В статье анализируется современные условия развития финансовой системы и отраслей цифровой 
экономики, которые играют особую роль в разработке технико-экономического обоснования проекта. В данной 
работе автором исследуются методы и инструменты, используемые при разработке технико-экономического 
обоснования проекта в условиях цифровой экономики. Также освещаются особенности финансовой системы и 
отраслей цифровой экономики, где определяются факторы, влияющие на успешность проектов в данном контексте, 
и предлагаются рекомендации по оптимизации процесса разработки технико-экономического обоснования. 

Ключевые слова: инвестиционный проект, технико-экономическое обоснование, инвестиции, цель и задачи 
проекта, этапы формирования и реализация инвестиционного проекта, финансовая система, отрасли  цифровой 
экономики.

Annotatsiya: Maqolada loyihaning texnik-iqtisodiy asosnomasini ishlab chiqishda alohida ahamiyatga ega boʻlgan moli-
yaviy tizim va raqamli iqtisodiyot tarmoqlarini rivojlantirishning zamonaviy shartlari tahlil qilinadi. Muallif tomonidan 
maqolada raqamli iqtisodiyot sharoitida loyihaning texnik-iqtisodiy asosnomasini ishlab chiqishda qoʻllaniladigan usul va 
vositalarni yoritilgan. Shuningdek, moliya tizimi va raqamli iqtisodiyot tarmoqlarining xususiyatlari yoritilgan boʻlib, unda 
ushbu koʻrsatkichdagi loyihalarning muvaffaqiyatiga ta’sir etuvchi omillar aniqlanadi.

Kalit sо’zlar: investitsiya loyihasi, texnik-iqtisodiy asosnoma, investitsiyalar, loyihaning maqsad va vazifalari, investitsiya 
loyihasini shakllantirish va amalga oshirish bosqichlari, moliya tizimi, raqamli iqtisodiyot tarmoqlari.

Abstract: The article analyzes the current conditions for the development of the financial system and sectors of the digital 
economy, which play a special role in the development of the feasibility study of the project. In this work, the author exa
mines the methods and tools used in developing a feasibility study for a project in the digital economy. The features of the 
financial system and sectors of the digital economy are also highlighted, where factors influencing the success of projects 
in this context are identified, and recommendations are offered for optimizing the process of developing a feasibility study.

Key words: investment project, feasibility study, investment, goal and objectives of the project, stages of formation and 
implementation of the investment project, financial system, sectors of the digital economy.

В В Е Д Е Н И Е
Цифровизация экономики является масштабным и интенсивным процессом, значение которого оче-

видно не только в профессиональных и научных кругах, но и отмечено на государственном уровне. 
Цифровая экономика породила новый тип хозяйствования, основанный на взаимодействии людей в 
виртуальном пространстве посредствам технологической инфраструктуры, и создала условиях для 
автоматизации большинства рутинных операций. При этом следует разделять понятия “цифровая эко-
номика” и “цифровизация экономики” (или иначе “цифровая трансформация экономики”). Первое пред-
ставляет собой законченную новую экономическую среду, второе – является путем создания этой среды 
посредством технических и методологических преобразований во всех сферах хозяйствования. Таким 
образом, из определения экономической эффективности можно сформулировать две основные задачи:

прямую - достижение максимального эффекта при заданном уровне затрат (что чаще всего обуслав
ливается ограниченностью ресурсов)

и обратную - достижение заданного эффекта при минимальных затратах. Каждому предприятию за 
время своей деятельности приходится решать как ту, так и другую задачу. 

Цифровизация экономики вносит значительные изменения в технико-экономическое обоснование 
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проектов, поскольку приводит к снижению затрат на производство и повышению эффективности биз-
нес-процессов.

При разработке технико-экономического обоснования проекта в условиях цифровизации экономики 
необходимо учитывать следующие аспекты:

•	 оценка эффективности применения цифровых технологий. При оценке эффективности проекта 
необходимо учитывать потенциальное увеличение продуктивности труда, снижение издержек 
на производство и повышение качества продукции за счет внедрения цифровых технологий;

•	 разработка бизнес-модели проекта. В условиях цифровизации экономики важно разработать 
гибкую и инновационную бизнес-модель, которая позволит адаптироваться к быстро изменяю-
щимся рыночным условиям и обеспечит конкурентные преимущества;

•	 оценка рисков. В условиях цифровизации экономики необходимо учитывать риски, связанные с 
возможными техническими сбоями, кибератаками и изменениями законодательства в области 
информационной безопасности;

•	 анализ конкурентного окружения. При разработке технико-экономического обоснования проекта 
необходимо провести анализ конкурентного окружения и определить конкурентные преимуще-
ства проекта на рынке;

•	 оценка экономической эффективности. Важно провести расчет экономической эффективности 
проекта с учетом всех затрат и потенциальных доходов, чтобы оценить рентабельность инве-
стиций.

А Н А Л И З  Л И Т Е Р А Т У Р Ы 
В отечественной и зарубежной литературе можно встретить различные трактовки понятия “инвести-

ционный проект”:
И.А. Бланк понимает инвестиционный проект как “документально оформленное проявление инве-

стиционной инициативы хозяйствующего субъекта, предусматривающее вложение капитала в опреде-
ленный объект реального инвестирования, направленной на реализацию детерминированных во вре-
мени определенных инвестиционных целей и получение планируемых конкретных результатов”[1], Блау 
С.Л. описала его следующим образом: “инвестиционный проект представляет собой основной документ, 
определяющий необходимость осуществления реального инвестирования, в котором в общепринятой 
последовательности разделов излагаются основные характеристики проекта и финансовые показатели, 
связанные с его реализацией”[2].

Другие российские учёные привели такое определение: “инвестиционный проект – комплекс раз-
рабатываемых организационно-правовых, расчетно-финансовых и иных документов, необходимых для 
осуществления определенного состава действий или описывающих порядок выполнения таких дей-
ствий” [3];

В научных трудах по разработке ТЭО проекта учёные-экономисты описывают методику проведения 
экологической экспертизы, анализа воздействия на окружающую среду, оценку рисков и принятия мер 
по минимизации негативного воздействия на окружающую среду. Они также рассматривают вопросы 
энергоэффективности, использования альтернативных источников энергии, современных технологий 
и методов управления проектами в рамках ТЭО. Важными темами являются также анализ стоимости 
проекта, планирование бюджета и определение финансовых потребностей для реализации проекта.

Так, например, если российские учёные экономисты Дьяконов К.Н., Дончева А.В. в своей книге опи-
сывали методику проведения экологической экспертизы и дали определение такого термина как геоэко-
логическая экспертиза. По их мнению “геоэкологическая экспертиза – это вид научно-практической дея-
тельности, направленной на междисциплинарную (комплексную) оценку целостного процесса развития 
конкретной региональной и локальной природно-хозяйственной системы с целью нахождения меха-
низма коадаптивного совмещения хозяйственной подсистемы с природной” [4]. А профессор Питулько 
В.М. в своих научных трудах раскрыл значение термина экологическая оценка, и написал, что “эко-
логическая оценка – это процесс систематического анализа экологических последствий намечаемой 
деятельности, консультаций с заинтересованными сторонами, а также учёт результатов этого анализа в 
планировании, проектировании, утверждении и осуществлении данной деятельности”[5]. 

Научно-теоретические основы оценки рисков, влияющие на инвестиционные проекты, а также 
анализ стоимости проекта, планирование бюджета и определение финансовых потребностей для реа-
лизации проекта исследованы в научных трудах зарубежных экономистов-ученых У. Шарпа, Г. Алексан-
дера, Д. Бейли, А. Дамодарана, М. Круи, Д. Галая, Р.Марка, а также учёных-экономистов стран СНГ, таких 
как П.Виленского, В.Ливщица, С.Смоляка, Б.Кузнецова, Е.Стояновой, В.Бочарова [6,7,8,9, 10,11,12]. 
О С Н О В Н А Я  Ч А С Т Ь
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жений, направляемых на создание и воспроизводство основных фондов предприятия. Обоснование 
инвестиций является основным документом, подтверждающим целесообразность и эффективность 
инвестиций в рассматриваемый проект. В Обосновании инвестиций детализируются и уточняются 
решения, принимаемые на стадии предынвестиционных исследований – технологические, конструк-
тивные, природоохранные (достоверно оценивается экологическая, санитарно-эпидемиологическая 
и эксплуатационная безопасность проекта, его экономическая эффективность и социальные послед-
ствия).

Обоснование инвестиций является обязательным документом в случае, если финансирование осу-
ществляется полностью или на долевых началах из государственного бюджета Республики Узбекистан 
и его внебюджетных фондов, централизованных фондов министерств и ведомств, а также собственных 
финансовых ресурсов государственных предприятий. Решение о необходимости разработки Обосно-
вания инвестиций для определения их целесообразности за счет других источников финансирования 
принимается самостоятельно инвестором (заказчиком). Информация, содержащаяся в Обосновании 
инвестиций, используется заказчиком (инвестором):

- для проведения социологических исследований, референдумов и т.п. о возможности сооружения 
объекта в заданном районе, а также для осуществления необходимых согласований и экспертиз наме-
чаемых проектных решений при предварительном согласовании места размещения объекта;

- для подтверждения кредитору или организации, обеспечивающей гарантии по кредитам, финан-
совой устойчивости и платежеспособности будущего предприятия в части выполнения им долговых обя-
зательств;

- при переговорах с государственными и местными органами власти о предоставлении ему нало-
говых и иных льгот, а также субсидий;

- при подготовке проспектов эмиссии акций.
Если в результате выполненного в Обосновании инвестиций анализа выявлена нецелесообраз-

ность инвестирования средств в строительство намечаемого объекта, стоимость разработки Обосно-
вания инвестиций списывается на убытки заказчика в установленном порядке. Материалы Обоснования 
инвестиций являются собственностью заказчика, если иные условия не оговорены договором. Они могут 
быть застрахованы в порядке, предусмотренном законодательством. 

На данный момент в Узбекистане рассматриваются следующие понятия, связанные с разработкой 
технико-экономического обоснования проекта:

Инвестиционный проект (проект) – комплекс взаимосвязанных мероприятий и работ, выполня-
емых в течение заранее определенного времени с осуществлением инвестиций с целью получения 
экономических, социальных и других выгод;

Предпроектная документация – совокупность документов, обосновывающих возможность и целе-
сообразность реализации проекта при принятых параметрах, а также оценку его жизнеспособности. 
Предпроектная документация включает: предварительное технико-экономическое обоснование (техни-
ко-экономический расчет) проекта; конкурсную документацию для проведения тендера на поставку мате-
риалов и оборудования и осуществление строительно-монтажных и других видов работ; окончательное 
технико-экономическое обоснование или технико-экономический расчет проекта, а также финансовые 
предложения и/или кредитные и инвестиционные договоры (в случае привлечения денежных средств);

Проектная документация – документация, содержащая архитектурно-градостроительные и техни-
ческие решения, которые необходимы для разработки рабочей документации, и включающая сметную 
стоимость строительства. Разработка проектной документации осуществляется на основе утвержден-
ного ТЭО;

Предварительное технико-экономическое обоснование или предварительный технико-эко-
номический расчет – предпроектный документ, обосновывающий выбор рационального размещения и 
наиболее эффективного технического, организационного и экономического решения реализации, пре-
дельную стоимость проекта в целом, включая стоимость технологического оборудования, на основе 
рассмотрения вариантов и определяющий объем потребности в финансировании с учетом вариантов 
по возможным источникам его финансирования;

Окончательное технико-экономическое обоснование или технико-экономический расчет 
– предпроектный документ, устанавливающий окончательные, наиболее эффективные технические, 
организационные и финансово-экономические решения реализации инвестиционного проекта, опреде-
ленные на основе конкурсных торгов и с учетом условий финансирования проектов;

Рабочий проект – документ, состоящий из утверждаемой части с основными технико-экономиче-
скими показателями с предельной стоимостью и рабочей документацией.
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Технико-экономическое обоснование – один из основных документов заявляемого и проекта, доку-
мент, дающий развернутое обоснование проекта и возможность всесторонне оценить эффективность 
принятых решений, планируемых мероприятий, риски инвестиций в проект. 

Основное назначение ТЭО – это наглядность дохода от вложенных средств в реализацию нового 
проекта или модернизацию действующего производства.

Технико-экономическое обоснование предоставляется на этапе подготовки комплекта документов. 
Оно адресовано большинству экспертов и активноиспользуется при формировании выводов и экс-
пертных заключений.

Технико-экономическое обоснование должно:
• исчерпывающе описывать соответствие заявленного проекта обязательным требованиям 

выбранной программы финансирования;
• показать, что продукт проекта найдет своего потребителя, установить
емкость рынка сбыта и перспективы его развития;
• раскрыть затраты, необходимые для изготовления и сбыта продукта проекта;
• обосновать прибыльность будущего производства и показать его эффективность для предприятия 

(инвестора), для местного, регионального и государственного бюджета.
При составлении Технико-экономического обоснования необходимо указывать ссылки на перво-

источники информации. Следует отдавать предпочтение тем источникам, данные которых могут быть 
признаны достоверными и объективными: официальная статистическая информация, актуальная нор-
мативно-правовая документация, данные специализированных отраслевых изданий и Интернет-ре-
сурсов, информация общепризнанных аналитических агентств.

Текст Технико-экономического обоснования должен быть кратким и четким, он не должен допускать 
различных толкований. В Технико-экономическом обосновании должны применяться научно-техниче-
ские термины, обозначения и определения, установленные соответствующими стандартами, а при их 
отсутствии – общепринятые в научно-технической литературе. 

Таблица 1. Сводная таблица по кругу потенциальных заинтересованных лиц при подготовке ТЭО
Заинтересованные 
лица Цели/задачи Область и интересы в ТЭО

Владелец, 
собственник
бизнеса

Объективно оценить необходимость 
реализации проекта

Основной упор дается на
соответствие стратегии
предприятия, соотношение
расходом и доходов, анализ
эффекта от вложения средств

Руководитель,
генеральный 
директор

Произвести анализ по контролю и 
планированию; доказать принятие решения 
по случаю воплощения проекта, в том числе и
совету директоров

Акцентирует внимание на целях,
задачах, условиях, сроках, затратах и 
ожидаемого результата

Инвесторы,
представители 
банков

Оценить возможности от вклада инвестиций в
проект

Основаны на финансовом плане и 
условиях при которых будет получен 
доходов

Кредиторы Принятие решений по кредитованию проекта Акцент на финансовый план и срок в 
который произойдет возврат кредита

Инициатор проекта,
функциональный
заказчик

Понять масштабы и определить границы
проекта; понять возможные риски

Концентрируется на границах
проекта, имеющихся возможностях 
и ограничениях: функциональных, 
технических и организационных 
ограничений, сроков и бюджете 
проекта.

Руководители
проектов

Запланировать дальнейший план
реализации проекта; понять границы проекта 
и возможные риски

Основной акцент идет на этапы
реализации. Также заинтересованы в 
границах проекта и ограничениях
(функциональные, технические,
организационные, сроки,
бюджет, ресурсы)

Причиной для разработки ТЭО могут служить различные задачи предприятия. В зависимости от 
того, какие цели преследует предприятие, выделяют следующие виды ТЭО: 

1) ТЭО для инвестиционного проекта. Самым основным для этого проекта является его доходность, 
так как финансы выделяются инвестором, который желает максимально быстро получить прибыль. Поэ-
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2) ТЭО для инновационного проекта. В этом виде проекта экономические выкладки более тщательно 
прорабатываются, так как на рынок выводится новый продукт. В этом проекте особенное внимание уде-
ляется непредвиденным рискам и способам их минимизации. Такой вид ТЭО более востребован у руко-
водителей компаний, в которых предполагается расширение производства с выпуском новой продукции 
и завоеванием нового рынка. 

3) ТЭО для строительного проекта. Данный тип проекта конструируется немного иначе, чем другие 
типы. В этом типе имеет значительное место стоимость земельного участка, планируемая капиталоем-
кость и время выхода производства на проектную мощность или срок возврата денег при возведении 
здания. 

4)ТЭО проекта по реконструкции. Для этого детально изучается вопрос необходимости проведения 
работ по реконструкции и основной направленности работ – проведение работ по изменению простран-
ственных параметров: объем, этажность, площадь, замена 18 изношенных конструкционных элементов 
на новые. Здесь же можно показать изменения в классах или категориях линейных объектов – дороги, 
электросети, газопроводы. 

5) ТЭО проекта по модернизации. Данный вид похож на проект по реконструкции, но выводы дела-
ются относительно ожидаемых перспектив от замены основных средств оборудования, механизмов, на 
более производительные. 

6) ТЭО проекта сельскохозяйственного назначения. В нем отражаются всевозможные способы экс-
плуатации земли, методы ведения хозяйства, возможные варианты путей готовой продукции – продажа 
или переработка. 

На сегодняшний день, цифровая трансформация предприятия затрагивает производственные, 
вспомогательные и управленческие процессы; в экономике – обеспечивает новые способы взаимо-
действия между контрагентами; в обществе –  порождает новые форматы коммуникации для решения 
целого спектра задач. Да и внутри этих групп понимание цифровой трансформации может очень сильно 
варьироваться, в том числе в свете отраслевой специфики.В условиях цифровой экономики финан-
совая система и отрасли экономики сталкиваются с рядом вызовов и возможностей. [13].     

Цифровизация меняет способы взаимодействия между участниками рынка, увеличивает скорость 
и доступность финансовых операций, а также требует изменений в регулировании и безопасности 
данных. Для развития финансовой системы и отраслей экономики в цифровой экономике необходимо 
уделить особое внимание следующим вопросам:

1. Цифровые платформы и инновации: Использование цифровых технологий, таких как блокчейн, 
искусственный интеллект, интернет вещей, помогает улучшить эффективность финансовых операций и 
создать новые продукты и услуги.

2. Кибербезопасность: в условиях цифровой экономики увеличивается угроза кибератак и утечек 
данных. Поэтому необходимо внедрять современные методы защиты информации и обеспечивать без-
опасность финансовых транзакций.

3. Регулирование и законодательство: важно создать соответствующие правовые рамки, которые 
бы регулировали новые виды финансовых операций, учитывая специфику цифровой экономики и защи-
щали интересы участников рынка.

4. Образование и подготовка кадров: С цифровой трансформацией финансовой системы и отраслей 
экономики становится важным обеспечить профессиональную подготовку специалистов, способных 
работать с новыми технологиями и методами.

Таким образом, составление ТЭО сводится к максимально точным данным полученных из совре-
менных математических моделей цифровых показателей. 

Если рассматривать ситуацию с точки зрения деятельности определенного предприятия, то тех-
нико-экономическое обоснование проекта составляется для прогнозирования возможных изменений в 
работе данного предприятия в связи с предполагаемым внедрением/выпуском нового продукта. При 
этом в расчет берутся самые разнообразные влияющие факторы (как косвенные, так и прямые), а также 
финансовая динамика исследуемого объекта.

Технико-экономическое обоснование проекта дает возможность оценить эффективность вливания 
инвестиций в создание предприятием новых продуктов, целесообразность доработки уже существу-
ющих. Также на базе ТЭО происходит оценка необходимости обеспечения предприятия кредитом, его 
слияния или поглощения. В редких случаях, как уже говорилось выше, технико-экономическое обосно-
вание проекта может рассматривать вопросы подбора оборудования, внедрения новых технологий и 
организации деятельности предприятия.

В случае принятия руководством решения о кредитовании предприятия наличие ТЭО проекта 
наряду с другими необходимыми документами является обязательным условием банка для начала рас-
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смотрения кредитной заявки. ТЭО служит средством убеждения банка в повышении эффективности 
работы предприятия за счет выданного кредита и, как следствие выгодности кредитования, заодно 
выступает неким гарантом возвращения банку кредитных средств.

В отличие от бизнес-плана технико-экономическое обоснование проекта требуется для нового инве-
стиционного продукта, внедряемого на базе уже существующего предприятия, соответственно, при соз-
дании этого документа отпадает необходимость в описании таких объемных информационных блоков, 
как результаты маркетинговых исследований, результаты анализа рынка, описание самого предприятия 
и создаваемого продукта. Однако бывают случаи, когда в рамках технико-экономического обоснования 
проекта анализируются применяемые технологии и оборудование с указанием причин их выбора.

А Н А Л И З  И  Р Е З УЛ ЬТ А Т Ы 
Этап технико-экономического обоснования инвестиционного проекта (далее - ТЭО) представляет 

собой критическую фазу жизненного цикла реализации инвестиционного проекта с использованием 
капитальных вложений. На данном этапе инвестор принимает решение о реализации проекта и уста-
навливает основные параметры, включая технические и финансово-экономические аспекты, а также 
показатели эффективности инвестиций. Таким образом три составляющих цифрового бюджетирования 
играют ключевую роль в финансовой модели в условиях цифровой экономики. 

Процесс анализа экономической эффективности инвестиционного проекта состоит из следующих 
этапов:

1. Расчет инвестиций (расчет инвестрасходов). Инвестиционные расходы — стоимость внеобо-
ротных активов, создаваемых в ходе реализации инвестиционного проекта, и объем оборотного капитала, 
требуемый для ввода его активов в промышленную эксплуатацию. Другими словами, инвестиционные 
расходы — это расходы на: создание и ввод в эксплуатацию новых основных средств; приобретение 
основных средств и нематериальных активов; ликвидацию или замещение существующих основных 
средств и нематериальных активов; оборотный капитал, требуемый для ввода активов инвестиционного 
проекта в промышленную эксплуатацию. Инвестиционные расходы также включают в себя стоимость 
строительно-монтажных работ, расходы на транспортировку, таможенные пошлины и платежи.

2. Расчет чистой прибыли (расчет операционных доходов и расходов, расчет амортизационных 
отчислений и налогов, расчет чистой прибыли). Операционные доходы (или доходы от операционной 
деятельности) — это выручка от реализации продукции/услуг, производство которой является целью 
реализации инвестиционного проекта. Расчет доходов от операционной деятельности осуществляется 
по следующей формуле: R = V * P, где R – доход от операционной деятельности, V – прогнозируемый 
объем реализации продукции/услуг в натуральном выражении, Р – прогнозная цена реализации за еди-
ницу продукции. При линейном методе начисления расчет амортизационных отчислений производится 
по формуле: D = A *(N /100 %), где D – объем амортизационных отчислений в стоимостном выражении, 
А – стоимость внеоборотного актива, N – норма амортизации в процентах.  

3. Расчет денежного потока.
Денежный поток инвестиционного проекта – приток денежных средств за вычетом оттоков денежных 

средств проекта. Приток денежных средств – это поступление денежных средств в процессе реализации 
проекта. Отток денежных средств инвестиционного проекта — это расходование денежных средств в 
процессе реализации проекта. При расчете денежного потока рекомендуется пользоваться опреде-
ленной формой отчета и соответствующими формулами. Ставка дисконтирования – ставка процента, по 
которой будущая стоимость денег приводится к их текущей стоимости, т. е. ставка, по которой осущест-
вляется процесс дисконтирования. Ставка дисконтирования рассчитывается по следующей формуле: 

Ставка дисконтирования (%) = Безрисковая ставка (%) + Поправка на риск (%).
Поправка на риск определяется на основании суммарного риска проекта из Таблицы 2.

Таблица 2. Степень риска проекта
Суммарный риск проекта Поправка на риск

Очень высокий 18 %

Высокий 12 %

Средний 8 %

Низкий 3 %
Дисконтирование денежного потока – приведение стоимости денег на различных шагах расчета 

денежного потока к стоимости денег на начальный момент дисконтирования. Дисконтирование денеж-
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поток на t-том шаге расчёта, CF – денежный поток на t-том шаге расчёта, Е – ставка дисконтирования, 
T – шаг расчета.

4. Расчет показателей эффективности. Эффективность инвестиционного проекта – соответствие 
его результатов поставленной цели (целям). К основным показателям экономической эффективности 
относятся следующие показатели: 

4.1 Индекс прибыльности инвестиционного проекта – отношение приведенной стоимости 
денежных потоков проекта без учета инвестиций к приведенной стоимости инвестиционного проекта. 
где CF – чистый денежный поток на t-том шаге расчета, I – инвестиционные расходы на t-том шаге 
расчета, Е – ставка дисконтирования, N – горизонт расчета, t- шаг расчета. Инвестиционный проект 
является экономически эффективным, если индекс прибыльности данного проекта больше либо равен 
единице: PI≥1. 

4.2 Дисконтированный объем инвестиций вычисляется как приведенная стоимость инвестиций в 
проект: где I – инвестиционные расходы на t-том шаге расчета, Е – ставка дисконтирования, N – горизонт 
расчета, t- шаг расчета.

 4.3 Дисконтированный период окупаемости – интервал времени, в течение которого окупаются 
стартовые инвестиции в проект. Другими словами, интервал времени, за который сумма приведенных 
денежных потоков проекта превышает объем стартовых инвестиций, является дисконтируемым пери-
одом окупаемости. 

4.4 Чистый приведенный доход определяется как сумма всех дисконтированных денежных потоков 
проекта. Поскольку денежный поток состоит из притоков и оттоков денежных средств, чистый приве-
денный доход представляет собой превышение притоков денежных средств проекта над оттоками 
денежных средств проекта: где CF – чистый денежный поток на t-том шаге расчета, Е – ставка дисконти-
рования, N – горизонт расчета, t- шаг расчета. Инвестиционный проект является экономически эффек-
тивным, если чистый дисконтированный доход данного проекта положителен: NPV>0. 

4.5 Внутренняя норма доходности – норма доходности, при которой накопленный за период рас-
чета чистый приведенный доход принимает нулевое значение. Иными словами, внутренняя норма 
доходности является решением следующего уравнения относительно R: где CF – чистый денежный 
поток на t-том шаге расчета, I – инвестиционные расходы на t-том шаге расчета, N – горизонт расчета, R 
– внутренняя норма доходности, t- шаг расчета. Инвестиционный проект является экономически эффек-
тивным, если внутренняя норма доходности данного проекта больше либо равна ставке-ориентиру [14].

Цифровые данные, цифровые процессы и цифровое пространство - три кита, на которых зиждется 
цифровое бюджетирование, что в свою очередь означает:

1. Цифровые данные. Все бюджетные данные организации переведены в цифровой формат, а 
решения по управлению бюджетом принимаются только на их основе.

Управление на основе данных (data-driven management) - подход к управлению, о котором впервые 
заговорили в конце 1990-х годов. В отличие от решений, опирающихся на управленческую интуицию 
и экспертный опыт, data-driven подход ставит во главу угла данные и их анализ. В этом его преимуще-
ство: интуитивные решения субъективны и могут не отвечать реалиям рынка, а данные объективны, и 
решения, принятые на их основе, с большой вероятностью будут верны и принесут пользу.

Для эффективного data-driven управления критически важно, чтобы данные были корректны и пред-
ставлены в необходимом объеме. В этом смысле бюджетирование - беспроигрышный кандидат для 
применения этого подхода: здесь отсутствуют факты и показатели, которые невозможно или сложно 
количественно и объективно измерить, как например степень удовлетворенности клиентов в случае 
управления маркетингом. Все факты, связанные с планированием, контролем, расходом и учетом бюд-
жета, могут быть зафиксированы в цифрах и послужить основой для анализа и принятия оптимизаци-
онных решений.

2. Цифровые процессы. Все бюджетные процессы организации полностью автоматизированы, 
сокращены сроки и трудозатраты на составление и согласование бюджетов и платежей.

Главные ожидания от цифровизации процессов – повышение их эффективности и сокращение свя-
занных с ними затрат. Так считают 77% участников исследования KPMG, посвященного применению 
цифровых технологий в российских компаниях.

В бюджетировании переход к полностью цифровым процессам достигается, когда на всех стадиях 
бюджетирования данные обрабатываются автоматизированными способами. Устранение “разрывов” в 
цифровом контуре бюджетирования позволяет получить много полезных эффектов: достичь прозрач-
ности в организации бюджетных процессов и ускорить их исполнение, усилить бюджетную дисциплину 
и пр. 

3. Цифровое пространство. Информационные системы, входящие в контур бюджетирования, функ-
ционируют в едином цифровом пространстве, усиливая все цифровые эффекты. [15].
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Задача единого информационного пространства – усиливать цифровые эффекты за счет налажи-
вания сквозных процессов цифрового бюджетирования. Чтобы добиться этого, интегрируют все инфор-
мационные системы организации, используемые в бюджетных процессах для автоматической обра-
ботки и обмена данными. В результате бюджетные процессы ведутся в единой информационной среде, 
которая поддерживает “бесшовный” обмен системы бюджетирования с бухгалтерскими, платежными, 
HR и другими модулями, передающими ей или получающими из нее данные, и обеспечивает многополь-
зовательский доступ к единому пространству цифровых данных.

Рассматривая зарубежный опыт и подход в инвестиционной деятельности в форме капитальных 
вложений, принятый, например США, в странах Запада, а также других стран, следует сказать о мето-
дических документах, разрабатываемые Международной ассоциацией развития стоимостного инжини-
ринга (AACE International). Международная ассоциация развития стоимостного инжиниринга является 
некоммерческой организацией со штаб-квартирой в Калгари, Альберта, Канада и крупнейшим в мире 
сообществом профессионалов в области стоимостного инжиниринга, а выпускаемые ассоциацией 
документы являются высококомпетентными рекомендациями, методами и подходами для организации 
работ, в том числе по формированию технико-экономического обоснования инвестиционного проекта.

AACE International разработала International Recommended Practice No. 10S-90 “COST ENGINEERING 
TERMINOLOGY” – Международную рекомендованную практику № 10S-90 “Технико-экономическая тер-
минология” – действующая редакция от 30.09.2021. По своей правовой природе IRP No. 10S-90 соответ-
ствует отечественным актам технического регулирования, устанавливая технические нормы [16].

Главным направлением предварительного анализа является определение показателей возможной 
экономической эффективности инвестиций, т.е. отдачи от капитальных вложений, которые предусмо-
трены по проекту. Как правило, в расчетах принимается во внимание временной аспект стоимости 
денег. Инвестиционный проект является частью деятельности предприятия, следовательно, должен 
гармонично вписываться в стратегический план данного предприятия и должен способствовать дости-
жению поставленных целей. Принятие инвестиционного решения, основой которого является анализ и 
оценка инвестиционного проекта, должно осуществляться на альтернативной основе, т.е. из двух или 
нескольких инвестиционных проектов необходимо выбрать наиболее эффективный. Анализ и оценка 
нескольких инвестиционных проектов должны осуществляться с помощью одинаковых методов и кри-
териев эффективности.

В Ы В О Д Ы  И  П Р Е Д Л О Ж Е Н И Я 
В ведущих странах цифровая трансформация рассматривается как передовой рубеж более 

общего тренда цифровизации применительно к тем отраслям, которые уже достигли высокого уровня 
цифровой зрелости. Распространение новых бизнес-моделей, основанных на цифровых технологиях 
и онлайн-платформах, — только вершина айсберга. Этому предшествует длительный этап формиро-
вания информационно-телекоммуникационной инфраструктуры, накопления кадрового потенциала, 
адаптации регулирования и др.; большое значение имеют внедрение электронного документооборота, 
создание цифровых двойников, формирование рынка данных,а также: 

Изменение  места и роли технологии в условиях становления экономики нового типа обусловлено 
системным характером и ускорением технологических изменений, а также адаптацией технологий к 
индивидуализированным потребительским предпочтениям. Цифровизация является значимым фак-
тором технологической эволюции, позволяющим преодолевать производителям преодолевать терри-
ториальные ограничения, снижать трансакционные издержки принятия решений и заключения сделок, 
развивать новые модели бизнеса, основанные на сетевых эффектах, вовлечения потребителя в процесс 
создания благ.Интеллектуализация труда в условиях развития цифровых технологий приводит к обра-
зованию большого количества предприятий, связанных в производством высокотехнологичных товаров 
электроники, программного обеспечения, средств коммуникации, а также оказанием образовательных, 
консалтинговых и др. услуг.

Можно сделать вывод что сущность инвестиций в условиях рыночной экономики заключается в 
сочетании двух аспектов инвестиционного процесса: затрат капитала и результатов. Инвестиционная 
деятельность направлена на решение стратегических задач развития промышленного предприятия, 
создание необходимых для этого материально-технических предпосылок. Она тесно связана с опера-
ционной деятельностью, т. е. деятельностью по производству и реализации продукции. В то же время в 
процессе операционной деятельности формируются финансовые предпосылки для реализации инве-
стиционной деятельности.

Технико-экономическое обоснование проекта – это комплект расчетно-аналитических документов, 
содержащий, технические, финансовые, оценочные решения, расчетно-сметную документацию и все 
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инвестирования средств. По своей сути ТЭО – это ответ на запрос заказчика или руководства пред-
приятия о выполнимости задачи и ее предварительной оценке. Структура обоснования формируется 
в зависимости от его целевого назначения. В документ для внутреннего пользования, например, нет 
смысла включать маркетинговые исследования рынка. Где инвестиционный проект - это обоснование 
экономической целесообразности, объема и сроков осуществления капитальных вложений. Разработка 
и реализация инвестиционного проекта (в первую очередь производственной направленности) проходит 
путь от идеи до выпуска продукции. Во всех случаях присутствует временной лаг (задержка, отставание, 
разрыв) между моментом начала инвестирования и моментомполучения прибыли.

Так же были рассмотрены методы оценки эффективности инвестиционного проекта. Из всех методов 
мы выбрали четыре основные, которые использовали при экономической оценке эффективностиинве-
стиционного проекта.

Направления дальнейших исследований авторы видят в исследовании специфики взаимобуслов-
ленного развития цифровых технологий и сферы услуг в различных ее отсралях и сегментах с целью 
разработки практических рекомендации в области повышения конкурентоспособности организаций и 
предприятий, защиты прав постребителей в условиях формирования экономики нового типа. 
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