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Аннотация
Стимулирование и совершенствование инновационного развития – это чрезвычайно важный элемент экономического роста, 
наряду с конкурентоспособностью компаний из отраслей, переживающих период застоя, что особенно актуально для компа-
ний на этапе зрелости своего жизненного цикла, когда наиболее высок риск оказаться на этапе упадка. Без новых разработок и 
стратегии устойчивых инноваций компания утрачивает лидерство в отрасли и упускает новые возможности, в результате чего 
переходит на этап стабильности и упадка. Таким образом, важно тщательно изучать факторы, повышающие интенсивность 
НИОКР и стимулирующие инновации. В настоящем исследовании мы рассматриваем влияние высокого уровня и качества 
патентной деятельности компании на ее финансовый потенциал для обеспечения в среднесрочной перспективе стабильных 
результатов инновационной деятельности. Выборка включает компании из сектора принтеров и фотоаппаратов за период с 
2007 по 2020 г. Детерминанты инновационного расширения, характеризирующие техническую готовность и потенциал рын-
ка компаний, позволяющие им сохранить лидирующие позиции на высококонкурентном рынке, определяются при помощи 
кейс-метода на примере компании Canon и ее конкурента Xerox. Данные взяты из патентной базы данных Orbis и Bloomberg. 
Результаты свидетельствуют о том, что несмотря на важность высокой инновационной активности как стимула роста она не 
является гарантией повышения финансовых показателей деятельности на ранних этапах жизненного цикла. Исследование 
вносит свой вклад в литературу, рассматривая различные характеристики инновационной деятельности и этапов жизненного 
цикла с точки зрения внешнеэкономических изменений. Это обеспечивает прозрачность и четкость понимания возможных 
проблем, которые могут возникнуть при использовании инноваций конкурентов, информация о которых уже раскрыта, а так-
же при изложении данных о своих правах на интеллектуальную собственность. В исследовании доказано, что самое сильное 
влияние инновационной деятельности наблюдается у компаний, расходы которых на НИОКР близки к среднеотраслевым по-
казателям и которые диверсифицируют доходы. Результаты исследования могут быть полезны лицам, определяющим полити-
ку, руководителям и акционерам для обеспечения эффективного корпоративного управления, направленного на достижение 
стратегических целей и минимизацию рисков принятия неверных управленческих решений при инвестировании в НИОКР.
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Введение
Рынок печатающих устройств продолжает трансфор-
мацию, предлагая с 2021 г. огромное количество систем 
управления документацией и многофункциональных 
устройств (далее – МФУ), при этом их совместимость 
представляет серьезную проблему. Для поддержания ин-
новационного развития МФУ [1], оборудования лазерной 
печати и продукции для струйной печати необходимо как 
можно быстрее решить проблему обеспечения одновре-
менного доступа нескольких пользователей к функциям 
одного и того же устройства с обеспечением их корректно-
го выполнения. Печатное оборудование приобретают 
на систематической основе для замены устройств, срок 
эксплуатации которых закончился или которые устаре-
ли. Вследствие этого, как и любой динамичный бизнес, 
компании, оказывающие услуги печати и копирования, 
заинтересованы в трансформации ИТ для дальнейшего 
повышения качества обслуживания клиентов, ускорения 
бизнес-процессов и стимулирования инноваций. Компа-
нии с успешными инновациями быстро адаптируются к 
новым реалиям. Важными факторами успеха компаний в 
современном мире являются постановка качественно но-
вых целей, расстановка приоритетов по всем ключевым 
инновационным направлениям, учет долгосрочной пер-
спективы при выборе стратегии, распределении инвести-
ций и планировании. Актуальность вопроса исследова-
ния связана с перспективами развития компаний в сфере 
НИОКР. Это подтверждает исследование Е. Наумовой и Г. 
Силкина, которые изучают практики инклюзивного роста, 
применяемые металлургическими компаниями, и оцени-
вают их влияние на финансовые результаты и стоимость 
[2]. Использование всех возможностей, чтобы принять к 
сведению новейшие достижения в смежных отраслях, на-
ряду с применением инноваций конкурентов, информа-
ция о которых уже раскрыта, а также раскрытие данных 
о своих правах на интеллектуальную собственность путем 
соответствующего оформления своих претензий позволя-
ет компаниям на этапе зрелости сохранять лидирующую 
позицию в инновациях. Как следствие, компании на этапе 
зрелости, показатель цитируемости которых выше сред-
неотраслевого [3], а также компании, заинтересованные в 
инновационном развитии, обладают большей устойчиво-
стью к внешнеэкономическим изменениям и могут сохра-
нять свой потенциал продолжительное время.
В условиях экономических кризисов и нестабильности в 
отрасли у компаний наблюдается различная и одинаковая в 
реакция на инновационное развитие. При этом они умень-
шают или увеличивают потоки от инновационной деятель-
ности [4]. На этом фоне одни компании повышают качество 
финансирования, одновременно сокращая инвестиции, а 
другие в условиях экономического спада увеличивают ин-
вестиции. Например, Д. Подухович  в своем исследовании 
«Проблема инвестиционного горизонта CEO и возможные 
способы ее решения» отмечает, что у компаний со склонно-
стью к краткосрочным инвестициям более низкие основные 
экономические показатели и результаты деятельности [5]. 
Вследствие этого нецелесообразные действия могут усугу-
бить различные события в краткосрочной и долгосрочной 
перспективе, что повлечет определенные последствия для 
компаний. Чтобы выявить влияние инновационной деятель-
ности компании на ее будущий экономический потенциал, 
необходимо рассмотреть ее деятельность на различных эта-
пах жизненного цикла в краткосрочной и долгосрочной пер-
спективе. Чтобы ответить на вопрос исследования, следует 

рассмотреть проблему при помощи кейс-метода, который 
сосредоточен на следующих факторах:
•	 исторический анализ финансовых показателей деятель-

ности;
•	 патентная деятельность компаний на различных этапах 

жизненного цикла;
•	 инновационная деятельность компаний на этапе зрело-

сти;
•	 методологическое исследование, направленное на опре-

деление экономического потенциала компаний;
•	 анализ нематериальных показателей Canon и Xerox.
Инновации необходимы для экономического роста и раз-
вития в условиях глобализированной экономики. Чтобы 
рассмотреть определенное влияние инноваций, необходимо 
проследить динамику и все этапы становления полиграфи-
ческой промышленности на примере конкретных компаний 
[6].
Такие авторы, как С. Джеди с соавт., Л. Фуэнтулсац с соавт., 
М. Бьянкони и С. Тан, при анализе  компаний обращали вни-
мание не только на разницу в показателях их деятельности 
до и после каких-либо изменений на рынке, но и на эффек-
тивность в достижении целей. Предположим, что компания 
наращивает выпуск технологий, разработанных за весь ее 
жизненный цикл, и в будущем от этих инвестиций ожида-
ется определенный доход в течение определенного периода. 
Однако скольким компаниям удалось достичь этой цели? И 
улучшились ли показатели деятельности выбранных компа-
ний в условиях быстро меняющихся реалий? Устойчивы ли 
достигнутые результаты? На эти вопросы авторы отвечают 
в своих исследованиях [7–9]. Данные работы предоставляют 
новые сведения в области исследования запасов денежных 
средств компаний, уделяя особое внимание инновационным 
компаниям. Тем не менее в этих работах остались много-
численные исследовательские пробелы, поскольку не про-
водился анализ нефинансовых показателей и показателей 
инновационности, особенностей отрасли, а также довольно 
существенного показателя этапа жизненного цикла.
Основной целью данной работы является изучение того, 
каким образом инновационная деятельность влияет на ком-
пании в отрасли, переживающей период застоя. В растущей 
отрасли высокая инновационная активность оказывает по-
ложительное влияние на доходы, но на сегодняшний день 
возникает актуальный вопрос: может ли она остановить 
снижение доходов и помочь компании развиваться дальше 
в рамках отрасли, сокращающейся более пяти лет. М. Зар-
ва проверила эту теорию при помощи метода панельной 
регрессии. Она отобрала около 3000 инновационных ком-
паний из растущей отрасли, поскольку по мере увеличения 
темпов роста ВВП, коэффициент ликвидности инновацион-
ных компаний падал. Автор доказала незначительное влия-
ние расходов на НИОКР у инновационных компаний, а так-
же выявила, что ранжирование компаний по сумме затрат 
на НИОКР и использование данной переменной в качестве 
прокси было нецелесообразно [10].
В данной работе также поднимается вопрос о том, каким обра-
зом интенсивность инноваций и создания патентов влияет на 
способность компаний удержаться на более ранних этапах, не 
переходя на этап старения. Чтобы определить связь иннова-
ционной активности на различных этапах жизненного цикла, 
проведен анализ компании Apple, оказавшей существенное 
отрицательное воздействие на отрасль, где работают Canon и 
Xerox. Apple находилась на этапе роста в течение длительного 
времени, поэтому с научной точки зрения интересно изучить, 
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как она смогла изменить свою политику расходов на НИОКР 
на других этапах, а также сравнить с компаниями из отрасли, 
переживающей период застоя.

Обзор литературы и развитие
Вопрос исследования
Чтобы остаться на текущем этапе жизненного цикла, ком-
пания должна постоянно работать над совершенствова-
нием своей деятельности, адаптироваться к меняющейся 
рыночной конъюнктуре и быть готовой к инновациям. Ин-
новации – ключевой фактор развития компании, который 
обеспечивает ее конкурентоспособность на рынке. Новизна 
настоящего исследования заключается в одновременном 
анализе различных инновационных практик, при этом до-
казана устойчивость стратегии расширения инноваций 
Canon в долгосрочной перспективе. Тем не менее, согласно 
наблюдениям, инновационная деятельность оказывает наи-
большее влияние на компании, у которых показатели расхо-
дов на НИОКР близки к среднеотраслевым и не завышены, 
при этом их патенты высокого качества и относительно не-
многочисленны. Преимущество данных компаний над кон-
курентами в первую очередь заключается в возможности 
перехода с этапа зрелости на этап роста, что подтверждает 
верность решения о дальнейшем увеличении экономиче-
ского потенциала и укреплении позиции на рынке. В этом 
и заключается новизна данной научной работы [11; 12]. 
А. Сантос в своем исследовании кейс-методом рассматрива-
ет эту тенденцию к совершенствованию бизнес-процессов с 
целью повышения эффективности деятельности компании. 
Полученные автором результаты определенно свидетель-
ствуют о способности компании достигать запланирован-
ных целей и устойчивости результатов в процессе иннова-
ционного развития [13].
Инновационное развитие способствует созданию условий и 
организации деятельности по стимулированию и поддержке 
инновационных процессов в экономике и обществе. К ним 
можно отнести финансирование научных исследований, со-
здание «тепличных условий» и «ускорителей» для стартапов, 
организацию конференций и выставок, проведение курсов и 
тренингов по инновациям и технологиям, а также создание 
правовой и организационной основы для инновационной де-
ятельности. Стимулирование инновационного развития спо-
собствует усилению конкурентоспособности экономики, по-
вышению качества жизни граждан и решению социальных и 
экологических проблем. Об этом говорят С Квон и А. Марко 
в своем исследовании «Может ли применение антимонополь-
ного законодательства дать толчок развитию инноваций? 
Антимонопольное регулирование объединения патентов и 
его влияние на последующие инновации», где приводится 
пример регулирования Министерством юстиции США пе-
редачи в 2011 г. права на патент на программное обеспече-
ние компании Novell в пользу четырех крупных компаний, 
разрабатывающих оригинальное программное обеспечение 
(Microsoft, Oracle, EMC и Apple). В работе подтверждается, 
что объединение патентов путем передачи права на патент 
может ограничивать доступ к предыдущим технологиям и, 
таким образом, мешает формированию монополии на рын-
ке. Анализ патентного цитирования, авторских прав и то-
варных знаков свидетельствует о положительном влиянии 
антимонопольного регулирования передачи патентов Novell 
на разработку последующих инноваций в области программ-
ного обеспечения конкурентами компаний, объединивших 
патенты [14].

Основными объектами исследования являются компании 
Xerox и Canon. Системы обработки изображений Canon и 
Xerox применяют технологии, разработанные в течение всей 
истории существования компаний. Это фундаментальные 
технологии, которые до сих пор используют во всех совре-
менных устройствах Canon. Однако когда Canon начала 
поставлять свою недорогую продукцию на рынок США, 
Xerox утратила позицию лидера в области копировальных 
технологий. Объемы поставок устройств Xerox все больше 
сокращаются, а выбор ограничен моделями с минимальной 
конфигурацией, не подвергавшихся модификации [15–17]. 
С технологической точки зрения современные аппараты 
факсимильной связи, заменившие аналоги – это те же самые 
МФУ, а устройства, позволяющие подключиться к компьюте-
ру, также уступают по своим характеристикам, качеству печа-
ти и сканирования. Как следствие, использование подобных 
устройств компании Xerox в качестве принтера или печата-
ющего устройства возможно, но не прагматично. Падение 
спроса из-за отсутствия новых перспективных направлений 
развития, а также неспособность адаптироваться к новым 
реалиям рынка на всех этапах жизненного цикла заставили 
такие компании, как Xerox и Canon, переориентировать свой 
бизнес. Отсюда возникает необходимость провести сравни-
тельный анализ на различных жизненных циклах компаний. 
М. Кукулелли  и В. Перуцци осуществляют такую ​​оценку в 
своей работе «Инновации на протяжении жизненного цик-
ла отрасли. Имеет ли значение право собственности?» [18]. 
Кейс-метод подтверждает, что компании концентрируются 
на инновациях, ориентированных на продукт, на этапе ро-
ста жизненного цикла отрасли и на инновациях, ориенти-
рованных на процессы, на этапе зрелости. В данной статье 
мы определяем экономический потенциал и интенсивность 
инноваций на этапах роста и зрелости в рамках жизненного 
цикла.

Инновационная деятельность
В настоящем исследовании используются различные параме-
тры инноваций. Кроме интенсивности инноваций (отношение 
НИОКР к доходам) и создания патентов, применялись такие 
показатели, как эффективность инноваций (отношение патен-
тов к НИОКР) и патентное цитирование [19].
Расходы на качественно новые патенты, разрабатываемые 
компаниями, в основном помогают накапливать компе-
тенции, позволяющие создать платформу для дальнейшего 
развития. Системная работа с инновациями требует кор-
ректировки операционной модели, включая улучшение ор-
ганизационной структуры, инструментов и ресурсов, чтобы 
обеспечить необходимую скорость и гибкость их внедрения.
Инновации имеют решающее значение для устойчивого ро-
ста и экономического развития как отдельных компаний, так 
и отраслей, поэтому взаимосвязь между экономическим ро-
стом и инновациями представляет большой интерес для ис-
следователей. Показатели инноваций, такие как расходы на 
НИОКР, отношение НИОКР к доходам, патенты и товарные 
знаки, упоминаются в различных литературных источниках. 
Например, в исследовании 2021 г. «Влияние инноваций на 
экономический рост стран G7 и БРИКС» группа ученых ис-
пользовала расходы на НИОКР как инновационный показа-
тель. Авторы изучали влияние НИОКР на душу населения в 
странах БРИКС. Результаты указывают на то, что расходы 
на НИОКР влекут за собой повышение уровня инноваций, 
в результате происходит постоянный рост ВВП на душу на-
селения. Результаты дают основание полагать, что иннова-
ции оказывают положительное воздействие на ВВП на душу 
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населения как в развитых, так и в развивающихся странах.
Инновационная политика должна принимать во внимание 
сложность процесса экономического роста, включая, кроме 
расходов на НИОКР, и другие показатели. Так, в работе Дж. 
Валакки и Н. Дойч [20] под названием «Влияние внешних 
прямых инвестиций за рубежом на патентную деятельность 
новых международных корпораций» количество патентов 
используется в качестве инновации. При этом в исследова-
нии С. Линга с соавт. [21] «Влияние каналов финансирования 
на инновации и жизненный цикл китайских котирующихся 
на бирже предприятий с акциями класса А: эмпирический 
анализ» используется отношение НИОКР к доходам. В дан-
ном исследовании проведена классификация компаний по 
различным этапам жизненного цикла на основе денежных 
потоков и осуществлен анализ основных каналов финансиро-
вания. Таким образом, авторы определили, что государствен-
ные субсидии, налоговые льготы, финансирование путем 
выпуска новых акций могут существенно стимулировать ин-
новационную деятельность компаний, при этом банковские 
кредиты могут стать значительным препятствием для разви-
тия инноваций. Каналы финансирования имеют нелинейную 
связь (U-образную) с инновациями компаний, а жизненный 
цикл оказывает замедляющее воздействие на стимулирую-
щий эффект каналов финансирования инноваций. Следова-
тельно, стимулирующий эффект каналов финансирования в 
виде государственных субсидий и налоговых льгот ослабе-
вает по мере перехода компании на все более зрелые этапы 
жизненного цикла [23].
В работе «Создают ли инновационные МНК добавленную 
стоимость в развивающейся экономике?» [24] такие ис-
следователи, как П. Шклярц, Р. Клоска, Р. Чижицкий и Э. 
Очепа-Кичиньска, изучали влияние инноваций на конку-
рентоспособность и прибыльность компаний. В качестве 
зависимых переменных взяли такие показатели, как EVA, 
EV, ROA и ROE. В роли объясняющей переменной высту-
пали расходы на НИОКР в различных секторах экономики. 
Согласно результатам исследования, компании из развитых 
стран с мощной инновационной базой получают более вы-
сокую прибыль на инвестированный капитал, чем компа-
нии из развивающихся стран. Вследствие этого, описанные 
компании имеют более высокие финансовые показатели 
деятельности, а также получают бóльшую экономическую 
прибыль и достаточный финансовый стимул для дальней-
ших инноваций.

Исследователи отмечают, что на этапе роста нестабильные 
предпочтения потребителей и растущий спрос продолжают 
стимулировать интенсивность инноваций, направленных на 
продукцию. При переходе на этап зрелости продукция ста-
новится более стандартизированной, и компании конкури-
руют за счет производительности и эффективности. На сме-
ну инновациям в области решений по продукции приходят 
инновации в области процессов внутри компании с акцен-
том на передовую практику управления, которую изучают 
Н. Блум и Дж. Ван Реен [25]. Тем не менее эмпирическое ис-
следование Ф. Шахзаде с соавт. не предоставляет убедитель-
ных доказательств того, что инновационная активность на 
этапе зрелости ниже, чем на этапе роста [26]. Однако раз-
личные работы Дж. Боса, Э. Уэрго и Дж. Джаумандреу [27; 
28] подтверждают, что с переходом на более поздние этапы 
жизненного цикла инновации переориентируются из обла-
сти продукции на область процессов. В работах предпола-
гается, что степень интенсивности инноваций повышается 
при переходе на более поздние этапы и во многом зависит 
от отраслевой принадлежности.
Инновационную деятельность и ее влияние на рыночную 
оценку, финансовые результаты и, следовательно, денежные 
потоки компании, на основании которых определяется этап 
жизненного цикла компании согласно работе В. Дикинсона 
2007 г., можно наглядно представить на примере классической 
модели дисконтированных денежных потоков (DCF), приве-
денной на Рисунке 1. Особенностью инновационных компа-
ний является создание нематериальных активов (патентов, 
товарных знаков, ИТ поддержки) в рамках инвестиционного 
цикла. По этой причине многие компании относят затраты на 
НИОКР к капитальным затратам, иначе говоря, относят за-
траты на НИОКР на счет капитала в соответствии с МСФО 
и политикой бухгалтерского учета компании. Руководство 
компании должно обладать особыми личными качествами 
и опытом в связи с высоким риском инвестиций, неопреде-
ленностью будущих денежных потоков от запатентованных 
технологий и длительным периодом окупаемости инвестиро-
ванного капитала. В частности, оправдана ли эффективность 
затрат на патенты (эффективность затрат) и высокая актив-
ность патентной деятельности (количество патентов) с точки 
зрения их значимости для рынка: цитируемость патента, а 
также конкурентное преимущество в краткосрочном периоде 
3 года и в долгосрочном периоде 3–5 лет по доходам, EBITDA 
и чистой прибыли [29–33].

Рисунок 1. Корреляция инновационной деятельности и финансовых показателей на примере модели дисконтированных де-
нежных потоков 
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Источник: составлено авторами.
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Определение этапа жизненного цикла компании в отрасли
На Рисунке 2 показана динамика денежных потоков таких компаний, как Canon и Xerox с определением этапа жизненного 
цикла (согласно В. Дикинсону).

Рисунок 2. Денежные потоки Canon и Xerox (млн долл.) 
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Источник: составлено авторами.

Как видно на Рисунке 2, все компании относятся к одной 
и той же отрасли и находятся на этапе зрелости, соответ-
ственно, данную выборку можно анализировать при помо-
щи определенных экономических показателей и показателей 
инновационной деятельности.

Гипотезы
1. Высокая интенсивность инноваций по сравнению с конку-
рентами в отрасли в долгосрочной перспективе 3–5 лет ока-
зывает положительное влияние на темпы роста выручки.
Одним из основных показателей инновационной деятель-
ности в исследовании является интенсивность инноваций, 
которую рассчитывают как отношение расходов на НИОКР 
к доходам. Этот показатель позволяет нам сравнить разные 
по размеру компании Canon и Xerox в привязке к отраслям 
производства фотоаппаратов и офисного печатного обору-
дования. Предполагается, что высокая интенсивность инно-
ваций Canon позволяет ей быстрее адаптироваться к меняю-
щимся условиям и оставаться лидером, создавая стоимость 
благодаря  возросшим объемам продаж своей инновацион-
ной продукции. Гипотезы проверены в период трансформа-
ции отрасли с 2007 по 2020 г., а темпы роста выручки изме-
рены, начиная с базисного 2007 г. [10].
2. Высокий уровень и качество патентной деятельности 
выше среднеотраслевого показателя оказывает положи-
тельное влияние на финансовые показатели и рентабель-
ность бизнеса.
Серьезные инвестиции в НИОКР не гарантируют более вы-
сокого уровня и качества патентной деятельности. Поэтому 
среди прочих исследование отвечает на вопрос, насколько 
успешно Canon патентует свои технологии и являются ли 

более высокие по сравнению с конкурентами показатели 
выручки и рентабельности по EBITDA следствием высокого 
качества патентов (цитирование патентов другими исследо-
вателями) [14].

3. Стабильная эффективность расходов на инновации в 
среднесрочной перспективе оказывает положительное вли-
яние на рентабельность по EBITDA.
Кроме качества патентной деятельности важно проанализи-
ровать эффективность расходов на инновации, иначе гово-
ря, понять, при прочих равных условиях, сколько патентов 
в среднем создает компания на 1 млн долл. инвестиций в 
НИОКР. Таким образом мы измеряем потенциал по НИОКР 
компании Canon и ее более слабого конкурента Xerox. Чем 
он выше, тем больше максимальный показатель рентабель-
ности инвестиций компании [13].

4. Интенсивность патентной активности, количество и 
качество патентов позволяют компаниям оставаться на 
этапе ранней зрелости (расцвет) и не переходить на этап 
поздней зрелости (стабильности) или старения.
Предполагается, что высокая инновационная интенсив-
ность обеспечивает стабильный уровень и качество па-
тентной деятельности, которые должны повлечь за собой 
увеличение денежного потока компании в среднесрочной 
и долгосрочной перспективе, и, соответственно, рыночной 
капитализации компании. Диверсификация интеллекту-
ального капитала в направлении других сегментов, а также 
создание новых продуктов, позволяющих компании доль-
ше оставаться на этапе процветания или перейти на этап 
роста, могут стать драйверами роста в сложных условиях 
[14].
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5. Компании на этапе роста обладают более высокой интен-
сивностью инноваций, чем компании на этапе зрелости.
Мы проведем сравнение между инновациями и показателя-
ми жизненного цикла Apple и компаний из отрасли прин-
теров и фотоаппаратов. Предполагается, что для обеспече-
ния роста доходов и доли рынка компании на этапе роста 
должны вкладывать больше средств в инновации, при этом 
зрелые компании должны быть заинтересованы в снижении 
затрат, чтобы вкладывать в инновации меньше [18].

Данные и метод
Для анализа кейс-методом по двум основным компаниям – 
Canon и Xerox – взяты финансовые и нефинансовые данные. 
Чтобы изучить динамику отрасли, мы использовали ин-
формацию по следующим компаниям: Sharp, Ricoh, Nikon, 
Apple и HP. Статистические финансовые данные получены 
при помощи информационной базы данных Bloomberg за 
2007–2020 гг., при этом остальную информацию взяли из го-
довых отчетов каждой компании. Информацию по патентам 
выгрузили из патентной базы данных Orbis. Для проверки 
гипотез применяли финансовые и количественные перемен-
ные. Описательная статистика по каждой переменной пред-
ставлена в Таблице 1.

Таблица 1. Описательная статистика переменных

Переменная Количество 
наблюдений

Средний 
показатель

Медиана Стандартное 
отклонение

Коэффициент 
вариации

Минимум Максимум

Отношение 
НИОКР к доходам 95 1.01 0.98 0.16 0.16 0.63 1.53

Рост доходов 97 0.05 0.05 0.01 0.28 0.02 0.09
Рентабельность по 
EBITDA 89 0.12 0.11 0.03 0.28 0.03 0.31

Количество 
цитирований на 
патент

98 8.88 7.88 0.35 0.04 2.00 19.76

Рост количества 
патентов 97 1.03 1.01 0.32 0.31 0.41 3.04

Отношение 
патентов к доходам 98 0.16 0.16 0.03 0.17 0.01 0.57

Источник: рассчитано авторами.

Описательная статистика характеризует общую выборку 
сбалансированных данных без очевидных пропусков. Ко-
личество наблюдений составляет от 89 до 98. В статистике 
представлены относительные показатели, которые исполь-
зуются для подтверждения проверяемых гипотез. Следует 
отметить, что значения коэффициента вариации по таким 
показателям, как «Отношение НИОКР к доходам», «Коли-
чество цитирований на патент» и «Отношение патентов к 
доходам», находятся в пределах нормы от 4 до 20%. Однако 
из-за присутствия показателей по отдельным компаниям, 
которые отличаются от среднеотраслевых, по отдельным 
показателям возникает сравнительно больший разброс и 
меньшее выравнивание изучаемых значений. Например, 
больший разброс в показателях динамики доходов наблюда-
ется из-за Canon, у которой затраты на НИОКР высокие по 
сравнению со среднеотраслевыми показателями, что не го-
ворит об успешности, согласно наглядному представлению 
на Рисунке 4. По рентабельности EBITDA разброс существе-
нен из-за более высокой прибыли Apple, которая превыша-
ет среднеотраслевой показатель на 30%, в результате чего 
возникает правосторонняя асимметрия. Завышенный ко-
эффициент вариации также указывает на разницу в уровне 
инновационной деятельности компаний, когда асимметрия 
возникает из-за возросшего количества патентов Xerox, 
но их цитирование и влияние на финансовые результаты 
оставляют желать лучшего. Медианное и среднее значения 
по всем показателям приблизительно равны. Очевидные 
пропуски в выборке отсутствуют. Практически по всем по-
казателям стандартное отклонение близко к нулю, что гово-
рит о меньшем разбросе данных. Вышеприведенные данные 
позволяют сделать вывод об однородности выборки.

Первый показатель рассчитывается по следующей формуле:

i,t
 ,

i,t

R &
R &   100%

Revenue
= 

D
Dto Revenue      (1)

где R&D – сумма, потраченная компанией на научные ис-
следования и опытно-конструкторские разработки в млн 
долл. в течение определенного года; Revenue – сумма общих 
продаж компании в млн долл. в течение определенного года. 
Данный показатель является индикатором степени заинте-
ресованности компании во «Вкладе в инновации».
Второй показатель дает представление о степени заинтере-
сованности компании в «Отдаче от инноваций» и рассчиты-
вается по следующей формуле:

i,t

i,t

Patent
Patent to Revenue  100%

Revenue
=  ,     (2)

где Patent – количество зарегистрированных патентов, при-
надлежащих компании в текущем году; Revenue – сумма об-
щих продаж компании в млн долл. в течение определенного 
года.
Показатель, описывающий степень эффективности прибы-
ли, рассчитывается по следующей формуле:

i,t 1

i,t 0

Revenue
Revenue Growth 1 00%.

Revenue
=

=
=       (3)

Расходы на качественно новые патенты, разрабатываемые 
компаниями, в основном способствуют накоплению ком-
петенций, необходимых, чтобы заложить фундамент для 
дальнейшего развития. Системная работа с инновациями 
требует корректировки операционной модели, включая со-
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вершенствование организационной структуры, инструмен-
тов и ресурсов, обеспечивающих необходимую скорость и 
гибкость их внедрения. Аналогичный показатель, описыва-
ющий интенсивность инноваций, рассчитывается по фор-
муле (4):

i,t 1

i,t 0

Patent
Patent Growth  100%

Patent  
=

=
=  .     (4)

Рентабельность по EBITDA определяется как процент от 
дохода компании до выплаты налогов и рассчитывается по 
формуле (5):

i,t

i,t

EBITDA
EBITDA margin 100%. 

Revenue
=       (5)

Запатентованные технологии и длительный срок окупаемо-
сти инвестированного капитала должны быть оправданы с 
точки зрения их значимости для рынка, а также обеспечи-
вать высокий уровень патентной активности, а именно па-
тентного цитирования.

i,t

i,t

Citation
Citation per Patent ,  

Patent
=      (6)

где Patent – количество зарегистрированных патентов,  
принадлежащих компании, в течение текущего года; 
Citation – количество цитирований патента другими иссле-
дователями.
В Таблице 2 представлена матрица корреляции переменных.

Таблица 2. Матрица корреляции

  Отношение 
НИОКР к 
доходам

Рост 
дохода

Рентабельность по 
EBITDA 

Количество 
цитирований на 
патент

Рост 
количества 
патентов

Отношение 
патентов к 
доходам

Отношение 
НИОКР к 
доходам

1,00

Рост доходов -0,03 1,00
Рентабельность 
по EBITDA 0,39 0,14 1,00

Количество 
цитирований на 
патент

-0,43 0,20 -0,20 1,00

Рост количества 
патентов 0,11 0,05 0,02 0,15 1,00

Отношение 
патентов к 
доходам

0,54 -0,07 0,07 -0,11 0,08 1,00

Источник: рассчитано авторами.

Существенной взаимосвязи между переменными не на-
блюдается (корреляция не выше 60%), однако положитель-
ная взаимосвязь между показателями Отношение патентов 
к доходам и Отношение НИОКР к доходам (0.54) близко к 
пороговому значению. Мы сравниваем данные показатели 
отдельно друг от друга по всем компаниям. Они описывают 
расходы на НИОКР как «Отдачу от инноваций» и «Вклад в 
инновации», чтобы оценить эффективность их внедрения. 
Таким образом, корреляция ниже порогового значения в 
60% отсутствует, соответственно, мы не фиксируем пробле-
му мультиколлинеарности между переменными.
В 2009 г. лидерами рынка струйных и лазерных принтеров 
были Hewlett Packard, Canon, Samsung и Xerox. В указанном 
году на их долю приходилось 65–70% мирового рынка. Об-
щая доля лидеров в 2000–2010 гг. оставалась относительно 
стабильной благодаря основным факторам: имиджу компа-
ний-поставщиков, оптимальному соотношению цена/каче-
ство по каждой модели лазерных или струйных принтеров, 
а также тщательно проработанной маркетинговой политике, 
развитой инфраструктуре и дилерской сети. К концу 2010 
г. продажи производителей принтеров, настольных МФУ, 
планшетных сканеров и сканеров документов переживали 
период застоя. В начале года покупательская активность 
была невысокой из-за резкого спада в 2009 г. и медленного 
восстановления спроса. В первой половине 2011 г. значи-
тельных изменений на рынке не произошло. После чисто 
символического роста рынка в 2012 г. стагнация переросла 

в падение, и рынок печатающих устройств сократился под 
воздействием неблагоприятной экономической ситуации. 
Чтобы расширить ассортимент продукции компаниям сле-
довало полностью обновить производственную базу.
На рынке высокотехнологичных копировальных устройств 
компания Canon могла обойти Xerox, продолжив сотруд-
ничество с HP. Canon нарастила объемы производства соб-
ственных лазерных принтеров, обеспечив себе долю около 
5% рынка. В середине 2012 г. стало известно, что из-за не-
благоприятного прогноза по прибыли президент Canon 
Учида подает в отставку, а его место снова займет Митараи. 
Новость восприняли положительно, но разгорелись споры 
о зависимости Canon от Митараи. Учида стал советником 
компании [34]. Canon продолжила работу в своих стандарт-
ных сегментах фотоаппаратов, оптики и офисной техники, а 
также внедряла новые технологии и разработки. Несмотря 
на смену руководства, финансовые показатели 2011 и 2012 гг. 
были практически одинаковыми. Только в 2014 г. компания 
получила более 4000 патентов в сфере печати, и несмотря на 
спад в продажах фотоаппаратов Canon смогла увеличить фи-
нансовые показатели благодаря продажам офисной техники 
и принтеров. Операционный доход вырос на 7.8% до 3 млрд 
долл., а чистая прибыль – на 10.3% до 3.17 млрд долл. К кон-
цу 2015 г. чистая прибыль компании упала до 1.8 млрд долл., 
в результате чего руководство снова сменили: Митараи по-
кинул пост президента, а его место занял Масая Маеда. Со-
вет директоров принял решение сократить управленческую 
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команду с 17 до 6 руководителей и сконцентрироваться на 
новых отраслях, получив новые патенты на камеры видео-
наблюдения и промышленные принтеры. В 2016 г. продажи 
компании снова упали: операционная прибыль составила 
1,9 млрд долл., а чистая прибыль – 1.2 млрд долл.
Рассматривая Xerox, следует рассказать о следующем истори-
ческом факте: еще в 1985 г. изобретатель «электрофотогра-
фии» Честер Карлсон передал лицензионные права на свои 
патенты институту Баттелля и компании Haloid, которые 
предприняли ограниченную по времени патентную деятель-
ность, чтобы не позволить конкурентам (как IBM) создать 
аналоги и копировальные устройства и обеспечить себе ли-
дерство на рынке. В течение нескольких десятилетий Xerox 
тщательно защищала свои патенты от нарушения конкурен-
тами лицензионных прав. Во владении компании находились 
самые передовые решения, и она имела шансы стать монопо-
листом рынка. Однако из-за неспособности инженеров уви-
деть конечный продукт в перспективе и из-за ограничений 
интеллектуальной собственности она не смогла достичь этой 
цели [35]. Все запатентованные технологии нарушали дру-
гие права на интеллектуальную собственность, копируя или 
заимствуя из оригинальных источников. Это стало началом 
снижения экономического потенциала Xerox.

Результаты
Влияние интенсивности инноваций  
на динамику доходов компаний
Рисунок 3 свидетельствует о том, что рост доходов в отрасли 
остановился в 2011 г. Доходы у Canon, как и у конкурентов в 
среднем по отрасли, упали на 23% за 13 лет, а Xerox за эти 13 
лет потеряла 60% доходов. 
У Canon была самая высокая интенсивность инноваций из 
всех компаний. Чем больше ухудшалась динамика доходов, 
тем больше Canon инвестировала в инновации. Xerox, нао-
борот, сокращала интенсивность инноваций по мере умень-
шения доходов. В результате в 2020 г. показатель дохода 
компании составлял лишь 40% от дохода 2007 г. Сравнивая 
Canon с конкурентами, нельзя утверждать, что ее высокий 
уровень интенсивности инноваций оказал положительное 
влияние на доходы, однако низкая интенсивность иннова-
ций Xerox могла повлиять на падение доходов. Поскольку 
невозможно сделать однозначные выводы, Гипотеза 1 откло-
нена.

Рисунок 3. Динамика роста доходов в 2007–2020 гг.
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Источник: составлено авторами.

Анализируя динамику доходов, следует отметить, что рез-
кий рост доходов Xerox с 2009 по 2012 г. вызван новым на-
правлением деятельности компании – услуги электронного 
управления документооборотом. В 2009 г. ее доля составля-
ла 3.5 млрд долл., в 2010 г. она выросла до 10 млрд, а к 2014 г. 

упала до 4 млрд долл. Весьма вероятно, что Xerox проиграла 
конкурентную борьбу за данный сегмент более высокотех-
нологичным компаниям.
Данный показатель рассчитывается по формуле (3) (Рису-
нок 4).

Рисунок 4. Отношение НИОКР к доходам с 2007 по 2020 г. 
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Источник: составлено автором.
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Крупные расходы на НИОКР помогли Canon создать новые 
структурные подразделения, без которых за 13 лет компания 
потеряла бы половину своего дохода. В результате трудно 
определить, как высокая  интенсивность инноваций Canon 

повлияла на доходы по сравнению с другими компаниями. 
Тем не менее следует отметить, что без нее Canon могла ока-
заться на месте Xerox. Данный показатель рассчитывается 
по формуле (1).

Рисунок 5. Динамика роста количества патентов в 2007–2020 гг. 

7.1 7.8 8.6
9.8

12.1

16.4 16.9 17.6 16.5

6.8 7.5 8.3 8.2 8.8

0

5

10

15

20

2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020

Canon Xerox Динамика по отрасли

Источник: составлено авторами.

Рисунок 6. Среднее количество цитирований на патент в 2007–2020 гг. (1000 на один патент) 
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Источник: составлено авторами.

Влияние патентной деятельности  
на финансовые результаты компании
Анализ результативности интенсивности инноваций компа-
ний Xerox и Canon указывает на то, что результаты Canon 
значительно выше уровня в отрасли и в сопоставимых 
компаниях. Однако темпы роста ее доходов примерно оди-
наковы с равнозначными компаниями. Поэтому так важно 
провести сравнение показателей патентной деятельности: 
количества и цитирований. На Рисунке 5 показано, что 
Canon существенно обогнала Xerox и среднеотраслевой по-
казатель по количеству патентов. Это позволило компании 
оставаться одним из лидеров рынка в секторах фотоаппара-
тов1 и принтеров2. Отчасти это следствие высокой интенсив-
ности инноваций. Количество патентов неуклонно росло до 
2015 г., но в последующие периоды рост замедлился. С 2016 
г. количество патентов сократилось наполовину. Возможно, 
причина в том, что новые открытия в области оптических 
устройств и офисного печатного оборудования не дали ре-
зультатов, и в 2015–2017 гг. компания инвестировала часть 

1 https://www.digitalcameraworld.com/news/camera-market-share-canon-owns-48-sony-22-nikon-drops-to-14
2 URL: https://www.statista.com/statistics/541347/worldwide-printer-market-vendor-shares/

своего потенциала в области НИОКР в новые сегменты: 
полупроводники и медицинское оборудование. У Xerox, на-
против, наблюдалась низкая патентная активность – ниже 
среднеотраслевого показателя, даже принимая во внимание 
разницу в размерах компаний (в среднем доходы Canon в 2.7 
раза превышали доходы Xerox, а количество патентов за ана-
лизируемый период было больше в 13 раз). Как следствие, 
к 2020 г. компания потеряла 58% доходов, проиграв конку-
ренцию и не реализовав стратегию выхода на новые рынки.
Показателем, отражающим качество патентов, является ци-
тирование существующих изобретений другими исследо-
вателями. При этом, учитывая разный уровень патентной 
активности, рассчитан относительный показатель – среднее 
количество цитирований на один патент. Из Рисунка 6 вид-
но, что количество цитирований у Canon существенно ниже, 
чем у Xerox, и ниже показателя общей динамики по отрасли, 
что отчасти может служить объяснением слабого роста до-
ходов, несмотря на высокую патентную активность. Данный 
показатель рассчитывается по формуле (4).

https://www.statista.com/statistics/541347/worldwide-printer-market-vendor-shares/
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Чтобы добиться сильного и устойчивого конкурентного пре-
имущества на рынке инновационное развитие требует по-
тенциально других объемов инвестиций. Следует отметить, 
что основной эффект от инноваций достигается путем роста 
производительности, что впоследствии помогает внедрять 
передовые технологии и подходы к организации внутренних 
процессов, которые, в свою очередь, приносят прибыль от 

продаж новых продуктов. Однако с момента первоначальных 
исследований до коммерциализации может пройти от 10 до 
20 лет, поэтому все научные инновации требуют длительной 
работы, сопровождаемой поддержкой долгосрочными инве-
стициями в НИОКР [36]. Данный показатель рассчитывается 
по формуле (6).

Рисунок 7. Рентабельность по EBITDA в 2007–2020 гг. 

25%

17% 18% 16% 17% 12%

13%
11%

13%
15% 14% 14%

11%

0%

5%

10%

15%

20%

25%

30%

2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020

Canon Xerox Динамика по отрасли

Источник: составлено авторами.

Рисунок 8. Влияние эффективности расходов на патенты на доходы Xerox и Canon (патенты/млн долл.) 
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Как показано на Рисунке 7, высокая патентная активность 
влечет за собой снижение рентабельности по EBITDA в 
рамках среднесрочного периода оценки. В случае с Canon 
и Xerox компания Canon рассматривала НИОКР и патенты 
как способ увеличения продаж и доходов исключительно 
в долгосрочной перспективе развития. В результате по-
казатель EBITDA упал с 25 до 11%. Xerox же рассматрива-
ла НИОКР как расходы для формирования новых цепочек 
создания стоимости, в результате компания сместила зоны 
краткосрочной прибыльности, что позволило ей увеличить 
чистую рентабельность на 3.5% за три года, но лишило ее 
доходов. В отличие от работающего бизнеса у инновацион-
ной деятельности кардинально иной профиль риска и менее 
предсказуемые результаты. Поэтому необходимо применять 
особые методы, такие как управление портфелем и адапта-
ция корпоративной культуры, а также определенную систе-
му мотивации внутри компании. Таким образом, можно сде-
лать вывод, что Гипотеза 2 отклонена. Данный показатель 
рассчитывается по формуле (5). 

Сравнение эффективности расходов  
на инновации у Canon и Xerox
Анализ эффективности затрат на инновации как отношения 
общего количества патентов к расходам на НИОКР показал, 
что у Canon этот показатель более волатилен, чем у Xerox, 
притом что в определенной мере он находился в рамках раз-
броса минимальных и максимальных значений по сектору 
(Рисунок 8). Учитывая стабильное отношение расходов на 
НИОКР к доходам в пределах 8–9% в течение последних де-
сятилетий, их эффективность ощутимо снижалась с 2014–
2016 гг. в условиях реструктуризации бизнес-модели компа-
нии путем сделок слияний и поглощений и развития новых 
перспективных направлений деятельности: промышленная 
печать, IP-камеры, медицинское и промышленное оборудо-
вание. В то же время Xerox осуществляла консервативную 
стратегию и пыталась усилить свой потенциал на рынке, 
переживающем период застоя, не повышая эффективность 
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расходов на НИОКР. Вследствие этого Canon в значитель-
ной степени максимизирует рентабельность инвестиций по 
сравнению с Xerox, но ее показатели не превышают средне-
отраслевые. Однако динамика рентабельности по EBITDA 
не позволяет сделать однозначные выводы касательно дан-
ного показателя, поэтому Гипотеза 3 отклоняется. Данный 
показатель рассчитывается по формуле (2).

Влияние интенсивности инноваций  
на жизненный цикл
Согласно данным Таблицы 3, Canon находилась преимуще-
ственно на этапе процветания (CFO > 0; CFI < 0; CFF < 0), в 
то время как Xerox переживала периоды стабильности (CFO 
> 0; CFI > 0; CFF < 0) и старения. Это говорит о том, что вы-
сокая интенсивность инноваций Canon позволила ей удер-
жаться на более раннем этапе, чем Xerox.

Таблица 3. Изменение этапов жизненного цикла Canon и Xerox в 2000–2021 гг. 

Canon Xerox

Год Этап Год Этап Год Этап Год Этап Год Этап Год Этап

2000 Расцвет 2007 Расцвет 2014 Расцвет 2000 Рост 2007 Расцвет 2014 Расцвет

2001 Расцвет 2008 Расцвет 2015 Расцвет 2001 Стабильность 2008 Расцвет 2015 Стабильность

2002 Расцвет 2009 Расцвет 2016 Рост 2002 Стабильность 2009 Рост 2016 Рост

2003 Расцвет 2010 Расцвет 2017 Расцвет 2003 Стабильность 2010 Расцвет 2017 Упадок

2004 Расцвет 2011 Расцвет 2018 Расцвет 2004 Стабильность 2011 Расцвет 2018 Расцвет

2005 Расцвет 2012 Расцвет 2019 Расцвет 2005 Расцвет 2012 Расцвет 2019 Стабильность

2006 Расцвет 2013 Расцвет 2020 Расцвет 2006 Расцвет 2013 Расцвет 2020 Расцвет

Источник: рассчитано авторами.

Следует отметить, что 2016 г. обе компании переживали 
этап роста. Этому способствовала возросшая интенсив-
ность инноваций в предшествующие три года. В следующем 
году компания Xerox перешла на этап старения, и даже ее 
расходы на инновации не привели к росту и созданию новых 
продуктов. В то же время Canon с повышенной интенсив-
ностью инноваций вышла на новые рынки, таким образом, 
диверсифицируя свои доходы. В 2015 г. она вышла на рынок 

производства полупроводников, а в 2017 г. – на рынок ме-
дицинского оборудования. Доля доходов от производства 
полупроводников выросла с 13% в 2015 г. до 20% в 2020 г., 
а доля от медицинского оборудования – с 10% в 2017 г. до 
13% – в 2020 г. Таким образом, у Canon больше возможно-
стей оставаться на этапе расцвета, чем у Xerox, которая так и 
не смогла выйти на новые рынки.
Гипотеза 4 не отклонена.

Рисунок 9. Структура доходов Canon в 2000–2020г.г. (долл.) 
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Источник: составлено авторами.

Как показано на Рисунке 9, отрасли печати и съемки составили основной объем доходов, при этом доля отрасли печати в 
течение 5 лет стабильно превышает 40%.
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Рисунок 10. Сравнительная характеристика инновационной активности компаний в отрасли ИТ на различных этапах жиз-
ненного цикла
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Источник: составлено авторами.

Таблица 4. Изменение этапов жизненного цикла Apple в 2000–2020 гг. 

Год Этап Год Этап Год Этап
2000 Расцвет 2007 Рост 2014 Расцвет
2001 Расцвет 2008 Рост 2015 Расцвет
2002 Рост 2009 Рост 2016 Расцвет
2003 Расцвет 2010 Рост 2017 Расцвет
2004 Расцвет 2011 Рост 2018 Стабильность

2005 Рост 2012 Расцвет 2019 Стабильность

2006 Расцвет 2013 Расцвет 2020 Расцвет

Источник: рассчитано авторами.

Данный показатель рассчитывается по формуле (4). Как 
видно на Рисунке 10, интенсивность инноваций Apple дол-
гое время была ниже, чем у Canon и всего рынка печати. Это 
было особенно очевидно, когда Apple находилась на этапе 
роста или расцвета. Этапы жизненного цикла Apple пред-
ставлены в Таблице 4.
Тем не менее с 2013 г. компания начала наращивать интен-
сивность инноваций, и к 2020 г. разрыв с Canon увеличился 
максимально. Одним из объяснений может служить то, что 
после периода 2007–2011 гг. компания перешла на этап зре-
лости, а в 2018–2019 гг. – на этап старения. Рост интенсив-
ности инноваций может говорить о том, что Apple пытается 
вернуться с этапа зрелости и старения на этап роста.
Гипотеза 5 отклонена. Интенсивность инноваций увеличи-
вается, когда компании возвращаются с более зрелых этапов 
на этап роста.

Заключение
Анализ влияния инновационной активности на финан-
совые результаты Canon и Xerox по сравнению с конку-
рентами указывает на то, что показатели, превышающие 
среднеотраслевые с точки зрения количества патентов и 
интенсивности инноваций, не являются гарантией более 
высоких финансовых результатов в краткосрочной и средне-
срочной перспективе. Тем не менее в долгосрочной перспек-
тиве обнаружено небольшое влияние на доходы и денежные 
потоки компании, что подтверждает выводы исследования 
А. Сантос. В частности, высокая интенсивность инноваций 
и стратегия расширения инноваций Canon помогают дивер-
сифицировать ее доходы в направлении других наукоемких 
отраслей, не позволяя компании перейти с более раннего 

этапа зрелости на более поздние. Тем не менее она не смогла 
значительно опередить своих конкурентов, возможно, из-за 
низкого качества патентов и средней эффективности рас-
ходов на инновации. Данное наблюдение доказывает несо-
стоятельность выводов исследования С.  Квона и А. Марко 
Вместе с тем, Xerox, возможно, не сможет сохранить свое 
стабильное положение на рынке, поскольку у нее наблюда-
ется тенденция к этапу спада жизненного цикла. Нынешняя 
стратегия компании по оптимизации затрат путем иннова-
ций в бизнес-процессах позволяет ей сохранять рентабель-
ность по EBITDA на высоком уровне, однако замедляющие-
ся темпы роста доходов и низкая интенсивность инноваций 
препятствуют сокращению разрыва с конкурентами. Для 
сравнения мы изучили компанию Apple. Согласно результа-
там анализа, данная компания обладала низкой интенс0ив-
ностью инноваций  на этапе роста, но когда начался переход 
на этап процветания и стабильности, она существенно по-
высила этот показатель. Это можно объяснить пониманием 
в компании Apple того, что без новых инноваций она поте-
ряет лидирующую позицию в отрасли и упустит новые воз-
можности, что приведет ее на этап старения и стабильности. 
Результаты исследования могут использовать финансовые 
аналитики и ученые для анализа возможности правильного 
выбора стратегии развития компании в условиях неопре-
деленности и снижающегося экономического потенциала. 
Следует отметить, что рост отрасли замедляется, поскольку 
эффективность инвестиций в исследования и разработки 
снижается, внешний контроль усиливается, а компании все 
больше вынуждены сотрудничать друг с другом в области 
инноваций, создавая более сложные структуры управления 
и контроля. Данная тенденция избавляет от необходимости 
в новых продуктах, однако компаниям следует сконцентри-
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роваться на диверсификации своей продукции, а также на 
ассортименте предоставляемых услуг, не ограничиваясь од-
ним направлением. Компании следует составить четкий фи-
нансовый план, контролировать расходы и инвестировать в 
маркетинговые кампании и продвижение продуктов и услуг 
на рынке, что повысит узнаваемость бренда и привлечет но-
вых клиентов. Кроме того, это будет способствовать внедре-
нию инноваций в отраслях, переживающих период застоя, и 
повысит вероятность перехода на более высокий и стабиль-
ный этап роста.
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