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I ОБЩАЯ ХАРАКТЕРИСТИКА РАБОТЫ 

 
Актуальность темы исследования. Последние десятилетия характеризуются 

признанием инвестиций в человеческий капитал в качестве ключевого условия инновационного 

развития промышленности и главного «мотора» экономического роста. Представители 

различных экономических школ выражают редкое единодушие в том, что накопление 

человеческого капитала (рассматриваемого в международной практике преимущественно как 

приращение знаний, компетенций и свойств, воплощённых в людях
1), определяет не только 

экономическое благополучие индивида, но и конкурентоспособность хозяйствующих 

субъектов, способствует процветанию общества. Несмотря на беспрецедентный рост 

популярности теории человеческого капитала, на пути к помещению человека в центр 

инвестиционных процессов в России неизбежны структурные и бюджетные ограничения. 

Первые обусловлены количественными потерями в человеческом капитале, возникшими за  

годы рыночных преобразований и их влиянием на будущее: по среднему варианту 

демографического прогноза Росстата к 2030 году в России произойдёт сокращение численности 

трудоспособного населения ещё на 11 млн человек.  

Бюджетные ограничения, сдерживающие формирование в РФ инновационной 

промышленности, в значительной степени связаны с несоответствием структуры 

финансирования отраслей, ответственных за накопление человеческого капитала и особенно 

высшего профессионального образования (ВПО), современным требованиям. Известно, что 

спрос на ВПО и капиталоёмкость данной сферы повсеместно растут быстрее, чем финансовые 

возможности государственных бюджетов. Мировой опыт также показывает, что ориентация в 

финансировании отраслей, капитализирующих врождённые и приобретённые качества 

человека, преимущественно на бюджетные ресурсы угрожает финансовой устойчивости даже 

высокоразвитых стран.  

М. Портер в своих исследованиях убедительно показал, что преодоление бюджетных 

ограничений в сфере ВПО в развитых странах происходит за счет интеграции наиболее 

конкурентных отраслей с образовательными учреждениями. При этом в США и Западной 

Европе сотрудничество между университетами и предприятиями началось с получения 

инвестиций из наиболее богатого источника – промышленности. Этот процесс наблюдается с 

конца 90-х годов ХХ века. В те годы промышленные компании, почувствовав кадровые 

ограничения и острую неудовлетворенность качеством университетского образования, начали 

                                                 
1 The Well-being of Nations: The Role of Human and Social Capital / OECD. P. 2001. P.18.  
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активные инвестиции в данную сферу. Сейчас эти вложения приносят отдачу. К настоящему 

времени особенно преуспели в её получении отрасли промышленности с мощными, 

современными, конкурентными в глобальном масштабе компаниями. 

Параллельно с активной дискуссией о бюджетных ограничениях, сдерживающих 

развитие сферы высшего образования как важнейшего поставщика человеческого капитала для 

инновационной промышленности, в экономической теории продолжаются дебаты о том, 

следует ли рассматривать рост негосударственного финансирования ВПО только как 

вынужденное явление. В значительной мере разделяя точку зрения о «замещающем» эффекте 

негосударственных источников, исследование основано на признании высокой значимости 

новых возможностей для мобилизации корпоративных инвестиций в данную сферу, 

институционального закрепления в ней новых инструментов государственно-частного 

инвестирования.  

Таким образом, политический вопрос о том, кто в современных условиях должен 

платить за всё более дорогое высшее образование, неуклонно смещается в экономическую 

сферу, предполагает его решение с позиций не спонсоров, а инвесторов. Потенциальные 

условия для превращения отечественного ВПО в сферу, привлекательную для 

диверсифицированных инвестиций из промышленности были продекларированы как в первом, 

так и во втором Федеральном Законе «Об образовании», нашли отражение в Национальной 

доктрине образования в Российской Федерации. В перечне правительственных мер по 

государственной поддержке ведущих университетов РФ также отражено стремление к 

постепенному переносу «центра тяжести» по их финансированию с бюджетных на 

внебюджетные источники.  

Эксперты обращают внимание на отдельные успешные примеры партнёрских 

отношений бизнеса и государства в сфере ВПО, проявляющиеся в увеличении расходов на 

подготовку высококвалифицированных кадров у ряда крупных компаний, повышении интереса 

бизнеса к созданию корпоративных университетов, расширении и коммерциализации их 

сотрудничества с ведущими вузами, появлении новых форм государственно-частного 

партнёрства в сфере ВПО. В частности отмечается, что российские технические университеты 

оказываются более чем другие вузы, приспособленными к развитию частных секторов 

финансирования. В свою очередь классические университеты РФ более преуспевают в сфере 

исследовательских контрактов, финансируемых различными фондами.  

Тем не менее, на фоне названных позитивных процессов качественных сдвигов в общей 

ситуации пока не наблюдается. Россия существенно отстаёт от большинства развитых стран по 

объёму инвестиций в человеческий капитал в целом и в сферу ВПО в частности, а механизмы 



5 
 

 
 

диверсификации инвестиций продолжают находиться лишь на стадии формирования. По-

прежнему не изжито преобладание исключительно государственного подхода к вложению 

ресурсов в сферу ВПО, согласно которому к инвестициям относятся лишь те средства, которые 

выделяются из бюджетов различных уровней на модернизацию и расширение системы высшего 

образования. Очевидно, что для субъектов, представляющих корпоративный сектор экономики, 

эта ситуация видится совсем иначе. Для них вложение ресурсов в сферу ВПО не имеет ничего 

общего с затратами на её содержание. Бизнес-сообществу важно иметь чёткое представление не 

только о том, как и на что именно будут потрачены их средства. Не менее актуальны 

аргументы, доказывающие экономическую целесообразность «жертвования» сегодняшними 

благами ради будущих выгод, подтверждение рациональных ожиданий о том, что понесённые 

затраты принесут отдачу, а её аккумулирование упрочит конкурентные позиции компании в 

долгосрочной перспективе.  

Вопросы о необходимости расширения источников финансирования отраслей, 

призванных накапливать человеческий капитал, нашли широкое отражение в экономической 

науке и практике. Однако проблемы оценки эффективности инвестиций в человеческий капитал 

на корпоративном уровне и его последующего накопления не получили системного отражения 

в научных исследованиях. В связи с этим перед экономикой встает задача обоснования не 

только необходимости и возможности, но и экономической целесообразности 

многосубъектного подхода к инвестированию в накопление человеческого капитала, ключевая 

роль в котором принадлежит корпоративным инвесторам.  

Актуальность, недостаточность теоретической и методологической проработки 

указанных проблем, дискуссионный характер постановки отдельных вопросов предопределили 

важность осмысления и описания специфики инвестиционных процессов, характерных для 

ВПО, определения условий его трансформации в сферу, привлекательную для корпоративных 

вложений. Этим определяется выбор темы исследования и её актуальность.    

Основой исследования послужила гипотеза о том, что при корректной оценке 

корпоративной отдачи от инвестиций в человеческий капитал появляется возможность 

стратегического подхода к многосубъектному инвестированию в его накопление. Цель данного 

подхода – обоснование рациональных долей государственных и негосударственных вложений в 

сферу ВПО как инвестиций, пропорциональных выгодам, которые в будущем будут 

присваиваться и накапливаться субъектами макро-, мезо- и микроэкономического уровня. 

Степень разработанности проблемы. В настоящее время исследованием человеческого 

капитала как ключевого условия развития промышленности и экономики в целом занимаются 

многие отечественные и зарубежные учёные. К классическим работам в этой сфере можно 



6 
 

 
 

отнести труды Г. Беккера, С. Боулза, У. Боуэна, Э. Денисона, Дж. Кендрика, Дж. Коулмана, Д. 

Кимко, Ф. Махлупа, Дж. Минцера, У. Нордхауса, Д. Норта, Дж. Псахаропулоса, П. 

Самуэльсона, Э. Тоффлера, Л. Турроу, И. Фишера, Э. Ханушека, Т. Шульца.  

Значительный вклад в развитие теории человеческого капитала с позиций макро- и 

микроэкономики внесли такие отечественные учёные как В.C. Автономов, В.Е. Гимпельсон, 

В.С. Гойло, А.И. Добрынин, С.А. Дятлов, Р.И. Капелюшников, И.А. Майбуров, В.Л. Макаров, 

В.И. Марцинкевич, Д.В. Нестерова, Р.М. Нуреев, Н.М. Плискевич, В.М. Полтерович, В.В. 

Радаев, Т.О. Разумова, Н.М. Римашевская, К. Сабирьянова Питер, Е.Ф. Сабуров, И.В. Соболева, 

С.Г. Струмилин, В.П. Щетинин  и др. При этом исследователи обычно расставляют акценты на 

различных аспектах человеческого капитала. Он рассматривается с точки зрения процесса 

накопления, факта обладания, затрат, сопряжённых с приобретением человеческого капитала 

как особого вида нематериального богатства или с точки зрения оценки отдачи от его 

использования. Несмотря на значительную вариативность авторских подходов и большое 

разнообразие конкретных задач, исследования в области человеческого капитала в России в 

целом соответствуют двум основным мировым тенденциям: они, как правило, сосредоточены 

на проблеме эффективности инвестиций в человеческий капитал или погружены в изучение 

связанных с ним экстерналий.  

Дискуссионные вопросы о диверсификации источников финансирования ВПО как 

ключевой  отрасли, ответственной за накопление человеческого капитала для инновационного 

развития промышленности, внедрении новых экономических механизмов выделения 

образовательным учреждениям бюджетных средств, проблемах интеграции университетов с 

корпоративным сектором экономики, нашли своё отражение в работах Н. Барра, М.Баумена, У. 

Брауна, М. Бевка, Г. Винстона, Д. Джонстоуна, У. Келли, Дж. Салмина, К. Солерно,  П. Экеля и 

др. Среди российских авторов, проводящих исследования по проблемам государственно-

частного финансирования ВПО, формирования в данной сфере интегрированных 

многоканальных моделей, необходимо назвать И.В. и Т.В. Абанкиных, М.Л. Аграновича, Г.В. 

Андрущака, Т.Л. Клячко, Д.Л. Константиновского, А.В. Полетаева, И.М. Савельеву, И.Д. 

Фрумина, М.М. Юдкевич и др.  

Следует отметить, что мало кто из исследователей рассматривает стратегические 

аспекты многосубъектного инвестирования в накопление человеческого капитала. На эти 

вопросы авторы обычно выходят «попутно», занимаясь исследованием эволюционных и 

глобальных процессов. Например, в ходе развития идей Р. Лукаса, П. Ромера, Й. Шумпетера о 

взаимосвязи инноваций и экономического роста (А.Г. Аганбегян, Л.И. Абалкин, В.А. Мау, Л.Г. 

Симкина, Е.Г. Ясин и др.),  при изучении влияния качества институтов на экономическую 
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динамику (А.И. Агеев, Г.А. Барышева, Е.Т. Гайдар, С.Ю. Глазьев, Я.И. Кузьминов, А.Н. 

Олейник, В.М. Полтерович, и др.), при анализе влияния ресурсного изобилия на темпы 

экономического роста (М. Алексеев, О.Г. Васильева, С.М. Гуриев, В.И. Канов, Р. Конрад, В.В. 

Попов, К.И. Сонин, Е. В. Суслова и Н.А. Волчкова и др.). 

Для большинства как зарубежных, так и отечественных работ в рассматриваемой 

области характерен анализ инвестиций в человеческий капитал либо на уровне индивида 

(домашнего хозяйства) либо на макроуровне (преимущественно в контексте государственной 

социальной политики). Однако в последние годы в международной практике наблюдается 

заметный рост объема и глубины исследований, посвящённых вложениям в человеческий 

капитал и его накоплению на корпоративном уровне (например, в работах Д. Андриссена, М. 

Армстронга, Н. Бонтиса, Э. Брукинг, Т. Давенпорта, Р. Каплана, Д. Нортона, О. Нордхога, К.-Э. 

Свейби, Я. Фитц-енца, Э. Флэмхольца, Л.Эдвинссона и др.). В отечественной литературе 

изучение экономических аспектов управления персоналом, признание сотрудников 

организации её основным экономическим ресурсом, во многом определяющим стоимость 

бизнеса и его конкурентоспособность, характерно для работ В.А. Алавердян, А.Ю. Евстратова, 

И.В. Ивашковской, В.Г. Когденко, Т.В. Зайцевой, Б.И. Соколова,  В.Л. Тамбовцева, В.В. 

Царёва, А. А. Цыренковой и др. 

Работы названных авторов значительно продвинули изучение проблемы встраивания 

хозяйствующих субъектов в инвестиционные процессы, ориентированные на накопление 

человеческого капитала, однако не исчерпали данную тему. О нерешённости многих вопросов в 

этой сфере свидетельствует новый этап дискуссий относительно движущих сил посткризисного 

развития российской экономики, необходимости приведения структуры и объемов 

финансирования ВПО в соответствие с вызовами постиндустриального общества,  

необходимостью упрочения национального лидерства в отраслях, обладающих высоким 

научно-техническим и инновационным потенциалом. Особое место среди них традиционно 

занимает атомный энергопромышленный комплекс России, деятельность которого 

ориентирована на усиление имеющихся у России конкурентные преимущества на мировом 

рынке ядерных технологий. Стратегические аспекты государственно-частного инвестирования 

в накопление человеческого капитала активно изучаются представителями различных научных 

направлений, что свидетельствует об их научной значимости.  

Вследствие сложности объекта исследования, целостного подхода, описывающего 

многоуровневый и многосубъектный процесс накопления человеческого капитала в формате 

стратегии, ориентированной на инновационное развитие предприятий атомного 
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энергопромышленного комплекса, пока не сложилось. Это определило предмет, цель и задачи 

исследования.   

Цель и задачи исследования. Целью исследования является обоснование 

необходимости, возможности и экономической целесообразности многосубъектного подхода к 

инвестированию в накопление человеческого капитала для инновационного развития 

предприятий атомного энергопромышленного комплекса, ключевая роль в котором 

принадлежит корпоративным инвестициям в сферу ВПО. 

Реализация поставленной цели обусловила необходимость решения следующих задач:  

1) уточнить содержание и эволюцию научных взглядов на человека как на сложный 

социально-экономический объект для многосубъектных инвестиций; 

2) обосновать целесообразность многосубъектного подхода к инвестированию в 

накопление человеческого капитала как важного условия преодоления ресурсной зависимости и 

ускорения инновационного развития отечественной промышленности;  

3) раскрыть характер и содержание инвестиционных процессов в высшем 

профессиональном образовании как ключевой для накопления человеческого капитала сфере; 

4) на основе данных международной статистики сделать выводы об экономической 

эффективности государственно-частных инвестиций в накопление человеческого капитала, 

обусловленного сферой ВПО; 

5) разработать стратегию многосубъектного инвестирования в накопление человеческого 

капитала для инновационного развития предприятий атомного энергопромышленного 

комплекса, ведущая роль в которой принадлежит корпоративным  инвестициям в сферу ВПО;  

6) предложить систему показателей для комплексного измерения и оценки 

корпоративных выгод от инвестиций в накопление человеческого капитала, адекватных цели и 

задачам проектируемой стратегии; 

7) сформировать научно-обоснованные рекомендации по инструментальному 

обеспечению корпоративного участия в стратегии многосубъектного инвестирования в 

накопление человеческого капитала; 

8) апробировать предложенную методику на ОАО «Сибирский химический комбинат» 

(СХК) – крупнейшем предприятии атомного энергопромышленного комплекса России. 

Единство названных задач вытекает из признания необходимости, возможности и 

экономической целесообразности корпоративных вложений в ВПО как ключевую для 

накопления человеческого капитала сферу при условии адекватности инвестиций в данном 

направлении цели инновационного развития атомного энергопромышленного комплекса РФ.  
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Объектом исследования выступают предприятия атомного энергопромышленного 

комплекса РФ, являющиеся участниками глобальной конкуренции за знания, умения и 

компетенции как источниками экономического благополучия на микро-, мезо- и  

макроэкономическом уровне. 

Предметом исследования является комплекс вопросов по обоснованию, 

аналитическому и методологическому  обеспечению стратегии многосубъектного 

инвестирования в накопление человеческого капитала, ориентированной на инновационное 

развитие предприятий, образующих атомный энергопромышленный комплекс РФ.  

Область исследования соответствует паспорту специальностей ВАК 08.00.05 – 

«Экономика и управление народным хозяйством (экономика, организация и управление 

предприятиями, отраслями, комплексами – промышленность): пункту 1.1.1 «Разработка новых 

и адаптация существующих методов, механизмов и инструментов функционирования 

экономики, организации и управления хозяйственными образованиями в промышленности»; 

пункту 1.1.2 «Формирование механизмов устойчивого развития экономики промышленных 

отраслей, комплексов, предприятий»; пункту 1.1.4. «Инструменты внутрифирменного и 

стратегического планирования на промышленных предприятиях, отраслях и комплексах»; 

пункту 1.1.13. «Инструменты и методы менеджмента промышленных предприятий, отраслей, 

комплексов»; пункту 1.1.15. «Теоретические и методологические основы эффективности 

развития предприятий, отраслей и комплексов народного хозяйства»; пункту 1.1.16. 

«Промышленная политика на макро- и микроуровне». 

В ходе решения поставленных задач в диссертационной работе нашли применение 

общенаучные подходы: системный подход к анализу явлений, диалектический метод изучения 

процессов, типологизация и классификация в структурировании явлений, методы 

экономического, статистического, сравнительного анализа, международные сравнения. 

Адекватными методами исследования стали методы абстракции, эмпирического кейса, 

индукции и дедукции, единства логического и исторического, анализа и синтеза, сравнений, 

аналогий, обобщений, обращения к практике как к критерию истины. 

Нормативно-правовую и информационную основу исследования составили: законы 

Российской Федерации, указы Президента Российской Федерации, постановления 

Правительства Российской Федерации; официальная информация РОССТАТА, отечественных  

и международных информационных агентств, данные Евростата, Организации экономического  

сотрудничества и развития (ОЭСР), Всемирного Банка, результаты экспертных оценок и 

наблюдений, позволяющие анализировать динамику инновационного развития 

промышленности в контексте причинно-следственных связей с многосубъектным 
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инвестированием в накопление человеческого капитала; данные публичной отчётности 

предприятий атомного энергопромышленного комплекса; информационные ресурсы 

электронных банков данных и Интернет; монографии и научные статьи отечественных и 

зарубежных учёных, посвящённые проблемам ресурсного обеспечения инновационного 

развития промышленности, изучению источников, форм и подходов к оценке эффективности 

государственных и частных инвестиций в накопление человеческого капитала; другие 

открытые источники информации (периодическая печать, материалы научных конференций, 

симпозиумов и т.п.).  

 Научная новизна выносимых на защиту положений состоит в формировании 

концепции многосубъектного инвестирования в накопление человеческого капитала, 

ориентированной  на инновационное развитие предприятий атомного энергопромышленного 

комплекса России, которая представлена в классическом формате стратегии. В диссертации 

получены результаты, которые отвечают требованиям научной новизны: 

1) доказано, что инвестиционные аспекты теории человеческого капитала в условиях 

инновационного развития промышленности получают новый импульс к развитию. Они 

успешно встраиваются в многоуровневую систему капитализации знаний, навыков, умений и 

способностей, воплощённых в человеке, ресурсным основанием которой являются 

многосубъектные инвестиции; 

2) обоснована теоретико-методологическая правомерность и практическая 

целесообразность многосубъектного инвестирования в накопление человеческого капитала в 

качестве ключевого условия преодоления ресурсной зависимости  и ускорения инновационного 

развития промышленности;  

3) определены преимущества компетентностного подхода к согласованию целей 

инвестирования в сферу ВПО у различных субъектов. Особое значение среди них занимает 

возможность адаптировать к процессу накопления человеческого капитала наработок, 

созданных для традиционных инвестиционных рынков: проводить оценку экономической 

эффективности соответствующих инвестиций и срока их окупаемости, учитывать фактор 

времени при принятии инвестиционных решений; 

4) в ходе анализа международной практики государственно-частного инвестирования в 

сферу ВПО выявлены принципиальные различия в природе денежных потоков, определяющих 

эффективность общественных и частных инвестиций в накопление человеческого капитала. 

Выводы о соотношении частных и общественных затрат и выгод в данной сфере явились не 

только дополнительными аргументами о продолжении трансформации ВПО из 

преимущественно общественного в смешанное благо. Они количественно подтверждают 
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значительную индивидуальную полезность высшего образования, и, следовательно, 

свидетельствуют об экономической целесообразности многосубъектного подхода к 

инвестированию в данную сферу;  

5) разработана стратегия многосубъектного инвестирования в накопление человеческого 

капитала, ориентированная на инновационное развитие предприятий атомного 

энергопромышленного комплекса. В неё, кроме стратегических целей, задач, принципов, 

принципиального подхода к оценке эффективности, включены анализ заинтересованных сторон 

и «поля сил», типологизация корпоративных инвестиций в накопление человеческого капитала, 

обусловленного  сферой ВПО, описаны соответствующие им затраты и выгоды, выявлены 

основные риски предлагаемой стратегии;  

6) предложена авторская модификация традиционного формата сбалансированной 

системы показателей (ССП), представляющей собой схему перевода стратегии 

многосубъектного инвестирования в накопление человеческого капитала в термины измерений 

и оценок по отдельным секциям: финансовой, инновационного развития, ключевых 

компетенций и государственно-частного инвестиционного партнёрства; 

7) сформирована система специальных финансовых показателей, позволяющих 

анализировать экономическую эффективность и срок окупаемости корпоративных инвестиций 

в накопление человеческого капитала с учетом фактора времени; 

8) в ходе апробации предлагаемой методики на ОАО «Сибирский химический 

комбинат» подтверждена экономическая эффективность корпоративных инвестиций в 

накопление человеческого капитала. Доказано наличие причинно-следственных связей между 

корпоративными инвестициями в сферу ВПО, наращением ключевых компетенций компании,  

перспективами её инновационного развития и ростом прибыли.  

Теоретическая значимость исследования состоит во-первых,  в развитии актуального 

научного направления, рассматривающего накопление знаний, навыков, умений и 

способностей, воплощённых в людях, как результат аккумулирования и присвоения отдачи от 

соответствующих инвестиций субъектами макро-, мезо- и микроэкономического уровня; во-

вторых в смещении традиционного для ВПО акцента с преимущественно государственного 

финансирования в область многосубъектного инвестирования данной сферы, ключевая роль в 

котором принадлежит промышленным предприятиям.  

Практическая значимость исследования заключается в следующем:  

- разработанные подходы к многосубъектному инвестированию в накопление 

человеческого капитала позволяют успешно адаптировать к отечественным условиям элементы 

зарубежного опыта, накопленные в данной сфере. Так ряд идей диссертации был поддержан 
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при конкурсном отборе на грант программы исследовательских стипендий Карнеги 

Американских Советов по международному образованию (NCEEER) в 2004 г., где темой 

авторского исследования в университете штата Индиана было изучение американской системы 

высшего образования с целью адаптации её отдельных элементов к российским условиям;  

- авторские методики были применены в ходе выполнения исследовательского проекта 

по гранту Российского гуманитарного научного фонда на тему: «Инвестиционные процессы в 

высшем профессиональном образовании России: региональный и отраслевой аспекты», а автор 

стал руководителем научного коллектива (проект № 08-02-64205 а/Т в рамках конкурса 

«Российское могущество прирастать будет Сибирью», 2008-2009 гг.);  

- полученные закономерности легли в основу двух авторских монографий. Одна из них 

(«Высшее профессиональное образование как приоритетная инвестиционная сфера новой 

экономики») стала лауреатом  конкурса «На лучшую научную книгу 2009 года», проводимого 

Фондом развития отечественного образования;  

- результаты исследования используются при преподавании дисциплин «Национальная 

экономика», «Инвестиционная стратегия», «Экономическая оценка инвестиций» для студентов 

экономических специальностей НИЯУ МИФИ. Они вошли в отдельный раздел курса 

«Экономика» для инженерных специальностей, программ бакалавриата и магистратуры 

университета, используются в программах профессиональной переподготовки и повышения 

квалификации, ориентированных на работников предприятий атомного энергопромышленного 

комплекса;  

- авторские результаты отражены в проекте создания «Фонда выпускников НИЯУ 

МИФИ» как практического этапа формирования экономического механизма многосубъектного 

инвестирования в накопление человеческого капитала для атомного энергопромышленного 

комплекса. Главная цель создания данного фонда состоит не только в повышении финансовой 

стабильности университета как автономного образовательного учреждения, но и в расширении 

его финансовых возможностей по активизации научных исследований и образовательных 

программ, ориентированных на инновационное развитие высокотехнологичных отраслей 

отечественной промышленности. 

Практическая значимость результатов исследования в целом состоит в возможности 

получения количественных и качественных оценок эффективности корпоративных инвестиций 

в накопление человеческого капитала. Благодаря этому участие отраслевых предприятий, 

например, в Программе создания и развития НИЯУ МИФИ, дорожной карте мероприятий, по 

продвижению университета в международных рейтингах и перспективам вхождения в «ТОП-

100» можно рассматривать как тестовый инструмент для расширения корпоративной практики 
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по многосубъектному инвестированию в накопление человеческого капитала, обусловленного 

сферой ВПО. 

Апробация работы и внедрение результатов исследования. Основные результаты 

диссертации отражены в публикациях и выступлениях на следующих международных 

конференциях и конгрессах: «Россия в глобальном пространстве: национальная безопасность и 

конкурентоспособность» (Челябинск, 2007 г.); «Проблемы рынка труда и занятости: пути их 

решения» (Тамбов, 2008 г.);  «Fundamental and Applied Researchers: Education, Economics and 

Jurisprudence» (Италия, Римини, 2008 г.); «Современное образование: вызовам времени – новые 

подходы» (Томск, 2008 г.); Первый Российский экономический конгресс «РЭК-2009» (Москва, 

2009 г.); «Глобальный научный потенциал» (Тамбов, 2009 г.);  «Business Development across 

Countries and Cultures» (Кипр, Никосия, 2010 г.); «Инновационная экономика и промышленная 

политика региона «ЭКОПРОМ – 2011»» (Санкт-Петербург, 2011 г.); «Управление инновациями 

– 2011» (Москва, 2011 г.); «Инновационная модель экономики и государственно-частное 

партнёрство «ИНПРОМ – 2012»» (Санкт-Петербург, 2012 г.); IX Всероссийская научно-

практическая конференция «Фундаментальные проблемы модернизации экономики России» 

(Томск, 2012 г.); «Building New Business Models for Success through Competitiveness and 

Responsibility» (Швейцария, Глион-Монтрё, 2012 г.); Второй Российский экономический 

конгресс «РЭК-2013» (Суздаль, 2013 г.); XIV Апрельская международная научная конференция 

НИУ ВШЭ при участии Всемирного банка и МВФ «Модернизация экономики и общества» 

(Москва, 2013 г.), Научной сессии НИЯУ МИФИ (Москва, 2013 г.), IV Всероссийской научно-

практической конференции с международным участием «Инвестиции, строительство и 

недвижимость как материальный базис модернизации и инновационного развития экономики» 

(Томск, 2014 г.); Международном научном симпозиуме «Общество и непрерывное 

благополучие человека» (Томск, 2014 г.) и ряде других международных, всероссийских и 

региональных научных и научно-практических конференций.  

Результаты исследования нашли применение при разработке стратегии развития ЗАТО 

Северск до 2020 года. Методика оценки эффективности корпоративных инвестиций в 

накопление человеческого капитала, предложенная автором, внедрена на ОАО «Сибирский 

химический комбинат».  

 Всего по теме исследования опубликована 51 научная работа (в том числе 22 статьи в 

журналах, рекомендованных ВАК), 4 статьи изданы на английском языке (две из них – в 

изданиях, включенных в международную базу цитирования Web of Science). Опубликованы три 

монографии (две авторские общим объемом 29 п.л. и одна – в соавторстве, с авторским вкладом 

2 п.л.).  Общий объем научных публикаций автора по теме диссертации – 49 п.л. 
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Структура и объем диссертации. Структура работы обусловлена целью и логикой 

исследования. Диссертация состоит из введения, пяти глав, заключения, библиографического 

списка из 418 источников и 18 приложений. Общий объем диссертации составляет 357 страниц, 

включает 70 таблиц и 60 рисунков. 

Основное содержание работы.  

Во введении обоснована актуальность, степень разработки проблемы, сформулированы 

цель и задачи исследования, определены его предмет, объект и научная область, приведено 

описание методологической и нормативно-правовой основы исследования, его 

информационной базы, раскрыта научная новизна, обоснована теоретическая и практическая 

значимость, дана краткая характеристика работы.  

В первой главе «Развитие научных взглядов на человека как на сложный 

социально-экономический объект для многосубъектного инвестирования» анализируются 

общие закономерности возникновения и развития теории человеческого капитала. 

Раскрывается его инвестиционная природа, исследуются теоретический и практический 

потенциалы методов, применяемых в международной и отечественной практике для 

соответствующих измерений и оценок. Систематизированы формы накопления человеческого 

капитала на макро-, мезо- и микроуровне. ВПО в данном исследовании рассматривается как 

ключевая сфера, обеспечивающая формирование и накопление человеческого капитала, 

адекватного цели инновационного развития промышленности и требующая согласования 

соответствующих личных, корпоративных и государственных интересов.  

Во второй главе «Теоретические аспекты многосубъектного инвестирования  в 

накопление человеческого капитала» обосновывается, что реализация инновационного 

сценария развития возможна для отечественной промышленности при условии осуществления 

активной стратегии преодоления ресурсной зависимости, в основе которой – приоритетность 

инвестиций в отрасли, ответственные за накопление человеческого капитала. Аргументирована 

точка зрения о том, что императивом инвестиционной привлекательности ВПО как ключевой 

для накопления человеческого капитала сферы, является не только традиционное для России 

признание высокой значимости высшего образования, но и масштабная трансформация 

системы ценностей. Проблемы привлечения инвестиций в накопление человеческого капитала 

исследуются в контексте стимулирования инновационного развития промышленности и 

ускорения формирования экономики, основанной на знаниях. Обосновывается 

целесообразность и преимущества применения компетентностного подхода к формированию 

стратегии многосубъектного инвестирования в ВПО как ключевую для накопления 

человеческого капитала сферу. 
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Третья глава «Особенности современной практики инвестирования в накопление 

человеческого капитала» содержит анализ подходов, инструментов и методов, применяемых 

в странах ОЭСР для оценки эффективности общественных и частных инвестиций в накопление 

человеческого капитала, обусловленных сферой ВПО. По данным международной статистики 

проведён анализ структуры общественного и частного чистого приведённого дохода (NPV) от 

ВПО, изучены особенности распределения затрат и выгод от инвестиций в данную сферу 

между государственным и частным секторами экономики. Общие аналитические выводы о 

продолжении глобального процесса трансформации ВПО из преимущественно общественного в 

смешанное благо, обладающего значительной индивидуальной полезностью, подтверждены 

результатами эмпирического кейса. Его цель – исследование экономической эффективности 

инвестиций в накопление человеческого капитала для домашних хозяйств, члены которых 

получают высшее образование на внебюджетной основе.  

В четвертой главе «Теоретическое обоснование стратегии многосубъектного 

инвестирования в накопление человеческого капитала для инновационного развития 

промышленности» определены цели, задачи, принципы проектируемой стратегии, 

рассматриваемой как генеральное направление государственно-частного инвестиционного 

взаимодействия с учреждениями ВПО. Проведён анализ сторон, заинтересованных в 

осуществлении предлагаемой стратегии и «поля сил» для корпоративных инвестиций в 

рассматриваемую сферу, предложена типологизация корпоративных инвестиций для 

конкретной предметной области. Выявлены основные причины, затрудняющие однозначное 

определение и корректную оценку затрат и выгод для корпоративных инвестиций в накопление 

человеческого капитала. Выявлены основные риски, свойственные различным субъектам 

предложенной стратегии. Сделан вывод о наличии в данной стратегии высокого потенциала для 

ускорения инновационного развития предприятий атомного энергопромышленного комплекса в 

долгосрочной перспективе.  

В пятой главе «Инструментализация корпоративного участия в накоплении 

человеческого капитала в проектируемой стратегии» обоснована правомерность измерений 

и оценок эффективности корпоративных инвестиций в накопление человеческого капитала в 

формате сбалансированной системы показателей (ССП). Сформулированы цели и предложена 

система показателей для каждой из четырех секций ССП: финансовой, инновационного 

развития, ключевых компетенций и государственно-частного партнёрства. Описана авторская 

методика, рекомендуемая для оценки эффективности корпоративных инвестиций в накопление 

человеческого капитала. Представлены результаты практической апробации данной методики 

на ОАО «Сибирский химический комбинат»: крупнейшем предприятии Госкорпорации 
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«Росатом» и стратегическом партнёре в подготовке кадров для атомной и других 

высокотехнологичных отраслей отечественной промышленности для Национального 

исследовательского ядерного университета «МИФИ». 

В заключении представлены основные выводы и предложения, сформулированные по 

результатам исследования. 

 
II. ОСНОВНЫЕ ПОЛОЖЕНИЯ ДИССЕРТАЦИИ, ВЫНОСИМЫЕ НА ЗАЩИТУ 

1) Доказано, что инвестиционные аспекты теории человеческого капитала в 

условиях инновационного развития промышленности получают новый импульс к 

развитию. Они успешно встраиваются в многоуровневую систему капитализации знаний, 

навыков, умений и способностей, воплощённых в человеке, ресурсным основанием 

которой являются многосубъектные инвестиции. 

Изучение роли и места человека в общественном развитии, его способностей, 

потребностей, возможностей и экономических позиций было важно с самого начала 

формирования экономики как самостоятельной науки. Несмотря на многообразие взглядов у 

представителей различных научных школ, эти проблемы на протяжении нескольких веков 

находились в центре внимания экономистов. Концептуальные основы будущей теории 

человеческого капитала, предполагающей рассмотрение человека не только как субъекта, но и 

как сложного социально-экономического объекта соответствующих вложений, были заложены 

представителями классической школы. В трудах У. Петти, А. Смита и Д. Рикардо, 

посвящённых  изучению роли и места человеческих способностей в производительных силах 

общества, начали складываться  основные оценочные подходы, характерные для современного  

представления о накоплении человеческого капитала: на основе натуральных индикаторов 

(прямые оценки параметров населения, относящихся к человеческому капиталу); по затратам 

(явным и неявным для индивида, фирмы и общества), по отдаче (денежным и неденежным 

выгодам для субъектов, которые их присваивают и накапливают).  

Экономисты XIX столетия, развивая представления об измерениях и оценках 

врожденных и приобретенных способностей человека, заметно продвинули идею о 

принципиальной возможности многосубъектного подхода к накоплению человеческого 

капитала. Однако слабая связь между идеями, выдвинутыми различными учёными, не 

позволяла рассматривать их как стройную и организованную систему научных взглядов.  

Формирование теории человеческого капитала как самостоятельного научного 

направления с самого начала было ориентировано на  применение к человеку «экономического 

измерения», было связано с проникновением рыночных методов в ранее закрытую для них 

сферу. Первоначально авторы данной теории стремились объяснить и отстоять рациональность 
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самой идеи о равноправности вещественных и невещественных (неотделимых от человека) 

активов в создании совокупного  общественного продукта. Таким образом, главным 

достоинством теории человеческого капитала стала возможность рассматривать вложения 

ресурсов в различные сферы человеческой жизни как инвестиции (затраты, понесенные 

«сегодня» ради бóльших доходов «в будущем»). В диссертации проведена систематизация 

научных исследований в данной сфере (начиная с оформления человеческого капитала в 

самостоятельную теорию  и до настоящего времени).  

В научном сообществе не сложилось единого мнения о структуре инвестиции в 

человеческий капитал. Ряд ученых (последователи идей Г. Беккера и Дж. Кендрика) отстаивают 

точку зрения о том, что накопление человеческого капитала происходит благодаря всей 

совокупности вложений в формирование знаний, навыков, умений и личностных качеств 

человека.  Отдавая должное убедительности аргументов о  значимости «широкого» понимания 

структуры инвестиций в накопление человеческого капитала (включающей инвестиции не 

только в образование и профессиональную подготовку, но и в здоровье, культуру, миграцию, 

воспитание детей и проч.), данное исследование построено на более узком, «прагматическом» 

представлении о структуре соответствующих инвестиций. Оно  берет своё  начало в работах 

Т.Шульца и основано на идее о том, что накопление человеческого капитала является, прежде 

всего, результатом инвестиций в образование и профессиональную подготовку. Логика 

рассуждений Т.Шульца и его многочисленных последователей в том, что для эффективного 

производства, благосостояния индивида и общества, необходимы, прежде всего, 

профессиональные компетенции работников. Авторская позиция согласуется с основными 

положениями отечественного сценария инновационного развития промышленности, 

акцентирующего внимание на инвестиции именно в образование и профессиональную 

подготовку. Достигаемое благодаря им высокое качество человеческого капитала, во-первых, 

делает индивида способным к более сложному и более производительному труду, доля 

которого в инновационной экономике резко возрастает. Во-вторых, инвестиции в человеческий 

капитал позволяют ускорить освоение новых технологий и продуктов, их внедрение в 

производственную и потребительскую практику, сократить путь от появления инноваций до их 

всеобщего применения. В-третьих, инвестиции в человеческий капитал повышают скорость 

распространения и создания инноваций. 

Анализ широкого спектра исследований, основанных на отношении к  человеку как к 

сложному социально-экономическому объекту инвестиций, подтвердил наличие объективных 

ограничений в каждом из трёх основных подходов к измерениям и оценкам человеческого 

капитала. Во многом это объяснимо тем, что каждый из них изначально нацелен на измерение 
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несовпадающих подсистем человеческих способностей и свойств. Так, если метод, основанный 

на натуральных индикаторах, оценивает весь потенциал человека (вне зависимости от 

источников инвестирования и последующей востребованности), то измерение человеческого 

капитала по сумме инвестиций ориентировано исключительно на воспроизводимую 

(создаваемую под воздействием специальных условий) подсистему способностей и свойств 

человека.  Оценка человеческого капитала на основе его отдачи охватывает как часть того, что 

было создано искусственно, так и часть того, что было дано человеку природой. Таким образом, 

ни один из оценочных подходов не может быть признан в качестве универсального 

инструмента  при многосубъектном подходе к инвестированию в накопление человеческого 

капитала.  

 Тем не менее, накопленная к настоящему времени практика применения каждой группы 

методов для измерения и оценки человеческого капитала показала, что по соотношению 

достоинств и недостатков наиболее продуктивным следует признать затратный метод. 

Благодаря потенциальной возможности детализировать источники соответствующих 

инвестиций на частные и государственные, затратный метод обнаруживает значительный 

потенциал для встраивания корпоративных инвесторов в государственно-частное партнерство 

по накоплению человеческого капитала. Его главная задача – объединение многосубъектных 

инвестиций в накопление человеческого капитала и приведения его в соответствие с 

требованиями инновационного развития промышленности и экономики в целом. 

Комплексное рассмотрение основных методов измерений и оценок человеческого 

капитала для целей многосубъектного инвестирования позволило систематизировать формы его 

накопления на макро-, мезо- и микроуровне (таблица 1). При этом накопление человеческого 

капитала было решено рассматривать с одной стороны, как многоуровневый процесс 

приращения знаний, навыков, умений и способностей, воплощённых в людях, а с другой – как 

присвоение экономической отдачи от инвестиций, осуществляемых определенной группой 

субъектов. Дуализм процесса накопления человеческого капитала, наличие в нём двух 

независимых и несводимых друг к другу начал, отражает не только сложность 

рассматриваемого понятия.  Усугубляется проблематичность однозначных оценок инвестиций в 

накопление человеческого капитала для различных субъектов  макро-, мезо- и микроуровня.   

2) Обоснована теоретико-методологическая правомерность и практическая 

целесообразность многосубъектного инвестирования в накопление человеческого 

капитала в качестве ключевого условия преодоления ресурсной зависимости  и ускорения 

инновационного развития промышленности.  
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Таблица 1 –Уровни и формы накопления человеческого капитала 
 

Уровни накопления 

человеческого капитала 

Макро-уровень 

(социально-
экономическое 

пространство 

национальной 

экономики) 

Мезо-уровень 
(локальное социально-

экономическое пространство) 

Микро-уровень  (социально-
экономическое пространство 

отдельного предприятия или 

индивида) 

Субъекты инвестирования 
Федеральные органы 

власти 

Региональные и 

местные органы 

власти 

региональные и 

отраслевые 

промышленные 

комплексы 

промыш-
ленные 

предприятия 

индивиды  
(домашние хозяйства) 

Объекты инвестирования 
преимущественно общий человеческий 

капитал 
общий и специфический человеческий капитал 

Формы накопления 

человеческого капитала: 
 -  как приращение 

знаний, навыков,  умений 

и способностей, 

воплощенных в людях 

рост благосостояния и благополучия 
населения, интернационализация и 

мобильность человеческого капитала,  

инновационное развитие экономики 

прирост ключевых компетенций, 
инновационной активности и 

конкурентоспособности 

развитие общей 

культуры, специальных 

знаний, навыков, 

умений, природных и 

приобретённых 

способностей 
- как присвоение 

экономической отдачи от 

инвестиций  
наполнение бюджетов 

извлечение прибыли и рост 

стоимости бизнеса 
формирование личных 

доходов 

Методологический 

аппарат для оценки 

инвестиций и накопления 

человеческого капитала 
разработан, имеются результаты 

применения 
разработан частично, результаты 

применения фрагментарны 
разработан, имеются 

результаты применения 
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Многосубъектный подход к инвестированию в накопление человеческого капитала 

требует учёта современной структуры отечественной экономики, в том числе её  значительной 

ресурсной зависимости. На первый взгляд у России нет жестких ресурсных ограничений для 

увеличения объема и расширения источников инвестиций в накопление человеческого  

капитала, включая ту его часть, которая формируется в сфере ВПО. Изобилие природных 

ресурсов позволяет стране аккумулировать природную ренту и использовать её как инвестиции 

в накопление человеческого капитала, стимулирующие инновационное развитие 

промышленности. В исследовании обоснована точка зрения о том, что ресурсное богатство не 

всегда гарантирует приоритетное развитие отраслей, ответственных за капитализацию 

врождённых и приобретённых характеристик человека. Оно может быть причиной как 

успешных, так и неуспешных историй экономического развития, может стимулировать 

инвестиции в накопление человеческого капитала или препятствовать им (рисунок 1).  
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Рейтинги стран по уровню человеческого развития (2012 г.): 

1-47 – очень высокий; 48-94 – высокий; 95-141 – средний; 142-187 – низкий. 
 

Рисунок 1 –  Ранжирование по ИЧР стран с наиболее значительным вкладом природных 

ресурсов в ВВП
2 

 

В диссертации показано, что государственная политика, нацеленная на 

перераспределение ресурсной ренты в пользу развития инновационно-ориентированных 

отраслей российской промышленности (в том числе атомного энергопромышленного 

комплекса) является своеобразным «сигналом» о выгодности инвестиций в сферу ВПО для 

                                                 
2 Составлено автором по данным «World Development Indicators – 2013» и «Human Development Report 2013». 
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субъектов любого экономического уровня. При условии приемлемого уровня отдачи от 

инвестиций в человеческий капитал для корпоративных инвесторов, можно ожидать 

увеличение объема их инвестиций в данную сферу, а в перспективе – формирования 

циклической связи между названными факторами (рисунок 2).  
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Рисунок 2 – Взаимосвязи между инвестициями в человеческий капитал  
и инновационным развитием промышленности 

 

В исследовании сделан акцент на том, что кроме прямых причинно-следственных связей 

(между приемлемым для потенциальных инвесторов уровнем экономической отдачи от 

инвестиций в человеческий капитал, накоплением негосударственных инвестиционных 

ресурсов и инновационным развитием промышленности), данные факторы образуют между 

собой важные косвенные взаимосвязи. Так экономическая эффективность инвестиций в 

человеческий капитал способствует усилению спроса общества на соответствующий 

инновационному типу развития промышленности уровень образования. В результате 

происходит дальнейшее накопление человеческого капитала, стимулирующее «новую волну» 

инновационного развития промышленности. При этом накопление человеческого капитала 

можно рассматривать не только как важнейший фактор для ее инновационного развития, но и 

как дополнительное условие снижения экономического неравенства, являющегося, как 

известно, одной из острейших проблем современного российского общества. 
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Для расширения спектра субъектов, осуществляющих инвестиции в накопление 

человеческого капитала, активизации участия в данном процессе бизнес-сообщества, 

необходимы значительные институциональные преобразования. Под ними целесообразно 

понимать комплекс формальных и неформальных правил и ограничений, ориентированных на 

эффективное перераспределение рентных доходов от продажи природных ресурсов, а также 

факторы принуждения к их взаимодействию. В этом отношении в экономической теории 

сформировались две основные стратегии: пассивная и активная. Первая предполагает 

сбережение доходов от сырьевого экспорта, пополнение золотовалютных резервов, 

стабилизационного фонда и фонда будущих поколений. Недостаток пассивной стратегии 

состоит в том, что из системы фактически изымаются ресурсы, которые могли быть направлены 

на инвестиции в несырьевой сектор, на инновационное развитие промышленности, накопление 

адекватного ей человеческого капитала. 

Активная стратегия преодоления ресурсной зависимости предусматривает 

перераспределение экспортных доходов как инвестиционных ресурсов в соответствии с чётко 

определенными приоритетами, важнейшим из которых является накопление человеческого 

капитала. Для превращения накопления человеческого капитала в национальный 

инвестиционный приоритет в рамках активной стратегии преодоления ресурсной зависимости 

необходимо выполнение следующих условий: доказанная экономическая эффективность 

соответствующих инвестиций; устойчивый рост реальных доходов населения и финансовой 

стабильности корпоративных структур; преодоление «треугольника недоверия» между 

государством, бизнесом и обществом; обеспечение надежных государственных гарантий 

высокого качества образования; предложение широкого спектра образовательных программ, 

соответствующих потребностями диверсифицированной экономики инновационного типа. 

Императивом инвестиционной привлекательности сферы ВПО для многосубъектных 

инвестиций является не только традиционное для России признание высокой ценности высшего 

образования, но и масштабная трансформация системы ценностей, характерная для 

современного общества в целом. При этом диверсифицированные по своим источникам 

вложения в накопление человеческого капитала целесообразно рассматривать как 

государственные и негосударственные инвестиции, объем и структура в принципе может быть 

приближена к оптимальной: сформированной пропорционально выгодам, которые в будущем 

будут присваиваться и накапливаться каждой из сторон. В последние годы партнёрские связи 

между государственными и частными структурами в инновационной сфере приобретают всё 

более четкие институциональные рамки. Требование государственно-частного 

инвестиционного взаимодействия в научных, технических и технологических аспектах 
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инновационного развития отечественной промышленности транслируется на отрасли, 

ответственные за накопление человеческого капитала. Государственное стимулирование 

инновационного развития промышленности придает ускорение инновационному развитию 

учреждений сферы ВПО, ответственных за формирование человеческого капитала, адекватного 

современным требованиям. 

Дополнительными факторами, обусловливающими необходимость, возможность и 

экономическую целесообразность многосубъектного подхода к инвестированию в накопление 

человеческого капитала, являются:  

- хроническая недофинансированность (по международным меркам) российского ВПО и 

фактически состоявшееся распределение общего бремени затрат на его содержание и развитие 

между государственным и семейными бюджетами (рисунок 3); 

- институциональное закрепление нового экономического механизма государственно-частного 

софинансирования образовательной сферы, накопление в ней практического опыта по переходу 

от эпизодического спонсорства к системному корпоративному инвестированию;  

- отношение к государственно-частному партнёрству по накоплению человеческого капитала не 

только как к важнейшему условию инновационного развития экономики и общества с целом, но 

и как к инструменту экономической поддержки национальных приоритетов в науке, технике и 

технологии, превращения научно-технологического потенциала отечественной 

промышленности в ее реальные конкурентные преимущества. 
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Рисунок 3 – Объем и структура финансирования российских учреждений ВПО

3 

                                                 
3 Составлено автором. Источники данных: «Российский статистический ежегодник – 2013 г», «Индикаторы образования: 
2013»: статистический сборник. - Москва: НИУ «Высшая школа экономики», 2013.  
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3) Определены преимущества компетентностного подхода к согласованию целей 

инвестирования в сферу ВПО у различных субъектов. Особое значение среди них 

занимает возможность адаптировать к процессу накопления человеческого капитала 

наработок, созданных для традиционных инвестиционных рынков: проводить оценку 

экономической эффективности соответствующих инвестиций и срока их окупаемости, 

учитывать фактор времени при принятии инвестиционных решений.  

Подписание Россией Болонской декларации и принятие в связи с этим обязательств по 

гармонизации национальной системы ВПО с европейской, обусловили широкое 

исследовательское внимание к компетентностному подходу. Значительная роль в нём 

принадлежит «прозрачности» и сравнимости результатов образования, ориентированности 

данного процесса на его конечные результаты. Благодаря компетентностному подходу 

появляется возможность перевести результаты ВПО на язык компетенций и рассматривать их 

как совокупность усвоенной информации, знаний, умений и личностных диспозиций субъекта 

образовательного процесса, способность человека действовать в различных проблемных 

ситуациях.  

Мировой опыт показывает целесообразность формирования компетенций в ходе 

многостороннего социального диалога, после чего они, приняв форму конкретизированных 

ожиданий, предъявляются обществом и работодателями системе ВПО. Понятность сигнала о 

компетенциях переводит задачу их формирования из области критической полемики в ряд 

конкретных экономических задач. При этом «компетентностный разрыв» (как расхождение 

между ожиданиями работодателей и фактическим уровнем подготовки выпускников) может и 

должен стать основанием для корпоративных инвестиционных решений, выбора конкретных 

форм инвестиций в накопление человеческого капитала, соответствующих целям 

инновационного развития хозяйствующих субъектов. 

Базисные условия для превращения потенциальной инвестиционной привлекательности 

сферы ВПО для корпоративных инвесторов в их реальную инвестиционную активность, 

адаптации к данной сфере наработок, созданных для традиционных инвестиционных рынков, 

предложено формировать на основе аксиом анонимности и монотонности. Первая отражает 

равенство прав государственных и негосударственных инвесторов в накоплении человеческого 

капитала, а вторая – увязывает объемы и формы их инвестиций с масштабами ожидаемых 

выгод. 

В исследовании доказано, что потенциальными преимуществами применения 

компетентностного подхода к многосубъектному инвестированию в сферу ВПО являются: 

возможность преодоления «двойной закрытости» информации; определение особенностей 
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проявления заинтересованности в инвестициях в ВПО у всех сторон, участвующих в 

социальном диалоге по формированию компетенций; особая роль бизнес-сообщества в 

привлечении инвестиций в сферу ВПО; внедрение в деятельность университетов  принципов 

современного корпоративного управления; масштабирование уровней привлечения инвестиций 

в данную сферу; адаптация для данной сферы наработок, созданных для традиционных 

инвестиционных рынков. Последнее из названных преимуществ обладает  наибольшей 

значимостью. Благодаря ему компетентностный подход можно рассматривать в качестве 

основной оси, вокруг которой может быть сформирована стратегия многосубъектного 

инвестирования в накопление человеческого капитала, ориентированная на  инновационное 

развитие промышленности. 

4) В ходе анализа международной практики государственно-частного 

инвестирования в сферу ВПО выявлены принципиальные различия в природе денежных 

потоков, определяющих эффективность общественных и частных инвестиций в 

накопление человеческого капитала. Выводы о соотношении частных и общественных 

затрат и выгод в данной сфере явились не только дополнительными аргументами о 

продолжении трансформации ВПО из преимущественно общественного в смешанное 

благо. Они количественно подтверждают значительную индивидуальную полезность 

высшего образования, и, следовательно, свидетельствуют об экономической 

целесообразности многосубъектного подхода к инвестированию в данную сферу. 

Накопление человеческого капитала может быть основано как на государственных, так и 

на частных вложениях. В реальной жизни речь обычно идёт не о выборе одного из источников, 

а о доминировании государственного или частного финансирования соответствующих отраслей 

в той или иной стране в определённый период времени, в соответствии с типом социальной 

политики.  

Поиск оптимального сочетания различных способов финансирования ВПО характерен в 

настоящее время для большинства стран мира. Главной чертой этого процесса все чаще 

становится не столько желание привлечь дополнительные ресурсы, сколько необходимость 

обеспечить экономическую эффективность их использования, позволяющую апеллировать не к 

спонсорам образовательных учреждений, а к рациональным инвесторам в накопление 

человеческого капитала.  

К настоящему времени в мире сформировались два основных подхода к оценке 

эффективности образовательных инвестиций. Первый основан на оценке отдачи от образования 

по аналогии с традиционными инвестиционными рынками. Второй подход предполагает 

эконометрическую спецификацию соответствующих факторов. В исследовании показано, что 
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оценки эффективности инвестиций в накопление человеческого капитала, получаемые на 

основе эконометрических моделей, не дают убедительных стимулов к расширению 

государственно-частного партнёрства в данной сфере, не способствуют  усилению в ней роли 

корпоративных инвесторов. В пользу применения для этих целей инвестиционного подхода 

говорит то, что с его помощью можно сопоставлять объемы вложений и отдачи, осуществлять 

их дисконтирование, учитывать интенсивность распределения соответствующих денежных 

потоков во времени, принимать в расчёт как явную, так и неявную части оттоков и притоков 

для различных субъектов инвестирования в накопление человеческого капитала. 

Результаты представленного в исследовании анализа современной образовательной 

статистики по странам ОЭСР позволяют не только судить об эффективности инвестиций в 

сферу ВПО в терминах денежных потоков. Они дают возможность анализировать 

соответствующие параметры как с позиций общества (через общественный чистый 

приведённый доход (NPV) и  общественную внутреннюю норму рентабельности (IRR)), так и 

для индивида (через аналогичные частные показатели)
4. Анализ показал, что в среднем по 

рассматриваемым странам подушевой общественный NPV от высшего профессионального 

образования для мужского населения составляет около  90 тыс дол. США. На рисунках 4 и 5 

представлена структура основных притоков и оттоков, формирующих данный показатель. 

Отметим, что данный расчет проводится на горизонте человеческой жизни между 25 до 64 

годами с применением ставки дисконтирования 3% в год (IRR = 11%).  
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Оплата обучения (64%)
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4 Источник данных:  Education at a Glance. OECD Indicators –2011. [Электронный ресурс]. Код доступа: 

http://dx.doi.org/10.1787/eag-2011-en  

Рисунок 4 – Структура основных оттоков в 

общественном NPV,  
долл. США 

Рисунок 5 – Структура основных 

притоков в общественном NPV, долл. 

США 

http://dx.doi.org/10.1787/eag-2011-en
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Что касается частного подушевого NPV, то в среднем  по странам ОЭСР он существенно 

выше, чем общественный  и составляет  более 175 тыс  дол. США (IRR = 12 %). Структура 

соответствующих притоков и оттоков представлена на рисунках 6 и 7. Здесь важно 

подчеркнуть, что лежащая в основе рассмотренных показателей NPV и IRR природа денежных 

потоков общественного и частного сектора принципиально различна. Поэтому экономическую 

эффективность инвестиций в данную сферу для общества нельзя рассматривать как сумму 

аналогичных показателей для индивидов.    

338508
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Общие заработки (96 %)

Пособие по безработице (4 %)

 
 

 
 

Анализ подушевых затрат и выгод в целом для общества и индивида показал, то общая 

сумма выгод от ВПО в расчёте на одного человека существенно превосходит связанные с этим 

затраты, а на каждый доллар суммарных затрат в среднем приходится 3 доллара совокупных 

выгод (рисунок 8). При анализе эффективности инвестиций в ВПО в странах ОЭСР с позиций 

индивида и общества в целом, в исследовании сделан вывод о том, что во-первых, 

государственные бюджеты рассматриваемых стран в среднем берут на себя около 40% 

совокупных подушевых затрат, обеспечивая при этом общественное присвоение лишь 35% 

выгод. Во-вторых, бóльшая часть явных и неявных затрат, приходящаяся на частный сектор 

(почти 59%) в последующем обеспечивает и бóльшую часть суммарных выгод, присваиваемую 

этим же сектором (около 65%). 

Следует особо подчеркнуть, что более высокий вклад домашних хозяйств в подушевые 

затраты на ВПО не следует рассматривать исключительно как перенос основного бремени 

затрат на его получение на граждан. Кроме развитых механизмов государственного участия в 

Рисунок 7 – Структура основных притоков 

в частном NPV, дол. США 
Рисунок 6 – Структура основных оттоков 

в частном NPV, долл. США 
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студенческом кредитовании и грантовой помощи талантливым студентам из бедных семей, за 

последние 30 лет в мире произошло удвоение инвестиционного вклада бизнеса в данную сферу. 

Причём приток ресурсов из этого источника нарастает год от года.   
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Рисунок 8 – Подушевые затраты и выгоды в сфере ВПО в среднем по странам ОЭСР, долл. США 

 
Чтобы приблизить оценки эффективности инвестиций в сферу ВПО к отечественным 

условиям, в диссертации проведено исследование эффективности частных инвестиций в 

данную сферу в формате эмпирического кейса. Как известно, такой вид исследования изучает 

современный феномен в его реально существующем контексте и даёт возможность сделать 

концептуальные выводы, обеспечивающие возможности их практического приложения. 

Расчеты эффективности частных образовательных инвестиций проведены на примере 

выпускника средней школы, получившего высшее образование в Северском технологическом 

институте – филиале Национального исследовательского  ядерного университета «МИФИ» на 

условиях полной компенсации стоимости обучения. Результаты кейса подтвердили, что ВПО 

обладает индивидуальной полезностью, обеспечивает его обладателю приток значительных 

экономических преимуществ на значительном временном горизонте. Полученные выводы 

послужили дополнительным доказательством важности корректного распределения отдачи от 

инвестиций в человеческий капитал на общественную и частную составляющие, 

экономической целесообразности  многосубъектного подхода к инвестированию к накопление 

человеческого капитала.   

5) Разработана стратегия многосубъектного инвестирования в накопление 

человеческого капитала, ориентированная на инновационное развитие предприятий 

атомного энергопромышленного комплекса. В неё, кроме стратегических целей, задач, 

принципов, принципиального подхода к оценке эффективности, включены анализ 

заинтересованных сторон и «поля сил», типологизация корпоративных инвестиций в 
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накопление человеческого капитала, обусловленного  сферой ВПО, описаны 

соответствующие им затраты и выгоды, выявлены основные риски предлагаемой 

стратегии. 

Исходным пунктом стратегического проектирования послужило классическое 

представление о стратегии как образе действия для достижения долгосрочных целей. Благодаря 

этому предлагаемая стратегия рассматривается как генеральное направление государственно-

частного инвестиционного взаимодействия, определяющего возможные направления и 

конкретные формы инвестирования в накопление человеческого капитала, характер 

формирования инвестиционных ресурсов в данной сфере, измерение и оценку эффективности 

соответствующих инвестиций при приемлемом уровне инвестиционного риска (рисунок 9).  

Опираясь на классические постулаты менеджмента обосновано, что реалистичность и 

потенциальная достижимость целей данной стратегии возможна, если они соответствуют  

полному комплексу стандартных требований SMART. Общая конфигурация стратегии 

предопределена типом ожидаемых изменений. В соответствии с классификацией Л. Акермана
5 

они являются трансформационными (длительными, запланированными (не стихийными), 

приводящими к формированию новых структур, процессов и культуры).  

Поскольку ожидаемые изменения затрагивают важнейшие операции основных субъектов 

стратегии, то они (по классификации Г. Пеннингтона
6
) были отнесены к ключевым 

(сопровождающимся высоким уровнем нарушения начального равновесия). Исходя из 

классического представления о типах стратегий для осуществления изменений, для 

многосубъектного инвестирования в накопление человеческого капитала была выбрана  

стратегия участия, суть которой состоит в  максимальном вовлечении в процесс изменений всех 

заинтересованных сторон.  

Все субъекты такой стратегии не только участвуют в предварительных переговорах о её 

алгоритме, но и могут вносить свои уточнения в ходе её реализации, а также потенциально 

готовы к взаимным уступкам на любом этапе актуализации стратегии и управления 

изменениями. Можно сказать, что субъекты стратегии (как стороны, заинтересованные в ее 

осуществлении) имеют «право голоса», могут противостоять изменениям, ухудшающим их 

стратегические позиции. 

                                                 
5 Ackerman, L. (1997) Development, Transition or Transformation: the Question of Change in Organization. Invan Eynde, 
D. F., Hoy, J.C. and Eynde, D.C. / / Organization Development Classics, San Francisco, CA, Jossey-Bass.    
6 Pennington, G. (2003). Guidelines for Promoting & Facilitating Change. Learning and Teaching Support Network 
Generic Centre [Электронный ресурс]. Код доступа: http://www.heacademy.ac.uk/assets/documents/ 
resources/resourcedatabase/id296_Promoting_ and_facilitating_change.pdf 
 

http://www.heacademy.ac.uk/assets/documents/%20resources/resourcedatabase/id296_Promoting_%20and_facilitating_change.pdf
http://www.heacademy.ac.uk/assets/documents/%20resources/resourcedatabase/id296_Promoting_%20and_facilitating_change.pdf
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Рисунок 9 – Укрупненный алгоритм стратегии многосубъектного инвестирования в накопление 

человеческого капитала 
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Представленный в работе анализ сторон, заинтересованных в осуществлении стратегии 

многосубъектного инвестирования в накопление человеческого капитала, подтвердил исходное 

предположение о том, что заинтересованные стороны существенно различаются по силе своего 

влияния на предстоящие изменения. Это обстоятельство, а также неизбежные временные и 

финансовые ограничения, привели к необходимости уделить особое внимание наиболее 

важным группам влияния: заинтересованным сторонам, которые обладают наибольшей 

властью, а также тем, требования и ожидания которых наиболее легитимны и безотлагательны. 

В расчёт также было принято то, что заинтересованные стороны, обладающие значительной 

властью (например, корпоративные инвесторы) или высокой безотлагательностью требований 

(индивиды, домашние хозяйства) не всегда являются носителями наиболее легитимных 

запросов. В контексте предлагаемой стратегии это объясняется тем, что у данных сторон (в 

силу, например, незначительного инвестиционного опыта), не сложились чёткие 

инвестиционные предпочтения в данной сфере, а их система ценностей допускает отношение к 

высшему профессиональному образованию как к потребительскому благу, а не к объекту 

инвестирования. 

Для идентификации исходных параметров проектируемой стратегии и оценки 

перспектив многосубъектного инвестирования в накопление человеческого капитала был 

проведен анализ «поля сил» для корпоративных инвестиций в рассматриваемую область. Вся 

совокупность сил, благоприятствующих ожидаемым изменениям и способствующих им 

(движущие силы) и те силы, которые препятствуют планируемым изменениям (сдерживающие 

силы) была объединена в пять групп: инновационные, экономические, глобализационные, 

социальные и институциональные. В ходе исследования сделан вывод о том, что в перспективе 

следует ожидать усиления положительного влияния каждой группы движущих сил, при этом 

наиболее весомое влияние возможно со стороны  инновационных, экономических, социальных 

и институциональных сил. В рамках анализа «поля сил» сделан вывод о реалистичности 

предположения о том, что силы, сдерживающие корпоративные инвестиций в сферу ВПО, в 

перспективе могут ослабевать, а движущие – усиливаться. Основной предпосылкой здесь 

является наблюдаемый в последнее время явный (как политический, так и экономический) 

акцент на инновационный сценарий посткризисного развития отечественной промышленности.  

В исследовании предложена типологизация корпоративных инвестиций в накопление 

человеческого капитала (рисунок 10). Её цель – систематизация  устойчивых сочетаний свойств 

различных объектов инвестирования, рассматриваемых в нескольких измерениях. В качестве 

основных измерений для корпоративных инвестиций в накопление человеческого капитала 

были выбраны их формы и цели, соотнесённые с основными группами инвестиционных 
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объектов (конечные потребители образовательных услуг (студенты или сотрудники компаний) 

или промежуточные инвестиционные объекты). Последние обеспечивают накопление 

человеческого капитала через связи с профильными вузами или через развитие образовательной 

среды в целом.  

 

 
Рисунок 10 – Типологизация корпоративных инвестиций в накопление человеческого капитала 

(фрагмент) 
 

Предлагаемая типологизация вмещает широкий спектр конкретных действий, 

отнесённых к восьми типам инвестиционных объектов. При этом каждая форма 

инвестирования ориентирована не только на специфические инвестиционные цели 

корпоративного сектора экономики, прямо или косвенно связанные с накоплением 

человеческого капитала, но и на стратегическую цель многосубъектного инвестиционного 

сотрудничества – инновационное развитие промышленности. На последующих этапах 

стратегического проектирования предложенная типологизация применена для уточнения 

целевых установок и разработки специальных показателей, характеризующих эффективность 

корпоративных инвестиций в накопление человеческого капитала.  

В исследовании обоснована целесообразность двойственного подхода к рискам 

проектируемой стратегии. С одной стороны их следует рассматривать как неопределённость, 

связанную с возможностью возникновения неблагоприятных ситуаций и последствий для 

отдельных участников проектируемой стратегии (субъективные риски). С другой – как 

неопределённость, связанную с ожидаемыми параметрами человеческого капитала, 

накапливаемого в ходе многосубъектных инвестиции в сферу ВПО (объективные риски). 

Благодаря этому инвестиций в данную сферу можно рассматривать не только как инструмент 

Определение конкретных целей и форм инвестирования для различных объектов 

… 
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влияния на количественные и качественные характеристики человеческого капитала, но и как 

способ управления социально-экономическими эффектами в рассматриваемой области. При 

этом в качестве основного классификационного признака инвестиционных рисков, характерных 

для проектируемой стратегии, предложен масштаб инвестора. 

Критические для корпоративных вложений в сферу ВПО формы проявления 

инвестиционных рисков сгруппированы по нескольким направлениям: риски «обманного» 

сигнала о качестве образования; риски, связанные с особенностями контроля в сфере ВПО; 

риски асимметрии информации; риски, обусловленные образовательными технологиями. 

Анализ показал, что большинство выявленных рисков порождены не только системными 

проблемами отечественного ВПО или неурегулированностью рыночных аспектов 

образовательной деятельности. Значительная часть рисков, присущих инвестированию в 

накопление человеческого капитала, возникает на стыке интересов основных субъектов 

стратегии (риски «обманного» сигнала, контроля, асимметрии информации).  Поэтому 

управление ими предполагает не только апелляцию к государству как к главному регулятору 

образовательной деятельности. Многие инвестиционные риски могут быть существенно 

снижены благодаря совместным усилиям субъектов, вовлечённых в проектируемую стратегию.  

Наиболее прагматичными действиями в этом направлении могут стать: развитие института 

корпоративного управления инвестициями в сфере ВПО, повышение прозрачности 

образовательной и финансовой деятельности  вузов; развитие системы профессиональной 

стандартизации и общественной аккредитации; привлечение бизнеса к формированию заказа на 

результаты, формируемые сферой ВПО и др. 

Для оценки эффективности предлагаемой стратегии применена концепция «пяти Е». Она 

расставляет основные акценты на результативности, эффективности, экономичности, этичности 

и влиянии окружения. 

6) Предложена авторская модификация традиционного формата сбалансированной 

системы показателей (ССП), представляющей собой схему перевода стратегии 

многосубъектного инвестирования в накопление человеческого капитала в термины 

измерений и оценок по отдельным секциям: финансовой, инновационного развития, 

ключевых компетенций и государственно-частного инвестиционного партнёрства. 

Для разрешения субъектно-объектного противоречия по поводу осуществления 

корпоративных инвестиций в накопление человеческого капитала и присвоения обусловленных 

ими выгод, представляется обоснованным обратиться к более масштабному, чем человеческий 

капитал феномену современной организации – интеллектуальному капиталу. В диссертации 

показано, что в силу значительного взаимопроникновения неосязаемых факторов производства, 
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инвестиции в один из компонентов интеллектуального капитала усиливают инвестиционные 

потребности в смежных группах. Процессы взаимного влияния свойственны также и 

соответствующим корпоративным выгодам. Они проявляются не только в том компоненте 

интеллектуального капитала, на развитие которого нацелены, но и транслируются на смежные 

группы неосязаемых факторов производства, приводят к росту интеллектуального капитала 

организации в целом.  

На пересечениях человеческого, клиентского и структурного капитала организации 

возникают новые элементы её «неосязаемого богатства», что еще более усложняет задачу 

выявления и корректной оценки корпоративных выгод от инвестиций собственно в 

человеческий капитал или оценки выгод, обусловленных инвестициями в другие компоненты 

интеллектуального капитала, но транслирующих свою отдачу на человеческий капитал. Таким 

образом, корпоративные инвестиции в накопление человеческого капитала ведут к взаимному 

усилению инвестиционных затрат и выгод, их синергии, приросту рыночной ценности 

организации за счет всей совокупности её  «знаниевых» активов.  

Принимая в расчёт достоинства и недостатки различных методов измерений 

интеллектуального капитала, представляется обоснованным отказаться от оценки 

корпоративных выгод от инвестиций в человеческий капитал на основе исключительно 

стоимостных показателей. Дополнительными аргументам в пользу целесообразности 

применения для этих целей качественных и косвенных оценок являются неизбежные проблемы 

со сбором, обработкой и оценкой достоверности необходимой информации. Кроме того, 

стоимостные показатели позволяют судить о последствиях действий, предпринятых в прошлом, 

в связи с чем долговременная программа роста конкурентоспособности компании приносится в 

жертву её краткосрочным результатам и противоречит основным целям предлагаемой 

стратегии.  

Для оценки отдачи корпоративных инвестиций в накопление человеческого капитала 

предложена система показателей, сочетающих как объективные, поддающиеся финансовому 

измерению и учёту результаты корпоративных вложений («жесткие» показатели), так и 

субъективные («мягкие», косвенные и качественные) нефинансовые показатели, отражающие 

перспективы будущего роста и инновационного развития компании. Такое решение направлено 

на достижение согласованности между долгосрочными и краткосрочными корпоративными 

целями по накоплению человеческого капитала, сбалансированности факторов, влияющих на 

инвестиционные решения в данной сфере с ожидаемыми результатами инвестирования.  

В качестве основы для проектируемой системы показателей была выбрана 

сбалансированная система показателей (ССП). Основанием этому послужил замысел её 
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разработчиков Р. Каплана и Д. Нортона о том, что ССП служит для инновационных компаний, 

прежде всего, средством долгосрочного управления. Цель системы сбалансированных 

показателей – противостоять склонности концентрироваться на краткосрочных финансовых 

отчётах, преодолеть недостатки, присущие системам оценки материальных активов 

«индустриальной эпохи». В предложенной ССП выделены четыре основные секции: финансы, 

инновационная активность, ключевые компетенции и государственно-частное партнёрство 

(ГЧП) по накоплению человеческого капитала (рисунок 11). Первая секция отдает должное 

значимости финансовых результатов корпоративного инвестирования в накопление 

человеческого капитала. Три остальные секции – являются в значительной мере 

оригинальными и отражают авторский подход к структурированию основных предпосылок 

достижения долгосрочных целей компании, в основании которых находятся корпоративные 

инвестиции в накопление человеческого капитала.  

 
 
 
 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
Рисунок 11 – ССП как схема перевода предлагаемой стратегии  

в термины измерений и оценок по отдельным секциям 

 
Выбранный формат ССП позволил установить соответствие между целями предлагаемой 

стратегии и показателями, отражающими их достижение на корпоративном уровне: каждая из 

секции связана со стратегией многосубъектного инвестирования в накопление человеческого 
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капитала цепочкой причинно-следственных связей. Специальные показатели, предложенные  

для каждой секции ССП, оценивались с точки зрения их релевантности, доступности и 

доходчивости. В качестве основных информационных источников для ССП были выбраны 

данные корпоративной отчётности, прогнозные и фактические показатели инвестиционной, 

операционной и финансовой деятельности, показатели программ инновационного развития, 

данные, сформированные на основе опросов и анкетирования сотрудников, экспертные оценки 

и бенчмаркинг. 

Таким образом, авторское представление об эффективности корпоративных инвестиций 

в накопление человеческого капитала основано на признании сложной структуры и 

многоаспектности данного понятия и предполагает его оценку с помощью системы финансовых 

и нефинансовых (количественных и качественных) показателей, удовлетворяющих 

требованиям релевантности, достаточности и доступности. 

7) Сформирована система специальных финансовых показателей, позволяющих 

анализировать экономическую эффективность и срок окупаемости корпоративных 

инвестиций в накопление человеческого капитала с учетом фактора времени. 

При определении основной цели финансовой секции ССП акцент сделан на обоснование 

и количественную оценку экономических выгод компании при осуществлении инвестиций в 

накопление человеческого капитала. В основу предлагаемых показателей положен 

методологический подход известного специалиста в сфере количественной оценки инвестиций 

в персонал Яка Фитц-енца. Ему принадлежит идея о том, что при рассмотрении корпоративного 

человеческого капитала необходимо отказаться от традиционного показателя прибыли в 

расчёте на одного работника
7.  

Обосновывая свое предложение, Я. Фитц-енц отмечал, что в гибких условиях 

производства кроме сотрудников, занятых полную неделю, в организации трудятся люди, 

занятые часть рабочего дня, кроме того, к работе может привлекаться непостоянная 

(«арендованная») рабочая сила. Это обстоятельство принуждает изменить показатель прибыли 

на одного работника на прибыль в расчёте на эквивалент полной занятости (ЭПЗ). Данный 

показатель характеризует общее количество труда, затраченное в организации на создание 

прибыли. Для измерения роли человеческого капитала в достижении экономических целей 

компании учёный предложил использовать показатель добавленной стоимости человеческого 

капитала (Human Capital Value Added, HCVA) (формула 1):  

 

                                                 
 7 Фитц-енц Я. Рентабельность инвестиций в персонал. Измерение экономической ценности персонала. М.: 

Вершина. 2006. 315 с.  
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HCVA , 
где:  

Revenue – выручка; Expenses – валовые затраты;   Pay – затраты на оплату труда,  
Benefits – денежное выражение льгот для работников; FTEs – эквивалент полной занятости.  

 
Согласно логике Я. Фитц-енца, затраты на оплату труда и льготы для сотрудников, 

отражают отдачу, приносимую  человеческим капиталом. Такая позиция хорошо согласуется с 

практикой расчета частного NPV от ВПО, применяемого в международных сопоставлениях. 

Поэтому при определении числителя показателя HCVA данные затраты и льготы следует 

вычесть из общей суммы затрат компании. Однако в исследовании было решено учесть то, что 

затраты на оплату труда работников и предоставляемые им льготы характеризуют 

инвестиционные выгоды, которые присваиваются индивидами (носителями человеческого 

капитала), а не организацией. В связи с этим показатель HCVA не позволяет выделить 

собственно корпоративные выгоды, обусловленные соответствующими инвестициями.  

Для решения этой задачи в диссертации предложен показатель корпоративной 

добавленной стоимости человеческого капитала (КДСЧК), который отражает ту часть валового 

дохода компании, которая фактически остается в её распоряжении и может быть приписана 

среднему количеству труда, затраченному на достижение полученных результатов в 

соответствующем периоде времени (формула 2):   

 

 
где:   

 – валовой доход компании за период времени t; 
- корпоративный фактор стоимости человеческого капитала за период времени t 

(формула 3);  – эквивалент полной занятости за период времени t (формула 4) 
 

Предложенный в диссертации показатель КФСЧК включает в себя те корпоративные 

затраты, которые связаны с оплатой труда работников (включая обязательные страховые 

взносы), а также выплаты из чистой прибыли, имеющие социальную направленность 

(обусловленные финансированием социальных программ для работников, а также 

добровольческой и благотворительной деятельностью компании на территории её 

присутствия). Структура КФСЧК представлена в формуле 3:  

 
 

 

 
 

 

(2) 

КФСЧК = (3) 

   (1) 
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Основанием для корректировки валового дохода на величину КФСЧК является не только 

то, что включённые в него выплаты улучшают материальное положение носителей 

человеческого капитала. Они уменьшают выгоды, присваиваемые организацией, и являются 

примером корпоративных вложений в промежуточные инвестиционные объекты (рис.10). Для 

определения  ЭПЗ в работе рекомендована формула 4:  

 

 
 
 

 
 

где:  
α –  коэффициент, отражающий ту часть рабочего времени, в течение которого  

внешние работники были заняты на предприятии по совместительству, ;  
β –  коэффициент, отражающий ту часть рабочего времени, в течение которого  

внешние работники были привлечены на предприятие по договорам  
гражданско-правового характера ;  

𝛾 – коэффициент, отражающий долю в выручке работ, услуг, выполненных дочерними 

(зависимыми) обществами для материнской компании,  
 
Введение показателя КДСЧК дает возможность подойти к измерениям  и оценкам 

корпоративных выгод от инвестиций в накопление человеческого капитала в терминах, 

характерных для традиционных инвестиционных рынков. В том числе рассчитать их 

экономическую эффективность и срок окупаемости с учётом фактора времени. Благодаря тому, 

что корпоративная добавленная стоимость человеческого капитала обладает свойством 

аддитивности, можно определить её значение, накопленное организацией за определённый 

период времени. Накопленную КДСЧК предлагается рассчитывать по формуле 5:  

 

 , 

где:  
R – ставка дисконтирования, отражающая возможные доходы от реинвестирования  

свободных денежных средств компании 
 
Для оценки эффективности корпоративных инвестиций в накопление человеческого 

капитала накопленную КДСЧК предложено сравнивать с накопленными за аналогичный период 

средними корпоративными инвестициями в анализируемом направлении, рассчитанными по 

формуле 6:  

ЭПЗ = (4) 

(5) 
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где: 

r – ставка дисконтирования, отражающая стоимость привлечённого капитала; 
 – средние (в «подушевом» исчислении) корпоративные инвестиции  

в человеческий капитал в соответствующем периоде времени (формула 7): 
 
 

 
 

Для определения ежегодной суммы корпоративных инвестиций в человеческий капитал, 

формирующих числитель формулы 7, предложено использовать данные корпоративной 

отчётности о финансировании мероприятий в данном направлении, а также учесть структуру 

КФСЧК. Учитывая то обстоятельство, что значительная часть человеческого капитала 

современных компаний формируется в сфере ВПО, было решено оценивать структуру 

фактических корпоративных вложений в настоящих и будущих сотрудников с точки зрения её 

согласованности с основным типам корпоративных инвестиций в сферу ВПО, представленных 

на рисунке 10.  

В исследовании обосновано, что показатель следует  определять не по 

рассмотренному выше эквиваленту полной занятости (ЭПЗ), а по среднесписочной численности 

работников за соответствующий период времени. Правомерность такого предложения 

заключается в том, что корпоративные инвестиции в накопление человеческого капитала, как 

правило, не распространяются на совместителей или работников, занятых на предприятии на 

договорной основе.  

В диссертации доказано, что ставки дисконтирования, предложенные для определения 

накопленной КДСЧК (R) и накопленных СКИЧК (r) не тождественны. Это объясняется 

необходимостью учёта того обстоятельства, что период времени, в течение которого 

корпоративные инвестиции в человеческий капитал осуществляются, невозможно отделить от 

периода времени, в течение которого накапливается их отдача. Для инвестиций в человеческий 

капитал неизбежно наложение и совмещение данных этапов.  Для преодоления связанных с 

этим трудностей предложено применить логику, присущую показателю модифицированной 

нормы доходности (Modified Internal Rate of Return,  MIRR).  Согласно ей все инвестиционные 

затраты следует привести к началу проекта с использованием ставки дисконтирования, 

отражающей стоимость привлечённого капитала (r). А поступления – к окончанию проекта, для 

(7) 

(6) 
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чего используется иная ставка дисконтирования – (R), отражающая возможные доходы от 

реинвестирования средств.  

Для оценки эффективности корпоративных инвестиций в накопление человеческого 

капитала в диссертации рекомендован специальный индекс прибыльности (Profitability Index, 

). Он характеризует соотношение накопленной суммы дисконтированных доходов к 

соответствующей сумме инвестиций и применительно к корпоративным инвестициям в 

накопление человеческого капитала принимает вид, представленный в формуле 8: 

 

 
где: 

 – индекс прибыльности корпоративных инвестиций в накопление человеческого 
капитала 

 
Отметим, что также как и при оценке традиционных инвестиционных проектов, 

корпоративные инвестиции в приращение знаний, навыков и компетенций людей следует 

признать эффективными, если соответствующий им индекс прибыльности  выше единицы. Это 

означает, что накопление КДСЧК идёт более быстрыми темпами, чем прирост СКИЧК. 

Для расчёта срока окупаемости корпоративных инвестиций в накопление человеческого 

капитала (Pay-Back Period, ), накопленную за анализируемый период сумму средних 

корпоративных инвестиций (формула 6) следует соотнести со средним на рассматриваемом 

горизонте времени ежегодным значением КДСЧК. Таким образом, дисконтированный срок 

окупаемости  корпоративных вложений в данную сферу определяется по формуле 9:    

 

 
 
Показатель характеризует период времени, в течение которого корпоративные 

инвестиции в человеческий капитал вернутся, обеспечив необходимую доходность.  

Совокупность названных показателей формирует финансовую секцию предложенной 

ССП. Рекомендуемые для них значения, позволяющие судить об эффективности 

корпоративных инвестиций в накопление человеческого капитала, представлены в таблице 2. 

Целью секции инновационной активности в проектируемой ССП было установление 

причинно-следственных связей между корпоративными инвестициями в накопление 

человеческого капитала и перспективами инновационного развития промышленных 

предприятий. В качестве основных показателей, характеризующих влияние корпоративных 

(8) 

(9) 
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инвестиций данного рода на усиление инновационной активности промышленных 

предприятий, предложено использовать индикаторы инновационной активности, включённые в 

статистический ежегодник «Научный потенциал и инновационная активность в России»
8
. Для 

формирования на их основе специальной секции ССП выбранные показатели объединены в две 

группы: первая – характеризует интенсивность корпоративных затрат на инновации, а вторая – 

их отдачу. Применяемые в данной секции ССП стоимостные и нестоимостные показатели 

призваны дополнить «жёсткие» финансовые показатели эффективности корпоративных 

инвестиций в накопление человеческого капитала, обеспечить новый ракурс для 

стратегического анализа в рассматриваемой области.   

 
Таблица 2 – Рекомендуемые значения для показателей финансовой секции ССП 

Показатели Рекомендуемые значения 

1. Корпоративный фактор 

стоимости человеческого 

капитала (КФСЧК) 
На  уровне практик, лучших в отрасли (регионе)  

2. Эквивалент полной занятости 

(ЭПЗ) 
Определяется в соответствии со стратегическими 

корпоративными приоритетами 
3. Корпоративная добавленная 

стоимость человеческого 

капитала (КДСЧК) 

Значение на  уровне практик, лучших в отрасли 

(регионе)  

4. Накопленная корпоративная 

добавленная стоимость 

человеческого капитала 

(накопленная КДСЧК) 

Зависит от выбранной ставки дисконтирования R и 

горизонта рассмотрения. Значение  Оптимальное – 
на уровне практик, лучших в отрасли (регионе). Темп 

прироста должен опережать аналогичную динамику 

для накопленных  
5. Средние корпоративные 

инвестиции в человеческий 

капитал  ( ) 

Значение на  уровне практик, лучших в отрасли 

(регионе)  

6. Накопленные средние 

корпоративные инвестиции в 

человеческий капитал  

( ) 

Зависят от выбранной ставки дисконтирования r и 

горизонта рассмотрения. Значение  Оптимальное – 
на  уровне практик,лучших в отрасли (регионе). Темп 

прироста не должен опережать аналогичную динамику 

для накопленной КДСЧК 
7. Индекс прибыльности 

) 
Минимальное значение 1. Оптимальное – на  уровне 

практик, лучших в отрасли (регионе)  
8. Дисконтированный срок 

окупаемости корпоративных 

инвестиций  в человеческий 

капитал  

Не должен превышать горизонт рассмотрения. Зависит 

от выбранных ставок дисконтирования R и r. На  

уровне практик, лучших в отрасли (регионе)  

 

                                                 
8 Научный потенциал и инновационная активность в России. Статистический сборник под ред. Е. В. Семёнова. 
Российский научно-исследовательский институт экономики, политики и права в научно-технической сфере 

(РИЭПП). 2012. Вып. 5. 
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Целью секции ключевых компетенций в предложенной ССП является формирование и 

развитие уникальных конкурентных преимуществ компании, которые проявляются в 

профессиональной деятельности её сотрудников и причинно связаны с инвестициями в 

накопление человеческого капитала. Исходным пунктом для проектирования показателей 

данной секции было стремление отразить в них вклад каждого работника в долгосрочные 

корпоративные цели по инновационному развитию. При этом сами ключевые компетенции 

рассматривались как основа для конструктивного диалога между руководством компании и её 

работниками, нацеленного на определение требований к нынешним и будущим рабочим 

местам. Сказанное предопределило решение об использовании в качестве основы для 

показателей данной секции ССП методологического подхода Д. Андриссена
9
. Для выявления  

сил и слабостей в ключевых компетенциях организации он предложил использовать анкету, 

включающую пять аспектов: добавленная стоимость, конкурентоспособность, потенциал 

развития, устойчивость и жизнеспособность. В  работе приведены аргументы о том, что 

агрегированная динамика анкетных оценок по данным направлениям за ряд лет позволяет 

увязать изменения,  происходящие в ключевых компетенциях компании с объёмами её 

инвестиций в накопление человеческого капитала. 

Целью секции государственно-частного партнёрства в проектируемой ССП является 

последовательная трансформация ВПО в сферу, привлекательную для многосубъектных (в том 

числе корпоративных) инвестиций. В соответствии с заданной целью в рассматриваемой секции 

было решено сместить акценты с собственно корпоративных инвесторов (как ключевых 

субъектов проектируемой стратегии) на учреждения ВПО, как объекты корпоративного 

инвестирования. В качестве основных показателей, характеризующих динамику развития ГЧП 

по накоплению человеческого капитала в проектируемой ССП предложено использовать как 

стоимостные, так и нестоимостные параметры, комплементарные основным формам 

корпоративных инвестиций в сферу ВПО.  

В исследовании сделан вывод о том, что оценка влияния корпоративных инвестиций в 

накопление человеческого капитал по четырем выбранным направлениям дает инструменты 

для осознанного управления инвестиционной активностью промышленных предприятий в 

анализируемой сфере. 

8) В ходе апробации предлагаемой методики на ОАО «Сибирский химический 

комбинат» подтверждена экономическая эффективность корпоративных инвестиций в 

накопление человеческого капитала. Доказано наличие причинно-следственных связей 

                                                 
9Andriessen, D. and Tissen, R. (2000), Weightless Wealth; Find your Real Value in a Future of 
Intangible Assets, Financial Times Prentice Hall, London. 
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между корпоративными инвестициями в сферу ВПО, наращением ключевых 

компетенций компании,  перспективами её инновационного развития и ростом прибыли. 

Предложенная в исследовании методика содержит описание общих принципов и 

решений, используемых при построении ССП для оценки эффективности участия 

корпоративных инвесторов в стратегии многосубъектного инвестирования в накопление 

человеческого капитала (рисунок 12).   

Результаты апробации предложенной методики позволили сделать следующие выводы: 

- в анализируемом периоде у всех показателей, формирующих корпоративную добавленную 

стоимость человеческого капитала, чётко выражена динамика к росту; 

- наибольшее влияние на прирост КДСЧК оказало увеличение валового дохода предприятия 

(увеличился каждый из компонентов, входящих в его структуру); 

- несмотря на дисконтирование КДСЧК, проведённое по уровню рентабельности активов 

предприятия, данный показатель на протяжении анализируемого периода  имеет 

положительную динамику; 

- накопленная КДСЧК – положительная, темп её прироста за рассматриваемый период 

превышает соответствующую динамику среднего значения корпоративных инвестиций в 

человеческий капитал более чем в 2 раза; 

- рассчитанное значение индекса прибыльности ) превысило предельное для 

удовлетворительной оценки данного показателя значение, равное единице; 

- период времени, в течение которого корпоративные  инвестиции  в накопление человеческого 

капитала будут возмещены, обеспечив требуемую доходность, также удовлетворительный. Его 

значение  позволяет отнести корпоративные инвестиции в накопление  

человеческого капитала к среднесрочным. 

Удовлетворительные значения всех показателей, включённых в финансовую секцию 

ССП, позволяют признать корпоративные вложения ОАО «СХК» в приращение знаний, 

навыков, умений и способностей, воплощенных в людях экономически эффективными. 

Соответствующий анализ был проведён и по трём другим секциями ССП: инновационной 

активности, ключевым компетенциям и  государственно-частному партнёрству при накоплении 

человеческого капитала. 

Анализ выявил наличие устойчивых причинно-следственных связей между 

корпоративными инвестициями в накопление человеческого капитала и перспективами 

инновационного развития ОАО «СХК».  
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На примере наиболее значимых для предприятия инновационных проектов (связанных 

как с отраслевой, так и с общепромышленной деятельностью) показано, что рекомендованные в 

исследовании стоимостные и нестоимостные показатели, характеризующие интенсивность 

корпоративных затрат на инновации и их отдачу, позволяют сделать вывод о направленном 

влиянии инвестиций в накопление человеческого капитала на инновационную активность 

предприятия. В ходе практической апробации в секции ключевых компетенций 

рассматривались не только традиционные для ОАО «СХК» знания, умения и связи, 

позволяющие добиваться стратегического преимущества на рынке ядерно-топливного цикла, но 

и научно-технические компетенций, ориентированные на повышение эффективности 

операционной деятельности в целом. В настоящее время на ОАО «СХК» выявлены основные 

барьеры, препятствующие развитию ключевых компетенций. К ним отнесены: барьеры, 

связанные с социальной приемлемостью, внутренней эффективностью и глобальным 

технологическим лидерством. Предложенный в исследовании подход к оценке динамики 

ключевых компетенций компании может быть полезен как для отслеживания тенденций в 

развитии ключевых компетенций, так и для снижения выявленных барьеров. Анкетирование 

(как рекомендуемый способ сбора данных для соответствующей секции СПП) предложено 

проводить в рамках традиционной для предприятия ежегодной оценки руководителей и 

специалистов. 

Взаимодействие ОАО «СХК» с учреждениями ВПО (как развитие ГЧП по накоплению 

человеческого капитала) рассмотрено в диссертации на примере СТИ НИЯУ МИФИ. Анализ 

показал, что многолетний опыт сотрудничества предприятия и вуза в образовательной, научной 

и инновационной деятельности является устойчивым основанием для качественно нового, 

инвестиционного этапа взаимодействия. Значительный потенциал развития ГЧП в данной 

сфере связан с новым статусом Северского технологического института как структурного 

подразделения Национального исследовательского ядерного университета «МИФИ», который 

может быть реализован, например, при участии ОАО «СХК» в Фонде выпускников НИЯУ 

МИФИ, проект создания которого представлен в диссертации. Предложенные в исследовании 

практические рекомендации по интеграции отраслевых предприятий в ГЧП по накоплению 

человеческого капитала основаны на современных требованиях к диверсификации источников 

финансирования Национальных исследовательских университетов РФ в целом и НИЯУ МИФИ 

в частности. Кроме того, они учитывают стратегические цели, заявленные университетом в 

программе повышения его конкурентоспособности и перспективы вхождения НИЯУ МИФИ в 

мировые рейтинги.  
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Экономическую эффективность и положительную динамику выгод от корпоративных 

вложений в накопление человеческого капитала, (доказанную, в частности, на примере ОАО 

«СХК» и НИЯУ МИФИ  в лице его обособленного структурного подразделения в Северске) 

целесообразно  рассматривать как важное условие увеличения объёма и доли корпоративного 

сектора в общем объеме финансирования университета.  Новые возможности развития ГЧП для 

НИЯУ МИФИ связаны с расширением круга его участников и спектра корпоративных 

инвестиций.  

В исследовании аргументирован вывод о том, что развитие ГЧП по накоплению 

человеческого капитала имеет объективные ограничения. Так при обосновании долей и 

конкретных форм корпоративных вложений в НИЯУ МИФИ и его структурные подразделения, 

следует учитывать то, что каждый потенциальный участник ГЧП имеет свободу в сообщении 

тех инвестиционных выгод, которые он ожидает получить, либо в сообщении объёма 

инвестиций, который он согласен вложить. При этом от ожидаемых выгод будет зависеть доля 

финансирования и, наоборот, от доли в общем финансировании будет зависеть масштаб 

присваиваемых выгод. Суммируя возможности и ограничения для развития ГЧП по 

накоплению человеческого капитала применительно к НИЯУ МИФИ, в диссертации отмечено, 

что его  основная ценность в том, что позволяет заранее быть готовыми к негативным 

последствиям жесткой фиксации доли  бюджетных средств, выделяемых на программу 

развития университета. Если доля государственного финансирования слишком мала, то будет 

незначительным и объём внебюджетного финансирования, а если велика, то уменьшится 

эффективность использования бюджетных средств.  

Итак, тестирование методики оценки эффективности корпоративных инвестиций в 

накопление человеческого капитала, проведённое  на примере ОАО «СХК», позволяет 

оценивать вложения такого рода как эффективные. Её практическая апробация показала, что 

рекомендованные количественные и качественные показатели ССП не просто дают отчёт о том, 

что было сделано компанией для накопления её человеческого капитала в прошлом, но и 

информируют о корпоративных инвестиционных приоритетах, являются инструментами 

управления, ориентированными в будущее.  

Важным выводом по практической апробации результатов диссертационного 

исследования является то, что предлагаемый формат оценки перспектив участия 

корпоративных инвесторов в стратегии многосубъектного инвестирования в накопление 

человеческого капитала, обеспечивает его репрезентативность для бенчмаркинга. Прежде всего, 

это относится к показателям финансовой секции. В качестве рекомендаций ГК РОСАТОМ 

можно предложить перенос опыта ОАО «СХК» на другие отраслевые предприятия и 
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использование Программы создания и развития НИЯУ МИФИ и Программы повышения 

конкурентоспособности университета как тестового инструмента для многосубъектного 

инвестирования в накопление человеческого капитала, ориентированного на инновационное 

развитие предприятий атомного-энергопромышленного комплекса.  
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