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У статті розроблено підхід до визначення економічної оцінки ефективності інноваційних інвес-
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В статьеразработан подход к жономической оценке гзффективности инновационних инвести-
ционних проектов. 
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Постановка проблеми. Проблема ^ффектив-
ности инвестиций в инновационную деятель-
ность всегда занимала важное место среди акту-
альних проблем науки. Интерес к ней возникает 
на различньїх уровнях управления ^кономикой — 
от собственников частного предприятия до руко-
водителей государства. 

Дальнейшее развитие наукоемких произ-
водств невозможно без серьезнь х финансовь х 
вложений, которьіе, как показьівает опит разви-
тия многих зарубежньїх фирм, являются наиболее 
прибьільньїм видом инвестиций. Но привлече-
ние инвестиций на развитие научньїх исследова-
ний требует разработки особь х методов оценки 
их ^ффективности. Следовательно, разработка 
схемьі и механизма определения ^кономической 
^ффективности инвестиций в инновационную 
деятельность является важной задачей, которая 
требует решения. 

В настоящее время существуют достаточно 
сложньїе (в основном западньїе) математические 
модели оценки ^ффективности инвестиций в на-
учно-исследовательские и опьітно-конструктор-
ские разработки (НИР и ОКР), которьіе трудно 
применять на практике. При ^том методики, ис-
пользуемьіе в развитьіх странах, не всегда могут 
бьіть примененьї в Украине из-за различий в за-
конодательстве и ^кономических условиях. 

Анализ публикаций. Проблема оценки ^ффек-
тивности капитальньїх вложений не является но-
вой как для отечественньїх, так и для зарубежньїх 
исследователей и проектньїх аналитиков, но она 
является актуальной и в настоящее время. Суще-

ственнь й вклад в развитие теории и практики 
оценки ^ффективности инновационной деятель-
ности внесли ученьїе: А. Агангебян, Л. Абалкин, 
В. Нейенбург [1], Ю. Драчук, Б. Заболоцкий [2], 
В. Ижевский [3], Т. Касьяненко [4], С. Козьменко 
[5]. Однако исследование методов оценки ^коно-
мической ^ффективности инвестиций в иннова-
ции до сих пор представляет собой недостаточно 
изученную область ^кономических знаний. ^то 
связано с тем, что невозможно заранее предусмо-
треть все последствия реализации таких иннова-
ционньїх проектов. 

Целью статьи является разработка мето-
дического похода к ^кономической оценке ^ф-
фективности инвестиций в инновационную де-
ятельность. 

Изложение основного материала. Процесс про-
изводства каждого нового продукта, новьіх тех-
нических средств начинается не в цехах заводов 
и фабрик, а в кабинетах ученьїх и в лабораториях 
исследователей. Фундаментальньїе исследования 
все чаще и во все более короткие сроки получают 
широкое производственное применение, что дает 
хорошую почву для инвестирования непосредст-
венно в фундаментальньїе исследования. 

Но научное знание весьма своеобразньїй то-
вар. ^кономический ^ффект, которьій дает об-
ществу реализация научной идеи, совершенно 
не соизмерим с теми затратами, которь е бь ли 
сделань для ее производства, и с практической 
реализацией научной идеи ее отдача обществу 
не прекращается. Все ^ти факторьі необходимо 
учитьівать при оценке самих исследований и ^ф-

* Шишкова В. С. — канд. екон. наук, доцент кафедри маркетингу. 
** Юдіна Л. В. — здобувач. 

Донецький державний університет управління, м. Донецьк. 



86 МАКРО- ТА МІКРОЕКОНОМІЧНІ АСПЕКТИ ІННОВАЦІЙНОЇ ДІЯЛЬНОСТІ 

фективности инвестиций в инновационную дея-
тельность. 

Рис. 1 демонстрирует, что цикльї НИР, ОКР 
и производственньїй следуют поочередно, по-
следовательно сменяя друг друга. Развитие же 
жизненного цикла обьектов интеллектуальной 
собственности должно идти параллельно ука-
занньїм вьіше циклам, что позволит обеспечить 
конструкторам конкретних изделий, производи-
телям продукции и ее продавцам устойчивьіе обь-
емьі продаж, защищая вьібранньїй сектор рьінка. 

За счет инновационньїх инвестиций дол-
жен решаться комплекс современньїх проблем 
производства: ^кономических, связанньїх с про-
изводством вьIСОко^ффективной конкуренто-
способной на внутреннем и мировом рьінках 
продукции; ^кологических, гарантирующих 
^кологически чистьіе средьі, концентрацию вьі-
бросов и сбросов вредньїх ингредиентов ниже 
уровня предельно-допустимьіх концентраций; 
технологических, связанньїх с применением вьі-
соких малоотходньїх, безотходньїх ^кологически 

чистьіх технологий, гарантирующих вьіпуск про-
дукции новь х поколений вь сокого качества и 
спроса потребителей. 

Проведенньїй анализ подходов и методов 
оценки ^кономической ^ффективности инвести-
ций позволяет сделать следующие вьіводьі: 

1. Методьі оценки ^кономической ^ффек-
тивности капитальньїх вложений, разработанньїе 
для условий административно-командной ^ко-
номики, не соответствуют современному состоя-
нию развития ^кономики. 

2. Представляет значительньїй интерес за-
рубежньїй опьіт проведения инвестиционньїх 
расчетов, в котором широко используются как 
динамические методьі оценки ^кономической ^ф-
фективности, основанньїе на анализе финансовьіх 
потоков и позволяющие оценить ^кономическую 
целесообразность реализации инновационнь х 
проектов в целом, так и статические методьі, ба-
зирующиеся на исследовании финансового состо-
яния инновационньїх предприятий, осуществля-
ющих инвестиционньїе программьі, по отчетньїм 
годам. 

Общая схема оценки инвестиций в инно-
вационную деятельность строится следующим 
образом. На предьінвестиционной стадии инно-
вационного проекта определяется общественная 
значимость отрасли, в которую планируются ин-
вестиции. Значительно повьісить степень обь-
ективности при определении отраслевьіх при-
оритетов позволило введение в оборот понятия 
«критические технологии». Далее следует пред-

Рис. 1. Схема инновационной деятельности 
варительная оценка и отбор предприятий, дейст-
вующих в интересующей инвестора отрасли, для 
дальнейшего более углубленного изучения таких 
показателей, как рентабельность предприятия, 
платежеспособность, мерь риска. 

При вложении капитала в инновационную 
деятельность проявляется несколько разновид-
ностей рисков: рьіночньїй, производственно-тех-
нологический, ^кономический, научно-техни-
ческий, политический, внешне^кономический 
риск. Для того, чтобьі уменьшить риски при фор-
мировании инновационного проекта необходима 
разработка различньїх сценариев его осущест-
вления. По каждому сценарию исследуется, как 
будет действовать в соответствующих условиях 
организационно^кономический механизм реа-
лизации проекта, каковьі будут денежньїе потоки 
и показатели ^ффективности. 

При определении ^ффективности иннова-
ционньїх проектов рекомендуется использовать 
показатели: коммерческой (хозрасчетной) ^ф-
фективности; бюджетной ^ффективности; об-
щей ^кономической ^ффективности. При ^том, 
хотя ^кономический фактор остается главньїм 
критерием ^ффективности, но он не является 
достаточньїм и по^тому в процессе разработки 
проекта необходимо оценивать социальнь е и 
^кологические последствия инноваций. Крите-
рии, используемьіе в анализе инвестиционной 
деятельности, можно разделить на две группьі в 
зависимости от того, учитьівается или нет вре-
менной параметр: 
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1) основанньїе на дисконтированньїх оценках; 
2) основанньїе на учетньїх оценках. 
К первой группе относятся критерии: чистьій 

приведенньїй доход ( N 1 Ргезепї Vа1ие, NРV); ин-
декс рентабельности инвестиции (РгоЯїаЬіИїу 
Іпдех, РІ); внутренняя норма доходности (ІпїегпаІ 
Каїе оґ Кеїигп, ІКК); дисконтированньїй срок 
окупаемости инвестиций ^ізсоипїед РауЬаск 
Регіод, ^РР). 

Ко второй группе относятся критерии: 
срок окупаемости инвестиций (РауЬаск Регіод, 
РР); козффициент зффективности инвестиций 
(Ассоипїіпд Каїе оґ Кеїигп, АКК). 

Анализ расчетов показьівает, что противо-
речия возникают между критериями различньїх 
групп — основанньїх на дисконтированньїх и 
недисконтированнь х оценках, однако мь пред-
полагаем, что такие расхождения могут возник-
нуть и внутри группьі однородньїх критериев. 
Проведенньїе исследования показали, что в слу-
чае противоречия более предпочтительно ис-
пользование критерия NРV, которьій как разни-
ца доходов (Р() и вложений (Р//), приведенньїх с 
помощью козффициента дисконтирования (г) к 
настоящему моменту времени, поскольку: 

— NРV дает вероятностную оценку прироста 
стоимости коммерческой организации в случае 
принятия проекта; 

— NРV обладает свойством аддитивности, 
что позволяет складьівать значения показателя 
NРV по различньїм проектам и использовать аг-
регированную величину для оптимизации инве-
стиционного портфеля. 

Для определения NРV следует рассчитать 
величину дисконта (0). Общепринято величину 
необходимой дисконтной ставки находить следу-
ющим образом (1): 

а = а + Ь + с, (1) 
где а — банковская (процентная) ставка в год; 

Ь — уровень инфляции; 
с — премия за риск, обеспечивающая допол-

нительную компенсацию за любой риск. 
Важно отметить, что премия за риск при ре-

ализации инновационного проекта, под которой 
понимается степень влияния изменения различ-
нмх параметров денежного потока, оттока и т. п. 
на колебания значений чистой стоимости. Чем 
слабее зто влияние, тем вьіше устойчивость про-
екта и тем вьіше должна бьіть степень доверия ему 
при принятии решений. Иньїми словами, устой-
чивость инновационного проекта тесно связана с 
риском его реализации, так как чем вьіше степень 
устойчивости, тем меньше его риск. Другими 
словами, премия за риск — один из необходимьіх 
компонентов дисконтной ставки. 
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Если зкспертами определен минимальньїй 
и максимальнь й ожидаемь й жизненнь й цикл 
инновационного проекта, а так же нарастающим 
итогом произведеньї расчетьі зкономической 
зффективности по оптимистическому и песси-
мистическому вариантам, то зто позволяет сра-
зу отказьіваться от однозначно незффективньїх 
проектов. 

Определив обьем вьіручки и затрать за каж-
дьій год жизненного цикла инновации и исполь-
зуя козффициент дисконтирования, рассчитьіва-
ется зффективность за каждьій год жизненного 
цикла. Первьіе годь не будут приносить прибьль, 
т. к. связаньї с вложениями в НИОКР. С опреде-
ленного времени ї инновация становится зффек-
тивной. Если ї меньше, чем минимально воз-
можньїй по оценкам зкспертов жизненньй цикл 
инновации, то нет необходимости определять 
наиболее вероятную длительность ее жизненного 
цикла. И если инновация становится зффектив-
ной раньше, чем минимальньїй жизненньїй цикл, 
то зто достаточная информация для принятия ре-
шения о ее разработке и дальнейшем внедрении. 
За расчетньїй год, на наш взгляд необходимо 
принимать момент решения о финансировании 
проекта и затрать приводить к зтой дате. 

Виводи. Простота и точность изложенной 
системь оценки обусловлень упрощеннь м и 
одновременно адекватнь м моделированием ре-
альной зкономической жизни. Применение раз-
работанного подхода позволит разработчикам 
оценить имеющиеся обьектьі интеллектуальной 
собственности и рентабельность инновационной 
деятельности, а инвесторам принимать обосно-
ванньїе решения о размещении капиталов. Для 
более полного и обьективного вьібора зффектив-
нь х инновационно-инвестиционнь х проектов 
методику оценки зффективности проектов не-
обходимо дополнить исследованиями в области 
учета рисков, в том числе и инфляционньїх. 
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ГЛОБАЛЬНІ ВИРОБНИЧІ МЕРЕЖІ ЯК ЧИННИК ІННОВАЦІЙНОГО РОЗВИТКУ 

В статті розглядаються проблеми інноваційного розвитку регіонів країн, що розвиваються, на 
новому етапі міжнародного поділу праці. Визначено основні види глобальних виробничих мереж та 
розглянуто їхню роль в трансфері знань і технологій в регіональні структури країн, що розвиваються. 
Визначено, що вони є каналом, по якому відбувається трансфер глобальних знань і технічних ноу-хау в 
регіональні системи. Дані процеси ^ особливо актуальними для країн, що розвиваються і країн з тран-
зитивною економікою, які вбачають в інноваційному розвиткові базис для довгострокового стабіль-
ного економічного зростання, модернізації господарства, подолання технологічного відставання від 
індустріально розвинених країн. 

Ключові слова: глобальні виробничі мережі, інновація, глобалізація, міжнародний розподіл праці, 
трансфер знань, ТНК. 

В статье затрагиваются проблеми инновационного развития регионов развивающихся стран 
на новом гзтапе международного разделения труда. Охарактеризовано основние види глобальних про-
изводственних сетей. Исследовано ихроль в трансферте нових знаний и технологий вразвивающиеся 
страни. Определено, что они являются тем каналом, по которому идет трансферт глобальних зна-
ний и технических ноу-хау врегиональние системи. Данние процесси являются особенно актуальни-
ми для развивающихся стран и государств с переходной жономикой, которие видят в инновационном 
развитии базис для долгосрочного, стабильного жономического роста, модернизации хазяйства, пре-
одоления технологического отставания от индустриально развитих стран. 

Ключевие слова: глобальние производственние сети, инновация, глобализация, международное 
разделение труда, трансферт знаний, ТНК. 

ТНергоЬіетз о/іппоуаііуе йеуеіортепі о/іНе йеуеіоріпд соипігіез гедіопз аге ітезіідаіей іп іНе сопіехі 
о/ пем зіаде о/іпіегпаііопаі йтзіоп о/іаЬог. ТНе таіп іурез о/діоЬаі тапи/асіигіпд пеімогкз аге сНагасіег-
кей апй іНеіг гоіе іп іНе пем кпоміейде апй іесНпоіодіез ігапз/ег із гезеагсНей. Іі із ргоуей іНаі іНе діоЬаі 
ргойисііоп пеіз аге іНе сНаппеі іНгоидН мНісН діоЬаі кпоміейде апй іесНпоіодісаі пом-Ном/іом іо іНе гедіопаі 
зузіетз. ТНезе ргосеззез аге \ету ітрогіапі/ог йеуеіоріпд апй ігапзіііоп соипігіез, мНісН соиій Ьиіій іНе Ьазіс 
/ог іопд-іегт зіаЬіе есопотіс дгоміН, есопотіс тойегпкаііоп апй іесНпоіодісаі даре мііН іНе іпйизігіаі йе-
уеіорей соипігіез оуегсотіпд. 

Кеу могйз: діоЬаі тапи/асіигіпд пеімогк, іппоуаііоп, діоЬаікаііоп, іпіегпаііопаі йтзіоп о/ іаЬог, 
ігапз/ег о/кпоміейде, МИС. 

Постановка проблеми. Глобалізація виробни-
чої діяльності ТНК в сучасних умовах дозволяє 
менш розвиненим державам отримати доступ до 
нових знань і технологій, адаптувати та викорис-
товувати їх безпосередньо у своїх регіональних 
системах. Відкриті кордони, технологічні ново-

введення дозволяють ТНК використовувати в 
своїх інтересах переваги тих чи інших територій, 
віддалених іноді на значні відстані від країни ба-
зування ТНК. Розміщуючи окремі стадії вироб-
ничого ланцюга в найбільш зручних для цього 
регіонах, компанії досягають величезної еконо-
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