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ПОДХОДЫ К ОПРЕДЕЛЕНИЮ ЭФФЕКТИВНОСТИ ИННОВАЦИОННО-
ИНВЕСТИЦИОННОЙ ДЕЯТЕЛЬНОСТИ

Развитие инновационно-инвестиционной деятельности и специфика среды ее осуществления требу-
ют соответствующего методического обеспечения процессов оценки эффективности, базирующего-
ся на мировом и отечественном опыте проведения данных видов анализа. Совершенствование под-
ходов при этом должно обеспечивать получение комплексной и объективной оценки протекающих 
процессов, способной всесторонне охарактеризовать целесообразность внедрения тех или иных ин-
новаций и результаты их влияния на макро- или микроэкономику, предприятие или управление 
производством, а также отдачу на вложенные средства. Существующие в настоящее время подходы 
имеют ряд недостатков как в части используемой базы для анализа эффективности, так и в отноше-
нии объектов оценивания, которыми нередко являются лишь инновационные процессы, а не изме-
нения, произошедшие в организации в целом. Предлагаемый подход к оценке эффективности 
инновационно-инвестиционной деятельности требует учета динамизма данного процесса, рассмо-
трения понятия эффективности как с позиций инноваторов, так и инвесторов. Непременными усло-
виями являются комплексность и системность при рассмотрении эффективности. Основными вида-
ми анализа при этом должны стать научно-технологический, маркетинговый, финансово-эконо
мический, социальный и, в зависимости от ситуации, экологический анализ. Использование описан-
ного подхода к оценке эффективности инновационно-инвестиционной деятельности позволит по-
лучить всесторонне обоснованный ответ на вопрос о целесообразности ее осуществления, результа-
тивности как отдельных этапов, так и всего комплекса мероприятий в целом.
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Успешное развитие отечественной экономики 
в соответствии с потребностями современности 
требует разработки и адаптации хозяйствующи-
ми субъектами новых продуктов и технологий, 
что, в свою очередь, обусловливает потребность 
в адекватном ресурсном обеспечении, базирую-
щемся на эффективном их распределении.

Рассмотрим предложенный нами алгоритм 
процесса стратегически ориентированного ин-
вестиционного обеспечения инновационной 
деятельности (см. рисунок). Обязательным эле-
ментом данного алгоритма является возмож-
ность корректировки. Причем в условиях высо-
кой степени соответствия использованного при 
разработке прогноза развития рыночной среды 
корректировка будет носить локальный харак-
тер и сведется к оптимизации функциониро-
вания системы инвестиционного обеспечения 
инновационных процессов (переход от блока  9 
к блоку 7). Если же фактическое развитие си-
туации будет существенно отличаться от про-
гнозируемого, то потребуется принципиальная 
корректировка стратегии, то есть всей совокуп-
ности инновационно-инвестиционных процес-
сов (переход к блоку 5).

Принимаемые решения должны обеспечи-
вать достижение основной цели инновационно-

Алгоритм формирования и реализации инновационно-
инвестиционной стратегии развития предприятия

 1. Комплексный анализ производственно-хозяйственной деятельности 
и среды функционирования предприятия 

2. Определение в долгосрочной перспективе инновационно 
ориентированных направлений вложения инвестиционных ресурсов 

3. Формирование стратегии инновационно-инвестиционного развития 
на предприятии и методическое обеспечение этого процесса 

4. Формирование критериев приоритетности, рациональности, 
эффективности осуществления инновационно-инвестиционных процессов 

5. Методические рекомендации по формированию системы 
инвестиционного обеспечения инновационных процессов на предприятии 

6. Осуществление инновационно-инвестиционных процессов 

7. Оптимизация условий формирования и использования системы 
инвестиционного обеспечения инновационных процессов  

8. Мониторинг функционирования системы инвестиционного обеспечения 
инновационных процессов на предприятии 

9. Оценка эффективности осуществления инновационно-инвестиционной 
деятельности 
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инвестиционной деятельности, заключающейся 
в получении прибыли от реализации конкурен-
тоспособных проектов, позволяющей не только 
на сегодняшний день устойчиво развиваться 
хозяйствующему субъекту, но и в перспекти-
ве обеспечить приток дополнительных инве-
стиционных ресурсов. Базируются эти реше-
ния на оценке эффективности осуществления 
инновационно-инвестиционной деятельности, 
которая позволяет сделать заключение о целе-
сообразности инвестирования в инновации.

Описанные в научной литературе подходы к 
подобному анализу предполагают определение 
доходности вложения средств. Основополож-
ником в данном направлении можно считать 
Дж. Уильямса, который в 1938 году предложил 
модель, позволяющую оценить стоимость фи-
нансового актива  – метод дисконтированного 
денежного потока  [8; 45–48]. Согласно этому 
подходу, сравнение различных проектов или 
разных вариантов одного проекта проводится 
с использованием показателей чистого дискон-
тированного дохода, индекса доходности, вну-
тренней нормы доходности, срока окупаемости 
инвестиционных вложений.

Отечественный опыт аналитической работы 
здесь представлен в первую очередь официаль-
но утвержденной в 1977 году в Советском Союзе 
«Методикой определения экономической эффек-
тивности использования в народном хозяйстве 
новой техники, изобретений и рационализатор-
ских предложений». Отчасти данный документ 
не потерял своей актуальности и сегодня, одна-
ко в нем содержатся и такие положения, исполь-
зование которых принципиально невозможно в 
связи с их ориентацией на другие условия хо-
зяйствования. Это касается в первую очередь 
главного исследуемого показателя: годового 
экономического эффекта, так как доходность и 
окупаемость значительно колеблются и в пери-
од освоения инноваций, и в ходе последующего 
массового производства. Нельзя игнорировать и 
тот факт, что рыночные условия обусловливают 
необходимость дифференцированного подхода 
к определению цен на этапах жизненного цикла 
товара, учета вероятности и степени многочис-
ленных рисков. Помимо этого следует опреде-
лять не только экономическую эффективность, 
но и социальную, бюджетную и прочие. Нако-
нец, повсеместно применяемые информацион-
ные технологии требуют унификации информа-
ционных потоков, что также накладывает свой 
отпечаток на использование методик определе-
ния эффективности деятельности.

Активизация привлечения в Россию в послед-
ние годы иностранных инвесторов расширила 
практику использования международного стан-
дарта, сформированного на основе методических 
разработок ЮНИДО (United Nations Industrial 
Development Organization – специализированное 

отделение ООН по промышленному развитию). 
Однако использование данной методики расчета 
эффективности, облегчая прохождение между-
народной экспертизы инвестиционных проек-
тов, в России сталкивается с определенными 
проблемами применимости, обусловленными 
российской спецификой налогообложения, си-
стемой ведения бухгалтерского учета и т. п.

Попытки адаптации ЮНИДО путем учета 
российских условий хозяйствования тем не ме-
нее базируются на общих принципах разработ-
ки, анализа и экспертизы инвестиционных про-
ектов, применимых для любых инвестиций в 
инновации и, соответственно, не учитывающих 
отраслевые или региональные особенности.

Очевидно, что для комплексной и объектив-
ной оценки эффективности инновационных 
проектов следует исходить из необходимости 
множественности критериев, среди которых не-
пременно должны присутствовать показатели, 
определяющие степень новизны разработки, ее 
технологическую и экономическую эффектив-
ность, социальную значимость и экологическую 
безопасность ее применения [2], [3].

Основными значимыми характеристиками 
рыночно ориентированных инноваций, на наш 
взгляд, помимо новизны, способности на более 
высоком уровне удовлетворять запросы потре-
бителей и повышать производительность тру-
да, следует считать максимально возможное 
ресурсосбережение, способность обеспечивать 
гибкость производства и его экологическую без-
опасность. Таким образом, говоря об эффектив-
ности инноваций, мы подразумеваем конечные 
результаты реализации инновационного про-
цесса, будь то влияние на макро- или микроэко-
номику, организацию или процессы управления 
производством.

Существует еще один подход к оценке резуль-
татов проведения научно-исследовательских ра-
бот, который сформировался в системе государ-
ственных заказов на исследования и разработки. 
В этом случае индикаторами являются: размер 
внутренних затрат на научно-исследовательские 
и опытно-конструкторские разработки (НИОКР), 
количество приобретаемого высокотехнологич-
ного оборудования, число полученных в рамках 
выполнения проектов патентов, число содержа-
щих результаты проекта публикаций, объем про-
даж новой или усовершенствованной высокотех-
нологичной продукции, число новых созданных 
в рамках проекта рабочих мест, в том числе для 
высококвалифицированных работников.

По нашему мнению, несмотря на многоас
пектность представленных подходов, их исполь-
зование позволяет оценить лишь сами иннова-
ционные процессы, в то время как изменения в 
других сферах хозяйственной деятельности, воз-
никающие часто как цепная реакция, не рассма-
триваются. В целом проведенные исследования 
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позволили выделить основные группы исполь-
зуемых для анализа эффективности методов: 
статистические и динамические. Статистиче-
ские методы основаны на сравнении затрат, при-
были, рентабельности и не учитывают фактор 
времени. Динамические методы учитывают вы-
платы и поступления во времени. Отметим, что 
динамические методы, несмотря на их большую 
обоснованность, не имеют достаточного методи-
ческого обеспечения в вопросах учета инфляции 
при оценке эффективности научно-технические 
проектов.

Все вышеизложенное свидетельствует о не-
обходимости развития подходов к определению 
эффективности инновационной деятельности и 
инвестиций, направляемых на их реализацию, 
предполагающих не формальный расчет тради-
ционных для зарубежной практики критериев, а 
обоснованную отечественной практикой веде-
ния бизнеса совокупность показателей и их при-
емлемых значений, учитывающих специфику 
отрасли, региона, самих инноваций.

Помимо этого используемые показатели 
должны учитывать динамизм инновационно-
инвестиционного процесса и позволять осуще-
ствить оценку его эффективности как с позиций 
инноваторов, так и инвесторов.

Основными методами, позволяющими осуще-
ствить анализ инновационно-инвестиционной 
деятельности, являются [1], [4], [5], [7], [10]: 
1.  Организационные методы. Данная группа 
включает сравнительный (выявление различий 
в инновационных разработках, привлекатель-
ности условий инвестирования, особенностей 
регионального рынка) и лонгитюдный (опреде-

ление индивидуальных особенностей потре-
бителей, прослеживание динамики изменения 
изучаемых характеристик и т. д.) методы, кото-
рые применяются на протяжении всего иссле-
дования. 2. Эмпирические методы. Это прежде 
всего наблюдение и эксперимент, метод экс-
пертных оценок, метод анализа процесса и про-
дуктов деятельности, биографический метод. 
3. Методы обработки данных. К ним относятся 
количественный (статистический) и качествен-
ный (дифференциация материала по группам, 
его анализ) методы. 4. Интерпретационные ме-
тоды. В эту группу входят генетический (ана-
лиз материала в плане развития с выделением 
отдельных фаз, стадий, критических моментов 
и т. п.) и структурный (выявление связи между 
всеми характеристиками объектов исследова-
ния) методы.

Непременным условием определения эф-
фективности инновационно-инвестиционной 
деятельности является уяснение цели, средств 
и предполагаемых результатов, методов и кри-
териев оценки как инновационной, так и ин-
вестиционной деятельности, сравнительная 
характеристика которых, проведенная нами с ис-
пользованием материалов [6], [9], представлена в 
таблице. Таким образом, оценка инновационно-
инвестиционной деятельности как совокупность 
инновационной и инвестиционной подсистем 
требует наличия соответствующего методиче-
ского обеспечения, включающего в себя целе-
полагание, определение задач, механизмов и ал-
горитма их достижения, критериев и методов 
оценки результатов деятельности. Основными 
подходами к проведению анализа при этом сле-

Сравниваемый признак Инвестиционная деятельность Инновационная деятельность
Цель Микроуровень: получение прибыли; дости-

жение иного полезного эффекта.
Макроуровень: формирование благоприят-
ного инвестиционного климата

Создание, освоение, распространение и ис-
пользование инноваций

Средства Инвестиционные ресурсы и инвестицион-
ный потенциал, наличие и использование 
которых определяет инвестиционная поли-
тика предприятия

Совокупность научных, технологических, 
организационных, финансовых и  коммер-
ческих мероприятий

Результат Формирование более высокого уровня ин-
вестиционной привлекательности хозяй-
ствующего субъекта, создание тем самым 
условий для увеличения инвестиционных 
ресурсов и их эффективного использова-
ния, а также благоприятного инвестицион-
ного климата на макроуровне

Новые или дополнительные товары/услуги 
или товары/услуги с новыми качества-
ми [10]

Основные методы оценки 
и их предназначение

Формализованные: чистый дисконтирован-
ный доход, индекс доходности, внутренняя 
норма доходности, период окупаемости 
с целью определения целесообразности ин-
вестиций. Неформализованные: перспек-
тивность

Формализованные: оценка преимуществ по 
сравнению с аналогами. Неформализован-
ные: перспективность, техническая реали-
зуемость, коммерциализуемость

Критерии эффективности Экономическая эффективность. Социаль-
ная эффективность. Экологическая эффек-
тивность. Бюджетная эффективность

Патентно-лицензионная частота. Принци-
пиальная новизна. Мировой уровень конку-
рентоспособности. Производственная при-
менимость. Рыночная успешность. Эколо-
гическая направленность

С р а в н и т е л ь н ы е  х а р а к т е р и с т и к и  и н в е с т и ц и о н н о й  и  и н н о в а ц и о н н о й  д е я т е л ь н о с т и 
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дует считать: 1) комплексный подход, позволяю-
щий наряду с расчетом прямого экономическо-
го эффекта от реализации научно-технических 
проектов учитывать и другие виды эффектов; 
2)  системный подход, который выражается в 
том, что эффект определяется по конечному ре-
зультату.

Итак, с целью получения достоверной ин-
формации о ходе и результатах инновационно-
инвестиционной деятельности необходи-
мо использовать комплексный подход, при 
этом целесообразно осуществлять научно-
технологический, маркетинговый, финансово-
экономический, социальный и, возможно, эколо-
гический анализ. При управлении разработкой 
и коммерциализацией инноваций в отдельных 
сферах народного хозяйства России маркетин-
говому анализу эффективности проектов часто 
уделяется недостаточное внимание. Вместе с 
тем именно рынок в наибольшей степени опре-
деляет успех или неудачу инновационных про-
ектов, соответственно, маркетинговый анализ 
должен являться наиболее значимым. Содержа-
нием маркетингового анализа должно стать глу-
бокое исследование рынка, для которого пред-
полагается выпуск инновационной продукции, 
его емкости, исследование вопросов снабжения 
проекта необходимыми ресурсами, возможной 
цены реализации, необходимых мероприятий 
коммуникационной политики и т. п.

Финансово-экономический анализ предпо-
лагает исследование денежных потоков и расчет 
экономических показателей эффективности реа-
лизации проекта. Комплексный подход к управ-
лению инновационно-инвестиционной деятель-
ностью предусматривает также проведение 
научно-технического анализа, в ходе которого 
исследуются уровень и степень научной новиз-
ны финансируемых инновационных разработок, 
соответствие предлагаемых решений совре-
менным требованиям, новым технологическим 
укладам, их перспективность и техническая 
обоснованность. С позиций системного подхо-
да к управлению инновационными проектами 
центральную роль в исследовании эффектив-
ности играет социальный анализ. Социальная 
значимость инновационно-инвестиционной дея-
тельности характеризует степень соответствия 
результатов деятельности интересам различных 
социальных групп. Актуальной такая информа-
ция является в связи с тем, что позитивные со-
циальные тенденции как результат инновацион-
ных преобразований обеспечивают поддержку 
данных мероприятий населением.

Если при формировании цели инновационно-
инвестиционной деятельности социальному 
анализу и обеспечению эффективности в дан-
ном направлении уделяется недостаточное вни-
мание, то может оказаться, что вся работа будет 
ориентирована на социальные ценности самих 

инициаторов проекта, а не на интересы потре-
бителей и общества в целом. Такое изначальное 
сужение группы заинтересованных в резуль-
татах деятельности лиц обычно приводит к ее 
низкой эффективности. В большинстве случаев 
социальная ориентация проекта связана с до-
полнительными затратами на осуществление 
деятельности, в связи с чем важно оценить необ-
ходимость этих затрат, возможность обеспече-
ния таким образом благоприятных условий для 
реализации инновационных продуктов, услуг, 
технологий. Системный анализ эффективно-
сти инновационно-инвестиционной деятельно-
сти предполагает также ее исследование с точ-
ки зрения экологической безопасности. В этом 
отношении следует иметь в виду, что в случае 
нарушения экологического законодательства 
инициаторы проекта несут значительные мате-
риальные потери.

При построении систем оценки иннова
ционно-инвестиционной деятельности следует 
соблюдать следующие принципиальные момен-
ты: 1) при разработке и экспертизе проектов по-
казатели как исходных ресурсов, так и конечных 
результатов должны быть представлены в денеж-
ном выражении; 2)  при оценке эффективности 
проектов сопоставление затрат и результатов тре-
бует учета изменения ценности денег с течением 
времени; 3) при осуществлении инновационно-
инвестиционной деятельности необходимо учи-
тывать неопределенность и риски, связанные с 
ней; 4) при наличии оборудования, предполагае-
мого к замене, или других активов, требующих 
вывода из оборота, в рамках проекта следует 
учитывать возникающие при этом расходы.

Расчеты эффективности инновационно-ин
вестиционной деятельности должны произво-
диться с учетом риска и неопределенности, так 
как ее осуществление относится к будущему пе-
риоду и нет возможности определить ее резуль-
таты с абсолютной точностью. Риск и неопре-
деленность связаны с уменьшением реальных 
результатов по сравнению с ожидаемыми. Для 
всестороннего анализа такой деятельности необ-
ходимо определить величину риска, обусловлен-
ного действиями разработчиков проекта, и раз-
меры риска в ходе ведения предпринимательской 
деятельности. При оценке эффективности проек-
та с расчетом чистого дисконтированного дохода 
учитываются все виды риска независимо от при-
чин их возникновения. Проведенный на основе 
описанных подходов в указанных направлениях 
и с использованием соответствующих критериев 
анализ эффективности инновационной деятель-
ность способен дать всесторонне обоснованный 
ответ на вопрос о целесообразности, в том числе 
в стратегической перспективе, инициации про-
цессов инновационно-инвестиционной деятель-
ности, эффективности как отдельных ее этапов, 
так и всего комплекса мероприятий в целом.
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Gerashchenkova T. M., Bryansk State Agricultural Academy (Bryansk, Russian Federation)

APPROACHES DETERMINing EFFECTIVENESS OF INNOVATIVE INVESTMENT ACTIVITY

Development of innovative investment activity and environment specificity of its implementation require appropriate methodologi-
cal support. Evaluation of the process effectiveness is based on the global and domestic experience. Improvement of approaches 
should provide for comprehensive and objective assessment of the process. The new assessment technique should fully characterize 
feasibility of those or other innovations and their impact on the results of macro or micro-economics, business or production man-
agement, as well as return on investment. Currently existing approaches have several disadvantages: the database used to analyze 
effectiveness; methodology of evaluation processes, which often become the focus of estimation and not the changes that occurred 
as a result of reorganization. The proposed approach, evaluating effectiveness of innovative investment activity, requires considera-
tion of dynamics inherent to the process. The approach also involves understanding of the concept effectiveness by both parties: 
innovators and investors alike. The types of analysis used for targeted evaluation are scientific, technological, marketing, financial, 
economic, social, and ecological ones. The use of the described approach to evaluating effectiveness of innovation and investment 
activities will provide a reasoned answer to the question of its implementation, effectiveness of separate steps, as well as effective-
ness of the complex as a whole.
Key words: innovation and efficiency of investment, approaches to evaluating the effectiveness of methods of analysis, types of ef-
fect
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