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Ðàññìàòðèâàåòñÿ àêòóàëüíîñòü ôîðìèðîâàíèÿ â Ðåñïóáëèêå Áåëàðóñü öåëîñòíîé èí-
íîâàöèîííîé ñèñòåìû. Îáîñíîâûâàåòñÿ ðîëü âåí÷óðíîãî èíâåñòèðîâàíèÿ íà ýòàïå âûâîäà
íîâîãî ïðîäóêòà íà ðûíîê. Ïðîàíàëèçèðîâàíû äîñòóïíûå äëÿ ìàëîãî è ñðåäíåãî áèçíåñà
èñòî÷íèêè ôèíàíñèðîâàíèÿ èííîâàöèîííûõ ïðîåêòîâ è óñëîâèÿ èõ ïîëó÷åíèÿ. Ñôîðìó-
ëèðîâàíû âåäóùèå ìåõàíèçìû ôóíêöèîíèðîâàíèÿ âåí÷óðíîãî ðûíêà. Àðãóìåíòèðîâàíû
îñíîâíûå ïðèîðèòåòû â ôîðìèðîâàíèè ðûíêà âåí÷óðíûõ èíâåñòèöèé. Ñèñòåìàòèçèðîâà-
íû âàæíåéøèå èñòî÷íèêè èíâåñòèöèé íà ðàçíûõ ýòàïàõ ðåàëèçàöèè èííîâàöèîííîãî ïðî-
åêòà.

Êëþ÷åâûå ñëîâà:Êëþ÷åâûå ñëîâà:Êëþ÷åâûå ñëîâà:Êëþ÷åâûå ñëîâà:Êëþ÷åâûå ñëîâà: èííîâàöèè, èííîâàöèîííàÿ ïîëèòèêà, èíâåñòèöèè, âåí÷óðíûé êà-
ïèòàë, ïðîåêò, ðèñê, ýôôåêòèâíîñòü.

ÂâåäåíèåÂâåäåíèåÂâåäåíèåÂâåäåíèåÂâåäåíèå
Ðåçóëüòàòû àíàëèçà ñòàòèñòè÷åñêèõ äàííûõ ðàçíûõ ñòðàí â îáëàñòè èííîâà-

öèîííîãî ðàçâèòèÿ è ñòðóêòóðû ôèíàíñîâûõ çàòðàò íà èííîâàöèîííûå ðàçðà-
áîòêè ñâèäåòåëüñòâóþò î òîì, ÷òî â íàñòîÿùåå âðåìÿ âîïðîñû íàó÷íî-òåõíè÷åñ-
êîãî ðàçâèòèÿ ÿâëÿþòñÿ ïðèîðèòåòíûìè. Íàáëþäàåòñÿ óâåëè÷åíèå çàòðàò íà
èííîâàöèîííûå ðàçðàáîòêè íå òîëüêî ñî ñòîðîíû ÷àñòíûõ êîìïàíèé, íî è ãîñó-
äàðñòâà. Ýòî ñâÿçàíî ñ òåì, ÷òî èäåò ïîèñê âåäóùåé òåõíîëîãèè â ðàìêàõ ôîðìè-
ðóåìîãî íîâîãî òåõíîëîãè÷åñêîãî óêëàäà: èííîâàöèè ÿâëÿþòñÿ âàæíåéøèì ôàê-
òîðîì ýêîíîìè÷åñêîãî ðîñòà è îáåñïå÷èâàþò êîíêóðåíòîñïîñîáíîñòü ñòðàíû.
Â ýòîé ñâÿçè äëÿ Ðåñïóáëèêè Áåëàðóñü ÿâëÿåòñÿ àêòóàëüíîé ïðîáëåìà ñîçäàíèÿ
íå îòäåëüíûõ ýëåìåíòîâ, à öåëîñòíîé èííîâàöèîííîé ýêîñèñòåìû, îáåñïå÷èâàþ-
ùåé ãåíåðèðîâàíèå íîâûõ òåõíîëîãèé, íåîáõîäèìûõ îáúåìîâ ôèíàíñèðîâàíèÿ
èííîâàöèîííûõ ðàçðàáîòîê, ìåõàíèçìà èõ êîììåðöèàëèçàöèè. Ôîðìèðîâàíèå
èííîâàöèîííîé ýêîñèñòåìû îñóùåñòâëÿåòñÿ ÷åðåç ðåøåíèå ñëåäóþùèõ çàäà÷:

– ñîçäàíèå íåîáõîäèìîé èíôðàñòðóêòóðû è èíñòèòóöèîíàëüíîé áàçû;
– ñòèìóëèðîâàíèå èííîâàöèîííîé àêòèâíîñòè ÷àñòíîãî ñåêòîðà;
– ãîñóäàðñòâåííàÿ ïîääåðæêà íàó÷íî-òåõíè÷åñêîãî ðàçâèòèÿ.

Îñíîâíàÿ ÷àñòüÎñíîâíàÿ ÷àñòüÎñíîâíàÿ ÷àñòüÎñíîâíàÿ ÷àñòüÎñíîâíàÿ ÷àñòü
Âîïðîñàì ïðÿìîãî è êîñâåííîãî ðåãóëèðîâàíèÿ èííîâàöèîííîé äåÿòåëüíîñ-

òè â Ðåñïóáëèêå Áåëàðóñü óäåëÿåòñÿ áîëüøîå âíèìàíèå: ôîðìèðóåòñÿ èííîâà-
öèîííàÿ èíôðàñòðóêòóðà, îáåñïå÷èâàþùàÿ áàëàíñ èíòåðåñîâ ïðåäñòàâèòåëåé íà-
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Показатель 2012 2013 2014 2015 
1. Äîëÿ ãîñóäàðñòâåííûõ ðàñõîäîâ íà ÍÈÎÊÐ â 
ÂÂÏ, % 0,21 0,23 0,20 0,18 

2. Äîëÿ âåí÷óðíîãî êàïèòàëà  â ÂÂÏ, % – – – – 
3. Äîëÿ êîììåð÷åñêèõ ðàñõîäîâ íà ÍÈÎÊÐ â 
ÂÂÏ, % 0,46 0,44 0,32 0,34 

4. Äîëÿ ýêñïîðòà ñðåäíå- è âûñîêîòåõíîëîãè÷-
íîé ïðîäóêöèè â îáùåì îáúåìå ýêñïîðòà òîâà-
ðîâ, % 

34,6 28,5 27,3 30,3 

5. Äîëÿ ýêñïîðòà íàóêîåìêèõ óñëóã â îáùåì 
îáúåìå ýêñïîðòà óñëóã, % 27,8 26,8 29,6 33,4 

6. Ïðîäàæà íîâûõ äëÿ ðûíêà è íîâûõ äëÿ ôèð-
ìû èííîâàöèé â îáùåì òîâàðîîáîðîòå, % 17,45 17,28 13,33 12,34 

óêè è áèçíåñà [1]. Ïðàâèòåëüñòâîì Ðåñïóáëèêè Áåëàðóñü óòâåðæäåíû Ãîñóäàð-
ñòâåííàÿ ïðîãðàììà èííîâàöèîííîãî ðàçâèòèÿ íà 2016–2020 ãã., Ïåðå÷åíü ãîñó-
äàðñòâåííûõ ïðîãðàìì íàó÷íûõ èññëåäîâàíèé, à òàêæå Ïåðå÷íè ãîñóäàðñòâåí-
íûõ è ðåãèîíàëüíûõ íàó÷íî-òåõíè÷åñêèõ ïðîãðàìì íà 2016–2020 ãã. [2]. Ñòèìó-
ëèðóåòñÿ ïðåäïðèíèìàòåëüñêàÿ àêòèâíîñòü, à òàêæå ñîçäàþòñÿ óñëîâèÿ äëÿ ñî-
çäàíèÿ âûñîêîòåõíîëîãè÷íûõ êîìïàíèé â ðàìêàõ ñóùåñòâóþùåé èííîâàöèîí-
íîé èíôðàñòðóêòóðû è â ñòðóêòóðå âóçîâ, ÷åðåç íàó÷íî-òåõíîëîãè÷åñêèå ïàðêè.

Àíàëèç îñíîâíûõ ïîêàçàòåëåé èííîâàöèîííîé äåÿòåëüíîñòè Ðåñïóáëèêè
Áåëàðóñü çà 2012–2015 ãã. íå îòðàæàåò ïîëîæèòåëüíîé äèíàìèêè â íàïðàâëåíèè
ðîñòà ãîñóäàðñòâåííûõ è êîììåð÷åñêèõ ðàñõîäîâ íà íàó÷íî-èññëåäîâàòåëüñêèå è
îïûòíî-êîíñòðóêòîðñêèå (ÍÈÎÊÐ) è óâåëè÷åíèÿ äîëè íîâûõ äëÿ ôèðì è ðûí-
êà èííîâàöèé (òàáëèöà 1). Îòðèöàòåëüíàÿ äèíàìèêà  ïðîñëåæèâàåòñÿ è ïî òà-
êèì ïîêàçàòåëÿì, êàê âîñòðåáîâàííîñòü èííîâàöèîííîé ïðîäóêöèè îðãàíèçàöèé
ïðîìûøëåííîñòè íà âíóòðåííåì è âíåøíåì ðûíêàõ.

Òàáëèöà 1 – Îñíîâíûå ïîêàçàòåëè èííîâàöèîííîé äåÿòåëüíîñòè â ÐåñïóáëèêåÒàáëèöà 1 – Îñíîâíûå ïîêàçàòåëè èííîâàöèîííîé äåÿòåëüíîñòè â ÐåñïóáëèêåÒàáëèöà 1 – Îñíîâíûå ïîêàçàòåëè èííîâàöèîííîé äåÿòåëüíîñòè â ÐåñïóáëèêåÒàáëèöà 1 – Îñíîâíûå ïîêàçàòåëè èííîâàöèîííîé äåÿòåëüíîñòè â ÐåñïóáëèêåÒàáëèöà 1 – Îñíîâíûå ïîêàçàòåëè èííîâàöèîííîé äåÿòåëüíîñòè â Ðåñïóáëèêå
Áåëàðóñü ñ 2012 ïî 2015 ã. Áåëàðóñü ñ 2012 ïî 2015 ã. Áåëàðóñü ñ 2012 ïî 2015 ã. Áåëàðóñü ñ 2012 ïî 2015 ã. Áåëàðóñü ñ 2012 ïî 2015 ã. [3]

Ïðèìå÷àíèå – Èñòî÷íèê [5]

Ýòî ìîæåò áûòü îáóñëîâëåíî îáúåêòèâíûìè ôàêòîðàìè, ò. ê. îáåñïå÷åíèå
êîììåðöèàëèçàöèè íîâûõ ðàçðàáîòîê âîçìîæíî â ñëó÷àå ïðèçíàíèÿ èííîâàöè-
îííûõ ðåçóëüòàòîâ ðûíêîì: îêîëî 33% íîâûõ ïðîìûøëåííûõ ïðîäóêòîâ òåðïÿò
íåóäà÷ó, òîëüêî 1/5 èííîâàöèîííûõ ôèðì ïðèíîñÿò â êîíå÷íîì èòîãå ïðèáûëü
è ïîëó÷àþò äàëüíåéøåå ðàçâèòèå [4, ñ. 43]. Òàêæå âàæíûì ôàêòîðîì ñ òî÷êè
çðåíèÿ êîììåðöèàëèçàöèè ðåçóëüòàòîâ íàó÷íûõ ðàçðàáîòîê ÿâëÿåòñÿ àêòèâíîå
ôîðìèðîâàíèå ðûíêà âåí÷óðíîãî èíâåñòèðîâàíèÿ.

Â ìèðîâîé ïðàêòèêå îáúåêòû âåí÷óðíîãî ôèíàíñèðîâàíèÿ – ýòî èííîâàöè-
îííûå êîìïàíèè, íàõîäÿùèåñÿ íà ðàííèõ ñòàäèÿõ ðàçâèòèÿ, ðåàëèçóþùèå èäåþ
èëè òåõíîëîãèþ, êîòîðûå ðàíåå íå áûëè ðåàëèçîâàíû. Íà äîëþ ìåëêèõ è ñðåä-
íèõ ôèðì â ìèðå ïðèõîäèòñÿ áîëåå 85% îáúåìà ñðåäñòâ ðèñêîâîãî ôèíàíñèðîâà-
íèÿ [5].

Âåí÷óðíûé êàïèòàë – ýòî ñïåöèôè÷åñêàÿ ôîðìà ôèíàíñèðîâàíèÿ, îñíîâíàÿ
èäåÿ êîòîðîãî ñâîäèòñÿ ê îãðàíè÷åííîìó ó÷àñòèþ â ñîáñòâåííîì êàïèòàëå êîì-
ïàíèè â òå÷åíèå îïðåäåëåííîãî ïåðèîäà, êîòîðûé îáû÷íî ñîñòàâëÿåò îò 3 äî
5 ëåò [6]. Â ÷àñòíîñòè, Åâðîïåéñêàÿ àññîöèàöèÿ ïðÿìîãî è âåí÷óðíîãî èíâåñòè-
ðîâàíèÿ (EVCA) îïðåäåëÿåò âåí÷óðíîå ôèíàíñèðîâàíèå êàê “àêöèîíåðíûé êà-
ïèòàë, ïðåäîñòàâëÿåìûé ïðîôåññèîíàëüíûìè ôèðìàìè, êîòîðûå èíâåñòèðóþò,
îäíîâðåìåííî ïðèíèìàÿ ó÷àñòèå â óïðàâëåíèè, â ÷àñòíûå ïðåäïðèÿòèÿ, äåìîí-
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ñòðèðóþùèå çíà÷èòåëüíûé ïîòåíöèàë ðîñòà, â ôàçàõ èõ íà÷àëüíîãî ðàçâèòèÿ,
ðàñøèðåíèÿ è ïðåîáðàçîâàíèÿ” [7].

Âåí÷óðíîå ôèíàíñèðîâàíèå èìååò ðÿä îñîáåííîñòåé:
– ðàçìåùåíèå ñðåäñòâ îñóùåñòâëÿåòñÿ â êà÷åñòâå âêëàäà â óñòàâíûé êàïè-

òàë. Ñðåäñòâà ìîãóò ðàçìåùàòüñÿ è â âèäå êðåäèòà, íî ñðîêè êðåäèòîâàíèÿ ñî-
ñòàâëÿþò â ñðåäíåì 3–7 ëåò, à ñòàâêà ïî êðåäèòó íóëåâàÿ ëèáî ðàâíà ñðåäíåé ïî
ðûíêó (ïëþñ 2–4%);

– èíâåñòèðîâàíèå  îñóùåñòâëÿåòñÿ â ÷àñòíûå ôèðìû, àêöèè êîòîðûõ íå
êîòèðóþòñÿ íà ôîíäîâîì ðûíêå;

– ñðåäñòâà âêëàäûâàþòñÿ áåç îáåñïå÷åíèÿ è ãàðàíòèé, ïîýòîìó èíâåñòîðû
ñíèæàþò ðèñê âëîæåíèé çà ñ÷åò ó÷àñòèÿ â óïðàâëåíèè ôèðìîé. Â îòëè÷èå îò
ñòðàòåãè÷åñêèõ èíâåñòîðîâ âåí÷óðíûé èíâåñòîð íå ñòðåìèòñÿ ê ïîêóïêå êîíò-
ðîëüíîãî ïàêåòà àêöèé, íî ìîæåò ïîòðåáîâàòü âõîæäåíèå â ñîñòàâ ñîâåòà äèðåê-
òîðîâ îäíîãî èëè íåñêîëüêèõ ñâîèõ ïðåäñòàâèòåëåé;

– âåí÷óðíûå èíâåñòîðû íå òðåáóþò âûïëàòû äèâèäåíäîâ, à îñíîâíîé äî-
õîä ïîëó÷àþò îò êàïèòàëèçàöèè êîìïàíèè ïóòåì ïðîäàæè ñâîåé äîëè [8].
Â ýòîé ñâÿçè âåí÷óðíûå ôîíäû îáû÷íî íàëàãàþò îãðàíè÷åíèÿ íà ðàñïðåäåëå-
íèå ïðèáûëè, òðåáóþò åå îáÿçàòåëüíîãî ðåèíâåñòèðîâàíèÿ, ïîñêîëüêó ýòî ïî-
çâîëÿåò áûñòðåå óâåëè÷èòü ñòîèìîñòü áèçíåñà è ïîëó÷èòü äîõîä îò ïðîäàæè
ñâîåé äîëè.

Â ðîññèéñêîé ïðàêòèêå âåí÷óðíûìè ÷àñòî íàçûâàþò ôîíäû ïðÿìûõ èíâåñ-
òèöèé, îäíàêî òàêîå îòîæäåñòâëåíèå íå êîððåêòíî, ò. ê. â îòëè÷èå îò âåí÷óðíûõ
ôîíäîâ ôîíäû ïðÿìûõ èíâåñòèöèé áåðóò íà ñåáÿ êîíòðîëü íàä óïðàâëåíèåì
êîìïàíèåé.

Â îðãàíèçàöèîííîì ïëàíå âåí÷óðíûå ôîíäû ïðåäñòàâëÿþò ñîáîé êîììàí-
äèòíûå òîâàðèùåñòâà, ò. å. óïðàâëÿþò ôîíäîì þðèäè÷åñêèå ëèöà – ïîëíûå òîâà-
ðèùè. Èõ äîëÿ êàïèòàëà ñîñòàâëÿåò 1%, à 99% êàïèòàëà – êîììàíäèòíûå òîâà-
ðèùè, êîòîðûå ðèñêóþò òîëüêî ñâîèì âêëàäîì (áàíêè, ñòðàõîâûå îðãàíèçàöèè,
ïàåâûå ôîíäû, êîðïîðàöèè, ÷àñòíûå èíâåñòîðû).

Îæèäàíèÿ âåí÷óðíûõ èíâåñòîðîâ â îòíîøåíèè êîìïàíèé ïîòåíöèàëüíûõ
îáúåêòîâ äëÿ èíâåñòèðîâàíèÿ ñëåäóþùèå: òåìïû ðîñòà ïðîäàæ ïðåâûøàþò òåì-
ïû ðîñòà ðûíêà; âûñîêàÿ äîõîäíîñòü (îò 50 äî 100% ãîäîâûõ); áûñòðûé ðîñò;
áûñòðàÿ îêóïàåìîñòü; âîçìîæíîñòü âûõîäà èç èíâåñòèöèîííîãî ïðîåêòà äî îêîí-
÷àíèÿ ôèíàíñîâîãî öèêëà èëè ïðè íåáëàãîïðèÿòíîì ñöåíàðèè ðåàëèçàöèè ïðî-
åêòà; íàëè÷èå óíèêàëüíîé èäåè; íàëè÷èå ïðàâ èíòåëëåêòóàëüíîé ñîáñòâåííîñòè;
âîçìîæíîñòü ìàñøòàáèðîâàíèÿ áèçíåñà.

Âîçâðàò âåí÷óðíûõ èíâåñòèöèé ïðîèñõîäèò â ôîðìå “âûõîäà” èç èíâåñòè-
öèîííîãî ïðîåêòà, îñíîâíûìè ôîðìàìè êîòîðîãî ÿâëÿþòñÿ: IPO, SPO, ïðîäàæà
àêöèé íà áèðæå, ïðîäàæà ñòðàòåãè÷åñêîìó èíâåñòîðó, ïðîäàæà ôèíàíñîâîìó
èíâåñòîðó (äðóãîìó ôîíäó), âûêóï ìåíåäæåðàìè, îáðàòíûé âûêóï àêöèé, ïîë-
íàÿ èëè ÷àñòè÷íàÿ ïðîäàæà àêòèâîâ, ñïèñàíèå. Âûõîä èíâåñòîðà îïðåäåëÿåòñÿ
÷åðåç ðåàëüíûå îïöèîíû.

Â Ðåñïóáëèêå Áåëàðóñü äîëÿ îðãàíèçàöèé ìàëîãî è ñðåäíåãî áèçíåñà, îñó-
ùåñòâëÿâøèõ â 2015 ã. èííîâàöèè, ñîñòàâèëà 3,49% ïî ïðîäóêòîâûì, èëè ïðî-
öåññíûì, èííîâàöèÿì, 1,54% – ïî ìàðêåòèíãîâûì, èëè îðãàíèçàöèîííûì, èííî-
âàöèÿì (òàáëèöà 2), ò. å. ïðè ñîçäàíèè ñîîòâåòñòâóþùèõ óñëîâèé è îáåñïå÷åíèè
ñðåäû, ïîçâîëÿþùåé ïîëó÷èòü äîñòóï ê ôèíàíñîâûì ðåñóðñàì, âîçìîæåí ðîñò
èõ èííîâàöèîííîé àêòèâíîñòè.
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Òàáëèöà 2 – Ïîêàçàòåëè èííîâàöèîííîé àêòèâíîñòè ìàëûõ è ñðåäíèõ ïðåäïðèÿ-Òàáëèöà 2 – Ïîêàçàòåëè èííîâàöèîííîé àêòèâíîñòè ìàëûõ è ñðåäíèõ ïðåäïðèÿ-Òàáëèöà 2 – Ïîêàçàòåëè èííîâàöèîííîé àêòèâíîñòè ìàëûõ è ñðåäíèõ ïðåäïðèÿ-Òàáëèöà 2 – Ïîêàçàòåëè èííîâàöèîííîé àêòèâíîñòè ìàëûõ è ñðåäíèõ ïðåäïðèÿ-Òàáëèöà 2 – Ïîêàçàòåëè èííîâàöèîííîé àêòèâíîñòè ìàëûõ è ñðåäíèõ ïðåäïðèÿ-
òèé (ÌÑÏ) ñ 2012 ïî 2015 ã. òèé (ÌÑÏ) ñ 2012 ïî 2015 ã. òèé (ÌÑÏ) ñ 2012 ïî 2015 ã. òèé (ÌÑÏ) ñ 2012 ïî 2015 ã. òèé (ÌÑÏ) ñ 2012 ïî 2015 ã. [3]

Ïðèìå÷àíèå – Èñòî÷íèê [5]

Ñîçäàíèå âåí÷óðíîé êîìïàíèè ïëàíèðóåòñÿ â Ðåñïóáëèêå Áåëàðóñü â òåêó-
ùåì â 2016 ã., à ê 2020 ã. áóäåò ñîçäàíî äâà âåí÷óðíûõ ôîíäà, ÷òî îáåñïå÷èò
ôîðìèðîâàíèå âåí÷óðíîé ñèñòåìû ôèíàíñèðîâàíèÿ [2].

Â íàñòîÿùåå æå âðåìÿ äëÿ ñóáúåêòîâ ìàëîãî ïðåäïðèíèìàòåëüñòâà, íàõîäÿ-
ùèõñÿ íà íà÷àëüíîé ñòàäèè ñâîåãî ðàçâèòèÿ, íà áåçâîçâðàòíîé îñíîâå äîñòóïíû
äâà èíñòðóìåíòà ôèíàíñèðîâàíèÿ:

1) èííîâàöèîííûé âàó÷åð – ïðè ðåàëèçàöèè ïîäãîòîâèòåëüíîãî èëè êîíñò-
ðóêòîðñêî-òåõíîëîãè÷åñêîãî ýòàïà (äî 25 òûñ. äîëë. ÑØÀ);

2) ãðàíò – ïðè ðåàëèçàöèè êîíñòðóêòîðñêî-òåõíîëîãè÷åñêîãî ýòàïà (äî
100 òûñ. äîëë. ÑØÀ).

Äîñòóïíû äëÿ ñóáúåêòîâ ìàëîãî è ñðåäíåãî áèçíåñà è èíñòðóìåíòû çàðó-
áåæíûõ ôèíàíñîâûõ èíñòèòóòîâ. Ïðè ýòîì êðåäèòû è ãðàíòû îò èíîñòðàííûõ
ôèíàíñîâûõ èíñòèòóòîâ õàðàêòåðèçóþòñÿ áîëåå íèçêèìè ïðîöåíòíûìè ñòàâêà-
ìè (íèæå ñðåäíåðûíî÷íûõ íà 2–4%), áîëåå äëèòåëüíûì ïåðèîäîì êðåäèòîâàíèÿ
è ãèáêèìè òðåáîâàíèÿìè ê çàëîãàì. Áàíêè îõîòíåå âûäàþò êðåäèòû ÷åðåç öåëå-
âûå êðåäèòíûå ëèíèè. Îñíîâíûå èãðîêè, íà êîòîðûõ ñëåäóåò îáðàòèòü âíèìàíèå
áåëîðóññêîìó áèçíåñó, Åâðàçèéñêèé áàíê ðàçâèòèÿ (ÅÀÁÐ), Åâðîïåéñêèé áàíê
ðåêîíñòðóêöèè è ðàçâèòèÿ (ÅÁÐÐ), Øâåäñêîå Àãåíòñòâî Ìåæäóíàðîäíîãî Ðàç-
âèòèÿ (SIDA), Ñåâåðíàÿ ýêîëîãè÷åñêàÿ ôèíàíñîâàÿ êîðïîðàöèÿ (ÍÅÔÊÎ),
Ìåæäóíàðîäíàÿ ôèíàíñîâàÿ êîðïîðàöèÿ (ÌÔÊ), Ñåâåðíûé èíâåñòèöèîííûé
áàíê (ÑÈÁ) [9].

Â îòëè÷èå îò âåí÷óðíûõ êîìïàíèé ðàçëè÷íûå ôîíäû ïðÿìûõ èíâåñòèöèé
(Horizon Capital, RUSSIA PARTNERS, Euroventures Capital Ltd, Alfa Group
(À1 Ãðóïï), BaltCap, Çóáð êàïèòàë è äð.) ïðåäëàãàþò èíâåñòèöèè â êàïèòàë ñ
ïåðåäà÷åé êîíòðîëÿ óïðàâëåíèÿ êîìïàíèåé, â êîòîðóþ íàïðàâëÿþòñÿ èíâåñòè-
öèè.

Åùå îäíèì èíñòðóìåíòîì ôèíàíñèðîâàíèÿ, äîñòóïíûì äëÿ îðãàíèçàöèé
èç Áåëàðóñè, ÿâëÿþòñÿ âíóòðåííèå ïðîãðàììû Åâðîïåéñêîãî Ñîþçà [10].
Â íàñòîÿùåå âðåìÿ ïðåäëàãàåòñÿ îêîëî 16 ïðîãðàìì, â êîòîðûõ îðãàíèçàöèè
Ðåñïóáëèêè Áåëàðóñü ìîãóò âûñòóïàòü â êà÷åñòâå ïàðòíåðà èëè ó÷àñòíèêà ìå-
ðîïðèÿòèé:

1. Ïàðòíåð – “Ãîðèçîíò 2020”, “Ýðàçìóñ +”, COSME: êîíêóðåíòîñïîñîá-
íîñòü ìàëûõ è ñðåäíèõ ïðåäïðèÿòèé, Åâðîïåéñêàÿ èññëåäîâàòåëüñêàÿ ïðîãðàì-
ìà â îáëàñòè ìåòðîëîãèè, “Æèçíü” – Ïðîãðàììà ïî çàùèòå îêðóæàþùåé ñðåäû è
äåÿòåëüíîñòü â îáëàñòè êëèìàòà, “Çäîðîâüå äëÿ ðîñòà”, SESAR – Åäèíîå èññëå-
äîâàíèå ïî óïðàâëåíèþ âîçäóøíûì äâèæåíèåì â íåáå Åâðîïû.

Показатель 2012 2013 2014 2015 
Доля МСП, осуществляющих внутренние ин-
новации, в общем числе МСП, % 4,70 3,99 3,77 4,41 

Доля МСП, участвующих в совместных инно-
вационных проектах, в общем числе обследо-
ванных организаций, % 

0,69 0,52 0,41 0,48 

Доля МСП, внедряющих продуктовые или 
процессные инновации, в общем числе МСП, % 4,21 3,47 3,07 3,49 

Доля МСП, внедряющих маркетинговые или 
организационные инновации, в общем числе 
МСП, % 

0,99 1,19 1,08 1,54 
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2. Ó÷àñòíèê â ìåðîïðèÿòèÿõ ïðîåêòà: “Ôèñêàë 2020” – Òàìîæåííàÿ è íàëîãîâàÿ
ïðîãðàììû ÅÑ, “Ïåðèêëåñ 2020” –Ïðîãðàììà ïî îáìåíó, ïîìîùè è îáó÷åíèþ äëÿ
çàùèòû îò ïîääåëûâàíèÿ âàëþòû (åâðî), “Ãåðêóëåñ III”, Åâðîïåéñêàÿ ïðîãðàììà ïî
ñòàòèñòèêå, COST – Åâðîïåéñêîå ñîòðóäíè÷åñòâî â îáëàñòè íàó÷íûõ èññëåäîâàíèé è
òåõíîëîãèé, “Êîïåðíèê” – Ïðîãðàììà íàáëþäåíèÿ çà ïîâåðõíîñòüþ Åâðîïû.

3. Ôèíàíñèðóåò ïðîãðàììû òðàíñãðàíè÷íîãî ñîòðóäíè÷åñòâà Åâðîïåéñêèé
èíñòðóìåíò äîáðîñîñåäñòâà – Òåððèòîðèàëüíîå ñîòðóäíè÷åñòâî â Åâðîïå, Ôîíä
ìèãðàöèè è ïðåäîñòàâëåíèÿ óáåæèùà, Ôèíàíñîâûé èíñòðóìåíò ãðàæäàíñêîé
çàùèòû è öåíòð ðåàãèðîâàíèÿ íà ÷ðåçâû÷àéíûå ñèòóàöèè.

Íà ðûíêå ôèíàíñîâûõ ðåñóðñîâ ïðåäñòàâëåíû èñòî÷íèêè íå òîëüêî ïîä ðå-
àëèçàöèþ ïðîåêòîâ, íî è ïîä èõ ïîäãîòîâèòåëüíûé ýòàï. Íàïðèìåð, Ñåâåðíûé
ïðîåêòíûé ôîíä ïðåäîñòàâëÿåò áåñïðîöåíòíûå öåëåâûå çàéìû â ðàçìåðå äî 40%
óòâåðæäåííûõ ðàñõîäîâ íà ñóììó, íå ïðåâûøàþùóþ 50 000 åâðî, äëÿ ñîôèíàí-
ñèðîâàíèÿ òåõíèêî-ýêîíîìè÷åñêîãî îáîñíîâàíèÿ è ñîçäàíèÿ áèçíåñ-ïëàíîâ íî-
âûõ ïðåäïðèÿòèé, ïðîåêòîâ âûõîäà íà ðûíêè ñòðàí, íå âõîäÿùèõ â ÅÑ è ÅÀÑÒ.

Çàêëþ÷åíèåÇàêëþ÷åíèåÇàêëþ÷åíèåÇàêëþ÷åíèåÇàêëþ÷åíèå
Ïðîâåäåííûé àíàëèç ïîêàçàë, ÷òî ïðåäïðèíèìàþòñÿ çíà÷èòåëüíûå óñèëèÿ

ñî ñòîðîíû ãîñóäàðñòâà â ñîçäàíèè óñëîâèé äëÿ ãåíåðèðîâàíèÿ èííîâàöèé. Îä-
íàêî äëÿ àêòèâèçàöèè ìåõàíèçìà ãåíåðèðîâàíèÿ òåõíîëîãè÷åñêèõ èííîâàöèé è
èõ îòáîðà íà ýòàïå ïðîåêòîâ èëè ðàçðàáîòêè èäåè äëÿ èõ ïîñëåäóþùåãî ïðèîðè-
òåòíîãî ôèíàíñèðîâàíèÿ íåîáõîäèìî ôîðìèðîâàíèå öåëîñòíîé èííîâàöèîííîé
ñèñòåìû (ýêîñèñòåìû), âêëþ÷àþùåé ìåõàíèçì ôèíàíñèðîâàíèÿ. Ýòî ñâÿçàíî ñ
òåì, ÷òî ðàçâèòèå âåí÷óðíûõ èíâåñòèöèé ïðåäïîëàãàåò ðàçâèòèå íàóêîåìêèõ
ïðîèçâîäñòâ, ïåðåõîä îò ôèíàíñèðîâàíèÿ îòäåëüíûõ òî÷å÷íûõ âûñîêîòåõíîëî-
ãè÷íûõ ïðîåêòîâ ê ôîðìèðîâàíèþ ïðîåêòîâ, ôèíàíñèðóþùèõ ðàçëè÷íûå âèäû
ïðîìûøëåííîé äåÿòåëüíîñòè, ïðîåêòû äëèííîé âîëíû, íàïðàâëåííûå íà ïîâû-
øåíèå óðîâíÿ ìåæîòðàñëåâîãî èííîâàöèîííîãî ïîòåíöèàëà. Íà ôèíàíñîâîì ðûíêå
Ðåñïóáëèêè Áåëàðóñü ïðåäñòàâëåíî äîñòàòî÷íî âîçìîæíîñòåé äëÿ ïðèâëå÷åíèÿ
ôèíàíñîâûõ ðåñóðñîâ, íî óñëîâèÿ ïðèâëå÷åíèÿ è ñàìè èñòî÷íèêè äîâîëüíî ðàç-
ðîçíåííû. Êðîìå òîãî, èñòî÷íèêè è èíñòðóìåíòû ôèíàíñèðîâàíèÿ, ïðè ïîìîùè
êîòîðûõ ìîæíî ïðèâëå÷ü ñðåäñòâà íà ðàçâèòèå áèçíåñà èëè ðåàëèçàöèþ ïðîåêòà,
îòëè÷àþòñÿ äëÿ ÷àñòíûõ è ãîñóäàðñòâåííûõ êîìïàíèé ïî òðåáîâàíèÿì ê ñîäåð-
æàíèþ ïðîåêòîâ è ñõåìàì ôèíàíñèðîâàíèÿ. Ñîçäàíèå êîíñóëüòàöèîííûõ àãåíòñòâ
íà áàçå èìåþùåéñÿ èííîâàöèîííîé èíôðàñòðóêòóðû, âêëþ÷åíèå èõ â îáùóþ
ñèñòåìó ôèíàíñèðîâàíèÿ èííîâàöèîííûõ ïðîåêòîâ, ïðåäïîëàãàþùóþ èõ îòáîð
è, ïðè íåîáõîäèìîñòè, äîðàáîòêó â áèçíåñ-èíêóáàòîðàõ è àêñåëåðàòîðàõ, ïîçâî-
ëèò àêòèâèçèðîâàòü äåÿòåëüíîñòü ìàëûõ è ñðåäíèõ ïðåäïðèÿòèé ïî âíåäðåíèþ
èííîâàöèé.
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The importance to form a comprehensive innovation system in the Republic of Belarus is

viewed in the article. The role of venture investments at the point of introducing a new
product to the market is substantiated. Available for small and medium business, the sources of
financing of innovative projects and the conditions for their receipt are analyzed. The main
mechanisms of venture market functioning are represented. The key priorities in the formation
of venture investment market are defined. The major sources of investment at different stages
of an innovation project are systematized.
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