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Современный этап развития мирового хо-
зяйства характеризуется ускоренными темпа-
ми научно-технического прогресса и возрас-
тающей интеллектуализацией основных фак-
торов производства. Интенсивное проведение
исследований и разработка на их основе но-
вейших технологий, выход с ними на мировые
рынки и развертывание международной интег-
рации в научно-производственной сфере в рам-

ках формирующейся глобальной экономики
фактически стали стратегической моделью
экономического роста для индустриально раз-
витых стран.

Инновационная модель экономического
развития становится ориентиром для стран
Центральной и Восточной Европы (далее –
ЦВЕ) и России. Она позволяет повысить тем-
пы экономического роста, эффективно интег-
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рироваться в глобальное экономическое про-
странство, успешно решать социально-эконо-
мические задачи, в том числе сократить раз-
рыв в доходах ВВП на душу населения по
сравнению с развитыми странами.

Отдельные страны ЦВЕ уже достигли
определенных результатов в этом направле-
нии. Что касается России, то она с серьез-
ным опозданием входит в русло мировых тен-
денций. Основными причинами, которые оп-
ределяют затянувшийся процесс перевода
Российской экономики на инновационные рель-
сы, являются в большей степени инфраструк-
турные, организационные и психологические.

Затянувшийся трансформационный кри-
зис и десятилетний период экспериментов в эко-
номике привели к разрушению основных эле-
ментов научно-промышленного потенциала и
резкому сокращению объемов научных иссле-
дований и разработок, к серьезным структур-
ным дисбалансам в сторону расширения сы-
рьевого сектора. В это время были разруше-
ны ключевые элементы инновационной инфра-
структуры – конструкторские бюро, которые в
том числе выполняли важную функцию соеди-
нения НИР и производства. Достойную заме-
ну конструкторским бюро в настояшее время
так и не создали, что привело к многочислен-
ным проблемам коммерциализации инноваций.

В России формирование первой волны
технопарков началось в конце 1980-х – начале
1990-х годов. Большая их часть была органи-
зована в высшей школе. Эти технопарки не
имели развитой инфраструктуры, недвижимо-
сти, подготовленных команд менеджеров. Они,
как правило, создавались в качестве струк-
турного подразделения вуза и не были реаль-
но действующими организациями, которые
инициируют, создают и поддерживают малые
инновационные предприятия. Первый техно-
парк в Российской Федерации был создан в
1990 г. – «Томский научно-технологический
парк». Затем их образование резко ускорилось:
1990 г. – 2 технопарка, 1991 г. – 8, 1992 г. – 24,
1993 г. – 43. На сегодняшний день создано
около 80 технопарков, преимущественно при
вузах (рис. 1).

Однако реально действующих техно-
парков значительно меньше: так, в 2000 г.
была проведена аккредитация, которую су-
мели пройти около 30 технопарков. И только
чуть более десяти из них были признаны от-
вечающими международным стандартам.
Столь небольшое число реально работаю-
щих технопарков, выявленное по итогам ак-
кредитации, объясняется тем, что при со-
здании технопарков не использовались ры-
ночные подходы. Большинство из них орга-

 

Рис. 1. Географическое распределение технопарков в России
Примечание. Источник: http://nptechnopark.ru.
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низовывалось с единственной целью – по-
лучить дополнительные бюджетные сред-
ства под новую структуру. В то же время и
со стороны государства не проводилось ка-
кой-либо первоначальной селективной поли-
тики по заданным критериям: в частности,
не делалось приблизительного расчета оку-
паемости проектов.

Кроме инфраструктурных проблем, ока-
зывающих влияние на инновационное разви-
тие, также к ключевым проблемам можно
отнести психологические особенности самих
инноваторов-предпринимателей. В настоя-
щее время не сформировалась предпринима-
тельская культура, а это, в свою очередь,
привело к сложностям в ведении собствен-
ного бизнеса. Предпринимателя сопровожда-
ет «страх начала бизнеса» и «страх завер-
шения» (страх банкротства). Оба эти фак-
тора можно объединить одним – «страх не-
знания», что объясняется отсутствием опы-
та и несформированной системой ликвидации
предприятий.

Таким образом, перевод России на ин-
новационные рельсы в большей степени зат-
руднен несостоятельностью инновационной
инфраструктуры и несформированной пред-
принимательской культурой. Сложности се-
лективной политики по заданным критериям
и расчета окупаемости проектов напрямую
связаны со сложностями прогнозирования.
Качественный и правильный прогноз способен
снять «страх начала». Таким образом, пост-
роение наиболее реалистичной модели – про-
гноза жизнеспособности предприятия – с ис-
пользованием правильных критериев способ-
ны значительно повлиять на затянувшиеся
проблемы в инновационном развитии проек-
тов и организаций, а следовательно, иннова-
ционного климата страны.

Таким образом, формирование критери-
ев и поиск наиболее кратчайшего пути от идеи
до ее внедрения на рынок будут способство-
вать выходу государства из затянувшегося
инновационного кризиса.

Проблемы финансирования инновацион-
ных проектов на ранних стадиях развития су-
щественно замедляют их реализацию, не по-
зволяют вовремя использовать все возмож-
ности и преимущества, связанные с быстрым
запуском инновационного проекта, и просто

лишают их фактической возможности осуще-
ствления.

Чтобы оптимизировать финансирование
ранних стадий инновационного проекта, необ-
ходима в том числе эффективная система их
оценки, базирующаяся на основе определен-
ных критериев и индикаторов, которая позво-
лила бы минимизировать риски инвестора при
оценке и отборе инвестиционно привлекатель-
ных проектов.

При осуществлении оценки эффективно-
сти инновационных проектов эксперты стал-
киваются с высокой неопределенностью в
отношении параметров проекта. Методичес-
кие рекомендации по оценке инвестиционных
проектов, используемые в настоящее время
в качестве основы для оценки эффективности
инновационных проектов, односторонне отра-
жают оценку эффективности инновационных
проектов, учитывая только финансовую со-
ставляющую системы оценки, что является
недостаточным для принятия решения о со-
вершении сделки в условиях высокой степени
риска на ранних стадиях развития инноваци-
онных проектов [9, с. 45–56].

Таким образом, возникает необходи-
мость в построении интеграционной модели
оценки эффективности инновационных про-
ектов, которая учитывала бы формализован-
ные методы оценки эффективности инвес-
тиционных проектов и качественные харак-
теристики инновационных проектов, но так-
же при этом сохраняла простую, доступную
для восприятия инвестора и лица, принима-
ющего решение, логику, что, в свою очередь,
позволило бы решить терминологическую
проблему между автором проекта и инвес-
тором [4].

В работе приводится интеграционная
модель оценки эффективности инновационных
проектов на ранних стадиях развития, осно-
ванная на теоретических и практических по-
ложениях об оценке эффективности иннова-
ционных проектов и позволяющая решать
указанные проблемы, дифференцированно
подходить к оценке инновационных проектов
и при этом сохранять реологический фактор.
Таким образом, оценка проекта осуществля-
ется также и в те моменты, когда возникаю-
щая ситуация (внешние обстоятельства) или
предлагаемое решение (внутренняя коррек-
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Рис. 2. Интеграционная модель оценки эффективности инновационных проектов на ранних стадиях развития
Примечание. Составлено авторами.

тировка проекта) способны существенным
образом повлиять на эффективность осуще-
ствляемых инвестиций.

В основу представленной интеграцион-
ной модели оценки эффективности инноваци-
онных проектов положены 3 основные кон-
цепции (рис. 2):

1) Концепция выбора методики оценки
зависит от правильной интерпретации приме-
нения тех или иных методов оценки в опреде-
ленных ситуациях.

2) Концепция обеспечения качества
оценки предполагает выполнение основных ус-
ловий, требований к обеспечению процесса
качества оценки.

3) Концепция принятия решения реали-
зует способ принятия решений и имеет двой-
ственную структуру: осуществляется в про-
цессе оценки (промежуточный) и на заключи-
тельном этапе оценки при наличии результа-
тов анализа. Разработанный алгоритм позво-
ляет формализовать процесс принятия реше-
ний, учитывая компоненты, влияющие на эф-
фективность процесса.

Разработанная интеграционная модель
оценки эффективности инновационных проектов
включает в себя несколько укрупненных компо-
нентов: выбор методики, организация процесса
качества, принятие решений. Каждый компонент
имеет данные на входе и данные на выходе, об-

разующиеся после преобразований процесса.
Данные компонентные блоки представляют ка-
чественные оценки общего процесса оценки эф-
фективности инновационных проектов, что со-
ставляет общие требования и алгоритмы, явля-
ющиеся основой и необходимые для разработки
количественной оценочной системы.

Первый компонент интеграционной моде-
ли – выбор методики оценки коммерческой
эффективности – зависит от правильной интер-
претации применения тех или иных методов
оценки в определенных ситуациях.

Рассмотрим особенности построения ал-
горитма выбора методики оценки. В первую
очередь при оценке инновационных проектов
необходимо определить: существует ли анало-
гичная инновация, возможно ли обозначить сро-
ки реализации проекта, возможно ли опреде-
лить ставку дисконтирования, возможна ли гиб-
кость в принятии решений, существуют ли аль-
тернативы проекта и какие, готовы ли инвес-
торы внести инвестиции в проект в условиях
высокой неопределенности и риска. В том слу-
чае, если существует аналог инновации (тех-
нология, услуга, продукт), возможен прогноз воз-
можных денежных потоков. В этом случае не-
обходимо использовать дисконтированные ме-
тоды для оценки проекта. Если же аналоги не
найдены, оценка проекта производится с помо-
щью учетных методов.
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Сроки реализации инновационных проек-
тов также позволяют определить методы оцен-
ки. К примеру, дисконтированные и опционные
методы оценки эффективности инновационных
проектов используют для оценки среднесроч-
ных и долгосрочных проектов с распределен-
ными во времени денежными потоками. Для
оценки краткосрочных и очевидно неэффектив-
ных проектов целесообразно применение учет-
ных методов оценки эффективности, не требу-
ющих большого объема информации.

При использовании дисконтированных
методов оценки может возникнуть сложность
с определением ставки дисконтирования (по
причине сложности расчета), которая исполь-
зуется для оценки разновременных денежных
потоков и приведения их к сопоставимому
виду, то есть к определенному моменту вре-
мени, и которая является нормой доходности
на вложенный инвестором капитал.

Ставка дисконтирования является инди-
катором риска. К примеру, для инновационных
проектов с наибольшей степенью риска зна-
чение ставки дисконтирования высокое, что
отражает снижение стоимости денежного по-
тока. Существует множество методов для
определения ставки дисконтирования. Среди
них: методы оценки стоимости капитальных

активов (CAPM(Capital Asset Pricing Model)),
метод определения средневзвешенной сто-
имости капитала (WACC), метод определе-
ния ставки дисконтирования при помощи ку-
мулятивного построения, экспертный метод.

Для наиболее корректного определения
ставки дисконтирования необходимо: произвес-
ти оценку стоимости собственного капитала
проекта, определить стоимость заемного капи-
тала, определить соотношение между заемным
и собственным капиталом. При расчете ставки
дисконтирования методом WACС необходимо
учитывать особенности российской практики.
В модели выбора метода оценки предполагает-
ся расчет ставки дисконтирования методом
САРМ, так как метод значительно прост в рас-
четах и теоретически обоснован.

Таким образом, рассмотренные нами
методы оценки инновационных проектов це-
лесообразно использовать и производить их
выбор для оценки эффективности инноваци-
онных проектов в разных случаях в зависи-
мости от определенных факторов (ориентиро-
ванность на денежные потоки, учет риска, мно-
гопериодность, гибкость в принятии решений).

В упрощенном виде данный представ-
ленный алгоритм выглядит следующим обра-
зом (рис. 3).

Рис. 3. Алгоритм выбора метода оценки эффективности инновационных проектов
на основе учета характеристик проектов (упрощенный вид)

Примечание. Составлено авторами.
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Представленный алгоритм выбора мето-
дики оценки эффективности инновационных
проектов разработан с целью определения
наиболее подходящей методики для оценки
того или иного инновационного проекта за счет
учета характеристик проекта и с целью со-
кращения степени неточности оценки.

Второй компонент интеграционной моде-
ли – качество процесса оценки – обеспечива-
ется при выполнении заранее определенных
правил и при наличии всех необходимых ком-
понентов. Требования к обеспечению процес-
са качества, представленные на выходе про-
цесса, формируются за счет решения проблем,
препятствий к обеспечению высококачествен-
ного процесса. Таким образом, основными
условиями обеспечения качества процесса
оценки эффективности инновационных проек-
тов являются:

1. Наличие высококвалифицированных
экспертов в разных областях знаний.

2. Низкая степень субъективности экс-
пертов в оценке.

3. Структурированность и последова-
тельность процесса оценки.

4. Наличие достоверной и полной инфор-
мации.

5. Наличие автоматизированного комп-
лекса.

Процесс принятия решений – третий эле-
мент интеграционной модели – имеет двой-
ственную структуру: с одной стороны, осуще-
ствляется уже в процессе оценки (промежу-
точный), с другой стороны, реализуется на
заключительном этапе оценки при наличии
результатов анализа.

Таким образом, система оценки эффек-
тивности инновационных проектов, пред-
ставленная в виде интеграционной модели,
призвана обеспечить комплексную оценку
эффективности инновационных проектов на
ранних стадиях развития, включая процесс
принятия решений. Точность, понятность,
простота процесса и результата оценки эф-
фективности инновационных проектов на
ранних стадиях развития оказывают непос-
редственное влияние на принятие решения
инвестора об инвестировании. Поэтому при
построении модели оценки эффективности
необходимо учитывать не только требова-
ния инвесторов к инновационным проектам,

но и свести процесс оценки к желательному
для инвесторов виду.

Объединение трех качественных состав-
ляющих в интеграционной модели оценки по-
зволяет перейти к разработке количественной
системы оценки – разработке инструменталь-
ного комплекса оценки эффективности иннова-
ционных проектов на ранних стадиях развития.
В основе концепции – объединение систем
Deal Flow и Due Diligence. Концептуально раз-
работанный комплекс позволяет производить
оценку инновационных проектов разных отрас-
лей, учитывая динамику развития рынков, тех-
нический уровень новизны и реализуемости,
юридическую составляющую, финансовый ана-
лиз целесообразности вложения инвестиций.
Учтены как количественные, так и качествен-
ные критерии оценки. Основополагающими
принципами концепции являются простота пред-
ставления информации для лиц, принимающих
решения. На момент защиты магистерской
диссертации разработана первая версия про-
граммной модели комлекса IPEC (Innovative
Projects Evaluation Complex).

Разработка инструментального комплек-
са оценки эффективности инновационных про-
ектов базируется на системной оценке ком-
понент: юридической, научно-технической, фи-
нансовой, рыночной, организационной состав-
ляющих. Рассмотрим в наиболее общем виде
основные аспекты каждой из составляющих.

Юридическая составляющая. Здесь оп-
ределяется прежде всего соответствие пред-
ставленного проекта требованиям законода-
тельства, локальных, региональных, страновых
и международных правил и норм. Далее учи-
тываются вопросы оценки и защиты интеллек-
туальной собственности. В результате юриди-
ческой оценки, комплексной оценки «юридичес-
кой чистоты проекта», выявляются ответы на
вопросы о том, насколько сильны юридичес-
кие риски при реализации рассматриваемого
проекта.

При анализе научно-технического блока
проводится экспертиза. Задачей экспертизы
является оценка научного и технического уров-
ня проекта, возможностей его выполнения и
эффективности. К принципам проведения не-
зависимой экспертизы относятся следующие:

1. Наличие независимой группы иссле-
дователей, выступающих арбитрами в спор-
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ных ситуациях по результатам экспертизы, по
подбору проводящих ее специалистов и ме-
тодам контроля.

2. При расчете добавленной стоимости
деятельность в области исследований и но-
вовведений рассматривается как производ-
ственная.

3. Осуществлять предварительное про-
гнозирование и планирование расходов на
среднесрочную перспективу, чтобы иметь
возможность определить предполагаемую
эффективность и время для контроля.

4. Увязывать методы контроля с перс-
пективами развития системы руководства
научно-технической политикой на государ-
ственном уровне.

При анализе изложения замысла проек-
та учитывается:

1. Четкость изложения замысла проекта
(четкая, нечеткая).

2. Четкость определения цели и методов
исследования (четко, нечетко).

3. Качественные характеристики проек-
та (проект имеет: фундаментальный характер,
междисциплинарный или системный характер,
прикладной характер).

4. Научный задел (имеются: существен-
ный научный и методологический задел в ре-
шении сформулированной в проекте пробле-
мы, публикации по заданной теме, научно-ме-
тодическая проработка решения отсутствует).

5. Новизна постановки проблемы (впер-
вые сформулирована и научно обоснована про-
блема исследования; предложены оригиналь-
ные подходы к решению проблемы; сформу-
лированная в проекте проблема исследования
известна науке, и автором не предложены ори-
гинальные подходы к ее решению).

6. Научный потенциал авторского кол-
лектива оценивается с учетом анализа науч-
ного содержания проекта (автор/участники в
состоянии выполнить заявленную работу, эк-
сперт сомневается в возможности выполнить
заявленную работу).

Таким образом, значение имеет не толь-
ко анализ проекта по описанию, но и оценка
его актуальности для данной отрасли знаний,
отношение к приоритетным направлениям ис-
следований, является ли стратегическим и др.

Финансовый аспект. Инновационный про-
ект оценивается на основе интегральных по-

казателей: NPV, IRR, PB, потребность в до-
полнительном финансировании, индексы до-
ходности затрат и инвестиций и др. Также про-
водится анализ потенциальных источников
финансирования.

Рыночный аспект. При определении ры-
ночного аспекта проекта проводится анализ по-
тенциального спроса на конечный результат про-
екта. На данном этапе происходит описание:
продукта, ниши рынка, в которой предполагает-
ся реализовать проект, тиражируемость резуль-
татов проекта. Большая часть посвящена ана-
лизу конкурентного положения внутреннего ок-
ружения проекта. Также значительное внима-
ние уделяется и внешнему окружению.

Три основные концепции, рассмотренные
в интеграционной модели, позволяют сформи-
ровать блок исходных данных для начала ра-
боты программного инструментального ком-
плекса оценки эффективности инновационных
проектов на ранних стадиях развития.

Концептуально разработанный комплекс,
в основе которого заложен алгоритм оценки
эффективности инновационных проектов на
ранних стадиях развития на базе представлен-
ной интеграционной модели, позволит произво-
дить оценку инновационных проектов разных
отраслей, учитывая динамику развития рынков,
технический уровень новизны и реализуемос-
ти, юридическую составляющую, финансовый
анализ целесообразности вложения инвестиций.
В концепции учтены как количественные, так
и качественные критерии оценки. Основопола-
гающими принципами концепции являются про-
стота представления информации для лиц, при-
нимающих решения.
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Abstract. The current stage of development of world economy has accelerated scientific
and technical progress and the increasing intellectualization of the basic factors of production.
Intensive research and development on their basis of new technologies, entering global markets
and the deployment of international integration in research and production within the emerging
global economy virtually become a strategic model of economic growth for industrialized
countries.

Innovative model of economic development becomes a reference point for the countries
of Central and Eastern Europe and Russia. It allows to increase the rate of economic growth,
to better integrate into the global economic space and successfully solve the socio-economic
objectives, including the reduction of the gap in per capita income compared with developed
countries.

The construction of a system of evaluation of efficiency of innovative projects is
considered. Integration model assessment which aims at providing a comprehensive assessment
of the effectiveness of innovative projects at the early stages of development, including the
decision-making process is developed. The model allows to create a block of input data for
construction of algorithm for the software tool set that enables the assessment of innovative
projects of different sectors, taking into account the dynamics of the market development,
technical level of novelty and feasibility, legal component, financial analysis of the feasibility
of investment.

Key words: innovative project, evaluation of innovative project, project evaluation model,
investment risk, investment.


