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РАЗДЕЛ 1
МЕТОДЫ ОТБОРА ИННОВАЦИОННЫХ 

И ИНВЕСТИЦИОННЫХ ПРОЕКТОВ



ГЛАВА 1
ИННОВАЦИОННЫЕ И ИНВЕСТИЦИОННЫЕ ПРОЕКТЫ 

КАК ОБЪЕКТЫ АНАЛИЗА

Как известно, стратегическое планирование — это управленчес-

кий процесс, результатом которого является разработка целей раз-

вития компании и путей их достижения. Реализация разработанной 

стратегии осуществляется за счет выполнения конкретных дейс-

твий в различных наборах, каждый из которых приводит к заранее 

запланированным результатам в условиях заданных ограничений 

по срокам, бюджету и качеству. Такой набор действий называется 

проектом.

Следовательно, проекты используются в качестве инструмента 

реализации стратегического плана организации. Они могут бази-

роваться на различных стратегических предпосылках:

требования рынка (например, в ответ на растущий спрос це-

мента компания, производящая цемент, увеличивает свои 

производственные мощности);

нужды организации (компания вводит у себя систему элект-

ронного документооборота);

требования заказчика (например, компания — системный 

интегратор по заказу компании-заказчика внедряет ERP-си-

стему);

технологический прогресс (например, в связи с разработкой 

нового поколения элементной базы компания — разработ-

чик систем безопасности совершенствует свои системы);

требования законодательства (в связи с ужесточением эколо-

гических требований компания устанавливает новые очист-

ные системы).
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Глава 1. Инновационные и инвестиционные проекты как объекты анализа 9

По отношению к организации проекты могут быть как внутрен-

ними, так и внешними. Внутренний проект реализуется целиком 

в рамках компании, инициировавшей его, и естественно, что она 

будет оказывать сильное воздействие на проект через сложившую-

ся в ней организационную культуру.

Внешний проект подразумевает, что в его реализации участву-

ют несколько компаний. В этом случае проект будет испытывать 

влияние со стороны организационных культур всех участвующих 

в нем компаний, что может оказать серьезное воздействие на ход 

реализации проекта.

Участники проекта — это, с одной стороны, те физические или 

юридические лица, которые активно участвуют в данном проекте 

(их еще называют активными участниками), а с другой — те, кто 

напрямую не участвует в реализации проекта, но чьи интересы мо-

гут быть затронуты в результате его реализации (таких участников 

называют пассивными). Участники (как активные, так и пассив-

ные) могут влиять на цели и результаты проекта.

Лиц, заинтересованных в проекте, в зарубежной литературе на-

зывают стейкхолдерами.

Для определения полного состава участников проекта, постро-

ения его функциональной и организационной структуры на ста-

дии разработки концепции проекта необходимо определить:

его предметную область — цели, задачи, работы и основные 

результаты, т. е. что нужно сделать для реализации проекта;

отношения собственности, вовлеченной в процесс его осу-

ществления (какая собственность, сколько она стоит и кому 

принадлежит);

основные идеи реализации проекта (как он будет испол-

няться);

основных активных участников (кто и что конкретно будет 

делать);

основных пассивных участников, т. е. тех, чьи интересы мо-

гут быть затронуты проектом;

мотивации участников (почему они решились на реализацию 

проекта, на какой возможный доход рассчитывают, какой 

ущерб и риски готовы нести и т. д.).
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Раздел 1. Методы отбора инновационных и инвестиционных проектов10

Ответы на эти вопросы позволяют не только выявить участни-

ков проекта, их цели, функции, мотивации, но и определить вза-

имоотношения и на этой основе принять обоснованные решения 

по организации проекта и управлению им.

Понятие «жизненный цикл» является одним из центральных 

понятий, используемых в методологии управления проектами. 

С его помощью:

определяются начало и окончание проекта, а значит, и его 

продолжительность;

формируется структура проекта и устанавливается состав ра-

бот в процессе его реализации;

в первом приближении определяется динамика затрат и за-

нятости персонала, привлекаемого к выполнению проекта.

Кроме того, на основании структуры жизненного цикла уста-

навливаются главные этапы, или вехи, проекта для обеспечения 

лучшего контроля и управления им.

Таким образом, жизненный цикл проекта — набор последова-

тельных фаз его развития.

Для каждой фазы проекта характерно достижение одной или 

более целей. Окончание очередной фазы обычно отмечается про-

веркой как основных целей, так и степени выполнения проекта, 

чтобы:

определить, должен ли проект перейти в следующую фазу;

выявить и исправить допущенные ошибки с наименьшими 

затратами.

Переход из одной фазы в другую в пределах жизненного цикла 

проекта, как правило, подразумевает передачу каких-либо резуль-

татов. Зачастую именно вид этих результатов определяет переход 

от фазы к фазе.

Результаты каждой фазы обычно проверяются на предмет соот-

ветствия заданным требованиям. Переход к следующей фазе, как 
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Глава 1. Инновационные и инвестиционные проекты как объекты анализа 11

правило, осуществляется только после формального принятия ре-

зультатов. Иногда на практике выполнение последующей фазы мо-

жет начаться еще до формального принятия результатов предшес-

твующей фазы. Такое происходит в основном в тех случаях, когда 

сопутствующий этому риск рассматривается как допустимый.

Стандартного способа определения жизненного цикла проекта 

не существует. Его обычно определяет следующее:

какие технические работы должны быть выполнены в каж-

дой фазе;

в какой момент каждой фазы проекта должны быть получены 

запланированные результаты и как должна проходить про-

верка достижения каждого результата;

состав участников каждой фазы;

процедуру контроля каждой фазы.

Описания жизненных циклов проектов могут быть сделаны с 

разной степенью детализации — от достаточно обобщенных до 

очень конкретизированных.

Жизненные циклы многих проектов имеют ряд общих харак-

теристик:

фазы обычно идут последовательно;

затраты и численность задействованного персонала, как пра-

вило, невелики в начале проекта, увеличиваются по ходу его 

выполнения, достигая максимума ближе к финальной части 

проекта, и уменьшаются к концу финальной фазы;

риски наиболее велики в начале проекта. Вероятность его 

успешного завершения, как правило, увеличивается по ходу 

выполнения проекта;

способность участников проекта оказать влияние на его ко-

нечные характеристики и стоимость максимальна в начале 

проекта и уменьшается по ходу его выполнения. Основная 

причина этого состоит в том, что стоимость внесения изме-

нений в проект и исправления ошибок, как правило, много-

кратно возрастает в процессе его реализации.

Фаза проекта характеризуется завершением и одобрением од-

ного или нескольких результатов поставки.
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Раздел 1. Методы отбора инновационных и инвестиционных проектов12

Результат поставки — измеримый, проверяемый продукт рабо-

ты, например эскизный проект, отчет по маркетинговым исследо-

ваниям, техническое задание на новый товар или лабораторный 

образец. Соответственно они являются частью общего процесса, 

предназначенного для обеспечения необходимого контроля за хо-

дом реализации проекта и достижения его целей и могут опреде-

ляться как процессом управления проектом, так и требованиями к 

продукту проекта.

Результаты поставки — часть общего процесса, предназначен-

ного для обеспечения необходимого контроля над проектом и до-

стижения его целей.

Как отмечалось, результаты каждой фазы проверяются на со-

ответствие требованиям и переход к следующей фазе обычно осу-

ществляется только после формального принятия результатов. 

Однако фаза может быть закрыта без принятия решения о начале 

другой фазы. Это возможно в случае, если проект был завершен 

или же если риск продолжения проекта был оценен как недопус-

тимый.

Одной из важнейших сфер деятельности любой компании яв-

ляются инвестиционные операции, т. е. операции, связанные с 

вложением денежных средств в реализацию проектов, которые 

будут обеспечивать ей получение выгод в течение периода, превы-

шающего один год.

В коммерческой практике принято различать следующие типы 

инвестиций:

в физические (реальные) активы;

в денежные активы;

в нематериальные активы.

В настоящей работе под инвестициями будем понимать только 

вложения в реальные активы.

Подготовка и анализ инвестиций в реальные активы сущест-

венно зависят от того, какого рода данные инвестиции, т. е. какую 

�
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Глава 1. Инновационные и инвестиционные проекты как объекты анализа 13

из стоящих перед компанией задач необходимо решить с их помо-

щью. С этих позиций все разновидности инвестиций можно свес-

ти в следующие основные группы:

инвестиции в повышение эффективности. Их задачей яв-

ляется прежде всего создание условий для снижения затрат 

компании за счет замены оборудования, обучения персонала 

или перемещения производственных мощностей в регионы с 

более выгодными условиями производства;

инвестиции в расширение производства. Задача такого ин-

вестирования состоит в расширении возможностей выпуска 

товаров для ранее сформировавшихся рынков в рамках уже 

существующих производств;

инвестиции в организацию новых производств. Такие ин-

вестиции обеспечат создание совершенно новых предпри-

ятий, которые будут выпускать ранее не изготавливавшиеся 

компанией товары (или оказывать услуги нового типа) либо 

позволят ей предпринять попытку выхода с ранее уже выпус-

кавшимися товарами на новые рынки;

инвестиции для удовлетворения требований государственных 

органов управления. Эта разновидность инвестиций важна 

в том случае, когда компания оказывается перед необходимос-

тью удовлетворить требования властей в части либо экологи-

ческих стандартов, либо безопасности продукции, либо иных 

условий деятельности, которые не могут быть обеспечены за 

счет только совершенствования менеджмента.

Поскольку любые инвестиции в реальные активы представ-

ляют собой переход организации с ограниченными ресурсами за 

определенное (ограниченное) время из существующего состояния 

в желаемое, можно сказать, что любые инвестиции реализуются 

через проект.

В Федеральном законе от 25 февраля 1999 г. № 39-ФЗ «Об инвес-

тиционной деятельности в Российской Федерации, осуществляе-

мой в форме капитальных вложений» (с изм. от 2 января 2000 г.) 

дается следующее определение: «Инвестиционный проект — обос-

нование экономической целесообразности, объема и сроков осу-

ществления капитальных вложений, в том числе необходимая 

проектно-сметная документация, разработанная в соответствии 

�

�

�

�



Раздел 1. Методы отбора инновационных и инвестиционных проектов14

с законодательством Российской Федерации и утвержденными в 

установленном порядке стандартами (нормами и правилами), а 

также описание практических действий по осуществлению инвес-

тиций (бизнес-план)».

Существуют и другие определения инвестиционного проекта, 

например: инвестиционный проект — пакет инвестиций и связан-

ных с ними видов деятельности, характеризующихся:

определенной целью (целями, решением проблемы, дости-

жением результатов);

ограниченностью финансовых ресурсов и временного пери-

ода от начала до завершения;

наличием при их осуществлении определенных внешних ус-

ловий (институциональных, экономических, правовых);

взаимосвязанностью процессов вложения ресурсов (денежных, 

финансовых, интеллектуальных) и получения результатов.

Таким образом, инвестиционный проект — комплексный план 

мероприятий (включающий капитальное строительство, приоб-

ретение технологий, закупку оборудования, подготовку кадров и 

т. д.), направленных на создание нового или модернизацию (рас-

ширение) действующего производства товаров и услуг с целью по-

лучения экономической выгоды.

Каждый инвестиционный проект от момента зарождения до 

момента окончания проходит определенные этапы, в совокуп-

ности образующие его жизненный цикл. Конечно, деление на 

этапы, как и всякая классификация, носит условный характер. 

Однако ввиду того что последовательному развитию любого про-

екта присущи общие с другими проектами этапы, необходимо 

более подробно рассмотреть различные подходы к их классифи-

кации.

Один из таких подходов демонстрируют менеджеры, предпочи-

тающие схематично представлять стадии жизненного цикла про-

екта следующим образом:

замысел;

анализ проблемы (цели, требования, задачи);
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Глава 1. Инновационные и инвестиционные проекты как объекты анализа 15

разработка концепции (анализ выполнимости, альтернатив-

ные концепции);

детальная проработка (спецификации, чертежи, детальные 

планы);

выполнение проекта (рабочая документация, испытания, 

приемка);

использование (внедрение, техобслуживание, эксплуата-

ция);

ликвидация (демонтаж, утилизация, продажа, развитие).

А вот банковские работники предпочитают подразделять жиз-

ненный цикл проекта на более глобальные стадии (фазы):

предынвестиционную;

инвестиционную;

эксплуатационную.

На принципиально ином подходе базируется классификация 

Всемирного банка, согласно которой жизненный цикл проекта 

включает следующие этапы:

определение (идентификация) — формулируются цели эко-

номического развития, определяются задачи проекта и под-

готавливается его предварительное технико-экономическое 

обоснование (ТЭО). С этой целью вырабатываются идеи 

проекта, идет его эскизная предварительная проработка, 

анализируется его осуществимость, рассматриваются аль-

тернативные проекты. По окончании работ данного этапа 

будущие кредитор и заемщик составляют совместный отчет 

(резюме);

разработка (подготовка) — изучение технических, экономи-

ческих, институциональных и финансовых аспектов про-

екта с точки зрения его осуществимости, составление ТЭО. 

На этой стадии работу ведет либо заемщик, либо специаль-

ное агентство;

экспертиза — детальный анализ всех аспектов проекта: его 

коммерческой жизнеспособности, технологической прогрес-

сивности, финансовых результатов, экологических послед-

ствий, народнохозяйственного эффекта, социальной и куль-
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Раздел 1. Методы отбора инновационных и инвестиционных проектов16

турной приемлемости, институциональной осуществимости. 

Такой анализ проводится либо специальным агентством, либо 

совместно кредитором и заемщиком. При этом изучаются все 

выгоды и затраты, связанные с проектом, т. е. технический 

план и степень его завершенности, воздействие на природную 

и социальную среду, коммерческие (рыночные) перспективы, 

экономический аспект — последствия проекта для государс-

тва, финансовые обстоятельства проекта как такового, его 

влияние на состояние осуществляющего его агентства и т. д.;

финансовое обеспечение — поиск инвесторов, проведение 

встреч между кредитором и заемщиком, выработка условий 

финансирования и кредитования, утверждение кредита, под-

писание всех документов, после чего происходит выдача кре-

дита под проект;

реализация проекта — закупки и размещение заказов, стро-

ительство, монтаж оборудования, мониторинг, сдача в экс-

плуатацию;

эксплуатация и завершающая оценка.

Необходимость классификации определяется потребностью 

сравнения однородных проектов. В литературе выделяют следую-

щие типы инвестиционных проектов:

взаимоисключающие (альтернативные):

условные;

независимые;

взаимосвязанные:

замещающие;

синергетические (дополняющие).

Два проекта называются взаимоисключающими, если рента-

бельность одного снижается до нуля в случае принятия другого, 

и наоборот. Такие проекты иначе называются альтернативными: 

они предназначены для достижения одних и тех же целей, а кроме 

того, невозможно одновременно принять их и выгодно реализо-

вать. Эти проекты являются как бы конкурентами за ресурсы ком-

пании. Их оценка происходит одновременно, а осуществляться 

одновременно они не могут.
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Глава 1. Инновационные и инвестиционные проекты как объекты анализа 17

Два проекта называются условными, если рентабельность одно-

го из них без принятия другого равна нулю, причем условное отно-

шение не всегда симметрично.

Независимыми считаются два проекта, если принятие или 

отказ от одного из них никак не отражается на рентабельности 

другого. Отклонение или принятие одного из таких проектов не 

влияет на принятие решения в отношении другого, эти проекты 

могут осуществляться одновременно, их оценка происходит са-

мостоятельно.

Взаимосвязанными проекты являются в том случае, если рен-

табельность одного проекта зависит от принятия другого. Такие 

проекты оцениваются одновременно друг с другом как один про-

ект, и по результатам оценки принимается одно решение. В связи 

с этим различают:

замещающие проекты, для которых рентабельность одного сни-

жается (но не до нуля) при принятии другого. Данное соотно-

шение может быть как симметричным, так и несимметричным, 

а замещение может иметь место на стороне и затрат, и выгод;

синергетические (дополняющие) проекты, для которых при-

нятие одного из них увеличивает рентабельность другого. 

Это отношение может быть как симметричным, так и несим-

метричным. Кроме того, повышение рентабельности может 

иметь место на стороне как затрат, так и выгод.

Специалисты дополняют приведенную классификацию инвес-

тиционных проектов еще некоторыми их видами: обязательными 

и необязательными, неотложными и откладываемыми.

Так, к обязательным относят проекты:

требуемые для выполнения правил и норм;

необходимые для обновления активов (для поддержания су-

ществующих активов в рабочем состоянии);

контрактные, т. е. призванные обеспечить контрактные обя-

зательства, например инвестиционные проекты по охране 

окружающей среды.

Необязательные проекты — любые желательные проекты раз-

вития (например, замена вышедшего из строя оборудования, ин-
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Раздел 1. Методы отбора инновационных и инвестиционных проектов18

вестиции в созданное совместное предприятие, оговоренные ус-

тавом).

Неотложные проекты — проекты, недоступные в будущем или 

теряющие привлекательность при отсрочке (проекты приобре-

тения).

Откладываемые проекты связаны с инвестициями, привлека-

тельность которых при отсрочке меняется незначительно (напри-

мер, проекты по реактивации остановленных скважин).

Существуют и другие подходы к классификации инвестици-

онных проектов. Например, в компании Rohm&Haas Co проекты 

подразделяются:

по виду бизнеса (четыре категории),

виду продуктов (десять категорий),

ожидаемому экономическому эффекту для акционеров (три 

категории).
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Под инновациями в широком смысле понимается прибыль-

ное использование новшеств в виде новых технологий, видов 

продукции и услуг, организационно-технических и социаль-

но-экономических решений производственного, финансового, 

коммерческого, административного или иного характера. Пери-

од от зарождения идеи, создания и распространения новшества 

до его использования принято называть жизненным циклом ин-
новации. С учетом последовательности проведения работ жиз-

ненный цикл инновации рассматривается как инновационный 

процесс.

Ж. Ж. Ламбен в книге «Менеджмент, ориентированный на ры-

нок» выделяет четыре критерия, по которым можно классифици-

ровать инновации:
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степень новизны для фирмы;

природа инновационной концепции;

происхождение инновации;

изменение в поведении пользователя инновации.

Степень новизны для компании можно определить по новизне 

как товара, так и рынка, выделяя новые и старые товары, новые и 

старые рынки.

Однако, говоря о новизне товара, нужно иметь в виду, что это по-

нятие очень широкое. Под понятие «новый товар» подпадают и това-

ры, новые для конкретной компании, и товары, новые для мирового 

рынка. В зарубежной литературе приводятся данные, основанные на 

результатах исследования 700 компаний и 13 тыс. новых товаров про-

изводственного и потребительского назначения (табл. 1.3).

Заслуживает внимания тот факт, что доля товаров «мировой 

новизны» не превышает 10 %, а остальные новшества связаны в 

основном с усовершенствованиями или модификациями уже су-

ществующих товаров.

По природе инновационной концепции инновации делятся на тех-

нологические и коммерческие.

Технологическая инновация связана с изменением характеристик 

товара или технологии его производства.

К технологическим инновациям относится создание товара с 

принципиально новыми характеристиками или улучшение сущес-

твующих, внедрение нового технологического процесса или пе-

реход на использование новых материалов либо комплектующих.
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Технологические инновации нередко базируются на новых науч-

ных открытиях.

Коммерческая, или организационная, инновация связана в основ-

ном с процессом коммерциализации товара или услуги. К этому 

виду инноваций можно отнести изменение дизайна товара, фор-

мирование новых каналов сбыта, разработку новых упаковок, сис-

тем оплаты и т. п.

На практике нередко бывает трудно провести четкую грани-

цу между технологическими и организационными инновациями, 

поскольку зачастую внедрение одного из этих типов инноваций 

провоцирует развитие другого. Например, развитие информаци-

онных технологий и сети Интернет привело к появление системы 

электронной торговли. В то же время развитие сетевых универса-

мов, построенных на принципе самообслуживания, служит мощ-

ным стимулом для разработки систем сканирования, основанных 

на принципе RFID.

По происхождению (источникам) выделяют две модели иннова-
ций: pull и push.

Рull — это модель инноваций, вызванных спросом, т. е. инноваций, 

в основе которых лежит уже существующая на рынке потребность.

Модель инноваций push базируется на достижениях научно-

технического прогресса. Как правило, в этих инновациях на рын-

ке еще нет потребности и одна из основных для них задач состоит 

именно в формировании новой потребности или рынка.

По некоторым оценкам американских и европейских специа-

листов, около 60—80 % успешных товаров разрабатывается по мо-

дели рull, на долю инноваций по модели рush приходится соответ-

ственно 20—40 %.

Инновационный проект — инвестиционный проект, содержа-

щий комплекс научно-исследовательских, опытно-конструктор-

ских, производственных и других мероприятий, которые обеспе-

чивают эффективное решение конкретной научно-технической 

задачи (проблемы), связанной с разработкой, производством и 

сбытом инновационных продуктов.

Инновационный проект содержит:

обоснование экономической целесообразности инвестиций 

(инвестиционное предложение);

�
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описание практических действий по осуществлению инвес-

тиций (план НИОКР и бизнес-план);

первичную документацию, на основе которой разрабатыва-

лись план НИОКР и бизнес-план;

документы, определяющие инвестиционный климат проекта 

и его поддержку.

Таким образом, инновационный процесс представляет собой 

последовательность действий от генерации идеи инновации до 

разработки конечного продукта и его коммерциализации.
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ности инвестиционных проектов. 4-е изд., перераб. и доп. М.: Из-
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Дело и Сервис, 2003.

Деловое планирование (Методы. Организация. Современная 
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proekt / -

1. Отличие проекта от операции состоит в том, что проекты:

а) имеют определенные цели;

б) выполняются людьми;

в) используют ограниченные ресурсы;

г) являются временным единичным предприятием.

2. Возможность стэйкхолдеров проекта влиять на его результа-

ты и конечные затраты:

а) низка в начале проекта и возрастает по мере его выполнения;

б) высока в начале проекта и уменьшается по мере его выпол-

нения;

в) одинакова на протяжении всего проекта.

3. Два проекта называются альтернативными, если:

а) рентабельность одного снижается до нуля в случае принятия 

другого и наоборот;

б) если рентабельность каждого из них без принятия другого 

равна нулю;

в) если принятие или отказ от одного из них никак не отражает-

ся на рентабельности другого.

4. Два проекта называются условными, если:

а) рентабельность одного снижается до нуля в случае принятия 

другого и наоборот;

б) если рентабельность каждого из них без принятия другого 

равна нулю;

в) если принятие или отказ от одного из них никак не отражает-

ся на рентабельности другого).

5. Два проекта называются независимыми, если:

а) рентабельность одного снижается до нуля в случае принятия 

другого и наоборот;

б) если рентабельность каждого из них без принятия другого 

равна нулю;

в) если принятие или отказ от одного из них никак не отражает-

ся на рентабельности другого).
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6. Инициатором проекта может быть только:

а) заказчик проекта;

б) член команды управления проектом;

в) любой участник проекта.

7. Жизненный цикл проекта — это:

а) набор последовательных фаз проекта, определяемых для 

обеспечения лучшего контроля и управления;

б) время от инициирования проекта до его завершения;

в) графическое отображение всех работ проекта для обеспече-

ния лучшего контроля и управления.




