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Статья посвящена вопросам развития инновационной экономики на основе создания вен-
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организационных форм венчурных предприятий, дана их характеристика, показаны пре-
имущества каждой формы. Венчурное финансирование основано на привлечении фи-
нансовых ресурсов крупного бизнеса, малых предприятий, страховых фондов, банков, 
пенсионных фондов, частных или общественных компаний, частных предпринимателей с 
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зационной формы венчурного предпринимательства.  
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The article deals with the innovation economy development on the basis of setting-up venture 
enterprises, which provide an opportunity to introduce new technologies, inventions and 
discoveries. Venture entrepreneurship acts in different forms and embraces a great number of 
economic relations. The authors provide the classification of organizational forms of venture 
enterprises, their characteristics and show advantages of each of these forms. Venture financing 
is based on raising funds of big business, small enterprises, insurance funds, banks, pension 
funds, private or public companies, private entrepreneurs with participation of municipal and 
federal organizations. The article explains how the finance support of innovations depends on 
organizational form of venture entrepreneurship. 
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оциально-экономическое развитие 
российского общества невозможно  
без инновационной экономики, 

требующей проведения научных исследо-
ваний в области формирования институ-
циональных основ в малом бизнесе и вен-
чурной инновационной деятельности. Из-
вестно, что идея получения прибыли за 
счет коммерциализации технических нов-
шеств, разработанных и предложенных в 
качестве продукта предпринимательской 
деятельности, принадлежит ряду зарубеж-
ных ученых-социологов и соответствует 
началу XIX в. 

Основные направления перехода к со-
циально ориентированному типу развития 
страны до 2020 г. сформулированы в Кон-
цепции долгосрочного развития Россий-
ской Федерации, которая принята в нояб-
ре 2008 г. (КДСЭР-2020). Для осуществле-
ния перехода экономки страны на инно-
вационный тип развития необходимо 
сформировать конкурентоспособную на-
циональную инновационную систему, 
включающую комплекс институтов соци-
ального, финансового и правового на-
правления. Такой подход предусматривает 
тесное взаимодействие научных, образова-
тельных, некоммерческих и коммерческих 

организаций [4]. Переход от сырьевой эко-
номики к инновационной модели преду-
сматривает предпринимательскую свобо-
ду, конкурентоспособность и социальную 
справедливость. 

За последние годы в России была сфор-
мирована национальная инновационная 
система, перед которой стоит задача реа-
лизации сверхактивной модели инноваци-
онного развития. Реализация этой модели 
невозможна без развития венчурной инно-
вационной деятельности, которая способ-
на сделать востребованными самые пере-
довые технологии, изобретения и откры-
тия, способствующие переходу всей инно-
вационной системы на новый технологи-
ческий уклад. В связи с этим возникает не-
обходимость исследования институцио-
нальных основ венчурной инновационной 
деятельности с целью разработки меха-
низмов ее развития. 

Термины «венчурное предпринима-
тельство», «венчурный капитал» или «вен-
чурный бизнес» предполагают определен-
ный риск. Венчурный бизнес направлен на 
внедрение научных достижений, которые 
еще не были опробованы, и ориентирован 
на практическое использование технологи-
ческих новшеств (в большинстве случаев 

С 
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по государственным контрактам или зака-
зам крупных корпораций).  

Сегодня венчурное предпринимательст-
во – самый перспективный сектор деловой 
активности [5]. Оно связано с испытанием 
новых объектов, подготовкой и перестрое-
нием производства, освоением открытий и 
изобретений. Проще это осуществить не-
большим предприятиям, которые занима-
ются научной разработкой новых идей и 
их реализацией в новые технологии или 
продукты. Основными отраслями венчур-
ного предпринимательства являются про-
граммное обеспечение, нанотехнологии, 
электроника, биоинженерия и т. п. 

Для развития венчурного инновацион-
ного предпринимательства необходимо 
наличие трех основных факторов: венчур-
ных предприятий различных организаци-
онных форм, венчурного финансирования 
и самое главное – инноваций. 

Венчурное финансирование начинается 
с финансирования научно-исследователь-
ских работ по индивидуальным програм-
мам или проектам, предоставляется при-
мерно на 5–7 лет и служит источником 
долгосрочных инвестиций [3]. Характер-
ной чертой венчурного финансирования 
является то, что, во-первых, оно предостав-
ляется новым предприятиям на стадии их 
становления или существующим предпри-
ятиям с целью их модернизации и расши-
рения. Во-вторых, данный вид финанси-
рования нацелен на субсидирование 
опытного производства, самих разработок 
и внедрение их в производство или выпуск 
нового инновационного продукта.  

Следует отметить, что венчурное фи-
нансирование не предусматривает фунда-
ментальные исследования, а также реали-
зацию продукции и дальнейшее развитие 
производства. 

Отличительными особенностями вен-
чурного финансирования являются: 

1) высокая норма финансирования при 
высоком риске потерь капитала; 

2) долгосрочное инвестирование капи-
тала; 

3) размещение в виде паевого взноса в 
уставный капитал венчурного предпри-
ятия; 

4) личная заинтересованность инвесто-
ров в продвижении нового проекта. 

Различны также источники венчурного 
финансирования. Как правило, обладате-
лями средств выступают банки, пенсион-
ные фонды, частные или общественные 
компании, частные предприниматели, 
достигшие определенного успеха. Иногда 
в формировании венчурных фондов уча-
ствуют иностранные вкладчики, фонды 
безвозмездных инвестиций, органы феде-
ральной и муниципальной власти, страхо-
вые организации. 

Пенсионные фонды инвестируют свои 
средства в объеме не более 5% активов 
(чаще менее этого предела), поэтому дан-
ные расходы не представляют для них осо-
бого риска. 

Страховые компании, как правило, соз-
дают специальные фонды, в которые при-
влекают не только собственные средства, 
но и средства своих клиентов. Данные вен-
чурные фонды направляют средства вне-
дренческим предприятиям на обеспечение 
заключительных этапов инновационного 
процесса. 

Основными источниками формирова-
ния венчурных фондов являются учреж-
дения кредитно-банковской системы [1]. 
Однако участие в венчурном финансиро-
вании ограничивается высоким уровнем 
риска, неликвидностью капиталовложений 
в венчурные фирмы и частым банкротст-
вом данных предприятий. Наряду с этим 
сами венчурные предприятия воздержи-
ваются от банковских кредитов, поскольку 
данные средства могут быть истребованы в 
любой момент времени. Для финансиро-
вания венчурного бизнеса как инвестици-
онные, так и коммерческие банки создают 
целую сеть своих филиалов, формируют 
независимые венчурные фонды и инве-
стиционные фирмы. 

Крупнейшие промышленные корпора-
ции также участвуют в формировании 
венчурного капитала, который служит ин-
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струментом ускорения научно-техничес-
кого прогресса [2]. Это осуществляется 
тремя способами: 

1) финансированием создания венчурных 
фирм путем временного отвлечения функ-
ционирующего производственного капитала на 
ссудные операции. При этом созданный ин-
новационный продукт принадлежит мате-
ринской компании, т. е. непосредственно 
корпорации. Однако массовое производст-
во данного продукта осуществляется го-
ловной компанией на основе малого пред-
приятия. Такие венчурные фирмы назы-
ваются инкубаторскими или фермерскими 
фирмами монополий; 

2) созданием малых венчурных предпри-
ятий, полностью принадлежащих крупным 
корпорациям, причем не научно-исследова-
тельских, а инвестиционных. При этом соз-
дается фонд, полностью финансирующий 
освоение изобретений, созданных за пре-
делами материнских компаний; 

3) созданием самостоятельно функциони-
рующих специализированных инвестиционных 
компаний венчурного капитала (ИКВК). Вен-
чурный капитал формируется путем объе-
динения средств банков, страховых компа-
ний, пенсионных фондов, иностранных 
инвесторов, промышленных корпораций. 
В данном случае корпорации выступают в 
качестве заказчиков новых технологий. 

В целом крупные корпорации, с одной 
стороны, на базе венчурных фондов фи-
нансируют малое предпринимательство, а 
с другой – выступают заказчиками рево-
люционных преобразований своих техно-
логий и инновационных продуктов. 

Венчурные проекты могут быть реали-
зованы с использованием различных орга-
низационных форм инновационной дея-
тельности.  

К основным видам организационных 
форм венчурного предпринимательства 
относятся: 

‒ внутреннее венчурное предприятие, 
где организация и руководство осуществ-
ляются внутри корпорации; 

‒ внешнее венчурное предприятие, где 
предусматривается создание нового пред-

приятия, а также совместных предприятий 
и венчурных фондов. 

Выбор организационной формы вен-
чурного предприятия может быть осуще-
ствлен при оценке комплекса факторов, 
сложившихся на соответствующем рынке.  

Можно выделить три основные группы 
факторов: 

1) экономическая среда, т. е. уровень 
экономического развития страны, сфор-
мированная законодательная база, регу-
лирующая инновационную деятельность, 
состояние рынка реализации инноваци-
онного продукта; 

2) специфика инновационного проекта, 
т. е. степень новизны продукта, его мате-
риалоемкость, продолжительность реали-
зации и т. п.; 

3) объем инвестиций для реализации 
венчурного проекта, т. е. наличие необхо-
димого капитала, возможные учредители 
венчурного предприятия, правовая защи-
щенность инновационного проекта. 

Самой распространенной организаци-
онной формой венчурного бизнеса являет-
ся внутреннее венчурное предприятие. 
Внутренний венчур предполагает созда-
ние внутри корпорации научно-иссле-
довательского подразделения в виде ис-
следовательских лабораторий, отделов или 
венчурных групп. Основная задача соз-
данных подразделений – выявление новых 
научно-технических идей, исследование и 
внедрение которых затруднено в рамках 
существующей структуры. 

Финансовая поддержка внутренних 
венчурных предприятий осуществляется 
путем создания нескольких альтернатив-
ных источников. К ним относятся специа-
лизированные инновационные фонды, 
общепроизводственные фонды на НИОКР, 
финансовые средства подразделений ком-
пании и т. п. Созданные подразделения 
основной компании должны полностью 
распоряжаться инновационными фонда-
ми, проводить экспертизу научно-
технических идей и их адаптацию. 

В России в настоящее время многие 
крупные предприятия осуществляют под-
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держку новых научных разработок путем 
создания профитцентров. Это внутренние 
венчуры, представляющие собой подобие 
малых предприятий, в которых объедине-
ны сотрудники корпорации, причем спе-
циалисты различных смежных областей 
знаний, технологий производства и работ-
ники сбыта продукции. Такой центр соз-
дается с целью разработки новой идеи, ее 
реализации в инновационный продукт и 
продвижения на рынке сбыта. При доста-
точно эффективном функционировании 
данного объединения оно становится са-
мостоятельным подразделением крупного 
предприятия, а инновационная продукция 
может быть реализована по имеющимся 
каналам сбыта. С целью повышения каче-
ства отбора наилучших изобретений и ус-
корения их внедрения и продажи на уров-
не компании создаются объединения кон-
сультационных фирм и профитцентров. 

Второй организационной формой вен-
чурного предпринимательства является 
внешнее венчурное предприятие. Данное 
предприятие проходит все стадии разви-
тия, включая НИОКР, производство и сбыт 
новой продукции. Для создания внешнего 
венчура необходимы определенные усло-
вия, к которым относятся документально 
оформленная идея, наличие организатора 
венчурного предприятия, необходимый 
объем финансирования инновационного 
проекта. 

Процесс становления внешнего венчур-
ного предприятия предусматривает не-
сколько стадий. На первой стадии авторы 
инновации создают предприятие по про-
изводству нового продукта или новой тех-
нологии. Причем первоначально капитал 
предприятия формируется из собственных 
средств или средств бизнес-ангелов. На 
второй стадии осуществляются выпуск и 
продвижение инновационного продукта 
на рынок, который ориентирован на опре-
деленного заказчика. Задача менеджеров – 
заручиться поддержкой потребителей для 
получения будущих заказов. Объем фи-
нансирования на этой стадии увеличива-
ется в 2,5–3 раза. Третья стадия предусмат-

ривает расширение производства при од-
новременном совершенствовании техно-
логии. На данной стадии предприятие 
прибыли еще не получает. Последняя ста-
дия – освоение новых инвестиций для 
расширения производства, совершенство-
вания инновационной продукции, расши-
рения рынка сбыта. С этого момента пред-
приятие перестает быть рисковым. 

Следует отметить, что внешние венчу-
ры являются основным объектом финан-
сирования венчурных фондов. Таким об-
разом, основатели венчурного предпри-
ятия рискуют полностью своим состояни-
ем и карьерой. Крупные участники вен-
чурных фондов рискуют только неболь-
шой долей своего капитала, а в результате 
получают прибыль, значительно превы-
шающую ту, которую они получают на 
обычном производстве. 

В настоящее время развивается третья 
организационная форма венчурного 
предпринимательства – совместные венчу-
ры, предусматривающие интеграцию 
стратегии крупного и малого бизнеса. Со-
трудниками совместных венчурных пред-
приятий являются отдельные талантливые 
исследователи, университетские специали-
сты, специалисты крупных компаний, ко-
торые получают доступ к научно-техни-
ческой информации фирм-учредителей, 
их исследовательской и опытно-промыш-
ленной базе. Участниками совместных 
венчуров могут быть как частные фирмы, 
так и институты, университеты, лаборато-
рии, правительственные ведомства и др. 
Все это приводит к значительной концен-
трации научно-технического потенциала. 

Смешанные венчуры обладают боль-
шими финансовыми возможностями. Ос-
новные области их деятельности – химия, 
биотехнологии, энергетика, нанотехноло-
гии. Их участниками (основателями) яв-
ляются крупные предприятия, обладаю-
щие большими собственными исследова-
тельскими бюджетами. Смешанные венчу-
ры создаются с целью проведения разрабо-
ток и формирования мощной технической 
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базы для усиления конкурентоспособно-
сти фирм-участниц. 

Совместные венчуры должны получить 
большое распространение как организа-
ционная форма внедрений в новые отрас-
ли и сферы экономики, как скрытая форма 
соглашений картельного типа и как орга-
низационная форма интернационализа-
ции научно-технических связей и хозяй-
ственной жизни. 

Основой для развития совместных вен-
чуров могут служить технологические 
платформы. Такой подход в настоящее 

время положен в основу технологической 
политики Европейского союза на средне- и 
долгосрочную перспективу и активно ис-
пользуется странами ЕС. Его особенностью 
является возможность использования всего 
набора современных технологий управле-
ния научно-технологическим развитием – 
от государственных и межгосударственных 
проектов до малых форм, связанных с 
формированием совместного видения пер-
спектив научно-технологического разви-
тия у всех его участников – государства, 
частных компаний, научного сообщества. 
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