
ЭКОНОМИКА И УПРАВЛЕНИЕ НАРОДНЫМ ХОЗЯЙСТВОМ

В
ïîñëåäíèå ãîäû èííîâàöèîííîå ðàçâèòèå ÿâëÿåòñÿ
âñå áîëåå ïðèîðèòåòíûì äëÿ ýêîíîìè÷åñêèõ ñèñ-
òåì ðàçëè÷íûõ óðîâíåé. Ïðèíÿò öåëûé ðÿä íîðìà-

òèâíî-ïðàâîâûõ àêòîâ, à òàêæå öåëåâûõ ïðîãðàìì, ñïî-
ñîáñòâóþùèõ ñòèìóëèðîâàíèþ èííîâàöèîííîé äåÿòåëü-
íîñòè.

Â Ðîññèè âñå áîëåå â ïîñëåäíåå âðåìÿ èíòåðåñ ñìå-
ùàåòñÿ â îáëàñòü ïðîèçâîäñòâåííûõ ïðîöåññîâ, ìîäåð-
íèçàöèè ïðîèçâîäñòâà, ðàçâèòèÿ òåõíîëîãèè, à òàêæå èñ-
ñëåäîâàíèé è ðàçðàáîòîê. Îò ñîâðåìåííîãî ïðåäïðèÿòèÿ
òðåáóåòñÿ óìåíèå ðàçðàáàòûâàòü è âîïëîùàòü ýôôåê-
òèâíóþ èííîâàöèîííóþ ïîëèòèêó, îïèðàÿñü íà ñîáñòâåí-
íûå ñèëû, âîçìîæíîñòè è ïîòåíöèàë, îáåñïå÷èâàÿ òåì
ñàìûì óñïåøíîå äàëüíåéøåå ôóíêöèîíèðîâàíèå. Ðåà-
ëèçàöèÿ â ïðîöåññå èíâåñòèöèîííîé äåÿòåëüíîñòè âûñî-
êîýôôåêòèâíûõ èííîâàöèîííûõ ïðîåêòîâ ÿâëÿåòñÿ îñ-
íîâíûì óñëîâèåì óñêîðåíèÿ ýêîíîìè÷åñêîãî ðàçâèòèÿ.
Ýôôåêòèâíîñòü èíâåñòèöèîííîé äåÿòåëüíîñòè â çíà÷è-
òåëüíîé ñòåïåíè çàâèñèò îò ïðèíÿòîé ñèñòåìû îòáîðà èí-
âåñòèöèîííûõ ïðîåêòîâ ê ðåàëèçàöèè è àäåêâàòíîñòè å¸ ê
ñóùåñòâóþùèì óñëîâèÿì ôóíêöèîíèðîâàíèÿ ýêîíîìèêè.

Âûäåëåíèå òàêîé îòäåëüíîé êàòåãîðèè, êàê èííîâàöè-
îííî-èíâåñòèöèîííûé ïðîåêò (ÈÈÏ), ïðåäïîëàãàåò ïðåä-
øåñòâóþùèé àíàëèç îáúåêòîâ îöåíêè â ðàìêàõ êàê èííî-
âàöèîííîãî, òàê è èíâåñòèöèîííîãî ïðîåêòà. Â ïåðâîì
ñëó÷àå îöåíêå ïîäëåæàò èííîâàöèè, âî âòîðîì-èíâåñòè-

öèè, îïðåäåëåíèÿ êîòîðûõ ïðèâåäåíû íèæå.

Èííîâàöèÿ (íîâîââåäåíèå) êîíå÷íûé ðåçóëüòàò èííî-
âàöèîííîé äåÿòåëüíîñòè, â âèäå íîâîãî èëè óñîâåðøåí-
ñòâîâàííîãî ïðîäóêòà, ðåàëèçóåìîãî íà ðûíêå, íîâîãî
èëè óñîâåðøåíñòâîâàííîãî òåõíîëîãè÷åñêîãî ïðîöåññà,
èñïîëüçóåìîãî â ïðàêòè÷åñêîé äåÿòåëüíîñòè [1].

Èíâåñòèöèè - ýòî äåíåæíûå ñðåäñòâà, öåííûå áóìàãè,
èíîå èìóùåñòâî, â ò.÷. èìóùåñòâåííûå ïðàâà, èíûå ïðà-
âà, èìåþùèå äåíåæíóþ îöåíêó, âêëàäûâàåìûå â îáúåêòû
ïðåäïðèíèìàòåëüñêîé è (èëè) èíîé äåÿòåëüíîñòè â öåëÿõ
ïîëó÷åíèÿ ïðèáûëè è (èëè) äîñòèæåíèÿ èíîãî ïîëåçíîãî
ýôôåêòà [2].

Ãîâîðÿ î ïðàêòè÷åñêîì îñóùåñòâëåíèè, êàê èííîâà-
öèé, òàê è èíâåñòèöèé, ÷àùå âñåãî ïðèìåíÿþòñÿ òàêèå
ïîíÿòèÿ, êàê èííîâàöèîííûé è èíâåñòèöèîííûé ïðîåêò

Íà ñåãîäíÿøíèé äåíü â áîëüøèíñòâå ñëó÷àåâ ïðîèñ-
õîäèò ïðèìåíåíèå ïîäõîäà îöåíêè èíâåñòèöèîííûõ ïðî-
åêòîâ ê èííîâàöèîííûì ïðîåêòàì. Ýòîò ïîäõîä îòðàæåí â
"Ìåòîäè÷åñêèõ ðåêîìåíäàöèÿõ ïî îöåíêå ýôôåêòèâíîñ-
òè èíâåñòèöèîííûõ ïðîåêòîâ" [3] è ïðåäëàãàåò íàáîð
ñòàíäàðòíûõ ïîêàçàòåëåé, ðàññ÷èòûâàåìûõ êàê íà îñíî-
âå äèñêîíòèðîâàíèÿ (äèíàìè÷åñêèå), òàê è áåç åãî ïðè-
ìåíåíèÿ (ñòàòè÷åñêèå). Äèíàìè÷åñêèå ïîêàçàòåëè âêëþ-
÷àþò â ñåáÿ ÷èñòûé äèñêîíòèðîâàííûé äîõîä, ìîäèôèöè-
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ðîâàííóþ ÷èñòóþ òåêóùóþ ñòîèìîñòü, âíóòðåííþþ íîðìó
äîõîäíîñòè, èíäåêñ äîõîäíîñòè äèñêîíòèðîâàííûõ èíâå-
ñòèöèé, à òàêæå ñðîê îêóïàåìîñòè ñ ó÷åòîì äèñêîíòèðî-
âàíèÿ. Ñòàòè÷åñêèå ïîêàçàòåëè ïðåäïîëàãàþò ðàñ÷åò
ñóììàðíîé âåëè÷èíû ïðèáûëè (÷èñòûé äîõîä), ñðåäíåãî-
äîâîé ïðèáûëè è ïðîñòîãî ñðîêà îêóïàåìîñòè. Êàæäûé èç
âûøåïåðå÷èñëåííûõ ïîêàçàòåëåé èìååò ñâîè äîñòîèí-
ñòâà è íåäîñòàòêè, êîòîðûå, íåñîìíåííî, íåîáõîäèìî
ó÷èòûâàòü â ïðîöåññå îöåíêè êàê èíâåñòèöèé, òàê è èííî-
âàöèé. Íî ïîëíîå îòîæäåñòâëåíèå ïîäõîäîâ ê îöåíêå èí-
âåñòèöèîííûõ è èííîâàöèîííûõ ïðîåêòîâ, ïî ìíåíèþ àâ-
òîðà, ñ÷èòàåòñÿ íå êîððåêòíûì, â ñâÿçè ñ òåì, ÷òî ëèøü â
âåëè÷èíå ïîïðàâêè íà ðèñê "Ìåòîäè÷åñêèå óêàçàíèÿ"
ðàçäåëÿþ ýòè òèïû ïðîåêòîâ. Íà ïðàêòèêå, ðàçëè÷èé â
ýòèõ ïðîåêòàõ äîñòàòî÷íî ìíîãî, è â ñâÿçè ñ ýòèì âîçíè-
êàåò ãèïîòåçà î òîì, ÷òî îöåíêà èííîâàöèîííûõ ïðîåêòîâ
(â ÷àñòíîñòè òåõ, êîòîðûå ïðåäïîëàãàþò íàëè÷èå èíâåñ-
òèöèé) äîëæíà îòëè÷àòüñÿ ìåòîäîâ, ïðåäëîæåííûõ äëÿ
îöåíêè ýôôåêòèâíîñòè èíâåñòèöèîííûõ ïðîåêòîâ. Äëÿ
âèçóàëèçàöèè àâòîðîì ïðåäëîæåíà òàáëèöà, îòðàæàþ-
ùàÿ îñíîâíûå îñîáåííîñòè ïðîåêòîâ êàê èíâåñòèöèîí-
íîãî, òàê è èííîâàöèîííîãî õàðàêòåðà (òàáë.1) 

Îñîáåííîñòè èííîâàöèîííûõ ïðîåêòîâ â íåêîòîðûõ
ïóíêòàõ ñðàâíåíèÿ îòðàæàþò íàëè÷èå èíâåñòèöèîííûõ
ñðåäñòâ. Ýòîò ôàêò íåëüçÿ ðàñøèðèòü äî âñåõ òèïîâ èí-
íîâàöèîííûõ ïðîåêòîâ â ñâÿçè ñ òåì, ÷òî íå âñå òèïû èí-
íîâàöèé ïðåäïîëàãàþò íàëè÷èå èíâåñòèöèé. Ê ïðèìåðó, â
ñîîòâåòñòâèè ñ êëàññèôèêàöèåé èííîâàöèé, ïðåäëîæåí-
íîé â "Ðóêîâîäñòâå Îñëî" (1992ã), îðãàíèçàöèîííûå è
ìàðêåòèíãîâûå èííîâàöèè ìîãóò áûòü íå ñâÿçàíû ñ îñó-
ùåñòâëåíèåì èíâåñòèöèé, à ïðîäóêòîâûå è òåõíîëîãè÷å-
ñêèå âñåãäà ïðåäïîëàãàþò  ôèíàíñîâûå âëèâàíèÿ.

Âñå áîëåå àêòóàëüíûì ñòàíîâèòñÿ òåíäåíöèÿ ê îáú-
åäèíåíèþ ýòèõ òèïîâ ïðîåêòîâ â îäèí - èííîâàöèîííî-
èíâåñòèöèîííûå ïðîåêò (ÈÈÏ), ïîä êîòîðûì â îáùåì
ñëó÷àå ïîíèìàåòñÿ èíâåñòèöèîííàÿ äåÿòåëüíîñòü êîìïà-
íèè â ìîäåðíèçèðîâàííóþ òåõíèêó è òåõíîëîãèè, íåîáõî-
äèìûå äëÿ ïðîèçâîäñòâà óñîâåðøåíñòâîâàííîãî ïðîäóê-
òà. Â õîäå îñóùåñòâëåíèÿ òàêèõ ïðîåêòîâ ïðåäïðèÿòèÿ
èìåþò âîçìîæíîñòü îáíîâëÿòü îñíîâíûå ïðîèçâîä-
ñòâåííûå ôîíäû, íàêàïëèâàòü ôèíàíñîâûå ðåñóðñû è
ïðîèçâîäèòü ïðîäóêöèþ ñ óñîâåðøåíñòâîâàííûìè õà-
ðàêòåðèñòèêàìè, ÷òî äàåò âîçìîæíîñòü âûéòè íà áîëåå
âûñîêèé óðîâåíü èíâåñòèöèîííûõ ïðîåêòîâ [7].

Êîçëîâñêîé Ý. À è äð. âûäåëåíî, ÷òî èííîâàöèîííî-
èíâåñòèöèîííûé ïðîåêò (ÈÈÏ) ñîäåðæèò:

◆ îáîñíîâàíèå ýêîíîìè÷åñêîé öåëåñîîáðàçíîñòè
èíâåñòèöèé (èíâåñòèöèîííîå ïðåäëîæåíèå);

◆ îïèñàíèå ïðàêòè÷åñêèõ äåéñòâèé ïî îñóùåñòâ-
ëåíèþ èíâåñòèöèé (ïëàí ÍÈÎÊÐ è áèçíåñ-ïëàí);

◆ ïåðâè÷íóþ äîêóìåíòàöèþ (ïàòåíòû, ïðàéñ-ëèñ-
òû, ïðåäâàðèòåëüíûå äîãîâîðû è ïð.), íà îñíîâå êîòîðîé
ðàçðàáàòûâàëñÿ ïëàí ÍÈÎÊÐ è áèçíåñ-ïëàí;

◆ äîêóìåíòû ïîëèòè÷åñêîé èëè ýêîíîìè÷åñêîé
ïîääåðæêè, îïðåäåëÿþùèå èíâåñòèöèîííûé êëèìàò ïðî-
åêòà [10].

Âûøåïåðå÷èñëåííûå ïðèçíàêè êîíñòàòèðóþò òîò
ôàêò, ÷òî ïîìèìî îòëè÷èé ýòè ïðîåêòû âî ìíîãèõ àñïåê-
òàõ ñõîæè ìåæäó ñîáîé, à åñëè è èíâåñòèöèîííûé, è èííî-
âàöèîííûé ïðîåêò áóäóò ïðåäïîëàãàòü èíâåñòèöèè, òî è
îöåíêà ýôôåêòèâíîñòè èííîâàöèîííî-èíâåñòèöèîííûõ
ïðàâîìî÷íî ìîæåò âêëþ÷àòü ñòàíäàðòíûå ïîêàçàòåëè
ýôôåêòèâíîñòè èíâåñòèöèé ñ ó÷åòîì îñîáåííîñòåé èí-
íîâàöèé.

Íà îñíîâå òðóäîâ Ý. È. Êðûëîâà ñ ñîàâòîðàìè, Ñ. À.
Îðåõîâà, À. Ê. Êàçàíöåâà, Ñ. À. Êóçíåöîâîé [5,6,8,9]   àâ-
òîðîì áûëè ñãðóïïèðîâàíû êðèòåðèè, õàðàêòåðíûå äëÿ
èíâåñòèöèîííûõ, èííîâàöèîííûõ è èííîâàöèîííî - èíâå-
ñòèöèîííûõ ïðîåêòîâ (òàáë.  2)

Ïîÿñíåíèå ê âûøåïðèâåäåííîé ñõåìå: äâà çíàêà â
îäíîé ÿ÷åéêå ïîÿâëÿåòñÿ â òîì ñëó÷àå, åñëè êðèòåðèé ìî-
æåò áûòü îäíîâðåìåííî íàáëþäàåì è íåõàðàêòåðåí äëÿ
ïðîåêòà â çàâèñèìîñòè îò òèïà èíâåñòèöèé (èííîâàöèé). 

Òàêèì îáðàçîì, ñõåìà ïîäòâåðäèëà ïðîìåæóòî÷íûé
âûâîä ñòàòüè î òîì, ÷òî èííîâàöèîííûå ïðîåêòû è èíâå-
ñòèöèîííûå èìåþò äîñòî÷íî áîëüøîå êîëè÷åñòâî îáùèõ
êðèòåðèåâ ðåàëèçàöèè è îöåíêè, à èõ îáúåäèíåíèå â ÈÈÏ
äàåò âîçìîæíîñòü îöåíêè áîëåå øèðîêîãî ÷èñëà õàðàê-
òåðèñòèê ïðîåêòà, ñîîòâåòñòâåííî, îöåíêà äîëæíà íîñèò
õàðàêòåð êîìïëåêñíîé.

Êîìïëåêñíîñòü îöåíêè ÈÈÏ òàêæå ïîäòâåðæäàåòñÿ
âèäàìè ýôôåêòèâíîñòè, ðàññìàòðèâàåìûìè êàê äëÿ èí-
íîâàöèîííîãî, òàê è äëÿ èíâåñòèöèîííîãî ïðîåêòîâ. Âèäû
ýôôåêòèâíîñòè äëÿ èííîâàöèîííûõ ïðîåêòîâ â ñîîòâåò-
ñòâèè ñ [4] ïðåäñòàâëåíû íà ðèñ.1.

Â äàííîì ñëó÷àå ïîíÿòèå ýôôåêòèâíîñòü ðàññìàòðè-
âàåòñÿ ñ äâóõ òî÷åê çðåíèÿ:

1. êàê îòíîñèòåëüíàÿ êàòåãîðèÿ, õàðàêòåðèçóþùàÿ
ñîîòíîøåíèå ðåçóëüòàòîâ è çàòðàò öåëÿì è èíòåðåñàì
ó÷àñòíèêîâ ïðîåêòà; 

2. êàê êîíå÷íûé æåëàåìûé ðåçóëüòàò èííîâàöèîí-
íîé äåÿòåëüíîñòè.

Â ðàìêàõ èíâåñòèöèîííîãî ïðîåêòà, ïîìèìî ýôôåê-
òèâíîñòè ïðîåêòà â öåëîì è ó÷àñòèÿ â ïðîåêòå, âûäåëÿþò
òàêæå ýêîíîìè÷åñêóþ ýôôåêòèâíîñòü (êîììåð÷åñêóþ),
ñîöèàëüíóþ, ýêîëîãè÷åñêóþ, áþäæåòíóþ è ò.ä.
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Òàáëèöà  1.

Особенности инвестиционных и инновационных проектов

Êëàññèôèêàöèîííûé
ïðèçíàê Èíâåñòèöèîííûé ïðîåêò Èííîâàöèîííûé ïðîåêò

Используемые ресурсы Типовые, заранее известные ресурсы Уникальные ресурсы, в т.ч. специалисты,
проектные материалы, оборудование

Начало жизненного цикла Жизненный цикл начинается после НИОКР Жизненный цикл начинается с НИОКР

Критерии оценки Возможность использования только коли-
чественных критериев оценки

Необходимость использования не только
количественных, но и качественных крите-
риев оценки

Неопределенность и риск
Высокая степень неопределенности на пре-
динвестиционной и инвестиционной стади-
ях

Высокорисковые проекты с высокой степе-
нью неопределенности на всех стадиях раз-
вития проекта

Надежность финансовой информации Финансовая информация о капитальных
вложениях в большей степени достоверна

Низкая надежность финансовой информа-
ции о капитальных вложениях

Главный критерий реализации

Финансовая целесообразность, ориентиру-
ющаяся на производственные и ресурсные
возможности, техническую осуществи-
мость, эффективность, социальную целе-
сообразность

Кроме финансовой целесообразности, учи-
тывается принципиальная новизна, патент-
ная и лицензионная чистота, приоритет-
ность направления инноваций, конкуренто-
способность внедряемого новшества

Источники финансирования Возможность использования заемных ис-
точников финансирования

Недоступность заемных финансовых ре-
сурсов для инновационных компаний

Êðèòåðèè Èíâåñòèöèîííûé
ïðîåêò

Èííîâàöèîííûé
ïðîåêò

Èííîâàöèîííî-
èíâåñòèöèîííûé

ïðîåêò

Целевые критерии + + +

Научно-технический критерий +   -- +   -- +

Коммерческие критерии + + +

Рыночные критерии + + +

Производственные критерии +   -- +   -- +

Стратегический критерий + + +

Социальный критерий +  -- +  -- +
Критерии региональных особен-
ностей реализации проекта + + +

Инвестиционный критерий +  -- +  -- +

Òàáëèöà  2.

Критерии реализации проектов



ЭКОНОМИКА И УПРАВЛЕНИЕ НАРОДНЫМ ХОЗЯЙСТВОМ

Òàêèì îáðàçîì, ìíîãîîáðàçèå âèäîâ ýôôåêòèâíîñòè,
îïðåäåëÿåìûõ â ðàìêàõ èííîâàöèîííûõ è èíâåñòèöèîí-
íûõ ïðîåêòîâ, ïîçâîëÿåò ñäåëàòü âûâîä î òîì, ÷òî â öåëîì
ýôôåêòèâíîñòü ïðîåêòîâ îòðàæàåò îäíè è òå æå àñïåêòû:
ýêîíîìè÷åñêèé, òåõíè÷åñêèé, ñîöèàëüíûé, ðåñóðñíûé.
Ýòî æå ïîäòâåðæäàåòñÿ äîñòàòî÷íî áîëüøèì êîëè÷åñò-

âîì ñõîæèõ êðèòåðèåâ ðåàëèçàöèè èíâåñòèöèîííûõ è èí-
íîâàöèîííûõ ïðîåêòîâ. Ñëåäîâàòåëüíî, îáîñíîâàíà íå-
îáõîäèìîñòü îöåíêè ÈÈÏ êàê îòäåëüíîé ãðóïïû ïðîåêòîâ
ñ ïîçèöèè êîìïëåêñíîñòè, ó÷èòûâàþùåé îäíîâðåìåííî
ýêîíîìè÷åñêèå, ñîöèàëüíûå è ýêîëîãè÷åñêèå, áþäæåò-
íûå è èíûå ïîñëåäñòâèÿ ðåàëèçàöèè ÈÈÏ.
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Рис.1. Динамика производства основных видов продукции животноводства (мясо в убойном весе, тыс. тонн)
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