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Аннотация. В статье акцентируется внимание на проблемах разработки финансовой 

стратегии устойчивого развития инновационных предприятий. Выделены направления 

финансовой стратегии инновационных предприятий. Для оценки роста стоимости ком-

пании и эффективности ее деятельности предлагается использовать показатель эконо-
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эффективности, позволяющие оценить инновационную активность предприятий. 
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Инновационная деятельность предприятий направлена на реализацию инновационных проек-

тов, а также на создание инновационной инфраструктуры и обеспечение ее деятельности, следова-

тельно сопряжена со значительными капитальными и текущими затратами практически на всех эта-

пах инновационного цикла. Согласно Федеральному закону № 127-ФЗ от 23 августа 1996 (ред. от 

13.07.2015) «О науке и государственной научно-технической политике», инновационная деятель-

ность – деятельность (включая научную, технологическую, организационную, финансовую и ком-

мерческую деятельность), направленная на реализацию инновационных проектов, а также на созда-

ние инновационной инфраструктуры и обеспечение ее деятельности. Таким образом, инновационно-

активное предприятие (организация) – предприятие (организация), вне зависимости от организацион-

но-правовой формы, вида деятельности осуществляющее на постоянной (не разовой) основе разра-

ботку и внедрение новой или усовершенствованной продукции, технологических, управленческих 

процессов или иные виды инновационной деятельности [1]. По данным Федеральной службы стати-

стики [4], инновационная активность организаций с 2010 по 2014 гг. сохраняется в пределах 9,5-

10,5 % в общем числе обследованных организаций, при этом организации, осуществляющие техноло-

гические инновации составляют наибольший удельный вес (см. табл. 1).  

Инновационная направленность деятельности предприятий должна согласовываться с ее эко-

номическими целями и финансовой стратегией предприятия. Финансовая стратегия включает в себя 

методы и практику формирования финансовых ресурсов, их планирование и обеспечение финансовой 

устойчивости предприятия. Инновационно-активные предприятия, разрабатывая финансовую страте-

гию, должны ставить задачи, направленные на разработку и внедрение новых технологий, продуктов 

и услуг, соответствующих мировому уровню и значительное улучшение основных показателей эф-

фективности производственного процесса [2], включая: значительное повышение производительно-

сти труда (не менее 5 % ежегодно) до достижения среднеотраслевых значений, характерных для ана-

логичных зарубежных компаний; существенная (не менее 5 % ежегодно) экономия энергетических 

ресурсов как в процессе производства, так и при эксплуатации производимой продукции; существен-
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ное удешевление себестоимости выпускаемой продукции (услуг) без ухудшения пользовательских 

характеристик и снижения экологичности; существенное улучшение потребительских качеств произ-

водимой продукции. Финансовая стратегия предприятия обеспечивает охват всех основных направ-

лений развития финансовой деятельности и финансовых отношений предприятия; формирует специ-

фические финансовые цели долгосрочного развития предприятия; обеспечивает выбор наиболее 

эффективных направлений достижения финансовых целей предприятия; учитывает и адекватно реа-

гирует на изменения внешних условий финансовой деятельности предприятия. 

Таблица 1 

Основные показатели инновационной деятельности, % 

 

№  

п/п 

 Показатели инновационной деятельности 
2010 2011 2012 2013 2014 

1 Инновационная активность организаций  

(удельный вес организаций, осуществлявших тех-

нологические, организационные, маркетинговые 

инновации в отчетном году) 

9,5 10,4 10,3 10,1 9,9 

2 Удельный вес организаций, осуществлявших техно-

логические инновации в отчетном году,  

в общем числе обследованных организаций 
7,9 8,9 9,1 8,9 8,8 

4 Удельный вес инновационных товаров, работ, услуг 

в общем объеме отгруженных товаров, выполнен-

ных работ, услуг 
4,8 6,3 8,0 9,2 8,7 

5 Удельный вес организаций, осуществлявших орга-

низационные инновации в отчетном году,  

в общем числе обследованных организаций 

3,2 3,3 3,0 2,9 2,8 

6 Удельный вес организаций, осуществлявших марке-

тинговые инновации в отчетном году,  

в общем числе обследованных организаций 
2,2 2,3 1,9 1,9 1,7 

7 Удельный вес организаций, осуществлявших эколо-

гические инновации в отчетном году,  

в общем числе обследованных организаций 

4,7 5,7 2,7 1,5 1,6 

 

На фоне геополитической нестабильности и замедления роста экономики в 2015 г. большая 

часть инновационных предприятий планируют реализовать инициативы по сокращению затрат, по-

вышению операционной эффективности бизнеса, добиваясь более высокой производительности всех 

элементов, процессов и сотрудников. В этой связи разработка и реализация финансовой стратегии 

должны быть направлены на устойчивое развитие инновационного предприятия. Устойчивое разви-

тие предприятия характеризуется ростом его акционерной стоимости за счет повышения экономиче-

ской эффективности, развития персонала и поддержания стабильных трудовых коллективов, поддер-

жание высокого уровня безопасности ее деятельности для работников компании, контрагентов, 

населения и окружающей среды, и социально-экономическое развитие регионов присутствия. Эко-

номическая составляющая финансовой стратегии устойчивого развития определяется факторами ра-

ционального использования ресурсов, обеспечения требуемой отдачи на вложенный капитал, под-

держания финансовой устойчивости, конкурентоспособности выпускаемой продукции или 

оказываемых услуг, инновационной активностью. 

Каждое предприятие должно ставить своей целью увеличение акционерной стоимости, а так-

же достижение самых высоких стандартов в управлении, будучи убежденным во взаимосвязанности 
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этих двух целей. Приверженность прозрачному и ответственному управлению бизнесом важна для 

поддержания доверия инвесторов и для получения акционерами максимальной прибыли. Предпри-

ятие должно стремиться к достижению лидирующих финансовых и производственных показателей в 

своей отрасли. Достижение этой цели напрямую зависит от эффективности сотрудничества предпри-

ятия с поставщиками и подрядчиками, построенного на принципах прозрачности и честной конку-

ренции, а также лояльности потребителей, которая обеспечивается высоким качеством производимой 

продукции. Для повышения эффективности своего бизнеса предприятие должно разрабатывать и 

внедрять новые технологии на всех этапах своей деятельности. 

При разработке финансовой стратегии устойчивого развития руководство и собственники 

предприятия определяют долгосрочные цели финансовой деятельности. Таким образом, можно выде-

лить следующие цели финансовой стратегии предприятия(см. рис. 1). 

 

 

Рис. 1. Цели финансовой стратегии инновационного предприятия 

 

Цели финансовой стратегии можно сгруппировать по следующим направлениям (см. рис. 2), 

которые в дальнейшем будут формировать финансовую политику предприятия.  

 

 

Рис. 2. Направления финансовой стратегии инновационного предприятия 

 

Как правило, на предприятии может разрабатываться два вида стратегии: генеральная финан-

совая стратегия видения бизнеса и оперативная финансовая стратегия. В генеральной стратегии фор-

мируются принципы образования и использования дохода компании, потребности в финансовых ре-

сурсах и источниках их формирования на среднесрочный (долгосрочный) период. Оперативная 

стратегия разрабатывается на конкретный период времени и затрагивает текущее управление финан-

совыми ресурсами. 
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Одним из важнейших результатов устойчивого роста инновационного предприятия является 

рост стоимости компании. Для оценки роста стоимости компании и эффективности ее деятельности 

предлагается использовать показатель экономической добавленной стоимости (далее – EVA). Инно-

вационное предприятие при разработке финансовой стратегии должно планировать будущие показа-

тели EVA с целью поиска оптимальных направлений инвестирования финансовых ресурсов. 

EVA – это разность между чистой операционной прибылью после налогообложения и затра-

тами на привлечение капитала. EVA позволяет оценить реальную экономическую прибыль при тре-

буемой ставке доходности, которую акционеры и кредиторы смогли бы получить, вложив свои сред-

ства в ценные бумаги с таким же уровнем риска, а также является индикатором качества 

управленческих решений. Формула расчета этого показателя следующая: 

��� � ����� 	 
��� � 
� ,    (1) 

где NOPAT – чистая операционная прибыль после уплаты налогов, WACC – средневзвешенная стои-

мость капитала, IC – инвестированный капитал. 

Еще один вариант расчета EVA: 

��� � ������
�� 	 
���� � 
� � ���
 	 
���� � 
�,    (2) 

где ROI – рентабельность инвестированного капитала. 

Итак, возможны три варианта значений EVA: 

1) EVA > 0 – прирост рыночной стоимости компании, эффективное вложение капитала. 

2) EVA = 0 – рыночная стоимость предприятия равна балансовой стоимости чистых акти-

вов, доход от инвестиций капитала в собственное предприятие равен нулю. 

3) EVA < 0 – уменьшение рыночной стоимости компании, неэффективное вложение капи-

тала. 

Капитализация инновационного предприятия зависит также от изменений подлинной стоимо-

сти предприятия, от состояния рынка капитала, от эффективности инвестиционной политики. Для 

оценки устойчивости роста инновационного предприятия необходимо анализировать изменения эко-

номической прибыли.  

Для увеличения стоимости инновационного предприятия необходимо выделить факторы, ко-

торые влияют на показатель EVA: выручка от реализации, текущие затраты, налоговая ставка, вели-

чина инвестированного капитала и средневзвешенная стоимость капитала; спред доходности капита-

ла = ROI – WACC; темп роста инвестированного капитала. Показатель EVA может быть увеличен за 

счет увеличения выручки от реализации, сокращения текущих затрат и оптимизации затрат на при-

влечение капитала. Рост спреда доходности капитала возможен при росте доходности инвестирован-

ного капитала (ROI) при неизменной средневзвешенной стоимости капитала или снижении затрат на 

капитал (WACC). При стабильном положительном спреде доходности капитала и росте величины 

инвестированного капитала также происходит наращивание величины экономической прибыли. 

Для оценки устойчивого развития инновационного предприятия необходимо определять ин-

декс устойчивости роста, который учитывает влияние выше рассмотренных факторов (далее – SGI). 

��
 � �� � �
 � ∑ "#$ 

%&' (0, ���
% 	 
���%�*,     (3) 

где �� – средний темп прироста продаж, k – количество лет наблюдений, l – количество лет, в течение 

которых спред доходности инвестированного капитала положителен, ��
% – рентабельность инвести-

рованного капитала в год t, 
���% – средневзвешенная стоимость капитала в год t. 

Финансовая стратегия инновационного предприятия должна учитывать также ключевые пока-

затели эффективности (KPI), позволяющие оценить его инновационную активность. KPI инноваци-

онного предприятия – это оценочный критерий эффективности деятельности инновационного пред-

приятия, который позволяет количественно измерить достижение долгосрочных и среднесрочных 
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целей финансовой и инновационной стратегии. Показатели KPI являются измерителями целей опре-

деленных стратегией развития и плановых значений, заложенных в долгосрочной программе иннова-

ционного развития предприятия.  

Основными задачами внедрения KPI в деятельность инновационных предприятий являются: 

оценка достижения стратегических целей; мониторинг и контроль реализации стратегии; создание 

должной мотивации менеджмента с учетом ориентации сотрудников на достижение приоритетных 

целей. 

Менеджмент инновационного предприятия, на основе выбранной стратегии, с учетом долго-

срочной программы развития, обеспечивает формирование KPI: разработка перечня KPI; разработка 

методики расчета KPI; формирование целевых значений KPI с разбивкой по годам в рамках реализа-

ции стратегии, а также с поквартальной разбивкой значений KPI на отчетный год; утверждение KPI 

комитетом по стратегии инновационного предприятия. 

 Таким образом, ключевые показатели эффективности в данном случае можно разделить на 

четыре группы [3]. 

1. Общие показатели эффективности деятельности: 

1.1 Производительность на одного работника, тыс. руб./чел (KPI 1) 

 

+�
 1 � Выручка �нетто� от продажи товаров,продукции,работ,услуг 
Среднесписочная численность работников �без внешних совместителей� за отчетный год .  (4) 

 

1.2 Доля затрат на энергию в структуре полной себестоимости продукции, % (KPI 2) 

 

+�
 2 � Затраты на потребление энергии и топлива за отчетный год 
Полная себестоимость реализованной продукции за отчетный год .  (5) 

 

1.3 Отношение полной себестоимости реализованной продукции к выручке от продажи това-

ров (работ, услуг), % (KPI 3) 

 

+�
 3 � Полная себестоимость реализованной продукции за отчетный год
Выручка �нетто� от продажи товаров,продукции,работ,услуг  .  (6) 

 

2. Показатели финансирования и результативности инновационной деятельности 

2.2 Совокупные затраты на реализацию инновационной программы, тыс. руб. (KPI 4) 

2.3 Выручка от экспорта инновационной продукции, тыс. руб. (KPI 5) 

2.4 Удельный вес инновационных товаров, работ, услуг в общем объеме отгруженных товаров 

собственного производства, выполненных работ и услуг собственными силами, в том числе в преде-

лах РФ и за пределы РФ, % (KPI 6) 

 

+�
 6 � Отгружено инновационных товаров,работ,услуг
Отгружено товаро,работ и услуг,всего � 100 % .   (7) 

 

3. Показатели финансирования и результативности исследований и разработок 

3.1 Затраты на исследования и разработки в процентах к выручке от продажи товаров (работ, 

услуг) , % (KPI 7) 

+�
 7 � Затраты на НИОКР 
Выручка �нетто� от продажи товаров,продукции,работ,услуг � 100 % .   (8) 
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3.2 Затраты на исследования и разработки, выполненные за счет внебюджетных средств, в 

процентах к выручке от продажи товаров (работ, услуг), % (KPI 8) 

 

+�
 8 � Затраты на НИОКР,выполненные за счет внебюджетных средств 
Выручка �нетто� от продажи товаров,продукции,работ,услуг � 100 % .  (9) 

 

3.3 Удельный вес нематериальных активов в общей стоимости активов, % (KPI 9)  

 

+�
 9 � Стоимость нематериальных активов 
Балансовая стоимость внеоборотных активов на конец отчетного года � 100 % .  (10) 

 

3.4 Коэффициент использования патентов, полученных за последние три года, % (KPI 10) 

 

+�
 10 � Число патентов на изобретения,используемых в производственных подразделениях 
Всего,число патентов на изобретения,полученных за последние три года � 100 %.  (11) 

 

4. Показатели взаимодействия со сторонними организациями 

4.4 Затраты на исследования и разработки, выполняемые сторонними организациями, в том 

числе по исполнителям (вузы, научные организации, компании малого и среднего бизнеса), тыс. руб. 

(KPI 11) 

4.5 Затраты на повышение квалификации и профессиональную переподготовку кадров в вузах 

в расчете на одного работника, руб./чел. (KPI 12) 

 

+�
 12 � Объем финансирования компанией подготовки кадров 
Число лиц,обученных по программам дополнительного профессионального образования � 100 % . (12) 

 

Фактические значения ключевых показателей эффективности служат для оценки результа-

тивности реализации инновационной программы предприятия в отчетном году. Анализируя ключе-

вые показатели эффективности необходимо выявлять факторы, оказавшие существенное влияние на 

достижение их текущих значений. Оценку ключевых показателей эффективности целесообразно 

представить в табличном виде (см. табл. 2). 

 

Таблица 2 

Оценка выполнения KPI инновационного предприятия 

 

Наименование 
 

Фактическое зна-

чение на конец 

предшествующего 

отчетному года 

Плановое 
значение 

на отчетный 

год 

Фактическое 
значение 
на конец 

отчетного года 

Отклонение Оценка дос-
тижения 

планового 

значения по-

казателя (да / 

нет) 

1 2 3 4 4-3 5 

KPI 1      

…      

KPI 12      

 

Финансовый мониторинг реализации финансовой стратегии инновационного предприятия 

предполагает, прежде всего, оценку соответствия достигнутых значений ключевых показателей эф-

фективности, за отчетный период, запланированным значениям. При этом необходимо также провес-
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ти оценку соответствия объемов фактически направленных финансовых средств на реализацию ин-

новационной программы, в отчетном периоде, заявленным в программе планам финансирования. 

В случае, если запланированные значения не достигаются или выполнены не в полном объеме, опре-

деляются причины отклонений, а также разрабатываются предложения по устранению отклонений. 

Выявление причин отклонений достигнутых результатов, в рамках реализации инновационной про-

граммы, позволит повысить результативность и эффективность инновационной деятельности пред-

приятия, а также своевременно выявлять проблемы в реализации финансовой стратегии. 

На мой взгляд, финансовая стратегия устойчивого развития предполагает разработку новых 

подходов к управлению финансами инновационного предприятия, стратегическую направленность 

высшего руководства на достижение целей предприятия, и ответственного отношения к ведению 

бизнеса. 
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