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НЕКОТОРЫЕ ВОПРОСЫ ФИНАНСОВОГО ОБЕСПЕЧЕНИЯ СТАРТАПА

SOME ISSUES OF STARTUP FUNDING

В статье рассматриваются и анализируются проблема 
эффективности формирования взаимосвязей малых инно-
вационных предприятий на  ранних стадиях развития и  си-
стемы их финансового обеспечения. Определены источники 
финансирования стартапов на разных стадиях жизненного 
цикла. Обосновывается повышение эффективности финан-
сирования и  выживаемости стартапов, что позволит уси-

лить их влияние на экономику и увеличит долю малого и сред-
него предпринимательства в валовом внутреннем продукте 
страны. Сделаны выводы, определяющие проблемы финанси-
рования стартапов. Предложены рекомендации по интенси-
фикации исполнения «Стратегии инновационного развития 
Республики Беларусь на период до 2020 года» по направлению 
«Инновационный бизнес».
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The article discusses and analyzes the problem of effective 
establishing the  interrelations of small  innovative companies at 
the early stages of development and the system of their financial 
security. The sources of startup financing at different stages of the 
life cycle are determined. Increase of startup financing effectiveness 
and survival of startup is substantiated, which will allow enhancing 
their impact on the economics and increase the share of small and 
medium enterprises in the gross domestic product. The conclusions 
are made that  identify the problems of startups financing. 
Recommendations are proposed for intensification of enforcement 
of the «Strategy of innovative development of the Republic of Belarus 
for the period till 2020» in the area of «Innovative Business».
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Проблема перехода белорусской экономики от  постин-
дустриальной к  инновационной модели развития в  настоя-
щее время особенно актуальна. Динамический рост убыточ-
ных предприятий Республики Беларусь за 2012—2014 годы: 
1455 организаций являются убыточными — около 20 % от об-
щего числа против 924—11,3 % по отношению к 2013  году, 
при этом сумма чистого убытка увеличилась в 2 раза по отно-
шению 2013‑го к 2014‑му (рис. 1) [1]. В 2013 году ВВП Бела-
руси вырос лишь на 0,9 % к уровню 2012‑го. При официаль-
ном прогнозе 8,5 % производство промышленной продукции 
сократилось на 4,8 %, сельского хозяйства — на 4 %, а инфля-
ция выросла на 18,3 % (по официальному прогнозу не должна 
была превысить 12 %) [Там же]. Все это говорит о быстрых 
темпах заката промышленных предприятий, которые в  силу 
своей неповоротливости и  медлительности не  занимаются 
разработкой и внедрением новых технологий, инновационных 
решений.

Одной из обсуждаемых проблем в этом контексте высту-
пает роль малого инновационного бизнеса в развитии эконо-
мики. Данные статистики показывают, что инновационная 
активность Республики Беларусь существенно выше, чем 
крупного, хотя и у крупных предприятий показатель иннова-
ционной активности намного меньше, чем в зарубежных стра-
нах. На рис. 2 отображена динамика роста МСП в РБ.

Рис. 1. Статистика МСП в Республике Беларусь (2013—2014)
Источник: разработка автора на основе [1].

Исходя из этих данных, можно сделать вывод, что МСП 
принимает активное участие в ВВП страны (2010‑й — 12,4 %, 
2012‑й  — 20 %, 2014‑й  — 27 %). Несмотря на  кажущуюся 
незначительность МСП в общем масштабе, его важность вы-
сока, поскольку в  условиях макроэкономических прогнозов 
2015—2016 годов выживать будут быстрые, инновационные 
предприятия. Высвобожденные рабочие руки должны быть 
ориентированы на новые рабочие места в появляющихся пред-
приятиях, поскольку именно стартапы, предлагающие новые 
продукты, технологии и бизнес-модели, имеют ярко выражен-
ную тенденцию к росту и открывают новые рынки, позволяя 
диверсифицировать технологический базис экономики.

Следует отметить, что, как правило, статистические на-
блюдения не охватывают ранние стадии развития малых ин-
новационных предприятий, еще зачастую не институционали-
зированных. Между тем от того, насколько быстро развивают-
ся и финансируются эти предприятия, в значительной степени 
зависит, как будет реализован инновационный потенциал эко-
номики в целом.

 

Рис. 2. Динамика роста МСП в ВВП Республики Беларусь, 
в %

Источник: разработка автора на основе [1].

Анализируя рис. 3, можно сделать вывод, что по объему 
финансирования отечественные технологические стартапы 
значительно уступают своим зарубежным аналогам (внутрен-
ние затраты на научные исследования РБ с 2011 по 2013 год 
составили 1367,2 млн долларов) [Там же].

Риc. 3. Средний объем инвестиций в стартап зарубежных 
стран (млрд долларов) [2]

Научная проблема исследования заключается в  поиске 
эффективных форм взаимодействия малых инновационных 
предприятий на ранних стадиях развития и системы финансо-
вого обеспечения, что обусловит повышение выживаемости 
стартапов, усилит их влияние на экономику и будет способ-
ствовать увеличению доли МСП в структуре ВВП страны.

По данным последних исследований, на долю стартапов 
в мировой экономике приходится около 70 % вновь созданных 
рабочих мест, а в некоторых развивающихся странах это чис-
ло достигает 91 %. Более того, стартапы, которые эффективно 
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используют технологии, создают в среднем вдвое больше ра-
бочих мест и являются более производительными и прибыль-
ными, чем те компании, которые этого не делают. На долю 
интернет-бизнеса приходится уже около 20 % ВВП развитых 
стран.

Впервые термин «стартап» появился в США в 1939 году. 
Тогда вблизи города Сан-Франциско, в  долине Санта-Кларе 
(Калифорния), сконцентрировались почти все предприятия 
и фирмы, занимающиеся разработками в сфере высоких тех-
нологий. В  те времена студенты Стэнфордского универси-
тета Дэвид Паккард и Уильям Хьюлетт, создавая здесь свой 
небольшой проект, назвали это дело стартапом, который впо-
следствии превратился в такого преуспевающего гиганта, как 
HewlettPackard. С тех пор стартап становится неотъемлемой 
частью стремительно развивающихся стран мира.

Мировой опыт показывает, что главным заказчиком инно-
ваций в большинстве стран выступает коммерческий сектор. 
В РБ же является государство, что существенно снижает кон-
куренцию в бизнес-среде. В среднем по странам ОЭСР доля 
корпораций в общенациональных затратах на НИР составляет 
65—70 %, в России этот показатель чуть выше 20 %, а в РБ он 
еще значительно ниже. Крупнейшие предприятия Республи-
ки Беларусь в среднем тратят на НИОКР не более 0,2 % своей 
годовой выручки (зарубежные — 2—3 %, а у технологических 
лидеров этот показатель достигал свыше 3,5 %, рис. 4).

Существует ряд причин, препятствующих успешному 
развитию инноваций. Одну из  основных можно выделить 
как низкую национальную инновационную систему (НИС). 
Говорить о полном ее отсутствии в РБ будет неправильным, 
поскольку какой-то механизм практической реализации науч-
ного знания на практике существует всегда и в любой стране. 
Однако эффективность каждой из них — это другой вопрос. 
В зависимости от этого страны различаются по уровню раз-
вития научно-технического потенциала. Те, кто является ли-
дером технологического прогресса, обладают прогрессивной 
НИС, и наоборот.

Рис. 4. Затраты предприятий на научно-исследовательские 
и опытно-конструкторские разработки

Источник: разработка автора на основе [1].

В основе плохой работы НИС РБ лежит комплекс при-
чин. Одной из  них является низкий уровень малого ин-
новационного предпринимательства (МИП). Опираясь 
на международный опыт, можно с уверенностью говорить, 
что без развитого сектора МИП невозможно создать совре-
менную национальную информационную систему. Ведь 
во всех развитых странах этот сектор выступает равноправ-

ным звеном процесса материализации научного знания.
Стимулируя работу частного сектора с  государственной 

интеллектуальной собственностью, можно получить поло-
жительные шаги к  развитию новой НИС РБ, как это было 
сделано еще в 1980‑х в США. Центральное место в то время 
отводилось малым инновационным компаниям. Был принят 
ряд законов, необходимых для создания благоприятной сре-
ды научно-технических разработок (закон Бая — Доула, Сти-
венсона — Уайдлера и др.). Принятие этих законов во мно-
гом определило развитие малого инновационного бизнеса 
в США. Тридцатилетний опыт США и других стран показал, 
что наибольший эффект в масштабе государства достигается, 
если собственниками технологий являются малые инноваци-
онные фирмы, стартапы, финансируемые венчурным капита-
лом. Полученный опыт будет актуален и для нашей страны. 
Сегодня владельцем практически всей интеллектуальной соб-
ственности в РБ является государство — точно так же, как это 
было в США накануне принятия законопроекта Бая — Доула.

Попыткой улучшения инновационного процесса в  РБ 
стало принятие Постановления Совета Министров Респу-
блики Беларусь от  29  декабря 2012  года №  1242, где была 
утверждена Программа государственной поддержки мало-
го и  среднего предпринимательства в  Республике Беларусь 
на 2013—2015 годы с целью стимулирования развития дело-
вой активности, устранения административных барьеров, пре-
пятствующих ведению бизнеса, повышения эффективности 
функционирования и  развития инфраструктуры поддержки 
малого и  среднего предпринимательства. Среди меропри-
ятий, определенных программой, — поддержка развития  
стартап-движения в  стране с  последующим развертыванием 
сети стартап-школ. Постановление должно было улучшить 
бизнес-среду, инвестиционный климат страны, создать усло-
вия для справедливой конкуренции на  рынках и  получения  
господдержки, взаимодействия бизнеса и  государства при 
формировании и реализации инновационной политики, сни-
жения значительных барьеров для распространения в эконо-
мике новых технологий, обусловленных отраслевым регули-
рованием, процедурами сертификации, таможенным и нало-
говым администрированием.

В общем понимании стартапом является любой молодой 
бизнес, и в англоговорящих странах такое слово используется 
уже давно. На данный момент в русскоязычных странах сло-
вом «стартап» именуют новые информационные проекты, соз-
данные с расчетом на их быстрый рост и высокую вследствие 
этого капитализацию. Помимо этого важной отличительной 
особенностью стартапов является технологичность. В основе 
большинства из  них лежат некие технологические ноу-хау. 
По сути, стартапы призваны решать проблемы и задачи, ко-
торые со временем становится возможным решить благодаря 
использованию результатов технического прогресса.

Стартап  — это продукт. В  соответствии с  определени-
ем стартапом может быть только создание продукта — про-
граммного или поставленного на конвейер физического. Ведь 
только продукт, в отличие от услуги, можно воспроизводить 
многократно, при этом не увеличивая штат сотрудников про-
порционально количеству продаж.

Стартап или стартап-компания (от англ. start-up — запу-
скать) — компания с короткой историей операционной дея-
тельности. Как правило, такие компании созданы недавно 
и находятся в стадии развития или исследования перспектив-
ных рынков [3].

Определение стартапа, по мнению главных основополож-
ников теории стартапа:
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— стартап  — временная структура, которая занимается 
поиском воспроизводимой, прибыльной, рентабельной биз-
нес-модели [4];

— стартап — вновь созданная организация, которая зани-
мается разработкой новых товаров или услуг в условиях чрез-
вычайной неопределенности [5];

— стартап  — компания, находящаяся в  начальной ста-
дии своей деятельности; организована на деньги основателей 
и  стремится увеличивать капитализацию по  мере развития 
продукта в надежде, что на него появится спрос [6].

По мнению Стива Бланка, автора методики развития кли-
ентов (англ. Customer Development methodology), которая лег-
ла в  основу концепции бережливого стартапа, все стартапы 
делятся на четыре основные категории:

— компании, которые выводят новый продукт на  суще-
ствующий рынок;

— компании, которые выводят новый продукт на новый 
рынок;

— компании, которые выводят новый продукт на  суще-
ствующий рынок, пытаясь перекроить этот рынок и создать 
дешевый продукт;

— компании, которые выводят новый продукт на  суще-
ствующий рынок, стремятся ресегментировать его и создать 
нишевой продукт [4].

Инновационный проект на пути от идеи до ее коммер-
циализации последовательно проходит этапы, которые клас-
сическая теория финансирования стартапов определяет так: 
посев, стартап, начальное расширение, быстрый рост. Пред-
полагается, что для каждого из  них должна существовать 
своя группа инвесторов и  поддерживающих организаций 
с разной специализацией, которые в совокупности образу-
ют «инновационный лифт», позволяющий стартапу в конце 
концов подняться наверх и превратиться в зрелый высоко-
технологический бизнес (рис. 5).

3 Fs Фонды 
венчурного 
капитала 

Бизнес-
ангелы 

Банки, 
фонды ПИ 

IPO, LBO, 
банки, 

фонды ПИ 

Рис. 5. Институты «инновационного лифта» [7]

Роль государства и его институтов развития в сложившей-
ся системе сводится к «расшивке» узких мест, координации 
работы, дополнительной капитализации системы в  целом, 
а также концентрации ресурсов на приоритетных направлени-
ях развития науки и техники. В рамках «инновационного лиф-
та» создан механизм обмена информацией о перспективных 
инновационных проектах, налажена передача таких проектов 
от одного института развития к другому, происходит стыковка 
сферы исследований и разработок с бизнесом [8].

Например, в  России в  рамках такого координационного 
механизма начали взаимодействовать Фонд содействия раз-
витию малых форм предприятий в научно-технической сфе-
ре, ОАО «РВК» (а также венчурные и посевные фонды, соз-
данные с участием РВК), ОАО «РОСНАНО» (также включая 

венчурные фонды, созданные при его участии), Фонд инфра-
структурных и образовательных программ, Внешэкономбанк, 
ОАО «МСП Банк», отдельные федеральные органы исполни-
тельной власти (Росмолодежь), общественные организации 
«ОПОРА РОССИИ», Российская ассоциация венчурного ин-
вестирования, а также специализированная торговая площад-
ка ММВБ для высокотехнологических компаний «Рынок ин-
новаций и инвестиций». Каждый институт развития оказывает 
поддержку в рамках «инновационного лифта» на соответству-
ющей стадии инновационного цикла в  зависимости от  ман- 
дата деятельности института развития, его назначения.

На рис. 6 представлена типичная модель изменения до-
ходов компании, успешно проходящей все стадии своего 
развития. Этот рисунок еще широко известен как «Хоккей-
ная клюшка» или кривая Джей (J‑Curve). Вначале кривая 
доходов резко понижается, отражая превышение уровня 
инвестиций над уровнем прибыли. Затем кривая начинает 
подниматься по мере того, как новые продукты или услуги 
выходят на рынок. Рост компании влечет за  собой увели-
чение издержек, первоначальные инвестиции уже не  по-
крывают расходы компании. В  основном это происходит 
на стадии расширения. На данном этапе привлекаются фон-
ды венчурного капитала. Именно эти фонды дают огром-
ный потенциал для развития стартапа.

Рис. 6. Финансирование стартапов  
на стадиях жизненного цикла [3]

При выходе компании на IPO в основном участники вы-
ходят из проекта, так как рост и доходы фирмы замедляются. 
На этом этапе инвестором становится любой желающий.

В последние годы в  Республике Беларусь наблюдает-
ся значительное увеличение стартапов. В  настоящее время 
Министерство экономики взаимодействует с  11  ключевыми 
организациями, осуществляющими деятельность по  орга-
низации и  проведению стартап-мероприятий на  территории 
Республики Беларусь. Это ОО «Сообщество бизнес-ангелов 
и  венчурных инвесторов «БАВИН», ЦПП ООО «Стартап 
Технологии», ООО «Центр деловых коммуникаций БЕЛ-
БИЗ», ОО «Общество содействия инновационному бизнесу», 
ОДО «Витебский бизнес-центр», Гродненское областное уч-
реждение финансовой поддержки предпринимателей, УКП 
«Могилевский городской центр развития малого предприни-
мательства», УО «Полесский государственный университет», 
УО «Брестский государственный технический университет», 
РИУП «Научно-технологический парк БНТУ «Политехник», 
ОО «Белорусский республиканский союз молодежи». Широк 
и спектр мероприятий, где сочетаются форматы стартап-бир-
жи, мастер-классов «Начни свой бизнес в университете», кон-
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курса START2GO, международного хакатона «Garage48», 
стартап-семинаров и инвестуикендов, стартап-школы «Инно-
вационный стартап». Такие мероприятия предоставляют пре-
красную возможность получить экспертизу и анализ проекта.

Успешных стартап-проектов в РБ совсем немного, однако 
есть и те, которым удалось выйти на рынок IPO. В 2013 году 
два белорусских проекта — Metrics Cat и Track Duck — вы-
играли хакатон (мероприятие, во время которого программи-
сты, дизайнеры, менеджеры, маркетологи сообща работают 
над созданием нового продукта, чтобы с нуля сделать рабо-
тающий прототип). Metrics Cat предназначен для аналитики 
и мобильных приложений, Track Duck востребован как сервис 
для дизайнерских студий по  общению с  клиентами. И  про-
екты Maps.me (был куплен компанией Mail.ru Group в конце 
2014 года), и Viber — прямое подтверждение историй успеха 
белорусского стартапа. Кроме того, около 2000 молодых лю-
дей входят в белорусское стартап-сообщество. Для них регу-
лярно проводятся тренинги, мастер-классы, приглашаются 
лекторы по бизнесу из США и Европы, создана площадка для 
диалога на Всемирной неделе предпринимательства [9].

В республике существует сообщество бизнес-ангелов 
и  венчурных инвесторов «БАВИН», единственная подоб-
ного рода организация в  Беларуси, активно ведет группы 
в  социальных сетях, является партнером на  многих меро-
приятиях, связанных с бизнесом. Сообщество образовалось 
по инициативе нескольких известных белорусских предпри-
нимателей и  стремится поддерживать проекты с  большой 
перспективой роста, желая увеличивать количество и  ка-
чество малых и средних бизнесов. Однако одного желания 
мало. Стоит отметить, что за  время существования «БА-
ВИН» было рассмотрено более 1500  различных проектов. 
Если учесть, что только 14 проектов получили инвестиции 
на  общую сумму капиталовложений примерно в  900  тыс. 
долларов, то  процент «выходящих на  большую дорогу» 
составляет всего 1 %. В  республике наблюдается острая 
нехватка венчурных фондов, бизнес-ангелов.

Человек, который как частное лицо инвестирует свой 
капитал в компанию, находящуюся на ранней стадии разви-
тия, — это бизнес-ангел. Для инвестора-ангела инвестирова-
ние в  начинающую команду  — это ручательство за  проект 
и нечто более значимое, чем просто вложение денег в безли-
кий фондовый рынок. Каждый раз, когда какая-нибудь компа-
ния достигает точки выхода, рождается несколько (или много) 
новых инвесторов‑ангелов. Многие успешные предприни-
матели впоследствии создают свои собственные венчурные 
инвестиционные фонды. Они активно покупают доли в ком-
паниях, которые были основаны в Кремниевой долине или пе-
редислоцированы сюда, чтобы найти местных инвесторов, что 
создает новые экосистемы ангелов, финансирующие новые 
экосистемы стартапов. Эта «машина» по  созданию выходов 
объединяет финансовый капитал с капиталом человеческим, 
и все это находится в одном месте, а все вместе они помогают 
организовать замечательный поток проектов для инвестиро-
вания и повышать стоимость портфельных компаний, а также 
занимают такие позиции, которые помогают нам продавать 
компании в нужное время, таким образом, возвращая средства 
нашим инвесторам и  формируя из  генеральных директоров 
и  основателей наших портфельных компаний следующую 
волну инвесторов в инновации [10].

Для комплексного стимулирования и стабильного финан-
сирования инновационных процессов необходима правильно 
ориентированная инновационно-инвестиционная политика. 
Инновационно-инвестиционная политика представляет собой 

совокупность целенаправленных мер по реализации стратеги-
ческих задач развития экономики [11]. Одним из главных кри-
териев успешного развития стартапа является наличие венчур-
ных фондов в стране. Вложения этих фондов характеризуются 
высокой степенью риска. Стоит отметить, что, если хотя бы 
5 предприятий из 100, которые финансирует венчурный фонд, 
выйдут на рынок и начнут приносить прибыль, эта прибыль 
многократно перекроет вложения в те 95 компаний, которые 
не смогли добиться коммерческого успеха (на рис. 7 отобра-
жены основные причины закрытия стартапов).

Рис. 7. Причины закрытия стартапов в  % выражении [2]

На данный момент отечественные инвесторы не  готовы 
финансировать в инновационные проекты на ранней стадии, 
а рассматривают только уже готовые, рабочие идеи. Что каса-
ется зарубежных венчурных фондов, то здесь проблема иного 
характера и дело совсем не в риске финансирования, а про-
блема находится на государственном уровне. Так, в Минске 
в  рамках проходящей с  18  по  24  ноября Всемирной недели 
предпринимательства состоялся круглый стол Ассоциации 
Европейского Бизнеса «Инновации как стратегия развития 
национальной экономики», где свое мнение высказали ряд 
успешных бизнесменов Европы и Америки.

Отвечая на вопрос представителя белорусской IT-компа-
нии, почему западные венчурные фонды не идут в Беларусь, 
Марвин Лиао (специалист Digital Media, в прошлом коммер-
ческий директор YAHOO) ответил: «В независимости от того, 
что венчурный капитал сам по себе подразумевает высокую 
степень риска, ваша страна слишком рисковая, потому что 
действия белорусского правительства зачастую непонятны 
потенциальным инвесторам. В  большинстве стран венчур-
ный капитал как раз не так развит. Например, в Австралии его 
вообще практически нет. Это не такое уж развитое явление» 
[12]. Иностранные гости поделились опытом государственной 
поддержки предпринимательства в своих странах и особенно-
стями венчурного финансирования в мире.

Рик Расмуссен, директор по развитию бизнеса в NestGSV: 
«США почти не  имеют собственных государственных про-
грамм поддержки стартапов. А вот канадское правительство 
гораздо более активно в рамках стартапов: поддержка дипло-
мированных аспирантов, множество предоставляемых креди-
тов и  программы, направленные на  увеличение венчурного 
капитала в стране. Одна из таких программ называется «Про-
граммой помощи в индустриальных исследованиях». Компа-
ния, занимающаяся технологиями, может обратиться за полу-
чением гранта. Эксперты оценивают, насколько эта програм-
ма интересна для инвестирования. В случае признания такая 
программа получает от 50 до 500 тыс. долларов.

Вторая программа  — это программа налоговых префе-
ренций. Она касается только компаний, которые занимаются 
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инжинирингом. Они получают до 1 млн долларов налоговых 
преференций. Соответственно, такие компании получают воз-
можность увеличить свою прибыль.

Третья вещь, которую пытается делать правительство Ка-
нады,  — увеличивать венчурный капитал. В эту сферу еже-
годно вкладывается 500  млн долларов. Правительство само 
предоставляет средства частным венчурным фондам, а  вен-
чурные фонды инвестируют в конкретные программы.

Основной упор в Канаде на стартапы был сделан, чтобы 
превратить страну из  ресурсной экономики в  промышлен-
но развитое государство. Было создано несколько низко-
рисковых программ правительства по  продвижению такой 
деятельности. Когда стартапам выделялись деньги, от  пра-
вительства был эксперт-оценщик, который проводил предва-
рительную оценку проекта, инициативы. И затем уже выде-
лялось финансирование. Такие программы существуют уже 
более 10 лет, и сегодня подобная деятельность в стране толь-
ко возрастает. И уже в меньшей степени зависит от дотаций 
государства. Сегодня база компаний, занимающихся инве-
стиционной деятельностью, и венчурный капитал настолько 
сильны, что они не зависят от поддержки государства. Ско-
рее всего, в течение 5 лет эти государственные программы 
будут свернуты» [Там же].

Если рассматривать Сингапур, который в рейтинге Doing 
Business занимает первое место, существует дружествен-
ное отношение к бизнесу. Благодаря этому дружественному 
отношению существует огромное число преимуществ для 
самих жителей города: высокий уровень жизни, выгодное 
налогообложение, простота в получении виз. Развитие бизне-
са привело к тому, что в Сингапуре на высоком уровне нахо-
дится не только городская инфраструктура, но и образование.  
Жители могут получить великолепное образование в  биз-
нес-школах в  Сингапуре, а  также могут воспользоваться 
различными программами обмена студентами. В стране есть 
хороший международный аэропорт, который не только позво-
ляет путешествовать по всему миру, но и создает мультикуль-
турную обстановку в  стране. Чтобы развивались стартапы, 
нужны венчурные фонды. А так как с венчурными фондами 
в Сингапуре все хорошо, то и стартапы развиваются.

Одним из преимуществ Силиконовой долины в США яв-
ляется наличие большого числа венчурных фондов. Такая же 
ситуация складывается и  в  Сингапуре. Предположим, что 
у вас есть инвестор, готовый вложить в ваш бизнес 100 дол-
ларов. Правительство Сингапура предоставит вам дополни-
тельные инвестиции, иногда в  50—100  раз больше, чтобы 
ваш стартап был успешным. Многие иностранные венчурные 
фонды, например японские, инвестируют в стартапы в Синга-
пуре. В этом отношении Сингапур по количеству стартапов 
превосходит даже Японию. Технологические компании очень 
востребованы в  стране, и  правительство их поддерживает 
на высоком уровне. На сегодняшний день Сингапур является 
центром инновационной деятельности в Азии.

Венчурное финансирование белорусским предпринимате-
лям практически недоступно. Этому препятствует ряд причин, 
которые выделяют сами предприниматели:

— отсутствие приватизации;
— отсутствие активов;
— отсутствие капитализации;
— отсутствие нормальной оценки интеллектуального со-

ответствующего капитала;
— не созданы основные институты;
— неразвитая финансовая инфраструктура;
— низкое количество фондов прямых инвестиций и др.

Нормальная предпринимательская деятельность в инно-
вационной сфере без участия государства в данный момент 
невозможна. Роль государственных институтов развития 
в  поддержке инновационных компаний на  ранней стадии 
особенно важна, поскольку от числа инновационных старт- 
апов, начавших движение вверх на  «инновационном ли-
фте», напрямую зависит эффективность инвесторов и  ор-
ганизаций, работающих на  «верхних этажах». Между тем 
вложение средств в  технологические проекты на  самых 
ранних этапах считается особо рискованным жанром вен-
чурного инвестирования, а потому частные инвесторы чаще 
предпочитают работать с  компаниями более поздних ста-
дий. Это приводит к тому, что ниша посевных венчурных 
инвестиций является наименее развитой в современной бе-
лорусской индустрии.

Появление «упаковочных компаний» в  РБ, помимо 
бизнес-ангелов и венчурных фондов, крайне положитель-
но сказалось  бы на  развитии стартапов, особенно на  на-
чальной стадии их формирования. «Упаковочные компа-
нии» берут под опеку инновационные проекты на  самой 
начальной стадии и  ведут их от  момента возникновения 
идеи до первых венчурных инвестиций. Компании с таким 
родом деятельности положительно применяются в успеш-
но развитых странах. Модель классического консультанта 
«упаковщика» базируется на возможности получить долю 
в  стартапе за  «упаковку» и  построение бизнес-модели, 
что позволяет привлечь инвестора и конвертировать долю 
консультанта в деньги (в момент его выхода из проекта). 
Однако сейчас большинство венчурных фондов не  дает 
консультанту возможности монетизировать свою долю. 
По факту «упаковщик» имеет одну возможность — оста-
ваться в  инновационном проекте на  4—6  лет, а  это биз-
нес-модель, требующая таких же длинных и рискованных 
денег, как сами проекты. «Упаковочные компании» явля-
ются довольно молодыми в инновационном бизнесе, на по-
явление таких компаний на территории Республики Бела-
русь в ближайшие годы рассчитывать не придется. Совсем 
недавно они появились в России, однако быстрого развития 
не  наблюдается. Проекты редко обращаются с  просьбой 
«упаковать» их от  и  до. В  российской стартап-среде еще 
не сложилась комплексная модель: найти себе «упаковщи-
ка» или ментора, полностью довериться ему и возложить 
«упаковку» на него в обмен на долю в бизнесе. Институты 
развития весьма активно развивают тему «упаковки» и ак-
селерации проектов. В  частности, РВК поддерживает по-
добные инициативы, в том числе в рамках конкурса БИТ. 
И это является положительным трендом.

Правительство РБ четко понимает, что своими сила-
ми не способно профинансировать и половины стартапов, 
необходимо создание венчурных фондов, экосистемы биз-
нес-ангелов. Впервые речь о  развитии законодательства 
о венчурном финансировании зашла в январе 2007 года, тог-
да и был принят Указ Президента Республики Беларусь № 1  
[13] о  возможности создания венчурных организаций. 
Однако, как показала практика, запустить венчурные ме-
ханизмы не  удалось сразу и  без ошибок. Поэтому после 
длительных изменений в мае 2010 года был подписан еще 
один Указ Президента Республики Беларусь — № 252 [14], 
где Белорусский инновационный фонд (Белинфонд), кото-
рый финансирует инновационные проекты на  возвратной 
основе, наделен функциями государственного венчурного 
фонда. В основу построения венчурной индустрии в Бела-
руси положен опыт соседних стран, таких как Российская 
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Федерация, Республики Татарстан, а также Республика Ка-
захстан. Следует отметить, что специфика белорусской мо-
дели венчурного финансирования через Белинфонд — это 
финансирование исключительно высокотехнологических 
и инновационных проектов, в отличие от соседей. Что каса-
ется иностранных венчурных инвесторов, то для деятельно-
сти на территории Беларуси иностранные венчурные струк-
туры должны проходить аккредитацию в  Государствен-
ном комитете по науке и технологиям. С другой стороны, 
власти намерены всячески способствовать приходу такого 
рода структур в страну.

Научные исследования экономического потенциала раз-
вития венчурной индустрии в Беларуси показали, что суще-
ствует ряд проблем в  данной области: зарегулированность, 
тяжелое налоговое бремя для вновь созданных предприятий, 
ограничения в инвестировании рисковых проектов для субъ-
ектов рынка и потенциальных инвесторов, неотлаженная су-
дебная система, проблемы с защитой прав на интеллектуаль-
ную собственность, неразвитая инфраструктура (бизнес-ин-
кубаторы, инновационные центры, инвестиционные, пенси-
онные и  страховые фонды). Как показывает мировой опыт, 
без целенаправленной государственной поддержки запустить 
венчурные механизмы очень сложно. Решением данных про-
блем может стать разработка Концепции венчурного развития 
страны и принятие соответствующих мер для ее реализации.

Исходя из приведенных проблем финансирования старт- 

апов, проблем венчурных фондов, поддержки государ-
ственными органами инновационных проектов можно сде-
лать следующие предложения и рекомендации по интенси-
фикации исполнения «Стратегии инновационного развития 
Республики Беларусь на период до 2020 года» по направле-
нию «Инновационный бизнес»:

1. Развитие системы государственной и инфраструктур-
ной поддержки процессов охраны на  внутреннем и  зару-
бежных рынках интеллектуальной собственности, создава-
емой белорусскими инновационными компаниями.

2. Стимулирование и  поддержка создания экосистемы 
бизнес-ангельского и венчурного финансирования.

3. Формирование на  территории страны, в  том числе 
на уровне областей, мощных «центров притяжения и гене-
рации инноваций» (бизнес-акселераторы и  инкубаторы), 
способных обеспечить синергетический эффект и  предо-
ставить все необходимые ресурсы (от венчурных инвести-
ций до экспертизы в сфере инжиниринга) стартапам. Уве-
личение доступности инвестиций самых ранних стадий для 
субъектов инновационной деятельности.

4. Содействие созданию и  повышению устойчивости 
бизнеса «упаковочных» сервисных компаний, оказываю-
щих услуги субъектам стартапа.

5. На государственном уровне — позиционирование ин-
новационного предпринимательства как формы самореали-
зации молодежи.
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