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В статье исследуются возможности и особенности использования современных методических подходов 
для оценки эффективности проектов развития инфраструктуры инновационной деятельности на региональ-
ном уровне, определяются основные принципы, которые могут быть положены в основу оценок эффектив-
ности инновационных инфраструктурных проектов. Анализируются существующие комплексные модели 
оценки экономической эффективности инновационной деятельности, которые в итоге представлены в виде 
трех обобщающих групп: экономические модели (период окупаемости проекта, анализ точки окупаемости 
проекта, рентабельность инвестиций, методы дисконтирования), портфельные методы (ECV, «трёхмерная 
карта проектов») и экспертные методы. В них в качестве одного из основных критериев эффективности 
инфраструктурных инновационных проектов рассматривается повышение уровня конкурентоспособности 
региональной инфраструктуры инновационной деятельности и его сохранение в долгосрочном периоде.
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 Развитие инновационной инфраструк-
туры региона является сложным органи-
зационным проектом. Одним из основных 
критериев успеха этого проекта является 
уровень конкурентоспособности регио-
нальной инфраструктуры инновационной 
деятельности и возможность его сохра-
нения и поддержания в стратегическом 
аспекте. Но такой проект должен быть 
экономически целесообразен. Оценка его 
эффективности, как и любых других инно-
вационных проектов, осуществляется по 
методикам, в результате которых инвесто-
ры будут иметь наиболее четкое представ-
ление об ожидаемых результатах и, следо-
вательно, окупаемости данного проекта. 
Оценка экономической эффективности 
проекта имеет важное значение в процессе 
обоснования и выбора наиболее приемле-
мого варианта с целью получения полезно-
го эффекта. Главная цель оценки иннова-
ционного проекта развития региональной 

инфраструктуры инновационной деятель-
ности – обоснование возможностей и на-
правлений повышения ее конкурентоспо-
собности в стратегическом аспекте. 

Целью данной научной статьи являет-
ся исследование методических подходов 
к оценке эффективности проектов развития 
инфраструктуры инновационной деятель-
ности региона.

Результаты исследования
и их обсуждение

Инновационные проекты могут быть не 
приняты к реализации, если не обеспечат: 
возмещение вложенных денежных средств 
и других капиталов; получение прибыли, 
обеспечивающей рентабельность иннова-
ций не ниже желательного для инвестора 
уровня; окупаемость инноваций в течение 
срока, приемлемого для инвестора.

В основу оценок эффективности инно-
вационных инфраструктурных проектов 
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могут быть положены следующие основ-
ные принципы [4]:

– принцип положительности и макси-
мума эффекта;

– учет фактора времени;
– учет только предстоящих затрат и по-

ступлений;
– учет наиболее существенных послед-

ствий проекта;
– многоэтапность оценки и др.
От того, насколько объективно проведе-

на оценка эффективности инновационных 
проектов, зависят принятие верного реше-
ния, развитие фирмы. Объективность и до-
стоверность оценки вложений определяют-
ся использованием современных методов 
экономического обоснования инновацион-
ной деятельности. 

Е.А. Яковлева и М.М. Гаджиев разра-
ботали комплексную модель оценки эконо-
мической эффективности инновационной 
деятельности. Согласно данной методике 
необходимо провести оценку [5, с. 124]:

– увеличения выручки и повышения 
выработки при внедрении нового продукта 
(эффективность инвестиций по получению 
дополнительной выручки предприятия от 
продаж на вложенные средства, эффектив-
ность инвестиций по повышению выработ-
ки продукции на одного работника на вло-
женные средства);

– роста чистого дохода предприятия при 
внедрении нового продукта;

– рентабельности инвестиций и при-
ращения интеллектуального капитала при 
внедрении нового продукта (эффективность 
инвестиций по увеличению чистого дохода 
от инновационной деятельности, эффектив-
ность инвестиций по приросту рыночной 
стоимости действующего предприятия).

Эффективность инвестиций по получе-
нию дополнительной выручки предприятия 
от продаж на вложенные средства с учётом 
дисконтирования рассчитывается следую-
щим образом:

   (1)

где Эв – эффективность инвестиций по по-
лучению дополнительной выручки пред-
приятия от продаж на вложенные средства; 
Т – срок реализации проекта, годы; t – номер 
временного интервала; Bt – годовая выручка 
предприятия от продаж после инвестиций 
в t-й период времени (формула (2)); В0 – го-
довая выручка предприятия от продаж до 
инвестиций; Е – норма дисконта; It – сумма 
инновационных вложений. 
 Вt = Цпt·Vипt, (2)

где Bt – годовая выручка предприятия от 
продаж после инвестиций в t-й период вре-
мени; Цпt – планируемая цена продаж ин-
новационного товара в t-й период времени; 
Vипt – годовой объём продаж предприятия 
после реализации инновационного то-
вара в t-м году.

Эффективность инвестиций по повы-
шению выработки продукции на одного 
работника на вложенные средства должна 
рассчитываться с учётом специфики ин-
новационного предприятия. Так, если осу-
ществляется инновация технического ха-
рактера, которая направлена на изменения 
в процессе производства, то целесообразно 
проводить расчет относительно основных 
производственных рабочих. А в случае вне-
дрения продуктовой инновации за основу 
расчета следует брать выработку коммер-
ческо-сбытового персонала. Таким обра-
зом повышение выработки определяется по 
формуле

   (3)

где Эр – эффективность инвестиций по по-
вышению выработки продукции на одного 
работника на вложенные средства;  – 
годовой объём произведённой продукции 
после внедрения инновации;  – средне-
годовая численность работников после 
внедрения инновации;  – годовой объём 
произведённой продукции до внедрения ин-
новации;  – среднегодовая численность 
работников до внедрения инновации; I – 
сумма инновационных вложений.

Рост чистого дохода предприятия с учё-
том дисконтирования определяется формулой 

 (4)

где Эчд – эффективность инвестиций по уве-
личению чистого дохода от инновационной 
деятельности; Т – срок реализации проек-
та, годы; t – номер временного интервала 
(года); Пt – прибыль после внедрения инно-
вации в t-м году; П0 – прибыль до внедре-
ния инновации; Аt – годовая амортизация 
основных средств и нематериальных акти-
вов после внедрения инновации в t-м году; 
А0 – годовая амортизация основных средств 
и нематериальных активов до внедрения 
инновации; Е – норма дисконта; It – иннова-
ционные вложения в t-м году.

Часть дополнительной прибыли от 
внедрения инновации, которую получит 
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предприятие на вложенные в инновацион-
ную деятельность средства с учётом дис-
контирования рассчитывается по формуле

   (5)

где Эп – эффективность инвестиций по уве-
личению чистой прибыли на вложенные 
средства от инновационной деятельности; 
Т – срок реализации проекта, годы; t – но-
мер временного интервала (года); Пt – при-
быль после внедрения инновации в t-м году; 
П0 – прибыль до внедрения инновации; Е – 
норма дисконта; It – инновационные вложе-
ния в t-м году.

Оценка приращения интеллектуального 
капитала проводится с применением формулы 

   (6)

где Эик – эффективность инвестиций в ин-
теллектуальный капитал; Т – срок реали-
зации проекта, годы; t – номер временного 
интервала (года); Ht – стоимость нематери-
альных активов после внедрения инновации 
в t-м году; H0 – стоимость нематериальных 
активов до внедрения инновации; Е – нор-
ма дисконта; It – инновационные вложения 
в t-м году.

Особое место в системе оценки инно-
вационной деятельности предприятия за-
нимают расчеты эффективности отдельных 
инновационных проектов.

Д.Ю. Хомутский выделяет 3 подхода 
к оценке инновационных проектов и их от-
бору: экспертные методы оценки преимуще-
ства проекта, финансовые (экономические 
модели) и портфельные методы [3, с. 14].

Для применения экспертных методов 
оценки преимущества проекта требуется 
группа хорошо информированных менед-
жеров. Такие методы, как правило, по-
лагаются на субъективные оценки стра-
тегических параметров (соответствие 
корпоративной стратегии, конкурентные 
преимущества, привлекательность сегмен-
тов рынка). В эту группу методов входят 
проверочные листы и скоринговые модели, 
которые базируются на отсутствии надёж-
ных финансовых данных на ранних этапах 
проекта. Их наиболее целесообразно при-
менять на этапах отбора идей или кон-
цептуализации. Недостатком экспертных 
методов является то обстоятельство, что 
каждый проект рассматривается изолиро-
ванно от других, то есть не учитывается 
влияние проектов друг на друга.

Экономические модели являются тра-
диционными инвестиционными методами 
и включают:

– оценку периода окупаемости проекта;
– анализ точки окупаемости проекта;
– рентабельность инвестиций;
– методы дисконтирования: чистый дис-

контированный доход; внутренняя норма 
доходности; дисконтированный срок окупа-
емости инвестиций; индекс доходности.

Неравноценность осуществляемых 
в разное время затрат на разработку и реали-
зацию инноваций, а также получаемых ре-
зультатов обуславливает необходимость их 
приведения к сопоставимому виду, к одному 
моменту. Это называют методом приведён-
ной стоимости или дисконтированием.

Для того чтобы отразить разность между 
будущей и текущей стоимостью, рассчиты-
вают коэффициент дисконтирования. В клас-
сическом виде он имеет следующий вид:

    (7)

где α – коэффициент дисконтирования; Е – 
норма дисконта (процентная ставка), %; t – 
порядковый номер временного интервала 
реализации проекта инноваций.

Коэффициент дисконтирования должен 
учитывать факторы инфляции и риска. Тог-
да скорректированный коэффициент рас-
считывается по формуле 

   (8)

где α′ – коэффициент дисконтирования 
с учётом инфляции и риска; Е – норма дис-
конта (процентная ставка), %; i – темп ин-
фляции на текущий год, %; Р – поправоч-
ный коэффициент, учитывающий риск, %; 
t – порядковый номер временного интерва-
ла реализации проекта инноваций.

Величина поправочного коэффициента Р 
зависит от степени риска, и его рекомендуе-
мое для расчета значение составляет 3–20 %.

Чистый дисконтированный доход (ЧДД) 
представляет собой разность между резуль-
татами (доходами) и затратами (капитальны-
ми и текущими) на инновации с учётом дис-
контирования и рассчитывается по формуле 

  (9)

где ЧДД – чистый дисконтированный до-
ход; Тр – срок реализации проекта, годы; t – 
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номер временного интервала; Эt – эффект 
(результаты) в t-м году, руб.; Зt – затраты 
в t-м году, руб.; αt – коэффициент дискон-
тирования.

Внутренняя норма доходности (ВНД) – 
это такая норма дисконта, при которой ве-
личина приведённого эффекта (дохода) 
в процессе реализации инновации равна 
дисконтированным капитальным вложени-
ям [1, c. 52]. То есть это ставка дисконтиро-
вания, при которой чистый дисконтирован-
ный доход равен нулю. Она определяется по 
формуле

  (10)

где Тр – срок реализации проекта, годы; t – 
номер временного интервала; Эt – эффект 
(результаты) в t-м году, руб.; Зтек t – текущие 
затраты в t-м году, руб.; Евн – внутренняя 
норма доходности; Кt – капитальные вложе-
ния в инновационный проект в t-м году, руб.

Дисконтированный срок окупаемости 
инвестиций – период времени, в течение 
которого общая дисконтированная сумма 
инвестиций в инновации погашается дис-
контированными суммарными результата-
ми. Он определяется по формуле

  (11)

где  – дисконтированный срок окупаемо-
сти;  – общая дисконтированная сумма 
инвестиций в инновации;  – дисконти-
рованные суммарные результаты.

Индекс доходности (ИД) – это отноше-
ние разности доходов и текущих затрат по 
инновационному проекту к капитальным 
инновационным вложениям с учётом дис-
контирования. Данный показатель рассчи-
тывается по формуле

   (12)

где ИД – индекс доходности; Тр – срок реа-
лизации проекта, годы; t – номер временно-
го интервала; Эt – эффект (результаты) в t-м 
году, руб.; Зтек t – текущие затраты в t-м году, 
руб.; Кt – капитальные вложения в иннова-
ционный проект в t-м году, руб.; αt – коэф-
фициент дисконтирования.

Инновационный проект признаётся эф-
фективным и рентабельным, если сумма 
дисконтированных текущих доходов пре-

вышает величину дисконтированных капи-
тальных вложений, то есть индекс доход-
ности должен быть равен больше 1. В этом 
случае его называют индексом рентабель-
ности (прибыльности).

Среди недостатков экономических мо-
делей можно выделить:

– нецелесообразность использования 
на ранних этапах инновационного цикла по 
причине отсутствия достоверных финансо-
вых данных и, как следствие, возможность 
применения только для модификаций суще-
ствующих продуктов или для поздних эта-
пов процесса разработки инновационных 
проектов;

– изолированное рассмотрение проек-
тов друг от друга.

Портфельные методы позволяют оце-
нивать общую ценность портфеля проектов 
компании. К ним относят: метод ожидае-
мой коммерческой ценности проекта ECV 
(Expected Commercial Value) и «трёхмер-
ную» карту проектов (Bubble Diagram).

Метод ECV основывается на теории оп-
ционального формирования стоимости OPT 
(Options Pricing Theory). OPT является аль-
тернативой ЧДД и учитывает настоящую 
ценность проекта, которая может быть ве-
лика даже при большом риске и значитель-
ных инвестициях в проект. 

Модель расчёта ECV рассматривает раз-
витие инновационного проекта как два клю-
чевых последовательных этапа: разработка 
и коммерциализация [2, с. 111]. Величина 
ECV рассчитывается по формуле
 ECV = (PV·Pcs – С)·Pts – D,  (13)
где ECV – ожидаемая коммерческая цен-
ность проекта; PV – будущие доходы по 
проекту, дисконтированные к настоящему 
времени; Pcs – вероятность коммерческо-
го успеха; C – инвестиции в коммерциа-
лизацию проекта; Pts – вероятность успеха 
технической реализации; D – инвестиции 
в разработку.

«Трёхмерная» карта проектов – это 
портфельный метод стратегического анали-
за инновационных проектов. Суть данного 
метода сводится к построению двуразмер-
ной карты в выбранных координатах (на-
пример, ЧДД и вероятность успеха техни-
ческой реализации) и нанесению на неё 
инновационных проектов в виде окружно-
стей, диаметр которых соразмерен затра-
там на этот проект. В итоге «трёхмерная» 
карта проектов позволяет наглядно увидеть 
соотношение инновационных проектов, 
которые могут быть реализованы на пред-
приятии, и является эффективной базой для 
принятия управленческого решения по рас-
пределению корпоративных ресурсов.
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Кроме того, в качестве метода оценки 

эффективности инновационных проектов 
применяют балльную систему. При этом 
проводят опрос экспертов или социологиче-
ский опрос. Использование такой системы 
предполагает реализацию четырех шагов:

– присваивание участниками опроса ин-
новационному проекту численных баллов по 
рассматриваемым показателям (критериям);

– присваивание каждому показателю 
веса (от 0 до 1, сумма всех весов должна 
быть равна 1) для соизмерения различных 
показателей;

– вычисление интегрированной оценки 
проекта путём сложения взвешенных баллов;

– соизмерение проектов по количе-
ственным оценкам и принятие решения 
о целесообразности реализации конкрет-
ных проектов.

Заключение
Исходя из вышеизложенного, ком-

плексная модель оценки экономической 
эффективности региональных проектов 
по развитию инфраструктуры инноваци-
онной деятельности должна предусматри-
вать возможность прогнозирования уве-
личения выручки при внедрении новых 
продуктов и технологий, роста чистого 
дохода, рентабельности инвестиций и при-
ращения интеллектуального капитала ре-
гиональной экономики. Рассмотренные 
подходы к оценке инновационных про-
ектов, основанные на применении эконо-
мических моделей (период окупаемости 
проекта, анализ точки окупаемости про-
екта, рентабельность инвестиций, методы 
дисконтирования), портфельных методов 
(ECV, «трёхмерная карта проектов») и экс-
пертных методов, могут быть системно ис-
пользованы на региональном уровне для 
определения ожидаемой эффективности 

решений, связанных с развитием регио-
нальной инновационной инфраструктуры 
и ее потенциала, в целях повышения кон-
курентоспособности регионального хозяй-
ственного комплекса в целом.

Статья подготовлена при финансовой 
поддержке Российского гуманитарного на-
учного фонда (РГНФ), региональный кон-
курс «Волжские земли в истории и куль-
туре России» 2014 – Республика Мордовия 
(«Исследование конкурентоспособности 
инновационной инфраструктуры региона», 
проект № 14-12-13017 а(р)).
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