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В современных условиях одной из задач выступает поддержание углеродного баланса на планете. Данную 

цель можно достичь путем участия в климатических проектах. Авторами выдвинута гипотеза, что соотношение 

объема планируемых затрат на организацию и реализацию климатического проекта на конкретном участке лес-

ного фонда и величины получаемых в итоге углеродных единиц определяет привлекательность того или иного 

участка для реализации климатических проектов. В статье обосновано, что целесообразность участия в климати-

ческом проекте на конкретном участке определяется его экономической привлекательностью, которая определя-

ется как соотношение доходности и величины ключевой ставки рефинансирования. В соответствии с инструмен-

тарием Теории Игр проведена оценка возможных стратегий инвестирования в климатические проекты и предло-

жен алгоритм принятия оптимального управленческого решения об участии в климатическом проекте на кон-

кретном участке лесного фонда с позиций принципа «доминирующей стратегии». Проведен структурно-компо-

нентного анализ процесса формирования привлекательности инвестирования в климатические проекты с приме-

нением критерия Байеса-Лапласа и дана геометрическая интерпретация его результатов для различных вариантов 

соотношения доходности участия в климатических проектах и ключевой ставки рефинансирования. На основе 

сформированной прогностической модели определены параметры безубыточности участия в климатических про-

ектах – целесообразно участие с доходностью бизнеса более 8,28%. 
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Abstract 

In modern conditions, one of the tasks is to maintain the carbon balance on the planet. This goal can be achieved 
by participating in climate projects. The authors hypothesized that the correlation between the volume of planned costs 
for the organization and implementation of a climate project at a specific forest fund site and the value of the resulting 
carbon units determines the attractiveness of a particular site for the implementation of climate projects. The article sub-
stantiates that the expediency of participating in a climate project on a specific site is determined by its economic attrac-
tiveness, which is defined as the ratio of profitability and the value of the key refinancing rate. In accordance with the 
tools of Game Theory, an assessment of possible investment strategies in climate projects was carried out and an algorithm 
for making an optimal management decision on participation in a climate project in a specific area of the forest fund was 
proposed from the standpoint of the principle of "dominant strategy". A structural and component analysis of the process 
of forming the attractiveness of investing in climate projects using the Bayes-Laplace criterion is carried out and a geo-
metric interpretation of its results is given for various options for the ratio of profitability of participation in climate 
projects and the key refinancing rate. Based on the formed predictive model, the parameters of break–even participation 
in climate projects are determined - it is advisable to participate with a business yield of more than 8.28%. 
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Введение 

В соответствии с российским законодатель-

ством предприятия и организации обязаны участво-

вать в декарбонизации, снижая объемы выбросов 

парниковых газов. Данную цель можно достичь как 

путем внесения кардинальных изменений в произ-

водственные процессы [1], сокращая объемы выбро-

сов, так и путем участия или реализации климатиче-

ских проектов. Отметим, что данная проблематика 

достаточно подробно освещена в работах россий-

ских [2-5] и зарубежных авторов [6-9], где обосно-

вана необходимость декарбонизации, исследованы 

проблемы, перспективы и различные способы уча-

стия в климатических проектах.  

В рамках данного исследования ключевым 

вариантом участия в климатическом проекте рас-

сматривается лесовосстановление и обеспечение 

охраны и защиты лесов от пожаров как факторы 

поддержания углеродного баланса. Аналогичной 

позиции придерживаются и такие авторы как Витязь 

С.Н [10]., Григорьева О.И. [11], коллектив авторов 

под руководством С.С.Морковиной [12-13].  

В данном исследовании авторы для обсуждения 

предлагают гипотезу о том, что соотношение объема 

планируемых затрат на организацию и реализацию 

климатического проекта на конкретном участке лес-

ного фонда и величины получаемых в итоге углерод-

ных единиц определяет привлекательность того или 

иного участка для реализации климатических проек-

тов, на основании чего каждая организация принимает 

решения об участии в таких проектах, оценивая свои 

ресурсные возможности.  

Данная гипотеза связана с двумя аспектами 

современных исследований. 

Во-первых, усиливается внимание к катего-

рии «экономическая доступность», под которой ав-

торами понимается результат оценки возможности 

эффективного освоения ресурсов на конкретной тер-

ритории (участке) на основании применениях исход-

ного экономического параметра для проведения срав-

нительного анализа [14]. Более того, по мнению Тре-

тьякова А.Г. «применение категории экономической 

доступности может использоваться при оценке эко-

номического ущерба от отказа от декарбонизации, 

что позволит избежать плановых ошибок» [15]. 

Вторым аспектом является выбор базового 

ключевого параметра для оценки результативности 

участия в проектах по декарбонизации. По мнению 

большинства авторов [16], таким параметром 

должна стать углеродная единица, несмотря на то, 

что в настоящее время все больше идет речь о монети-

зации углеродных единиц и, как указывают анали-

тики, «стоимость работ по регистрации климатиче-

ского проекта и выпуску углеродных единиц» [17] 

составляет около 22000 углеродных единиц при сто-

имости 500 рублей. 

В данной связи авторами поставлена задача 

разработки методики оценки целесообразности уча-

стия в климатических проектах по лесовосстановле-

нию и лесоразведению на землях лесного фонда с 

позиций экономической эффективности. 

Материалы и методы 

В процессе разработки методики авторы ос-

новывались на подходе, предложенном А.Г.Третья-

ковым [15], в рамках реализации которого введена 

категория «доходность климатических проектов» 

(f0), которая выражает планируемый объем прибыли 

на вложенные инвестиции при участии в реализации 

климатического проекта (далее – КП) на конкретном 

участке лесного фонда: 

𝑓଴ ൌ
௙

ு೔
,                                                      (1) 

где f0 – доходность климатических проектов 

f – прибыль от участия в климатическом про-

екте, которая определяется:  

f = УЕi*Y                                                  (2) 

где УЕi – объем углеродных единиц, произве-

денных в результате реализации i-го климатиче-

ского проекта; 

Y – стоимость УЕ в конкретный период вре-

мени; 

𝐻𝑖 ൌ 𝑄 ൅ 𝑍𝑖 ൅ 𝑃𝑖 ൅ 𝑉𝑖 ൅ 𝑀𝑖 ൅ 𝑊𝑖 ൅ 𝑃𝑟     (3) 

где Q – общий объем затрат на восстановле-

ние, охрану и защиту лесов за период времени; 

Pr – планируемый финансовый результат от 

участия в проекте; 

Zi – фактические затраты на регистрацию про-

екта до начала его реализации; 

Pi – фактические/планируемые затраты на со-

ставление проектно-технической документации; 
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Vi – фактические/планируемые затраты на ва-
лидацию проектно-технической документации и 
одобрение проекта; 

Mi – фактические/планируемые затраты на 
мониторинг результатов реализации КП; 

Wi – фактические/планируемые затраты на ве-
рификацию отчета о мониторинге проекта; 

𝑄𝑖 ൌ ∑ ሺ𝑆𝑖 ∗ ሺ𝑄п ൅ 𝑄оп ൅ 𝑄пс ൅ 𝑄тс ൅௡
ଵ

𝑄ау ൅ 𝑄лу ൅ 𝑄ол ൅ 𝑄зл ൅ 𝑄дሻሻ                            (4) 
где  Si – площадь лесовосстановления; 
Qп– затраты на подготовку участка; 
Qоп – затраты на обработку почвы; 
Qпс – затраты на приобретение сеянцев, са-

женцев; 
Qтс – затраты на транспортировку сеянцев, 

саженцев; 
Qау – затраты на 2-3 агротехнических ухода; 
Qлу – норматив затрат на лесоводственный уход; 
Qол – норматив затрат на охрану лесных куль-

тур от пожаров; 
Qзл – норматив затрат на защиту лесных куль-

тур от энтомо-вредителей и фито-болезней. 
Qд – затраты на дополнение. 
Целесообразность участия в климатическом 

проекте на конкретном участке определяется вели-

чиной «привлекательность» (J), которая определя-

ется как 

            𝐽 ൌ  𝑓଴ െ 𝑓ᇱ                                  (5) 

где 𝑓ᇱ – значения ключевой ставки рефинанси-

рования ЦБ РФ (далее – СР). 

Соответственно, вариативность привлекатель-

ности участия в реализации КП на конкретном участке 

можно отразить в виде схемы (рис. 1).  

 
Рисунок 1. Схема вариативности распределения 
привлекательности климатических проектов для 

инвестирования 
Figure 1. A diagram of the variability in the 

distribution of the attractiveness of climate projects 
for investment 

Источник: собственная композиция авторов 
Source: author’s composition 

Специфика условий для принятия решений 

заключается в неопределенности значений ставки 

рефинансирования (𝑓ᇱ) в будущем. Однако, как ука-

зано в работах Третьякова А.Г. [14,15], такая не-

определенность не является абсолютной. Ключевой 

задачей в сложившихся условиях выступает выявле-

ние закономерностей формирования значений СР, 

что будет носить вероятностный характер. В диссер-

тации Третьякова А.Г. представлены результаты ис-

следования динамики значений СР за период с 1993 

по 2022 годы, что позволило выявить закономерно-

сти изменения 𝑓ᇱ. Однако, отметим, что основой 

анализа динамики изменения СР и применения по-

лученных закономерностей выступает неизмен-

ность условий хозяйствования и проведения поли-

тики ЦБ РФ. В других ситуациях предлагаемые за-

кономерности не имеют силы и целесообразно при-

меть совершенно иные значения СР. Отметим, что 

мы согласны с положениями, что «шкала значений 

ставки рефинансирования может быть поделена на 

интервалы с граничными значениями, где удельное 

ее отношение к суммарному значению имеет веро-

ятностный характер» [15]. Соответственно, следует 

говорить о риске принятие решений об инвестирова-

нии, где прогнозируемое значение СР имеет вероят-

ностный характер. Таким образом, наиболее оправ-

данным инструментом принятия оптимальных ре-

шений в условиях неопределенности является Тео-

рия Игр [18]. 

Таким образом, в процессе исследовании 

применялся комплекс общенаучных подходов: ги-

потетико-дедуктивный, абстрактно-логический, 

структурно-функциональный, комплексный и си-

стемный. В процессе проведения исследования 

были использованы методы экономико-математиче-

ского моделирования и алгоритмизации процессов, 

параметрические методы выявления закономерно-

стей, аппарат теории вероятности и теории игр, а 

именно, применение методов принятия решений в 

условиях риска, применение критерия Байеса-

Лапласа.  

Результаты 

В соответствии с инструментарием Теории 

Игр проведена оценка возможных стратегий инве-

стирования (табл. 1). 

Пусть α1 – стратегия инвестирования в КП; 

Вариативность значений  

привлекательности КП (J) 

КП не привлекателен 

для инвестирования 

(J < 0) 

КП привлекателен 

для инвестирования 

(J > 0) 

КП нейтрален для 

инвестирования 

(J = 0) 
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α2 – стратегия, в соответствии с которой сред-

ства будут направлены в банк в виде вклада. 

 

Таблица 1 

Результаты оценки стратегий инвестирования 

Table 1 

Results of evaluation of investment strategies 
1 Ситуации | 

Situations 

ሺ𝑆଴,  𝑆ଵሿ* ሺ𝑆ଵ,  𝑆ଶሿ  ሺ𝑆ଶ,  𝑆ଷሿ ሺ𝑆ଷ, 𝑆ସሿ 

2 α1 f0
11 f0

12 f0
13 f0

14 

3 α2 f'21 f'22 f'23 f'24 

* в соответствии с методикой А.Г.Третьякова S- временные ин-

тервалы 

 

Под «выигрышем» понимаются соответству-

ющие значения f0 при выборе стратегии α1 (строка 2) 

и значения f’ при выборе стратегии α2 (строка 3). Ос-

новой принятия решений выступает принцип «до-

минирования»: 

если 𝑓ଵ௜ ≥ 𝑓ଶ௜ (i ൌ 1, 2, 3, 4ሻ стратегия α1 явля-

ется доминирующей; 

 если 𝑓ଵ௜ ≤ 𝑓ଶ௜ (i ൌ 1, 2, 3, 4ሻ стратегия α2 явля-

ется доминирующей. 

Оптимальные управленческим решением будет 

выбор доминирующей (оптимальной) стратегии, где 

𝛼∗ ൌ  𝛼௝, если 𝑓௝௜ ≥ 𝑓௟௜ (𝑖 ൌ 1, 2, 3, 4;   𝑗 ് 𝑙ሻ. 

Если не выполняется ни одно из условий 

принципа «доминирования», то применяется байе-

совский подход к решению поставленной задачи 

(модифицируется матрица оценки стратегий инве-

стирования (табл. 2). 

𝑅௜ ൌ
௙೔
′ 

∆௧೔
   (𝑖 ൌ 1, 2, 3, 4), здесь  ∑ 𝑅௜

ସ
௜ୀଵ ൌ 1         (6) 

∆𝑡௜ - соответствующие временные интервалы, 

которым ∈  ሺ𝑆௜ିଵ,  𝑆௜ሿ . 
 

Таблица 2 

Модифицированная матрица результатов оценки 

стратегий инвестирования 

Table 2 

Modified matrix of investment strategy evaluation 

results 

1  ሺ𝑆଴, 𝑆ଵሿ ሺ𝑆ଵ,  𝑆ଶሿ    ሺ𝑆ଶ,  𝑆ଷሿ ሺ𝑆ଷ, 𝑆ସሿ

2 αଵ 𝑓ଵଵ 𝑓ଵଶ 𝑓ଵଷ 𝑓ଵସ 

3 αଶ 𝑓ଶଵ 𝑓ଶଶ 𝑓ଶଷ 𝑓ଶସ 

4 𝑅௜ 𝑅ଵ 𝑅ଶ 𝑅ଷ 𝑅ସ 
S- временные интервалы 

 

Для оценки эффективности каждой стратегии 

применим критерий Байеса-Лапласа. В этом случае 

эффективность стратегии α௝ зависит от  Jሺαjሻ ൌ

෌ fji  ∙ Ri

4

iൌ1
, а оптимальная стратегия α∗ будет 

определяться: 𝐽ሺ𝛼∗ሻ ൌ 𝑚𝑎𝑥ሺ𝐽ሺ𝛼ଵሻ , 𝐽ሺ𝛼ଶሻሻ ൌ

𝑚𝑎𝑥 ሺ ∑ 𝑓ଵ௜  ∙ 𝑅௜
ସ
௜ୀଵ  ;    ∑ 𝑑𝑓ଶ௜  ∙ 𝑅௜

ସ
௜ୀଵ                        (7) 

Значения 𝐽ሺ𝛼ଵሻ, 𝐽ሺ𝛼ଶሻ – это математические 

ожидания (наиболее вероятные средние значения) 

от 𝑓଴ и 𝑓ᇱ, соответственно. Таким образом, принятие 

решения об участии в КП в случае его инвестицион-

ной привлекательности можно отразить схемой 

(рис. 2).  
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Рисунок 2. Схема вариативности распределения привлекательности КП для инвестирования с применением 

критерия Байеса-Лапласа 

Figure 2. A scheme of variability in the distribution of the attractiveness of project for investment using 

the Bayes-Laplace criterion 

Источник: собственная композиция авторов  

Source: author’s composition 

 

Привлекательность для инвестирования в КП 

определяется исходя из результатов сравнения ре-

зультатов реализации оптимальной стратегии α* и 

величины СР: 

𝐽 ൌ 𝐽ሺ𝛼ଶሻ െ 𝐽ሺ𝛼ଵሻ ൌ ∑ 𝑓ଶ௜  ∙ 𝑅௜
ସ
௜ୀଵ  െ ∑ 𝑓ଵ௜  ∙ସ

௜ୀଵ

𝑅௜ ൌ  ෌ ሺ𝑓ଶ௜ െ 𝑓ଵ௜ሻ  ∙ 𝑅௜
ସ

௜ୀଵ
                                (8) 

Согласимся с мнением А.Г. Третьякова, что 

преимущества выбора той или иной стратегии 

наиболее полно описываются с помощью струк-

турно-компонентного анализа Более точное пред-

ставление о преимуществах выбора той или иной 

стратегии дает структурно-покомпонентный анализ 

формирования привлекательности инвестирования 

в КП. Для каждого i-го состояния экономики введем 

соответствующий параметр ∆௜ൌ  𝑓௜
଴ െ 𝑓௜

ᇱ, (𝑖 ൌ

1, 2, 3, 4ሻ постоим соответствующий ряд распределе-

ния (табл. 3). 

Таблица 3 

Матрица распределения параметров стратегий 

принятия решений об инвестировании в КП 

Table 3 

Matrix of distribution of parameters 

of decision-making strategies for investing in project 

1  ሺ𝑆଴, 𝑆ଵሿ  ሺ𝑆ଵ, 𝑆ଶሿ  ሺ𝑆ଶ,  𝑆ଷሿ  ሺ𝑆ଷ, 𝑆ସሿ 

2 ∆௜ ∆ଵ ∆ଶ ∆ଷ ∆ସ 

3 𝑅 𝑅ଵ 𝑅ଶ 𝑅ଷ 𝑅ସ 
* S- временные интервалы 

 

Тогда возможны следующие варианты: 

I. ቐ
f୧

଴   ∈  ሺS୧ିଵ,  S୧ሿ  
f୧

ᇱ  ∈  ሺS୧ିଵ,  S୧ሿ
∆୧൐ 0, ∆୧ൌ 0, ∆୧൏ 0

 II. 

⎩
⎨

⎧
f୧

଴   ∈  ሺS୪ିଵ,  S୪ሿ  
f୧

ᇱ  ∈  ሺS୧ିଵ,  S୧ሿ
l ൐ 𝑖, 𝑖 ൌ 1, 2, 3,

∆୧൐ 0

 III. 

⎩
⎨

⎧
f୧

଴   ∈  ሺS୪ିଵ,  S୪ሿ  
f୧

ᇱ  ∈  ሺS୧ିଵ,  S୧ሿ
l ൏ 𝑖, 𝑖 ൌ  2, 3, 4

∆୧൏ 0

 

Наличие таких вариантов обусловлено тем, 

что в хозяйствующей деятельности периоды ста-

бильности сменяются периодами нестабильности, 

что обусловлено принципами цикличности развития 

экономики. В сложившейся ситуации целесооб-

Вариативность значений привлекательности КП | 

Variability of the attractiveness values of the project 

 (J (α1)) ; (J (α2))

КП не привлекателен для ин-

вестирования | the project is not 

attractive for investment 

(J < 0) 

КП привлекателен для 

инвестирования |  

the project is attractive 

for investment 

(J > 0) 

(J (α1)) = (J (α2)) 

КП нейтрален для инвестирования | 

the project is neutral for investment 

(J = 0) 

(J (α1)) ≠ (J (α2)) 

α* = α1 α* = α2 
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разно, с одной стороны, учитывать динамику изме-

нения СР, а с другой – учитывать изменения, реали-

зуемые органами власти в части регулирования ве-

личины СР. При увеличении 𝑓௜
ᇱ следует говорить о 

снижении инвестиционной привлекательности КП и 

наоборот. Иными словами следует говорить о ситу-

ации 𝐽௜
ା, которая характеризует благоприятную си-

туацию для участия в КП, и о ситуации 𝐽௜
ି, которая 

характеризует неблагоприятную для инвестирова-

ния в КП ситуацию, поскольку имеют место обрат-

ные тенденции, обусловленные ростом величины 

СР. 

Проведем геометрическую интерпретацию 

покомпонентного формирования инвестиционной 

привлекательности КП для каждого из вариантов. 

Вариант 𝐼. ቐ
𝑓௜

଴   ∈  ሺ𝑆௜ିଵ,  𝑆௜ሿ  
𝑓௜

ᇱ  ∈  ሺ𝑆௜ିଵ,  𝑆௜ሿ
∆௜൐ 0, ∆௜ൌ 0, ∆௜൏ 0

 предполагает 

попадание значений 𝑓௜
଴ и 𝑓௜

ᇱ в один интервал 

ሺ𝑆௜ିଵ,  𝑆௜ሿ. Значение 𝑖 -й стратегии привлекательно-

сти определяется 𝐽௜ ൌ  ∆௜  ∙ 𝑅௜ ൌ ሺ 𝑓௜
଴ െ 𝑓௜

ᇱሻ ∙ 𝑅௜. Гра-

фически это выглядит как площадь Ji (рис. 3), где  

Ji > 0.  

 
Рисунок 3. Геометрическая интерпретация 

формирования привлекательности инвестирования 

в КП для Варианта I 

Figure 3. Geometric interpretation of the formation of 

the attractiveness of investing in project for Option I 

Источник: собственная композиция авторов  

Source: author’s composition 

 

Представленное на рис. 3 пространство 𝐽௜
ଵ – 

зона потенциального увеличения инвестиционной 

привлекательности КП при условии положительной 

динамики 𝐽௜
ା; пространство 𝐽௜

ଶ – зона потенциаль-

ного увеличения инвестиционной привлекательно-

сти КП при условии отрицательной динамики 𝐽௜
ି; 

вертикальный отрезок 𝐽௜
଴ – нейтральная зона с нуле-

вым показателем привлекательности – 𝐽௜ ൌ 0. Таким 

образом, пространство 𝐽௜
ଷ – характеризует ситуацию 

низкой доходности инвестиций в КП, т. е. 𝐽௜ ൏ 0. 

Вариант 𝐼𝐼. 

⎩
⎨

⎧
𝑓௜

଴   ∈  ሺ𝑆௟ିଵ,  𝑆௟ሿ  
𝑓௜

ᇱ  ∈  ሺ𝑆௜ିଵ,  𝑆௜ሿ
𝑙 ൐ 𝑖, 𝑖 ൌ 1, 2, 3,

∆௜൐ 0

предполагает по-

падание значений предполагает попадание значений 

𝑓௜
଴ и 𝑓௜

ᇱ в разные интервалы ሺ𝑆௜ିଵ,  𝑆௜ሿ. Значение ин-

вестиционной привлекательности -го КП определя-

ется: 𝐽௜ ൌ  ∆௜  ∙ 𝑅௜ ൌ ሺ 𝑆௜ െ 𝑓௜
ᇱሻ ∙ 𝑅௜ ൅ ሺ𝑓௜

଴ െ 𝑆௜ሻ ∙ 𝑅௜ и 

численно равно площади прямоугольника 𝐽௜ (рис.4), 

то есть 𝐽௜ ൐ 0.  

 
Рисунок 4. Геометрическая интерпретация 

формирования привлекательности инвестирования 

в КП для Варианта II 

Figure 4. Geometric interpretation of the formation of 

the attractiveness of investing in project for Option II 

Источник: собственная композиция авторов  

Source: author’s composition 

 

Пространство 𝐽௜
ା характеризует зону увеличе-

ния 𝐽௜ до максимального значения 𝐽௜
ା при уменьше-

нии 𝑓௜
ᇱ до минимального значения  𝑆௜ିଵ. Таким обра-

зом, пространство 𝐽௜
ଵ определяет границы потенци-

ального увеличения инвестиционной привлекатель-

ности КП на конкретном участке с показателем по-

ложительной динамики 𝐽௜
ା; зона 𝐽௜

ଶ определяет гра-

ницы потенциального увеличения инвестиционной 

привлекательности КП на конкретном участке с от-

рицательной динамикой 𝐽௜
ି; зона 𝐽௜

଴ определяет гра-

ницы постоянного значения инвестиционной при-

влекательности КП на конкретном участке 𝐽௜
଴  ൌ

 ሺ𝑓௜
଴ െ 𝑆௜ሻ ∙ 𝑅௜, а пространство 𝐽ସ

ଷ характеризует не-

благоприятную для инвестирования в КП ситуацию 

с 𝐽ସ ൏ 0. 

Замечание: в системе, описывающей Вариант 

III, содержится условие ∆௜൏ 0, которое влечет нера-

венство 𝐽௜ ൏ 0. 

Следовательно, при выполнении условий для 
системы, характеризующей Вариант III 
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⎩
⎨

⎧
f୧

଴   ∈  ሺS୪-ଵ,  S୪ሿ  
f୧

'  ∈  ሺS୧-ଵ,  S୧ሿ
l ൏ i, i ൌ  2, 3, 4

∆୧൏ 0

, имеет место постоянное выполнение 

условия 𝐽 ൏ 0, что свидетельствует о том, что при сло-
жившихся значениях СР инвестиционная привлека-
тельности участия в КП на конкретном участке будет 
низкой, а участие – нецелесообразным. 

Обсуждение 

В условиях неопределенности отсутствие 

привлекательности участия в КП в конкретное 

время не говорит о том, что в будущем (или при 

определенных условиях) участие в данном проекте 

не станет прибыльным. Для варианта III, целесооб-

разно сформировать прогностическую модель, для 

которой на старте выполняется условие f’>f0. Про-

гнозный характер модель свидетельствует о том, что 

КП будет реализовываться в течение N лет: 

𝑁 ൌ  𝑛ி െ 𝑛଴,                                             (9) 

где 𝑛଴ െ точка начала участия в проекте;  

𝑛ி െ точка окончания участия в проекте. 

Используя данные о динамике изменения ве-

личины СР на период реализации проекта опреде-

лим медианное значение СР (f*): 

𝑓∗ ൌ
ଵ

ே
෍ 𝑓௜

ᇱ  ∙ ∆𝑛௜

௤

௜ୀଵ
,                             (10) 

где 𝑓௜
ᇱ – значения текущих ставок рефинанси-

рования; 

∆𝑛௜- соответствующие временные периоды.  

На рис. 5 графически изобразим динамику из-

менения СР, где на период начала участия в проекте 

характерно максимальное ее значение (а, следова-

тельно, наихудшие условия для участия в КП): 

 
Рисунок 5. Графическое изображение динамики 

изменения СР 
Figure 5. Graphical representation of the dynamics 

of the refinancing rate change 
Источник: собственная композиция авторов 
Source: author’s composition 
𝑓ଵ௜ = max (𝑓௜

ᇱ), 𝑖 ൌ  1, 2, … , 𝑞 – наиболее небла-

гоприятная ситуация для участия в КП. Здесь f’min – 

наименьшее значение СР, а, следовательно – 

наилучшие условия для участия в КП, то есть: f’min = 

min (𝑓௜
ᇱ), 𝑖 ൌ  1, 2, … , 𝑞. Для предпринимательской 

структуры, принимающей решение об участии в КП, 

возможные варианты ситуации «доход-убыток» или 

«αା» - «αି».  

Для разрабатываемой модели: 

«αା» – стратегия, при которой достигается 

получение максимально возможного дохода от уча-

стия в КП;  

« αି» – стратегия, при которой достигается 

получение максимально возможного убытка от уча-

стия в КП.  

Абсолютным величинам αା и   αି соответ-

ствуют величины площадей соответствующих пря-

моугольников.  

Вариант 1. При выполнении условия f’1 > f0 > 

f* > f’min получаемый от участия в проекте доход бу-

дет превышать расходы, а, следовательно, будет иметь 

место получение прибыли, т.к. выполняется условие  

൝
αା ൐ 0,
αି ൐ 0,

 αା ൐  αି.
  

Отразим данную ситуацию графически (рис. 6).  

 
Рисунок 6. Графическое изображение ситуации 

получения прибыли от участия в КП 

при неблагоприятных стартовых условиях 

Figure 6. A graphic representation of the situation of 

making a profit from participating in the project under 

unfavorable starting conditions 

Источник: собственная композиция авторов  

Source: author’s composition 

 

Интервал (f*, f’1) разброса значений доходно-

сти лесопользования f0, обеспечивающий выполне-

ние условия получения прибыли от участия в КП 

при неблагоприятных стартовых определим как 

«зону положительного баланса» (превышение пло-

щади αା над площадью  αି).  
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Вариант 2. При выполнении условия f’1 > f0 = 

f* > f’min получаемый от участия в проекте доход бу-

дет равен расходам, а, следовательно, будет иметь ме-

сто получение «нулевой» прибыли, т.к. выполняется 

условие  

൝
αା ൐ 0,
αି ൐ 0,

 αା ൌ  αି.
  

Отразим данную ситуацию графически (рису-

нок 7), где уровень доходности от участия в КП на 

конкретном участке равен среднемедианному значе-

нию СР, т.е.  𝛼ା ൌ  𝛼ି . Для графической интерпре-

тации назовем ситуацию как «зона безубыточности» 

(площади прямоугольников αା и αି равны). 

 
Рисунок 7. Графическое изображение ситуации 

безубыточности от участия в КП при 

неблагоприятных стартовых условиях 

Figure 7. Graphical representation of the break-even 

situation from participating in the project under 

unfavorable starting conditions 

Источник: собственная композиция авторов  

Source: author’s composition 

 

Вариант 3. При выполнении условия f’1 > f* 

> f0 > f’min получаемый от участия в проекте доход 

будет меньше понесенных расходов, а, следовательно, 

будет иметь место получение убытков, т.к. выполня-

ется условие  

൝
αା ൐ 0,
αି ൐ 0,

 αା ൏  αି.
  

Отразим данную ситуацию графически 

(рис. 8), где в интервале (f*, f’min) имеет место полу-

чение убытков, т.е. α + < α –. Определим эту графиче-

скую площадь как «зону риска». 

 
Рисунок 8. Графическое изображение ситуации 

убыточности от участия в КП при неблагоприятных 

стартовых условиях 

Figure 8. A graphic representation of the loss-making 

situation from participating in the project under 

unfavorable starting conditions 

Источник: собственная композиция авторов  

Source: author’s composition 

 

Вариант 4. При выполнении условия f’1 > f* 

> f’min, f0 > 0 от участия в КП не планируется полу-

чения дохода (речь идет о реализации проекта, в ре-

зультате которого по тем или иным причинам не 

произведено УЕ), т.е. будут выполняться условия 

൝
αା ൌ 0,
αି ൐ 0,

 
  

Отразим данную ситуацию графически 

(рис. 9), где в интервале (f’min, 0) имеет место самая 

сложная ситуация, где при наличии расходов имеет 

место отсутствие доходов, т.е. получение макси-

мально возможных убытков «зону убыточности» 

(отсутствие прямоугольника α +). 

 
Рисунок 9. Graphical representation of the situation 

of maximum loss from participation in project 

Figure 9. A graphic representation of the loss-making 

situation from participating in the project under 

unfavorable starting conditions 

Источник: собственная композиция авторов  

Source: author’s composition 
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Исходя из сложившегося значения СР на мо-

мент начала участия в КП и прогнозируемой вели-

чины затрат и доходов от участия в КП можно спро-

гнозировать возможность ведения бизнеса (участия 

в КП на конкретном участке в зависимости от его 

экономической доступности) по одному из четырех 

сценариев. 

Очевидно, самым неблагоприятным перио-

дом для старта участия в КП является период с са-

мой высокой СР. Воспользуемся прогностической 

моделью, сформированной Третьяковым А.Г. [15], 

на период с января 2015 г. по декабрь 2021 г. при 

сроке проекта 7 лет (N). Для представленных пара-

метров точка старта – f’1 = max (f’i) = 17; точка мак-

симизации доходов от участия в КП – f’min = min (f’i) 

= 4, 25; медианное значение СР – f* = 8,28. 

Таким образом, для эффективного участия в 

КП целесообразно ведение бизнеса с доходностью 

более 8,28% (рис. 10). 

 
Рисунок 10. Тенденции формирования прогнозных 
состояний для иллюстративной модели при N = 6 
Figure 10. Trends in the formation of predictive states 

for the illustrative model at N = 6 
Источник: собственная композиция авторов  
Source: author’s composition 
 

Отметим, что для ситуации «безубыточно-
сти» участие в КП является целесообразным, т.к. 
даже при получении «нулевой» прибыли решается 
ряд экологических зада, связанных с декарбониза-
цией. Для государства необходима проработка ряда 
стимулирующих мероприятий, которые при доход-
ности участия в КП, равной СР, обеспечат заинтере-
сованность для участия бизнеса в лесоклиматиче-
ских проектах на конкретных участках. Более того, 
отметим, что рассматривая доход как стоимостную 
величину УЕ, государство имеет рычаги «улучше-
ния» условий ведения бизнеса при участии в КП в 

виде повышения стоимости УЕ, что при прочих рав-
ных условиях обеспечит повышение уровня доход-
ности по сравнению с величиной СР, а, следова-
тельно, экономическую доступность участков для 
реализации КП и заинтересованность бизнеса в уча-
стии в проектах по декарбонизации. 

Заключение 

Таким образом, в результате проведенного 

исследования введена категория «доходность кли-

матического проекта», которая будет выражать пла-

нируемый объем прибыли на вложенные инвести-

ции в проект. Целесообразность участия в климати-

ческом проекте на конкретном участке определяется 

величиной «привлекательность проекта», которая 

определяется как разница между величиной доход-

ности проекта и величиной ключевой ставки рефи-

нансирования. 

В соответствии с инструментарием Теории 

Игр проведена оценка возможных стратегий инве-

стирования. Основой принятия решений выступает 

принцип «доминирования». Если не выполняется ни 

одно из условий принципа «доминирования», то 

применяется байесовский подход к решению по-

ставленной задачи [18]. Преимущества выбора той 

или иной стратегии наиболее полно описываются с 

помощью структурно-компонентного анализа, в 

рамках которого проведена геометрическая интер-

претация покомпонентного формирования инвести-

ционной привлекательности климатического про-

екта для трех вариантов. 

В условиях неопределенности отсутствие 

привлекательности участия в климатическом про-

екте в конкретное время не говорит о том, что в бу-

дущем (или при определенных условиях) участие в 

данном проекте не станет прибыльным. Сформиро-

вана прогностическая модель инвестирования в кли-

матический проект, который на старте является убы-

точным. Определено, что целесообразно ведение 

бизнеса с доходностью более 8,28%. 

Представленный механизм покомпонентного 

анализа процесса формирования доходности инве-

стирования в КП, базирующийся на сопоставлении 

прогнозируемой величины дохода (выраженной в 

УЕ) и СР (учитывающий ее динамический характер 

формирования). 
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