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Èííîâàöèîííûå êîìïàíèè ïðåäñòàâëÿþò ñîáîé îñíîâó ýêîíîìè÷åñêîãî ðîñòà. Ðàç-
âèòèå ýòèõ êîìïàíèé çàâèñèò îò èõ âíóòðåííèõ ñïîñîáíîñòåé è âíåøíèõ âîçìîæíîñòåé
êîììåðöèàëèçîâûâàòü íîâûå èäåè, òåõíîëîãèè, èçîáðåòåíèÿ è äðóãèå íàó÷íûå è ðûíî÷-
íûå çíàíèÿ ïóòåì âûâåäåíèÿ íà ðûíîê íîâûõ òîâàðîâ è óñëóã, ñîçäàíèÿ èëè âûõîäà íà
íîâûå ðûêè, âíåäðåíèÿ íîâûõ ïðîèçâîäñòâåííûõ èëè îðãàíèçàöèîííûõ ïðîöåññîâ. Ñòå-
ïåíü íîâèçíû èëè ¾èííîâàöèîííîñòè¿ òîâàðà èëè óñëóãè êîìïàíèè ìîæåò êîëåáàòüñÿ
îò èíêðåìåíòàëüíûõ èííîâàöèé, òî åñòü íåáîëüøèõ óëó÷øåíèé èëè ñîâåðøåíñòâîâàíèé
ñóùåñòâóþùèõ òîâàðîâ èëè ïðîöåññîâ, äî ðàäèêàëüíûõ - ïðèâîäÿùèõ ê ðàçðóøåíèþ
ñóùåñòâóþùèõ ñïîñîáîâ âåäåíèÿ áèçíåñà è ñîçäàíèþ íîâûõ ðûíêîâ è áèçíåñ-ìîäåëåé.

Àáñîëþòíîå áîëüøèíñòâî èííîâàöèîííûõ êîìïàíèé ñîçäàåòñÿ êàê ÷àñòíîå ìàëîå
ïðåäïðèÿòèå, îáúåäèíÿþùåå íåáîëüøóþ ãðóïïó ëþäåé åäèíîé öåëüþ ñîçäàíèÿ êîììåð-
÷åñêè ïåðñïåêòèâíîãî èííîâàöèîííîãî ïðîäóêòà. Ïîñêîëüêó ñóùåñòâóþùèé ñîöèàëü-
íûé è ýêîíîìè÷åñêèé ïîðÿäîê ÿâëÿåòñÿ äîâîëüíî óñòîé÷èâûì ê èçìåíåíèÿì (ïîòðå-
áèòåëÿì òðóäíî èçìåíèòü ñâîè ïðèâû÷êè, êîìïàíèÿì òðóäíî çàìåíèòü ñóùåñòâóþùèå
ïðîöåññû, à ìíîãèå ñóùåñòâóþùèå íà ðûíêå êîíêóðåíòû ìîãóò èñïîëüçîâàòü ðàçëè÷-
íûå èíñòðóìåíòû äëÿ ëîááèðîâàíèÿ ñîáñòâåííûõ èíòåðåñîâ è ñîçäàíèÿ ïðåïÿòñòâèé
äëÿ ðàçðàáîòêè è âíåäðåíèÿ èííîâàöèé), èííîâàöèîííûå êîìïàíèè ñòàëêèâàþòñÿ ñ öå-
ëûì ðÿäîì ñåðüåçíûõ ïðåïÿòñòâèé, êîòîðûå ñîçäàþò óñëîâèÿ äèñêðåòíîñòè ðàçâèòèÿ
ýòèõ êîìïàíèé è ðàçáèâàþò âåñü ïðîöåññ èííîâàöèîííîé äåÿòåëüíîñòè íà ñòàäèè. Â
îáùåì ýòè ñòàäèè ìîæíî ðàçäåëèòü íà 4 ýòàïà:

1. Èññëåäîâàíèå ðûíî÷íîãî ïîòåíöèàëà èäåè, ïðîâåðêà åå òåõíè÷åñêîé îñóùåñòâè-
ìîñòè ïóòåì ïðîâåäåíèÿ ÍÈÎÊÐ è îöåíêà ýêîíîìè÷åñêîé æèçíåñïîñîáíîñòè ïóòåì ñî-
çäàíèÿ áèçíåñ ïëàíà èííîâàöèîííîé êîìïàíèè.

2. Ðàçðàáîòêà òîâàðà, îôîðìëåíèå îðãàíèçàöèè, êàê ñóáúåêòà ðûíî÷íûõ îòíîøåíèé.

3. Íà÷àëî êîììåð÷åñêîé äåÿòåëüíîñòè, âûâåäåíèå íà ðûíîê èííîâàöèîííîãî òîâàðà,
íàëàæèâàíèå ìàðêåòèíãà è ñáûòà.

4. Ðûíî÷íàÿ è îðãàíèçàöèîííàÿ ýêñïàíñèÿ: âûñîêèå îáúåìû ïðîäàæ, áîðüáà çà äîëè
íà ðûíêå.

Ïåðâûå äâà ýòàïà õàðàêòåðèçóþòñÿ íåîïðåäåëåííîñòüþ ðûíî÷íûõ, ýêîíîìè÷åñêèõ
è òåõíîëîãè÷åñêèõ ïåðñïåêòèâ, ÷òî çàòðóäíÿåò âîçìîæíîñòü îïðåäåëåíèÿ ïîòåíöèàëà
èäåè è äåëàåò åå óñïåøíîå ïðåâðàùåíèå â ïðîöâåòàþùåå ïðåäïðèÿòèå äîâîëüíî ñëîæíîé
çàäà÷åé. Èäåè, íàõîäÿùèåñÿ íà ýòèõ ýòàïàõ ðàçðàáîòêè, äîâîëüíî ñëîæíî ïðåïîäíîñèòü
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äëÿ âîçìîæíûõ èíâåñòîðîâ, îáëàäàþùèõ äîñòàòî÷íûì êàïèòàëîì äëÿ èõ ðàçâèòèÿ. Èñ-
õîäÿ èç ýòîãî òðàäèöèîííûå ôèíàíñîâûå ïîñðåäíè÷åñêèå îðãàíèçàöèè, òàêèå êàê áàí-
êè, íå âêëàäûâàþò â òàêèå âûñîêîðèñêîâàííûå ïðîåêòû è, ñëåäîâàòåëüíî, íåîáõîäèìû
äðóãèå èñòî÷íèêè êàïèòàëà, ãîòîâîãî ïðèíèìàòü âñå ðèñêè è íåîïðåäåëåííîñòè.

Êàê òîëüêî íîâàÿ îðãàíèçàöèÿ äîñòèãàåò â ñâîåì ðàçâèòèè ñòàäèé, ñâÿçàííûõ ñ âû-
âåäåíèåì òîâàðà íà ðûíîê è ïðèðàùåíèåì îáúåìîâ ïðîäàæ, èíâåñòèöèîííûå ðèñêè
ïàäàþò, â òî âðåìÿ êàê ÷èñëî ôèíàíñîâûõ ïîñðåäíèêîâ âîçðàñòàåò. Òàêèì îáðàçîì,
êðèòè÷åñêèì ìîìåíòîì â ðàçâèòèè íîâîé èäåè ÿâëÿåòñÿ ïðåîäîëåíèå ðàííèõ ñòàäèé ñ
âûñîêîé íåîïðåäåëåííîñòüþ äëÿ âûÿâëåíèÿ è ôîðìèðîâàíèÿ êîììåð÷åñêîãî ïîòåíöè-
àëà èííîâàöèîííîé îðãàíèçàöèè, â îñíîâå êîòîðîé ëåæèò íîâûé ïðîäóêò. Ñóùåñòâóåò
òîëüêî äâà âîçìîæíûõ èñõîäà â ðåøåíèè íåîïðåäåëåííîñòè ðàííèõ ñòàäèé � ïîëó÷å-
íèå èíâåñòèöèé äëÿ èäåé è êîìïàíèé ñ âûñîêèì êîììåð÷åñêèì ïîòåíöèàëîì è áûñòðîå
ïðåêðàùåíèå ôèíàíñèðîâàíèÿ òåõ ïðîåêòîâ, êîòîðûå ïðîÿâëÿþò ïðèçíàêè áåñïåðñïåê-
òèâíûõ.

Âñå èñòî÷íèêè ôèíàíñèðîâàíèÿ ìîæíî êëàññèôèöèðîâàòü â çàâèñèìîñòè îò ñòàäèé
íà êîòîðûõ îíè íàèáîëåå ðàñïðîñòðàíåíû. Â òàáëèöå íèæå ïðåäñòàâëåíû îñíîâíûå õà-
ðàêòåðèñòèêè èñòî÷íèêîâ ôèíàíñèðîâàíèÿ èííîâàöèîííîé äåÿòåëüíîñòè.

Òàáëèöà 1: Õàðàêòåðèñòèêè ðàçëè÷íûõ èñòî÷íèêîâ ôèíàíñèðîâàíèÿ èííîâàöèé
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Ëþáîé Ëþáîé
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Ïðèíÿòèå
ðèñêîâ

Âûñîêîå Âûñîêîå Âûñîêîå Íèçêîå Íèçêîå

Â òàáëèöå ïðåäñòàâëåíû â îáîáùåííîì âèäå âñå âîçìîæíûå èñòî÷íèêè ôèíàíñèðîâà-
íèÿ èííîâàöèîííîé äåÿòåëüíîñòè íà ðàçëè÷íûõ ñòàäèÿõ (ïîìèìî ñîáñòâåííûõ ñðåäñòâ
è ñðåäñòâ êðóïíûõ êîìïàíèé). Êàê âèäíî èç òàáëèöû, ïîñåâíûå èíâåñòèöèè è áèçíåñ-
àíãåëüñêèå äåíüãè íå èçáåãàþò âûñîêèõ ðèñêîâ, åñëè ïðîåêò îáåùàåò áîëüøèå ïåðñïåê-
òèâû. Â òî æå âðåìÿ âåí÷óðíûé êàïèòàë òàêæå ïðèñóòñòâóåò íà ðàííèõ ñòàäèÿõ è
çà÷àñòóþ òåðïèì ê âûñîêèì ðèñêàì, õîòÿ áîëüøóþ ÷àñòü ñâîèõ ðåñóðñîâ ïðåäïî÷èòàåò
âêëàäûâàòü â áîëåå ïîçäíèå ñòàäèè. Äîëãîâîå ôèíàíñèðîâàíèå è ïðÿìûå èíâåñòèöèè
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ðàñïðîñòðàíåíû â îñíîâíîì íà ïîçäíèõ ñòàäèÿõ èííîâàöèîííîé äåÿòåëüíîñòè, ïîñêîëü-
êó äëÿ âûäà÷è äåíåã â äîëã ñóùåñòâóåò îïðåäåëåííîå îáåñïå÷åíèå è èñòîðèÿ äåÿòåëüíî-
ñòè êîìïàíèè, è êðîìå òîãî, ýòè ñòàäèè òðåáóþò áîëüøèõ ïî îáúåìàì èíâåñòèöèé ïðè
íåâûñîêèõ ðèñêàõ.

Òåì íå ìåíåå, ìîæíî îòìåòèòü ðàçëè÷èÿ íå òîëüêî ìåæäó ýêîíîìèêàìè ðàçíûõ ñòðàí
â ñðîêàõ è îáúåìàõ ôèíàíñèðîâàíèÿ ðàçëè÷íûõ ïðîåêòîâ, íî è ìåæäó ðàçëè÷íûìè îò-
ðàñëÿìè ýòèõ ýêîíîìèê. Òàê, ðàçíèöà âî âðåìåíè íà ðàçðàáîòêó èííîâàöèè â ôàðìàöåâ-
òè÷åñêîì ñåêòîðå ýêîíîìèêè è â ñåêòîðå ÈÊÒ ìîæåò ñîñòàâëÿòü îò 5 äî 10 ëåò (òàáëèöà
2).

Òàáëèöà 2: Îòðàñëåâàÿ ñïåöèôèêà èííîâàöèîííîé äåÿòåëüíîñòè

Ôàðìàöåâòèêà ÈÊÒ Ýíåðãåòèêà
Âðåìÿ, íåîáõîäè-
ìîå äëÿ ðàçðà-
áîòêè èííîâàöèè,
ëåò

10-15 1-5 10-15

Òðåáóåìûé îáú-
åì èíâåñòèöèé

Ñðåäíèé è âûñî-
êèé

Ìàëûé è ñðåäíèé Âûñîêèé

Èííîâàöèîííûå
òîâàðû äèôôå-
ðåíöèèðóþòñÿ
ïî

Ôóíêöèîíàëó,
ïðîèçâîäèòåëü-
íîñòè

Ôóíêöèîíàëó,
ïðîèçâîäèòåëü-
íîñòè

Çàòðàòàì

Ïðèíÿòèå ðèñêîâ
îòðàñëüþ

Âûñîêîå Âûñîêîå Íèçêîå

Èíòåíñèâíîñòü
èííîâàöèîííîé
äåÿòåëüíîñòè

Âûñîêîå Âûñîêîå Íèçêîå

Çàùèòà ïðàâ èí-
òåëëåêòóàëüíîé
ñîáñòâåííîñòè

Ñèëüíàÿ Óìåðåííàÿ Óìåðåííàÿ

Ôèíàíñîâûå ïîòðåáíîñòè èííîâàöèîííûõ ïðåäïðèÿòèé çàâèñÿò îò ðàñõîäîâ íà òåõíèêî-
ýêîíîìè÷åñêîå îáîñíîâàíèå ïåðñïåêòèâ è íà ðàçâèòèå ïðîäóêòà, à òàêæå âðåìåííûõ çà-
òðàò íà âûâåäåíèå íà ðûíîê è ïîëó÷åíèå êîììåð÷åñêîé âûãîäû. Íà ðàííåé ñòàäèè åñòü
íåñêîëüêî êëþ÷åâûõ ìîìåíòîâ, êîòîðûå íóæäàþòñÿ â äîñòàòî÷íîì ôèíàíñèðîâàíèè è
òåõíè÷åñêîé ïîääåðæêå: ïðîâåäåíèå ÍÈÎÊÐ, ðàçðàáîòêà êîíöåïöèè ïðîäóêòà, ñîçäà-
íèå ïðîòîòèïà, îïðåäåëåíèå ðûíêà, íà÷àëî ïðîèçâîäñòâà, ìàðêåòèíã è ñáûò. Îáúåìû
ôèíàíñîâîé è äðóãîé ïîääåðæêè ïðîåêòà íà ðàííèõ ñòàäèÿõ ïðåâûøàþò è íåìåäëåííî
èñ÷åðïûâàþò òàêèå èñòî÷íèêè ðåñóðñîâ êàê ñîáñòâåííûå ñðåäñòâà ó÷ðåäèòåëåé, äåíüãè
îò ñåìüè è äðóçåé.

Îñíîâûâàÿñü íà ýòèõ êëþ÷åâûõ ìîìåíòàõ è èõ ôèíàíñîâûõ ïîòðåáíîñòÿõ ìîæíî
êëàññèôèöèðîâàòü èíâåñòèöèîííûå ñòàäèè, êàæäàÿ èç êîòîðûõ íóæäàåòñÿ â îïðåäåëåí-
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íîì îáúåìå ôèíàíñîâûõ ðåñóðñîâ. ×àùå âñåãî ýòè ñòàäèè ïðåäñòàâëåíû ñëåäóþùèìè
ýòàïàìè:

• Ïîñåâíàÿ ñòàäèÿ îõâàòûâàåò ïåðâîíà÷àëüíûå èññëåäîâàíèÿ è ðàçðàáîòêè êîììåð-
÷åñêîé èäåè èëè áèçíåñ-êîíöåïöèè, îðèåíòèðîâàííûå íà îïðåäåëåíèå òåõíè÷åñêèõ âîç-
ìîæíîñòåé, ðûíî÷íîãî ïîòåíöèàëà è ýêîíîìè÷åñêîé æèçíåñïîñîáíîñòè.

• Ñòàðòàï ñòàäèÿ âêëþ÷àåò â ñåáÿ ðàçðàáîòêó ïðîòîòèïà ïðîäóêòà, ïåðâîíà÷àëüíîå
èññëåäîâàíèå ðûíêà, äåÿòåëüíîñòü, íàïðàâëåííóþ íà îáåñïå÷åíèå âûâåäåíèÿ òîâàðà íà
ðûíîê, â òàêæå ñîçäàíèå ôîðìàëüíîé îðãàíèçàöèè (êîìïàíèè).

• Ñòàäèÿ ïîçäíåãî ðîñòà ñâÿçàíà ñ íà÷àëîì ïðîèçâîäñòâà, íàðàùèâàíèåì îáúåìîâ
ïðîäàæ è ïîèñêîì âîçìîæíîñòåé äëÿ ìàñøòàáèðîâàíèÿ áèçíåñà.

• Ñòàäèÿ ðàñøèðåíèÿ ïðåäñòàâëÿåò ñîáîé çíà÷èòåëüíîå ðàñøèðåíèå ìàñøòàáîâ ïðî-
èçâîäñòâà è âëèÿíèÿ áèçíåñà íà ðûíîê.

Íà ðèñóíêå 1 ïðåäñòàâëåíû ñòàäèè ðàçâèòèÿ èííîâàöèîííîãî ïðîåêòà, ðàçëè÷èÿ â
èñòî÷íèêîâ ôèíàíñîâ, êîòîðûå ìîãóò áûòü èñïîëüçîâàíû íà êàæäîé èç ýòèõ ñòàäèé, à
òàêæå ñíèæåíèå ðèñêîâ è ðîñò îáúåìîâ òðåáóåìîãî èíâåñòèöèîííîãî êàïèòàëà ïî ìåðå
ðàçâèòèÿ ïðîåêòà. [2]

Ìíîãèå èç òðàäèöèîííûõ èñòî÷íèêîâ ôèíàíñèðîâàíèÿ íå óäîâëåòâîðÿþò òðåáîâàíè-
ÿì ïðåäúÿâëÿåìûì èííîâàöèîííûìè ïðîåêòàìè íà ðàííèõ ñòàäèÿõ (ïîñåâíàÿ è ñòàðòàï
ñòàäèè). Ëè÷íûå ñðåäñòâà ó÷ðåäèòåëåé, à òàêæå ðîäñòâåííèêîâ è äðóçåé õîòÿ è ïðåä-
ñòàâëÿþò ñîáîé âàæíûé èñòî÷íèê íà ïîñåâíîé ñòàäèè, íî â áîëüøèíñòâå ñëó÷àåâ ýòîò
ðåñóðñ î÷åíü áûñòðî èñ÷åðïûâàåòñÿ è ñòàíîâèòñÿ íåäîñòàòî÷íûì äëÿ ïîêðûòèÿ ðàñ-
òóùèõ èíâåñòèöèîííûõ ïîòðåáíîñòåé ïðîåêòà. Ó÷èòûâàÿ äîâîëüíî äëèòåëüíûé ïåðèîä
îò íà÷àëà èññëåäîâàíèé è ðàçðàáîòîê äî ïîëó÷åíèÿ ïåðâîé ïðèáûëè (åñëè îíà âîîáùå
áóäåò ïîëó÷åíà) òðàäèöèîííûå êðåäèòíûå èíñòðóìåíòû ñòàíîâÿòñÿ íåïðèìåíèìûìè â
óñëîâèÿõ íåîïðåäåëåííîñòè, ñâÿçàííîé ñî ñëîæíîñòüþ òî÷íûõ òåõíèêî-ýêîíîìè÷åñêèõ
îáîñíîâàíèé, íåìàòåðèàëüíûì õàðàêòåðîì àêòèâîâ èííîâàöèîííûõ êîìïàíèé, âîëà-
òèëüíîñòüþ äåíåæíûõ ïîòîêîâ è îòñóòñòâèåì èñòîðèè îïåðàöèîííîé äåÿòåëüíîñòè. Åñ-
ëè æå ó÷ðåäèòåëè èííîâàöèîííîé êîìïàíèè/ïðîåêòà âñå æå ïðèâëåêàþò êðåäèòíûå
ðåñóðñû äëÿ ôèíàíñèðîâàíèÿ ïîñåâíîé ñòàäèè èííîâàöèîííîé äåÿòåëüíîñòè, òî ýòî ìî-
æåò î÷åíü áûñòðî ïðèâåñòè ê ïîòåðå çàëîãîâîãî èìóùåñòâà èç-çà îòñóòñòâèÿ âîçìîæ-
íîñòè ïðîèçâîäèòü âûïëàòû ïî êðåäèòó ââèäó òîãî, ÷òî ïðîåêò íå òîëüêî íå ïðèíîñèò
ôèíàíñîâîé îòäà÷è, íî è òðåáóåò åùå äîïîëíèòåëüíî âëîæåíèé.
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