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Á
åç ñòàíîâëåíèÿ è ðàçâèòèÿ
ôóíäàìåíòàëüíîé è ïðèêëàä-
íîé íàóêè Óêðàèíå íå óäàñòñÿ

âûéòè èç ñèñòåìíîãî êðèçèñà, èáî
ýêñòåíñèâíûì ïóòåì íåâîçìîæíî íà-
ðàñòèòü ïðåæíèå òåìïû ðàçâèòèÿ ïðî-
èçâîäñòâà: íóæåí ðåçêèé êà÷åñòâåí-
íûé ðûâîê â ðàçâèòèè íàóêè è òåõíè-
êè, ÷òî è ïîçâîëÿåò, êàê ïîêàçûâàåò
îïûò ßïîíèè, Èçðàèëÿ, Ôèíëÿíäèè è
Èðëàíäèè, êîìïåíñèðîâàòü íåäîñòàþ-
ùèå ýíåðãåòè÷åñêèå è ìàòåðèàëüíûå
ðåñóðñû. È çäåñü âåëèêà ðîëü ÷àñòíûõ
èíâåñòèöèé â íîâåéøèå òåõíîëîãèè. 

Ìèðîâàÿ ïðàêòèêà ïîêàçûâàåò, ÷òî
èíâåñòèöèè â íàóêîåìêèå ïåðåäîâûå
òåõíîëîãèè ÿâëÿþòñÿ íàèáîëåå ýô-
ôåêòèâíûìè, íî îäíîâðåìåííî è íàè-
áîëåå ðèñêîâàííûìè. Ñíèæåíèå ðèñêà

òàêèõ èíâåñòèöèé — âàæíåéøèõ ôàê-
òîð ïðèâëå÷åíèÿ êàïèòàëà â èííîâà-
öèè, ïðè÷åì íå òîëüêî íà ñòàäèè ñî-
çäàíèÿ ïåðâîãî ïðîèçâîäñòâà, íî è íà
ñòàäèè èññëåäîâàíèé è ðàçðàáîòîê.

Áîëüøîé ïàêåò — íàäåæíåå
Ñîçäàíèå öåëîñòíîé ñèñòåìû èíâåñ-

òèöèé â òåõíîëîãè÷åñêèå ïðîåêòû ïðè
ìèíèìèçàöèè ñîâîêóïíîãî ðèñêà —
îñíîâíàÿ ñîñòàâëÿþùàÿ óñïåøíîé äå-
ÿòåëüíîñòè èíâåñòèöèîííîé êîìïàíèè
íà ðûíêå íîâåéøèõ òåõíîëîãèé. Åñëè
áîëüøèíñòâî èçðàèëüñêèõ èíâåñòîðîâ
ïðåäïî÷èòàþò âêëàäûâàòü ñðåäñòâà â
êîíêðåòíûå ïðîåêòû, òî âåäóùèå ôèð-
ìû âåí÷óðíîãî êàïèòàëà, â îñíîâíîì
èç ÑØÀ è Åâðîïû, îñóùåñòâëÿþò ïà-
êåòíîå èíâåñòèðîâàíèå â ãðóïïó îä-

íîðîäíûõ ïðîåêòîâ, áëèçêèõ ïî íàó÷-
íîé è òåõíè÷åñêîé òåìàòèêå.

Â êà÷åñòâå ïðèìåðà ïîÿñíèì îñî-
áåííîñòè è ïðåèìóùåñòâà òàêîãî ïà-
êåòíîãî èíâåñòèðîâàíèÿ íà ïðèìåðå
ôèíàíñèðîâàíèÿ ïðîåêòîâ â òåõíîëî-
ãè÷åñêèõ òåïëèöàõ Èçðàèëÿ. Êàê èç-
âåñòíî, ïðè ñòîèìîñòè ïðîåêòà
$350—370 òûñ., èíâåñòîð âêëàäûâàåò
äî $60 òûñ., ÷òî äàåò åìó 20 % àêöèé
«start-up» êîìïàíèè. Ïðè ïàðàëëåëü-
íîì ôèíàíñèðîâàíèè, íàïðèìåð, 15
ïðîåêòîâ â îäíîé îáëàñòè íàóêè è
òåõíèêè, ñòîèìîñòü îáùåãî ïåðâîíà-
÷àëüíîãî êàïèòàëîâëîæåíèÿ ñîñòàâèò
$900 òûñ., ïðè÷åì ïðîöåññ èíâåñòèðî-
âàíèÿ ðàñòÿíåòñÿ íà äâà ãîäà.

Ðàáîòàÿ â êîíêðåòíîé îáëàñòè òåõ-
íèêè, èìåÿ â ñâîåì ðàñïîðÿæåíèè íå-
ñêîëüêî âûñîêîêâàëèôèöèðîâàííûõ
òåõíè÷åñêèõ ýêñïåðòîâ è ðàñïîëàãàÿ
ðàçâèòîé ñåòüþ ìàðêåòèíãà â ìèðå, èí-
âåñòèöèîííàÿ êîìïàíèÿ ìîæåò âûáè-
ðàòü íàèáîëåå ïåðñïåêòèâíûå â êîì-
ìåð÷åñêîì îòíîøåíèè ïðîåêòû. Âìåñòå
ñ òåì íåëüçÿ ðàññ÷èòûâàòü íà òî, ÷òî
àáñîëþòíî âñå ðàçðàáàòûâàåìûå ïðî-
åêòû áóäóò ýôôåêòèâíî êîììåðöèàëè-
çîâàíû. Ïî äàííûì Ìèíèñòåðñòâà ïðî-
ìûøëåííîñòè è òîðãîâëè Èçðàèëÿ óñ-
ïåøíî ðåàëèçóþòñÿ áîëåå 50 % òàêèõ
òàêèõ ïðîåêòîâ, îäíàêî èññëåäîâàíèÿ,
ïîâåäåííûå Èçðàèëüñêîé Àññîöèàöèåé
Èçîáðåòàòåëåé, ïîêàçàëè, ÷òî áîëåå ðå-
àëèñòè÷åí ïîêàçàòåëü — 40 %.

Ñëåäîâàòåëüíî, äëÿ äàëüíåéøåãî
èíâåñòèðîâàíèÿ ïðèâëåêàòåëüíû
òîëüêî 6 ïðîåêòîâ èç 15. Â ýòîì ñëó-
÷àå èíâåñòîð (êîìïàíèÿ, âåí÷óðíûé
ôîíä èëè ÷àñòíûé èíâåñòîð) âûêóïà-
åò äîïîëíèòåëüíî 30,1 % àêöèé â 6
ýôôåêòèâíûõ òåõíîëîãè÷åñêèõ ïðîåê-
òàõ ñ òåì, ÷òîáû îáåñïå÷èòü ñåáå ïðà-
âî óïðàâëåíèÿ. Ýòî íåîáõîäèìî, èáî,
êàê ïðàâèëî, ñàìè àâòîðû ïðîåêòîâ —
òâîð÷åñêèå ëè÷íîñòè — ïëîõî ïðåä-
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ñòàâëÿþò ñåáå òåõíîëîãèþ êîììåðöè-
àëèçàöèè íà ñòàäèè îêîí÷àíèÿ ÍÈÐ è
ÎÊÐ è ïåðåõîäà ê ïðîèçâîäñòâó. Ñî-
âîêóïíàÿ ñòîèìîñòü ïîêóïêè äîïîë-
íèòåëüíûõ 30,1 % àêöèé øåñòè ïðîåê-
òîâ ñîñòàâëÿåò îêîëî 600 òûñÿ÷ äîë-
ëàðîâ, òàê êàê ýòî çàðàíåå îáãîâàðè-
âàåòñÿ ñ àâòîðîì (àâòîðàìè) íà ýòàïå
ïîäãîòîâêè çàÿâêè íà ÍÈÐ è ñîîòâåò-
ñòâóåò óñëîâèÿì ïåðâîãî èíâåñòèöè-
îííîãî òðàíøà. Ñëåäîâàòåëüíî, îáùèé
îáúåì èíâåñòèöèé (ñ ó÷åòîì ïîòåðü îò
ôèíàíñèðîâàíèÿ è 9 íå ðåàëèçóåìûõ
ïðîåêòîâ) ñîñòàâèò $1,5 ìëí.

Àíàëèç ìèðîâîãî îïûòà «ïàêåòíîãî»
èíâåñòèðîâàíèÿ â òåõíîëîãè÷åñêèå
ïðîåêòû ïîêàçûâàåò, ÷òî, íåñìîòðÿ íà
ðàçëè÷íûå ïóòè ðåàëèçàöèè èõ (ñîçäà-
íèå ñîáñòâåííîãî ïðîèçâîäñòâà, ïðîèç-
âîäñòâî íà àðåíäîâàííûõ ìîùíîñòÿõ,
ñîâìåñòíàÿ äåÿòåëüíîñòü ñ êðóïíûìè
ôèðìàìè — ñòðàòåãè÷åñêèìè ïàðòíå-
ðàìè, ïðîäàæà ëèöåíçèé è ò.ä.), óñðåä-
íåííàÿ ïðèáûëü îò åäèíè÷íîãî êîì-
ìåðöèàëèçèðîâàííîãî ïðîåêòà ñîñòàâ-
ëÿåò $1,7 ìëí — ò.å. $10,2 ìëí äëÿ
ïàêåòà èç 6 ïðîåêòîâ. Ïîëîâèíà ýòîé
ïðèáûëè ($5,1 ìëí) ïðèíàäëåæèò èí-
âåñòîðó. Èñêëþ÷èâ çàòðàòû â ðàçìåðå
$1,5 ìëí, î êîòîðûõ ãîâîðèëîñü âûøå,
ïîëó÷àåì ðåàëüíóþ (÷èñòóþ) ïðèáûëü
â ñóììå $3,6 ìëí. Ýòî çíà÷èòåëüíî
ïðåâûøàåò äîõîäíîñòü íå òîëüêî ëþ-
áîãî âèäà áàíêîâñêèõ âêëàäîâ, íî è
ñðåäíèé ïîêàçàòåëü ïðèáûëüíîñòè àê-
öèé, îáðàùàþùèõñÿ íà îñíîâíûõ ìè-
ðîâûõ áèðæàõ.

Óñïåøíàÿ êîììåðöèàëèçàöèÿ íàó÷-
íî-òåõíè÷åñêèõ ïðîåêòîâ òðåáóåò íà-
÷èíàòü àêòèâíûé ìàðêåòèíã åùå íà
íà÷àëüíîé ñòàäèè èõ ðàçðàáîòêè. Ðà-
áîòàÿ â îäíîé îáëàñòè èííîâàöèé, èí-
âåñòîð èìååò âîçìîæíîñòü ïðîâîäèòü
ìàðêåòèíã (âêëþ÷àÿ ýêñïîíèðîâàíèå
íà ìåæäóíàðîäíûõ âûñòàâêàõ), à òàê-
æå çàíèìàòüñÿ ïðîäâèæåíèåì íà ðû-
íîê íå êàæäîãî îòäåëüíîãî ïðîåêòà,
âñåãî ïàêåòà. È íåðåäêî ñëó÷àåòñÿ,
÷òî, äåëàÿ îñîáûé àêöåíò íà îäíîì
ïðîåêòå, óäàåòñÿ ïðîäàòü è äðóãîé. Â
ðåçóëüòàòå ñîêðàùàþòñÿ è ðàñõîäû íà
ïðîâåäåíèå ìàðêåòèíãà è âðåìÿ ïðî-
äâèæåíèÿ íà ðûíîê. Ýòî, åñòåñòâåííî,
êðàòêîå èçëîæåíèå îñîáåííîñòåé áèç-
íåñà íà òåõíîëîãè÷åñêèõ ïðîåêòàõ,
òàê êàê êîíêðåòíûå äåòàëè è îáúåìû
èíâåñòèöèé ïðåäñòàâëÿþò ñîáîé êîì-
ìåð÷åñêóþ òàéíó.

Âûáîð ïóòè ðàçâèòèÿ
Àíàëèç ñîñòîÿíèÿ çàêîí÷åííûõ

ÍÈÎÊÐ â ñòðàíàõ áûâøåãî ÑÑÑÐ ïî

âñåì íàïðàâëåíèÿì íàóêè è òåõíèêè,
âûïîëíåííûé åùå â 1995 ãîäó, ïîêà-
çàë, ÷òî êàêèõ-ëèáî îñîáûõ çàäåëîâ ê
ýòîìó âðåìåíè óæå íå îñòàëîñü. Óê-
ðàèíà, êàê è äðóãèå ñòðàíû ÑÍÃ, âî
ìíîãîì óòðàòèëà íàó÷íî-òåõíè÷åñêèé
ïîòåíöèàë, â ñâÿçè ñ ðåçêèì ñîêðàùå-
íèåì óðîâíÿ ôèíàíñèðîâàíèÿ, óòå÷êè
ìîçãîâ è íåðàçáåðèõè ñ ïðàâàìè èí-
òåëëåêòóàëüíîé ñîáñòâåííîñòè. Ýòè
íåãàòèâíûå ïðîöåññû íà÷àëèñü åùå âî
âðåìåíà ÑÑÑÐ — â ðåçóëüòàòå ïî
äàííûì ÎÝÑÐ, äîëÿ èíîñòðàííûõ ïà-
òåíòîîáëàäàòåëåé â îáùåì ÷èñëå âëà-
äåëüöåâ ïàòåíòîâ íà òåððèòîðèè áûâ-
øåãî ÑÑÑÐ ñåãîäíÿ ñîñòàâëÿåò äâå
òðåòè. Ýòî çíà÷èòåëüíî áîëüøå, ÷åì â
Åâðîïå, ÑØÀ è ßïîíèè.

Òàêèì îáðàçîì íåîáõîäèìî ïðè-
çíàòü, ÷òî óòâåðæäåíèå «Óêðàèíà

(êàê, âïðî÷åì, è Ðîññèÿ) — ñòðàíà,
èìåþùàÿ «îãðîìíûé» íàó÷íî-òåõíè-
÷åñêèé ïîòåíöèàë», — ñåãîäíÿ óæå
íå ñîâñåì îòâå÷àåò äåéñòâèòåëüíîñ-
òè. À ïðèçíàâ, ÷òî ïîçèöèè óòðà÷å-
íû, íåîáõîäèìî íà÷èíàòü èõ ïëàíî-
ìåðíî âîññòàíàâëèâàòü — íà ýòîì
ïóòè øàíñû äîñòè÷ü óñïåõà, áåçóñ-
ëîâíî, èìåþòñÿ.

Êàê ïîêàçûâàåò îïûò Èçðàèëÿ, áåç
ïðèõîäà ïî-íàñòîÿùåìó íåçàâèñè-
ìûõ ôîíäîâ ôèíàíñèðîâàíèÿ íàóêè
íåëüçÿ äîñòè÷ü ïðîãðåññà. Òåì áîëåå,

÷òî ñïðîñ íà èííîâàöèè îò îñíîâíûõ
ñåêòîðîâ ýêîíîìèêè âñåãäà îãðàíè-
÷èâàåòñÿ ðåàëèçàöèåé êîíöåïöèè
«äîãîíÿþùåãî ðàçâèòèÿ» è, ñëåäîâà-
òåëüíî, â ïåðâóþ î÷åðåäü çäåñü
âîñòðåáîâàíû àïðîáèðîâàííûå, èçâå-
ñòíûå çàðóáåæíûå íàó÷íî-òåõíè÷åñ-
êèå ðåøåíèÿ. 

Òîëüêî ïîíèìàíèå èíâåñòîðîâ, è â
ïåðâóþ î÷åðåäü íàöèîíàëüíîãî êàïè-
òàëà, ÷òî èíâåñòèðîâàíèå â òåõíîëî-
ãèè íå ìåíåå âûãîäíî, ÷åì òðàäèöèîí-
íûå îáëàñòè èíâåñòèðîâàíèÿ, ïîçâî-
ëèò ñóùåñòâåííî ïîâûñèòü ìàêðîýêî-
íîìè÷åñêèå ïîêàçàòåëè â Óêðàèíå è
ïåðåâåñòè ñòðàíó íà èííîâàöèîííûé,
«îïåðåæàþùèé» ïóòü ðàçâèòèÿ.

È íå íàäî óïîâàòü íà ãîñóäàðñòâåí-
íîå ôèíàíñèðîâàíèå íàóêè, îñîáåííî
òåõíè÷åñêèõ íàóê, èáî òîëüêî ÷àñòíî-

ìó êàïèòàëó ïðåäñòîèò ñòàòü åå îñíîâ-
íûì èíâåñòîðîì. Íå íàäî òàêæå çàìû-
êàòüñÿ â ðàìêàõ òîëüêî ñâîåé ñòðàíû
— íàóêà è òåõíîëîãèè èíòåðíàöèî-
íàëüíû. Íåîáõîäèìî àêòèâíåå èñïîëü-
çîâàòü êîîïåðàöèþ ñ ðàçðàáîò÷èêàìè
äðóãèõ ñòðàí, â òîì ÷èñëå çà ñ÷åò ìíî-
ãî÷èñëåííûõ ôîíäîâ ôèíàíñèðóþùèõ
ñîâìåñòíûå íàó÷íûå èññëåäîâàíèÿ. È,
íàêîíåö, âàæíî ïîíèìàíèå îñîáåííîñ-
òåé ýòîãî íîâîãî äëÿ Óêðàèíû âèäà
áèçíåñà è ïóòåé êîðåííîãî ïîâûøåíèÿ
åãî ýôôåêòèâíîñòè. 
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С 1991 года, зарубежные инвестиции поступи#
ли в Украину из 114 стран мира. Самыми актив#
ными инвесторами являются американские ком#
пании. Они опережают инвесторов из Кипра, Ве#
ликобритании, Германии, Голландии, Виргинских
островов, России, Швейцарии и Австрии. Именно
на эти девять государств приходится почти 73 %
объема капиталовложений — более $4,4 млрд

За три квартала 2003 года из Украины в эконо#
мику других стран было вложено $16,2 млн. Ос#
новными инвесторами в течение последних 10
лет являются украинские предприятия, работаю#
щие в следующих отраслях: операции с недви#
жимостью, сдача в наем и услуги юридических
лицам  — объемы инвестиций составили $64
млн, транспорт — $55,8 млн, госуправление —
$7,9 млн, машиностроение — $6,1 млн, химиче#
ская и нефтехимическая промышленность —
$4,1 млн, строительство — $3,3 млн, металлур#

гия и обработка металла — $2,5 млн.
Крупнейшие объемы инвестиций в хозяйство

зарубежных стран осуществили компании
Харьковской обл. — $50,4 млн, Одесской —
$37,2 млн, Винницкой обл. — $16,5 млн, Киева
— $17, 5 млн и Севастополя — $18,9 млн.

Президент  Л. Кучма своим Указом «О допол#
нительных мерах по привлечению инвестиций в
экономику Украины» обязал правительство со#
здать государственную акционерную компанию
«Агентство по привлечению иностранных инвес#
тиций». Агентству планирeтся вменить в обязан#
ности формирование гарантийного пакета для
крупных инвестиционных проектов и пресекать
своеволие местных чиновников по отношению к
иностранным компаниям. Задача, поставленная
перед будущей структурой, — привлечение
иностранных инвестиций должно составить не
менее $1 млрд в год.
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С П Р А В К А

Венчурный бизнес значительно превышает
доходностью не только любого вида банковские
вклады, но и средние показатели прибыльности

акций, обращающихся на мировых биржах


