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Аннотация. В статье рассматриваются вопросы оценки вклада продукто-
вых и технологических инноваций в эффективность реализации проектов 
развития сети автомобильных дорог Минобороны России с учетом резуль-
татов мониторинга освоения инноваций и оценки достигнутого социаль-
но-экономического и  оборонного эффекта на  основе теории управления 
инвестиционными и  инновационными рисками в  рыночных условиях 
развития дорожно-строительной отрасли.
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Введение

Россия имеет значительную протяженность тер-
ритории, что вызывает существенную простран-
ственную дифференциацию социально-экономи-

ческого развития [1, 2, 3, 4] . Высокий уровень указанной 
дифференциации, согласно действующей Стратегии 
экономической безопасности, является существенной 
угрозой для стабильного и устойчивого развития стра-
ны, поэтому требует снижения, на что направлено мно-
жество разработок российских ученых [5, 6, 7, 8] . Одним 
из  наиболее очевидных способов повышения связан-
ности территории и гомогенизации на этой основе со-
циально-экономического поля РФ является развитие 
транспорта .

Развитие и  содержание сети автомобильных дорог 
в  России осуществляется в  соответствии с  Транспорт-
ной стратегией Российской Федерации . Одним из  ос-

новных направлений ее реализации является модер-
низация транспортно-логистических систем на основе 
применения инновационных технологий в  транспорт-
ном строительстве, превосходящих по  своим характе-
ристикам традиционные подходы к  проектированию, 
строительству, содержанию, ремонту и реконструкции 
транспортных сооружений [9] .

В  дорожном строительстве решение этой задачи 
требует инновационного развития дорожной науки, 
предприятий и  организаций дорожно-строительного 
комплекса, технологий дорожного строительства, раз-
работки инноваций в  области производства дорож-
но-строительных материалов . При этом, внедрение 
указанных инноваций должно базироваться на  учете 
специфики конкретных автомобильных дорог .

Предметом нашего анализа в данном исследовании 
являются автомобильные дороги Министерства оборо-
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ны Российской Федерации (далее — АДМО), которым 
в  литературе уделяется, на  наш взгляд, недостаточно 
внимания . Между тем, в Национальном проекте «Безо-
пасные и качественные автомобильные дороги» им по-
священ один из четырех Федеральных проектов — «Ав-
томобильные дороги Минобороны России», основное 
содержание которого состоит в  принятии мер по  уве-
личению доли АДМО, соответствующих нормативным 
требованиям, на что выделяется из федерального бюд-
жета 5,6 млрд . руб .

Безусловно, эти денежные средства нуждаются 
в  обоснованном и  рациональном расходовании, что, 
с  учетом длительного срока эксплуатации таких объ-
ектов, как АДМО, требует применения инноваций . Это 
соответствует общей тенденции роста инновационно-
сти российской экономики, которая в  современных 
условиях во многом реализуется через цифровизацию 
хозяйственных процессов [10, 11, 12, 13] .

Объектом авторского исследования является коли-
чественная оценка вклада технологических инноваций 
в эффективность инновационно-инвестиционных про-
ектов развития сети АДМО . Этот вклад определяется 
финансовой эффективностью (сроком окупаемости, 
приведенной стоимостью, внутренней ставкой доход-
ности) инновации, ее коммерческой перспективностью 
(временем получения доходов от реализации соответ-
ствующей продукции) и  рискованностью новшества 
(неопределенностью доходов от  технологической но-
вации) .

Материалы и методы

Несмотря на  понимание необходимости внедре-
ния инноваций для повышения эффективности реше-
ния задач в  дорожном строительстве, существует ряд 
проблем, сдерживающих его инновационное развитие . 
Прежде всего, к  ним следует отнести проблемы орга-
низационно-правового и  методического характера . 
Суть этих проблем состоит в  недостаточной разрабо-
танности методического обеспечения, отсутствии чет-
ких норм, порядка и алгоритмов внедрения инноваций 
в дорожной деятельности .

Сказанное в  полной мере относится к  внедрению 
инновационных материалов и  технологий при реали-
зации проектов развития сети АДМО . Более того, тре-
бования к этим дорогам значительно выше, поскольку 
от их состояния зависит уровень боеготовности воору-
женных сил и обороноспособность государства . Повы-
шение качества, безопасности и долговечности АДМО 
требует выполнения работ, направленных на  строи-
тельство автомобильных дорог с новыми потребитель-
скими и  эксплуатационными свойствами, создание 

и  применение новых или модернизацию существую-
щих технологий дорожного строительства и производ-
ства дорожно-строительных материалов, экономию за-
трат или создания условий для такой экономии .

В этой связи очень важно исследование вклада тех 
или иных предполагаемых продуктовых и технологиче-
ских инноваций в эффективность реализации проектов 
развития сети АДМО . Кроме этого, необходима оценка 
доступности технологической инновации для самофи-
нансирования дорожно-строительной организацией 
или финансирования ее за счет привлечения государ-
ственного и  заемного капитала . Требуется разработка 
методов управления инновационными процессами 
при развитии дорожной инфраструктуры в  условиях 
экономических рисков и финансовой нестабильности .

Эффективная деятельность при реализации проек-
тов развития сети АДМО предполагает стабильные по-
казатели функционирования и  устойчивого развития 
дорожной инфраструктуры, эффективное использова-
ние ресурсов и непрекращающееся обновление техно-
логий .

Способы оценки эффективности применения инно-
вационных материалов и  технологий при реализации 
проектов развития сети АДМО должны учитывать необ-
ходимость использования научно-технического потен-
циала для строительства дорог, являющихся коммуни-
кациями двойного назначения [14] . Следует отметить, 
что они используются как для решения социально-э-
кономических, так и оборонных задач . Поэтому оценка 
эффективности инноваций в  сфере АДМО, в  отличие 
от автомобильных дорог общего пользования, должна 
включать совокупность приемов и  методов (монито-
ринг освоения инновации, ведение отчетных материа-
лов об  освоении инновации, документация по  достиг-
нутому эффекту от  использования инновации, анализ 
данных мониторинга, отчетных материалов и докумен-
тации по достигнутому эффекту) анализа не только со-
циально-экономических, но и оборонных эффектов .

Для этого в  органах управления дорожным хо-
зяйством важно формировать инструменты, которые 
необходимы для внедрения инновационных дорож-
но-строительных материалов, а  также внедрения но-
вых технологий (рис . 1) .

Для реализации проектов развития сети АДМО и ор-
ганизаций, реализующих эти проекты, инновации нуж-
ны не  столько в  целях ухода в  отрыв от  конкурентов, 
сколько для обеспечения обороноспособности с  уче-
том эффективного расходования бюджетных средств, 
выделяемых на дорожное обеспечение [15, 16] . Основ-
ные факторы, сдерживающие инновационное обеспе-
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tj — номера временных периодов (год, квартал, ме-
сяц) до номера года, в котором заканчивается получе-
ние доходов от выполненных работ или произведенных 
и  реализованных дорожно-строительных материалов 
(конструкций);

Cj — прогнозируемые денежные потоки (положи-
тельные или отрицательные) предприятия при продол-
жении выпуска ранее выполненного j-го вида работ 
(произведенных и реализованных материалов);

ij — норма дисконтирования дохода по  каждому 
виду работ из числа выполненных предприятием, кото-
рая учитывает экономические риски .

Если при реализации проекта развития АДМО воз-
можно внедрение новых инновационных материалов 
и  технологий (выполнено технико-экономическое обо-
снование проекта, спрогнозированы ожидаемые доходы, 
имеется технологическое оборудование, патенты, здания 
и сооружения и т . д .), то расчет рыночной стоимости про-

Рис . 2 . Факторы, сдерживающие применение инновационных материалов и технологий для 
проектирования, строительства, содержания, ремонта и реконструкции АДМО
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екта  осуществляется через суммирование текущей 
стоимости той части проекта, которая реализуется без 
внедрения технологической новации  и текущей сто-
имости, приносящей доход от инновации :

  (2)

,  (3)

где размер первоначальных инвестиций 
по r-му инновационному проекту, руб .;

величина денежного потока, ожидаемого в t-м 
периоде по r-му инновационному проекту (инновации), 
руб .;

ir — норма дисконтирования дохода (приведения 
стоимости будущих доходов к  текущему моменту вре-
мени) по  каждому по  r-му инновационному проекту 
(инновации);

kj — срок (количество временных: лет месяцев, 
кварталов и  т . д .) периодов реализации r-го инноваци-
онного проекта (инновации) .

Что касается определения нормы дисконтирования 
доходов при расчетах остаточной стоимости освоен-
ных (традиционных) и инновационных проектов, то она 
должна рассчитываться исходя из принципа оценки до-
ходности альтернативного вложения такой  же суммы 
инвестиций и на такой же период в другие инвестици-
онные активы, которые сравнимы по рискам с дорож-
но-строительной отраслью .

Предлагаемый способ расчета нормы дисконтиро-
вания учитывает отраслевую принадлежность пред-
приятий и  организаций к  дорожному строительству 
и  свойственные этой отрасли риски спроса на  строи-
тельно-монтажные работы и  дорожно-строительные 
материалы, риски конкуренции на строительном рын-
ке, а  также риски стабильного предложения по  за-
купкам исходного сырья и  компонентов, риски взаи-
модействия со  смежными производствами . При этом 
обеспечивается возможность измерить инвестицион-
ный риск изменчивостью доходов от  инновации, что 
соответствует измерителю, принятому в теории управ-
ления инвестиционными рисками — изменчивость до-
хода с рубля инвестированного капитала .

В  качестве количественной оценки такой изменчи-
вости целесообразно применить среднеквадратиче-
ское отклонение величины дохода инновационного 
проекта от его средней величины . Время оценки измен-
чивости дохода в  прошлые периоды должно соответ-
ствовать сроку инвестиционной деятельности в техно-
логическую новацию . В таком случае риски инвестиций 
в  разработку и  освоение новых материалов и  техно-
логий производства работ могут быть учтены в норме 

(ставке) дисконтирования на  основе следующих сооб-
ражений .

1 . Для оценки нормы дисконтирования доходов 
от  технологической новации необходимо выбрать 
объект-аналог (инвестиционный актив), изменчивость 
доходности которого за определенное количество вре-
менных проектов была бы сравнима с прогнозируемой 
доходностью инновационного проекта . Поиск анало-
га целесообразно осуществлять посредством анали-
за фондового рынка (наиболее прозрачного сегмента 
рынка капитала) . Обнаружение такого актива является 
подтверждением того, что инновационный проект бу-
дет иметь схожий риск инвестирования . На этом этапе 
можно полагать, что изменчивость доходов от  вложе-
ний в технологическую новацию может составлять ве-
личину, равную рентабельности собственных активов 
привлекаемого к  реализации проекта предприятия 
или организации (ROE):

,  (4)

где  и   — соответственно среднеквадратичные 
отклонения доходов у инвестиционного актива и рен-
табельности собственного капитала дорожно-строи-
тельной организации (предприятия) в  ретроспектив-
ном периоде его работы продолжительностью k лет 
(кварталов, месяцев и т . д .) с доходом  в каждом t-м 
временном периоде при среднем доходе :

 .  (5)

2 . Норма дисконтирования доходов дорожно-строи-
тельной организации (предприятия) должна рассчиты-
ваться с учетом возможности компенсации инвестиций 
для инвесторов в сопоставимом по рискам инвестици-
онным альтернативам на фондовом рынке [17] . В про-
тивном случае привлечение инвестиций в  разработку 
и освоение инновационного продукта будут затрудне-
ны . Иными словами, доходность должна компенсиро-
вать риск инвестора [там же] .

С  учетом этих соображений ставка дисконтирова-
ния может быть рассчитана по зависимости:

( ) )( 321 Ω+Ω+Ω+−+= RRRi mβ ,  (6)

где i — норма (ставка) дисконтирования при оценке 
инвестиционной стоимости проекта;

R — безрисковая ставка доходности;
β — коэффициент, являющийся мерой систематиче-

ского риска и  учитывающий макроэкономическую си-
туацию;
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Rm — средняя доходность акций на фондовом рынке;
Ω1 — приращение безрисковой ставки, учитываю-

щее риски самофинансирования дорожно-строитель-
ной организацией освоения инновационного продукта 
(риск невозможности погашения долгов по  причине 
недостаточного имущественного обеспечения);

Ω2 — дополнительная премия, учитывающая риск 
инвестирования в  закрытую организацию (возмещает 
для инвесторов риск блокирования дивидендных до-
ходов, так как они не имею доступа к дивидендной по-
литике предприятия);

Ω3 — дополнительная премия, учитывающая риск 
надежности прав собственности, подвижности полити-
ко-правовой среды, и др . (вводится в расчет примени-
тельно к иностранным инвесторам) .

Требует пояснения порядок расчета безрисковой ставки 
дохода от технологической новации . В условиях нестабиль-
ного экономического развития и инфляции расчет безриско-
вой ставки доходности инновационного проекта целесоо-
бразно выполнить, по мнению автора, по формуле Фишера:

srsrR ×++= ,  (7)

где r — реальная ставка безрискового дохода (до-
ходность по  краткосрочным государственным облига-
циям, страхуемым банковским депозитам, рентабель-
ность на рынках безрисковых товаров и услуг);

s — показатель инфляции (при расчетах базируется 
на правительственных прогнозах) .

Показатель инфляции может быть рассчитан по за-
висимости:

 (8)

где  соответственно, значение показателя 
инфляции по оптимистическому, наиболее вероятному 
и  пессимистическому варианту прогноза экономиче-
ского развития .

Заключение

Таким образом, предлагаемая методика оценки эф-
фективности применения инновационных материа-
лов и  технологий при реализации проектов развития 
сети АДМО, является средством, позволяющим научно 
обосновать решения, касающиеся выбора направле-
ний и  способов повышения военно-экономической 
эффективности мероприятий дорожного обеспечения 
повседневной деятельности и боевой готовности воо-
руженных сил . При этом, предложенная методика мо-
жет быть использована и применительно к реализации 
дорожно-строительных и  дорожно-эксплуатационных 
проектов в других сферах, но это, вероятно, потребует 
ее некоторой адаптации .
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