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Введение. Инновационное развитие стало направляющим век-
тором в развитии экономики России. Пока формируются основ-
ные инструменты и элементы инфраструктуры, инвестирование 
инновационной деятельности, т.е. венчурное инвестирование, 
остается недостаточно разработанным в теоретическом и прак-
тическом аспекте. В статье исследуется содержательная сторона 
объектов венчурного инвестирования – инновационных компа-
ний, выделяются критерии отнесения компаний к инновацион-
ным, выявляются особенности их функционирования. Целью яв-
ляется анализ институтов развития как организационной формы 
осуществления венчурного инвестирования. Теоретический 

анализ. Для достижения поставленной цели решаются следу-
ющие задачи: раскрываются теоретические основы венчурного 
инвестирования, инновационного проекта, инновационной ком-
пании; проводится типологизация организационных форм осу-

ществления венчурного инвестирования в соответствии с их ис-
точником в России; выявляются особенности функционирования 
институтов развития. Венчурное инвестирование  опирается на 
ряд методов, среди которых: метод инвестиционного и финансо-
вого анализа, стратегическое планирование и прогнозирование. 
Результаты. Обоснованы особенности институтов развития как 
организационной формы осуществления венчурных инвестиций, 
которыми являются: осуществление со-инвестиций по проектам 
в высокотехнологичных отраслях экономики; создание инноваци-
онной инфраструктуры поддержки прикладных инноваций, ох-
ватывающей все стадии инновационного процесса, а также все 
сферы поддержки: финансовую, производственно-технологиче-
скую, кадровую, информационно-консультативную. 
Ключевые слова: институты развития, инновационные компа-
нии, инновационный проект.
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Введение 

Инновационное развитие стало направля-
ющим вектором в развитии экономики России. 
Пока формируются основные инструменты и 
элементы инфраструктуры, инвестирование 
инновационной деятельности, т.е. венчурное 
инвестирование, остается недостаточно раз-
работанным в теоретическом и практическом 
аспекте. В статье исследуется содержательная 
сторона объектов венчурного инвестирования – 
инновационных компаний, выделяются крите-
рии отнесения компаний к инновационным, вы-
являются особенности их функционирования. 
Целью является анализ институтов развития 
как организационной формы осуществления 
венчурного инвестирования.

Теоретический анализ

Венчурное инвестирование – это высоко-
рисковые вложения капитала. Объектом вен-
чурного инвестирования являются инноваци-
онные компании, целью деятельности которых 
является производство и коммерциализация 
инновации. Инновационные компании имеют 
высокие потенциалы роста и масштабирования 
бизнеса, но с труднопросчитываемыми рыноч-
ными перспективами на этапе первоначальных 
инвестиций.

Инновации реализуются в виде иннова-
ционного проекта – это новаторская идея, во-
площенная в форму технико-экономического, 
правового и организационного описания, обосно-
вания и расчетов по ее практической реализации. 
Инновационный проект включает описание и 
обоснование всех необходимых работ и затрат 
для производства и реализации инновационной 
продукции, а также расчет экономической эф-
фективности проекта. Инновационные проекты 
в зависимости от применяемой инновации по 
уровню научно-технической значимости могут 
быть модернизационными, новаторскими, опе-
режающими и пионерскими:

– модернизационный инновационный про-
ект – проект, в котором конструкция прототипа 
или базовая технология кардинально не изме-
няются;

– новаторский инновационный проект – 
проект, в котором конструкция нового изделия 
по виду своих элементов существенным образом 
отличается от прежнего;

– опережающий инновационный проект 
– проект, в котором конструкция основана на 
опережающих технических решениях;

– пионерский инновационный проект – про-
ект, в котором появляются ранее не существо-
вавшие материалы, конструкции и технологии, 
выполняющие прежние или новые функции.

Существует несколько подходов к опреде-
лению инновационной компании.

1. Инновационная компания – это такая 
компания, которая за счет соответствующего 
коллективного сознания полностью ориенти-
рована на новаторство [1, c. 59]. 

2. Инновационная компания – это такое 
предприятие, которое обладает способностью к 
продолжительному созиданию нового благодаря 
своим технологиям, системе управления, марке-
тингу, отвечает требованиям рыночной конкурен-
ции и которое может существовать и развиваться 
в течение продолжительного времени [2, c. 25].

Мы предлагаем следующее определение 
инновационной компании, отвечающее цели и 
задачам исследования.

Инновационная компания – юридическое 
лицо, созданное для производства и коммерци-
ализации новых технологий в научно-техниче-
ской сфере. Инновационная компания является 
малой высокотехнологичной компанией, она 
связывает науку и бизнес. 

Можно выделить следующие критерии, по 
которым компания характеризуется как иннова-
ционная (рисунок):

1) в основе деятельности инновационной 
компании лежит инновация, т.е. новая техно-
логия, у которой отсутствуют прямые аналоги, 
улучшен один или несколько технических па-
раметров существующих технологий;

2) права на производимую инновацию за-
щищены документально (патентом, авторским 
правом, лицензией, т.д.);

3) права на инновацию принадлежат фирме 
или учредителю;

4) инвесторы имеют долю в компании;
5) инвестирование инновационного проекта 

осуществляется раундами;
6) высокий риск неудачи компенсируется 

высокой доходностью инноваций.
Тем самым основными особенностями 

функ ционирования инновационной компании 
являются следующие:

1) использование высококвалифицирован-
ных научно-технических кадров;

2) деятельность компании направлена на 
долгосрочные экономические показатели;

3) поэтапное инвестирование ее стадий 
деятельности;

4) повышенные риски;
5) характерно отсутствие строго формали-

зованных структур управления.
В соответствии с источником инвестиций 

можно выделить следующие организационные 
формы осуществления венчурных инвестиций 
в научно-технической сфере:
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Критерии, характеризующие инновационную компанию

– государственные инвесторы, включающие 
институты развития;

– частные инвесторы, включающие бизнес-
ангелов, частные венчурные фонды;

– смешанные инвесторы, включающие ре-
гиональные венчурные фонды.

Государство и его институты играют цен-
тральную роль, давая импульс к развитию со-
бытий в правильном направлении и используя 
все имеющиеся ресурсы для укрепления слабых 
звеньев. Так, доля государства в финансирова-
нии научных исследований и разработок в Рос-
сии в 2012 г. составляет 67,8% [3, c. 85]. Однако 
постепенно доля государства будет сокращаться 
[4, ст. 3.1, 3.2]. К 2020 г. эти расходы составят 
2,5–3,0% ВВП, но больше половины из них 
должен взять на себя бизнес. Доля государства 
останется только около 0,7% (в 2012 г. она со-
ставляла 1,12%). 

Между тем государство не должно под-
менять собой рыночные механизмы и на более 
поздних этапах обязано свести свое вмешатель-
ство к минимуму, предоставив инициативу част-
ному бизнесу. В дальнейшем роль государства 
должна свестись к корректирующим настройкам 
национальной инновационной системы и, при 
необходимости, к концентрации ресурсов и 
усилий на тех направлениях научного и техно-
логического развития, которые оно само сочтет 
приоритетными для будущего развития страны 
[5, c. 87]. Государство не только выступает субъ-

ектом политики модернизации и инновационно-
го развития, оно само является объектом этой 
политики, т. е. качественные изменения в про-
цессе перехода экономики от сырьевой модели к 
инновационной непременно должны произойти 
и в самом государственном аппарате [6, c. 69]. 
Иными словами, инновационная экономика 
невозможна без инновационного государства. 

При этом важно заметить, что, помимо 
выполнения собственно функции управления, 
государство играет сразу несколько значимых 
ролей в экономике. Во-первых, оно является 
поставщиком различного рода государствен-
ных услуг как для физических, так и для юри-
дических лиц, причем от качества и скорости 
их предоставления зависят очень многие со-
циально-экономические параметры. И в этой 
сфере давно назрела необходимость применить 
организационные, административные и техно-
логические инновации. Во-вторых, государство 
выступает крупнейшим потребителем товаров и 
услуг, учитывая внушительный размер госсек-
тора в экономике России. А это означает, что 
процесс госзакупок, хотя бы отчасти ориенти-
рованный на инновационные продукты, услуги 
и работы, создаст заметный спрос на продукцию 
высокотехнологичных компаний.

К государственным формам осуществления 
венчурных инвестиций относятся институты 
развития. Институты развития – это специ-
ализированные государственные организации, 
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деятельность которых направлена на аккуму-
лирование и перераспределение финансовых, 
трудовых и интеллектуальных ресурсов для 
решения социально-экономических проблем 
инновационного развития экономики. Иными 
словами, деятельности институтов развития 
направлена на решение следующих задач:

– преодоление провалов рынка в сфере 
инноваций («квазиинноваций»);

– устранение институциональных провалов 
(формирование отсутствующих, но необходи-
мых сегментов рынка);

– развитие экономической (энергетика, 
транспорт, другие коммуникации) и социальной 
инфраструктуры;

– элиминирование существенных регио-
нальных дисбалансов развития. 

Результаты 

Институты развития являются основными 
инструментами инновационного развития по 
нескольким причинам. Во-первых, они высту-
пают в качестве со-организаторов и ключевых 
источников финансирования крупных проектов, 
нацеленных на достижение прорывных резуль-
татов по стратегически значимым направлени-
ям. Во-вторых, институты развития формируют 
инфраструктуру, обеспечивающую свободный 
доступ приоритетных сфер экономики к не-
обходимым финансовым, инновационным и 
информационным ресурсам. 

В первом случае можно говорить о прямом 
влиянии деятельности данных институтов  на 
параметры социально-экономического раз-
вития. Результаты этой деятельности могут 
быть оценены как приращение в объемах про-
изводства, экспорта, мощностей, в интенсив-
ности внедрения инноваций вследствие осу-
ществления конкретных проектов. Во втором 
случае можно говорить о косвенном влиянии 
деятельности данных институтов на социально-
экономическое развитие – через изменения в ры-
ночных условиях, создающие предпосылки для 
позитивных социально-экономических сдвигов. 
В этом случае именно данные изменения явля-
ются мерилом результативности деятельности 
институтов развития. 

В качестве со-инвесторов институты раз-
вития выступают по проектам в высокотех-
нологичных отраслях экономики, включая 
авиационную, ракетно-космическую, судо-
строительную, электронную промышленность, 
атомный энергопромышленный комплекс, 
информационно-коммуникационный сектор. 
Направленность поддерживаемых проектов 
соотносится с приоритетами развития соот-
ветствующих отраслей, содержащихся в от-

раслевых стратегиях и программах развития. 
Помимо поддержки проектов по приоритетным 
направлениям, институты развития нацелены 
на создание доступной для производителей 
всех отраслей с высокой степенью переработки 
продукции системы экспортного кредитования 
и страхования, государственных гарантий 
при выполнении совместных с иностранны-
ми заказчиками проектов в сфере высоких 
технологий, лизинга высокотехнологичного 
дорогостоящего оборудования.

В качестве создателей инновационной ин-
фраструктуры институты развития формируют 
комплексную инфраструктуру поддержки при-
кладных инноваций, охватывающую все стадии 
инновационного процесса, а также все сферы 
поддержки: финансовую, производственно-тех-
нологическую, кадровую, информационно-кон-
сультативную и др. Относительные масштабы 
деятельности организаций инновационной 
инфраструктуры (оцениваемые по доле под-
держиваемых малых инновационных компаний 
в общем числе организаций, а также в прибыли 
нефинансового сектора, по соотношению объ-
ема привлекаемых инновационной инфраструк-
турой средств и др.) должны быть сопоставимы 
с параметрами стран со средним и высоким 
уровнем развития инновационного бизнеса.

Таким образом, институты развития играют 
важную роль в инновационном развитии эконо-
мики России, являясь организационной формой 
осуществления венчурных инвестиций со сто-
роны государства. Они преодолевают «провалы 
рынка» там, где частный инвестор недостаточно 
стимулирован на осуществление инвестиций.
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Introduction. Innovative development became a directing vector in development of economy of Russia. While the main tools and 
infrastructure elements, investment of innovative activity, i.e. venture investment are formed, remains insufficiently developed in theo-
retical and practical aspect. In article the substantial party of objects of venture investment – the innovative companies is investigated, 
criteria of reference of the companies to innovative are allocated, features of their functioning come to light. The goal is the analysis of 
institutes of development as organizational form of implementation of venture investment. Theoretical analysis. For achievement of 
a goal the following problems are solved: disclosure theoretical bases of venture investment, innovative project, innovative company; 
the tipologization of organizational forms of implementation of venture investment according to their source in Russia is carried out; 
features of functioning of institutes of development come to light. Venture investment leans on a number of methods, among which: 
investment and financial analysis, strategic planning and forecasting. Results. Justification of features of institutes of development as 
organizational form of implementation of venture investments which are is result of the approach offered by authors: implementation 
with – investments according to projects in high-tech industries of economy; and also creation of innovative infrastructure of support of 
the applied innovations, covering all stages of innovative process, and also all spheres of support: financial, production and technologi-
cal, personnel, information and advisory.
Key words: development institutes, innovative companies, innovative project.
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