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ïðîôåññîð êàôåäðû ýêîíîìèêè è óïðàâëåíèÿ Èíñòèòóòà ïàðëàìåíòàðèçìà

è ïðåäïðèíèìàòåëüñòâà

Ãîñóäàðñòâåííàÿ ïðîãðàììà èííîâàöè-
îííîãî ðàçâèòèÿ Ðåñïóáëèêè Áåëàðóñü íà
2011–2015 ãã. [1] ïðåäóñìàòðèâàåò âíåñåíèå
êîíöåïòóàëüíûõ èçìåíåíèé â ñòðàòåãèþ ãî-
ñóäàðñòâåííîé ïîääåðæêè ìàëîãî è ñðåäíå-
ãî ïðåäïðèíèìàòåëüñòâà (âêëþ÷àÿ çàêîíî-
äàòåëüíóþ äåôèíèöèþ ïîíÿòèÿ «ñðåäíåå
èííîâàöèîííîå ïðåäïðèíèìàòåëüñòâî») è
ïðèäàíèå ïðèîðèòåòà ðàçâèòèþ ìàëîãî è
ñðåäíåãî èííîâàöèîííîãî ïðåäïðèíèìàòåëü-
ñòâà, à òàêæå èíôðàñòðóêòóðû åãî ïîääåðæ-
êè. Êîíå÷íàÿ öåëü – ñîçäàíèå ñèñòåìû ãî-
ñóäàðñòâåííîé ïîääåðæêè èííîâàöèîííîãî
ïðåäïðèíèìàòåëüñòâà, âêëþ÷àþùåé ïåðå-
ñìîòð âñåõ àêòîâ çàêîíîäàòåëüñòâà, íàïðàâ-
ëåííûõ íà ðàçâèòèå ìàëîãî è ñðåäíåãî ïðåä-
ïðèíèìàòåëüñòâà è åãî èíôðàñòðóêòóðû.

Âîçìîæíîñòü ïðèäàíèÿ áåëîðóññêîé
ýêîíîìèêå èííîâàöèîííîãî èìïóëüñà ÷å-
ðåç ìåõàíèçì ñåêòîðà ìàëîãî è ñðåäíåãî
áèçíåñà (ÌÑÁ) ÿâëÿåòñÿ íå ìåíåå ñëîæ-
íîé çàäà÷åé, ÷åì ñîçäàíèå êîíêóðåíòîñïî-
ñîáíûõ êîìïàíèé íà áàçå ãîñóäàðñòâåííûõ
ïðåäïðèÿòèé â ïðîöåññå ïåðåõîäà èç ñî-
âåòñêîé ñèñòåìû ê ãëîáàëüíîìó ðûíêó.
Ïðîáëåìà çàêëþ÷àåòñÿ â òîì, ÷òî ýòè äâå
ñàìîñòîÿòåëüíûå çàäà÷è â òðàíñôîðìàöè-
îííîé ýêîíîìèêå Áåëàðóñè ïðèõîäèòñÿ ðå-
øàòü â êîìïëåêñå è ñèñòåìíî. Îñíîâó åå
ñîñòàâëÿþò êðóïíûå ãîñóäàðñòâåííûå ïðåä-
ïðèÿòèÿ, êîòîðûå òîëüêî åùå íà÷èíàþò íå-
èçáåæíûå ïðîöåññû ðåñòðóêòóðèçàöèè, ò. å.
ïðîöåññû àäàïòàöèè ê ñòàíäàðòàì ðûíî÷-
íîé äåÿòåëüíîñòè.

Ïî îöåíêå ÞÍÈÄÎ (ñïåöèàëèçèðîâàí-
íîå ó÷ðåæäåíèå ÎÎÍ ïî ïðîìûøëåííîìó
ðàçâèòèþ), â íàñòîÿùåå âðåìÿ â ìèðå ïðè-
ìåíÿþòñÿ 33 òåõíèêè (â âèäå ñîâîêóïíîñòè
ôîðì è ìåòîäîâ) ðåñòðóêòóðèçàöèè [2]. Íà-
ïðèìåð, ïðèâàòèçàöèÿ êàê þðèäè÷åñêàÿ ðå-
ñòðóêòóðèçàöèÿ ãîñïðåäïðèÿòèÿ â ÷àñòíóþ

êîìïàíèþ èëè îðãàíèçàöèîííàÿ ðåñòðóêòó-
ðèçàöèÿ êàê òðàíñôîðìàöèÿ òðàäèöèîííîé
ëèíåéíî-ôóíêöèîíàëüíîé ñòðóêòóðû óïðàâ-
ëåíèÿ áûâøåãî ñîâåòñêîãî ïðåäïðèÿòèÿ â
ðûíî÷íî-îðèåíòèðîâàííóþ øòàáíóþ, äèâè-
çèîíàëüíóþ èëè ìàòðè÷íóþ îðãñòðóêòóðó
ñîâðåìåííîé êîìïàíèè. Ðàçëè÷àþò êàäðî-
âóþ, ôèíàíñîâóþ, òåõíè÷åñêóþ è ïðî÷èå
òåõíèêè ðåñòðóêòóðèçàöèè. Ýòè òåõíèêè êàê
óïðàâëåí÷åñêèå òåõíîëîãèè óæå ñàìè ïî ñåáå
íîñÿò äëÿ áåëîðóññêèõ ïðåäïðèÿòèé èííî-
âàöèîííûé õàðàêòåð.

Íàðÿäó ñ ðåñòðóêòóðèçàöèåé ãîñïðåä-
ïðèÿòèé ÷ðåçâû÷àéíî àêòóàëüíîé ïðîáëå-
ìîé äëÿ Áåëàðóñè ÿâëÿåòñÿ ðåôîðìèðîâà-
íèå îòðàñëåâîé è ðåãèîíàëüíîé ñòðóêòóðû
íàðîäíîãî õîçÿéñòâà íà îñíîâå ñîçäàíèÿ
êðóïíûõ ïðîèçâîäñòâåííî-õîçÿéñòâåííûõ
êîìïëåêñîâ, ïðåäïðèíèìàòåëüñêèõ ñåòåé,
êîíêóðåíòîñïîñîáíûõ íà âíåøíèõ ðûíêàõ,
ïðèâëåêàòåëüíûõ ñ ðûíî÷íîé òî÷êè çðåíèÿ
äëÿ èíîñòðàííûõ èíâåñòîðîâ, à òàêæå èìå-
þùèõ ïðåäïîñûëêè äëÿ èííîâàöèîííîãî
ðàçâèòèÿ. Íîâàÿ ïðîìûøëåííàÿ ïîëèòèêà,
ïî ìíåíèþ áåëîðóññêîãî ïðàâèòåëüñòâà,
äîëæíà îñíîâûâàòüñÿ íà õîëäèíãàõ (âåð-
òèêàëüíî-ãîðèçîíòàëüíûõ èíòåãðèðîâàííûõ
ñòðóêòóðàõ) è òåððèòîðèàëüíî-ïðîèçâîä-
ñòâåííûõ áèçíåñ-êëàñòåðàõ [3]. Ïîýòîìó
èçó÷åíèå è ïðèìåíåíèå íàèáîëåå óäà÷íîãî
ìåæäóíàðîäíîãî îïûòà ðåñòðóêòóðèçàöèè
êðóïíûõ ïðåäïðèÿòèé â ñîâîêóïíîñòè ñ
ïåðåâîäîì èõ â ñòàòóñ èííîâàöèîííî - àê-
òèâíûõ êîìïàíèé õîëäèíãîâîãî òèïà, êëà-
ñòåðíîé ïîëèòèêè ñ ó÷åòîì ñòðàòåãèè ðàç-
âèòèÿ ìàëîãî è ñðåäíåãî èííîâàöèîííîãî
ïðåäïðèíèìàòåëüñòâà ÿâëÿåòñÿ äëÿ áåëîðóñ-
ñêèõ ìåíåäæåðîâ è ñïåöèàëèñòîâ ÷ðåçâû-
÷àéíî àêòóàëüíûì.

Â íàñòîÿùåå âðåìÿ òåîðåòè÷åñêèå è
ìåòîäîëîãè÷åñêèå àñïåêòû ðåñòðóêòóðèçà-
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öèè â êîíòåêñòå ìåòîäîëîãèè ÞÍÈÄÎ, à
òàêæå èííîâàöèîííîãî ïðåäïðèíèìàòåëü-
ñòâà â ðàìêàõ êëàñòåðíîé ïîëèòèêè íàõî-
äÿò ìàëî îòðàæåíèÿ â èññëåäîâàíèÿõ áåëî-
ðóññêèõ ýêîíîìèñòîâ. Âûçâàíî ýòî òåì, ÷òî
îñíîâíîé áåëîðóññêèé ñîáñòâåííèê – ãî-
ñóäàðñòâî â ñèëó ðàçíûõ ïðè÷èí èçáåãàåò
ïðàêòèêè ðåôîðìèðîâàíèÿ ãîññåêòîðà íà
îñíîâå ïðèâàòèçàöèè è ñîçäàíèÿ ñîâðåìåí-
íîãî êîðïîðàòèâíîãî ñåêòîðà â ýêîíîìèêå.
Òåì ñàìûì îòñóòñòâóåò ñïðîñ â âèäå ñâîå-
îáðàçíîãî «ãîñçàêàçà» íà ñîîòâåòñòâóþùèå
íàó÷íûå èññëåäîâàíèÿ è ðàçðàáîòêè â äàí-
íîé îáëàñòè. Ïðåíåáðåæåíèå ñòðàòåãèåé ñî
ñòîðîíû âëàñòíûõ îðãàíîâ â óãîäó ñèþìè-
íóòíûì ôèíàíñîâûì ðåçóëüòàòàì íå ðåôîð-
ìèðîâàííîãî è òåðÿþùåãî ñ êàæäûì ãîäîì
ñâîþ âíåøíþþ êîíêóðåíòîñïîñîáíîñòü ãîñ-
ñåêòîðà áåëîðóññêîé ýêîíîìèêè íå ìîòè-
âèðóåò íàó÷íóþ ìûñëü íà ïîèñê ìåõàíèç-
ìîâ åãî àäàïòàöèè ê óñëîâèÿì ãëîáàëüíîãî
ðûíêà.

Îïûò ïîëüñêîé ìîäåëè «ðåñòðóêòóðè-
çàöèè ÷åðåç ïðèâàòèçàöèþ», õîëäèíãîâîé
ñòðàòåãèè è ïîëèòèêè ÷åøñêîé «Øêîäû»,
ïðèìåíåíèÿ áàçèñíûõ èíñòèòóòîâ è òåõ-
íîëîãèé èííîâàöèîííîãî ðàçâèòèÿ â ôîð-
ìå ãîñóäàðñòâåííî-÷àñòíîãî ïàðòíåðñòâà,
èíòðàïðåíåðñòâà è èíòðàêàïèòàëà â ðàì-
êàõ êðóïíåéøèõ òðàíñíàöèîíàëüíûõ êîì-
ïàíèé (ÒÍÊ), ê ñîæàëåíèþ, íå âîñòðåáî-
âàí áåëîðóññêèìè îðãàíàìè óïðàâëåíèÿ è
íå ïîëó÷èë äîñòàòî÷íîé ýêñïåðòíîé îöåíêè
ñî ñòîðîíû íàó÷íîãî ñîîáùåñòâà. Ïîýòî-
ìó â ïðåäëàãàåìîé ñòàòüå ñäåëàíà ïîïûò-
êà êîíöåïòóàëüíî ðàññìîòðåòü è âåðèôè-
öèðîâàòü âîçìîæíûå ïîäõîäû ê èííîâà-
öèîííîìó ðàçâèòèþ ðåàëüíîãî ñåêòîðà
áåëîðóññêîé ýêîíîìèêè íà îñíîâå ñîâðå-
ìåííûõ êîðïîðàòèâíûõ èíñòèòóòîâ è áèç-
íåñ-òåõíîëîãèé.

Òåîðåòèêî-ìåòîäîëîãè÷åñêèå àñïåêòû
ôóíêöèîíèðîâàíèÿ õîëäèíãîâ

Â Áåëàðóñè ïðîöåññ ïî ñîçäàíèþ õîë-
äèíãîâ íà÷èíàëñÿ íà áàçå äåéñòâóþùèõ
êðóïíûõ ãîñóäàðñòâåííûõ ïðîèçâîäñòâåí-
íûõ îáúåäèíåíèé è ïðåäïðèÿòèé. Ïîäîá-
íûå ïðîöåññû ðàçãîñóäàðñòâëåíèÿ è ïðè-
âàòèçàöèè, à òàêæå ñëèÿíèé è ïîãëîùåíèé
íåñêîëüêî ðàíåå ïðîøëè â áîëüøèíñòâå ïî-
ñòñîâåòñêèõ ñòðàí: Ðîññèè, Óêðàèíå è äð.

Âñå îíè â òîé èëè èíîé ìåðå è ñ ðàçíûì
óñïåõîì ðåøàëè ïðîáëåìó ôîðìèðîâàíèÿ
õîëäèíãîâ â êà÷åñòâå èííîâàöèîííî-àêòèâ-
íûõ ïóáëè÷íûõ êîìïàíèé, êîíêóðåíòîñïî-
ñîáíûõ íà ãëîáàëüíîì ðûíêå. Íàèáîëåå
ÿðêèì ïðèìåðîì ïîäîáíîé ýôôåêòèâíîé
òðàíñôîðìàöèè ÿâëÿåòñÿ ÷åøñêàÿ «Øêîäà».
Ïîýòîìó èññëåäîâàíèå òåîðèè è ìåòîäîëî-
ãèè ñîçäàíèÿ òàêèõ èíñòèòóòîâ ñîâðåìåí-
íîãî ìåæäóíàðîäíîãî ðûíêà ïîçâîëÿåò îï-
ðåäåëèòü ëó÷øèå ïðàêòèêè êîðïîðàòèâíî-
ãî ïðàâà è óïðàâëåíèÿ â êà÷åñòâå îáðàçöà
äëÿ áåëîðóññêèõ ïåðâîïðîõîäöåâ â ýòîé
îáëàñòè. Òåðìèí «õîëäèíã» ÿâëÿåòñÿ ïðî-
èçâîäíûì îò àíãëèéñêîãî «äåðæàòü», ò. å. â
áåëîðóññêîé èíòåðïðåòàöèè ýòî «äåðæàòåëü-
íàÿ» êîìïàíèÿ, êîòîðàÿ âëàäååò êîíòðîëüíû-
ìè ïàêåòàìè àêöèé äðóãèõ êîìïàíèé (äåð-
æèò ýòè ïàêåòû). Â áîëüøèíñòâå ðàçâèòûõ
ñòðàí ñóùåñòâóåò ñïåöèàëüíîå êîðïîðàòèâ-
íîå ïðàâî, ðåãóëèðóþùåå ñîçäàíèå è äåÿ-
òåëüíîñòü õîëäèíãîâ. Íàïðèìåð, â Âåëèêîá-
ðèòàíèè õîëäèíã – ýòî ãîëîâíàÿ êîìïàíèÿ,
êîòîðàÿ êîíòðîëèðóåò äåÿòåëüíîñòü äðóãèõ
ïðåäïðèÿòèé ÷åðåç âëàäåíèå êîíòðîëüíû-
ìè ïàêåòàìè àêöèé èëè íà îñíîâàíèè äðó-
ãèõ óñëîâèé, çàôèêñèðîâàííûõ â ñîîòâåò-
ñòâóþùåì äîãîâîðå ìåæäó íèìè. Â Ðîññèè
çàêîíîäàòåëüíîå îïðåäåëåíèå õîëäèíãà äî
ñèõ ïîð îòñóòñòâóåò. Çàêîí «Î õîëäèíãàõ»
íàõîäèòñÿ íà ðàññìîòðåíèè â Ãîñóäàðñòâåí-
íîé äóìå ñ 1999 ã.; çà ýòî âðåìÿ îí íåñêîëüêî
ðàç ïðèíèìàëñÿ, ïîòîì îòêëîíÿëñÿ, ñíîâà
îáñóæäàëñÿ è äîðàáàòûâàëñÿ, íî «âîç è
íûíå òàì». Â ïðîåêòå ýòîãî çàêîíà îòðàæå-
íà ðîññèéñêàÿ ïðàêòèêà ôàêòè÷åñêè äåé-
ñòâóþùèõ õîëäèíãîâûõ êîìïàíèé. Ïðèìå-
ðîì òàêîé êîìïàíèè ÿâëÿåòñÿ «Ãàçïðîì»,
íåäàâíî ñòàâøèé ïîëíîöåííûì ñîáñòâåí-
íèêîì ñâîåé áåëîðóññêîé «äî÷êè» â ëèöå
«Áåëòðàíñãàçà». Íà ñåãîäíÿøíèé äåíü ïîä
õîëäèíãîì ïîíèìàåòñÿ ñîâîêóïíîñòü þðè-
äè÷åñêèõ ëèö, ñâÿçàííûõ ìåæäó ñîáîé îò-
íîøåíèÿìè, ïðè êîòîðûõ ãîëîâíàÿ êîìïà-
íèÿ óïðàâëÿåò äåÿòåëüíîñòüþ äðóãèõ êîì-
ïàíèé. Èìåííî òàêàÿ òðàêòîâêà òåðìèíà
äàåòñÿ â çàêîíå ÐÔ «Îá àêöèîíåðíûõ îá-
ùåñòâàõ».

Àíàëèç äåéñòâóþùåãî çàêîíîäàòåëü-
ñòâà Ðåñïóáëèêè Áåëàðóñü î ñóùíîñòè õîë-
äèíãà [4; 5] ïîçâîëÿåò âûäåëèòü ñëåäóþ-
ùèå åãî ñóùåñòâåííûå ïðèçíàêè:
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1) õîëäèíã ñîñòîèò èç ôîðìàëüíî ñà-
ìîñòîÿòåëüíûõ þðèäè÷åñêèõ ëèö, âîëþ êî-
òîðûõ ôîðìèðóåò è ðåøåíèÿ êîòîðûõ îï-
ðåäåëÿåò óïðàâëÿþùàÿ (ãîëîâíàÿ, ìàòåðèí-
ñêàÿ) êîìïàíèÿ èëè ñîáñòâåííèê;

2) ýòî êîðïîðàòèâíîå îáúåäèíåíèå, îá-
ëàäàþùåå ïðèçíàêàìè îðãàíèçàöèîííîãî
åäèíñòâà, êàê ïðàâèëî, âûñòóïàþùåå íà
ðûíêå â âèäå êîíñîëèäèðîâàííîé êîìïà-
íèè;

3) ïî ñïîñîáó îðãàíèçàöèè õîëäèíã
îñíîâàí íà ýêîíîìè÷åñêîé ñóáîðäèíàöèè
è êîíòðîëå îäíèì ó÷àñòíèêîì äðóãèõ;

4) õîëäèíã îñóùåñòâëÿåò ñîãëàñîâàí-
íóþ èííîâàöèîííóþ, ôèíàíñîâóþ, èíâåñ-
òèöèîííóþ, ïðîèçâîäñòâåííóþ ïîëèòèêó â
ñôåðå èíòåðåñîâ ñâîèõ ó÷àñòíèêîâ;

5) êàê êîììåð÷åñêîå îáúåäèíåíèå ìî-
æåò âûñòóïàòü ñàìîñòîÿòåëüíûì ñóáúåêòîì
îòäåëüíûõ ïðàâîîòíîøåíèé (â ÷àñòíîñòè,
íàëîãîâûõ, àíòèìîíîïîëüíûõ). Âñå ýòè ïðè-
çíàêè èìåþò íåäîñòàòî÷íóþ ãëóáèíó ïðà-
âîâîé ïðîðàáîòêè â ñîîòâåòñòâóþùèõ íîð-
ìàòèâíî-ïðàâîâûõ àêòàõ ïðàâèòåëüñòâà
Áåëàðóñè è ñëàáî ó÷èòûâàþò îòðàñëåâûå
îñîáåííîñòè âîçìîæíûõ ñôåð ïðèìåíåíèÿ.

Â ñâîþ î÷åðåäü, îáøèðíàÿ ìåæäóíàðîä-
íàÿ ïðàêòèêà ïîçâîëÿåò ñóäèòü î òîì, êà-
êèì æå îáðàçîì óïðàâëÿþùàÿ êîìïàíèÿ
ìîæåò êîíòðîëèðîâàòü äî÷åðíèå ïðåäïðè-
ÿòèÿ [6]. Âî-ïåðâûõ, ÷åðåç îáëàäàíèå êîíò-
ðîëüíûì ïàêåòîì àêöèé. Ïðè ýòîì êîíò-
ðîëüíûé ïàêåò íå îáÿçàòåëüíî äîëæåí ñî-
ñòàâëÿòü 51% àêöèé äî÷åðíåãî ïðåäïðèÿ-
òèÿ. Â ìèðîâîé ïðàêòèêå ïîä êîíòðîëüíûì
ïàêåòîì ïîíèìàåòñÿ ëþáîå ÷èñëî àêöèé,
îáåñïå÷èâàþùåå ïðèíÿòèå íóæíîãî ðåøå-
íèÿ íà ñîáðàíèè àêöèîíåðîâ. Ðàçìåð ïàêå-
òà çàâèñèò îò ñòåïåíè ðàñïûëåííîñòè àê-
öèé: ÷åì áîëüøå â êîìïàíèè àêöèîíåðîâ,
êàæäûé èç êîòîðûõ îáëàäàåò íåáîëüøèì
êîëè÷åñòâîì ãîëîñîâ, òåì ìåíüøèé ïàêåò
òðåáóåòñÿ äëÿ óñòàíîâëåíèÿ êîíòðîëÿ íàä
ïðåäïðèÿòèåì. Â ðÿäå ñëó÷àåâ äîñòàòî÷íî
20–25% àêöèé.

Âî-âòîðûõ, óïðàâëÿþùàÿ êîìïàíèÿ
ìîæåò êîíòðîëèðîâàòü äåÿòåëüíîñòü äðóãî-
ãî ïðåäïðèÿòèÿ, åñëè ìåæäó íèìè çàêëþ-
÷åí äîãîâîð, ïî êîòîðîìó ýòà êîìïàíèÿ
èìååò ïðàâî äàâàòü óêàçàíèÿ, ÿâëÿþùèåñÿ
îáÿçàòåëüíûìè äëÿ èñïîëíåíèÿ äî÷åðíèì
ïðåäïðèÿòèåì.

Â-òðåòüèõ, óïðàâëÿþùàÿ êîìïàíèÿ ðå-
àëèçóåò ñâîè ôóíêöèè êîíòðîëÿ, åñëè â
óñòàâå äî÷åðíåãî ïðåäïðèÿòèÿ ïðåäóñìîò-
ðåíî, ÷òî ãîëîâíàÿ êîìïàíèÿ âïðàâå äàâàòü
åìó óêàçàíèÿ îòíîñèòåëüíî ïðîèçâîäñòâåí-
íî-õîçÿéñòâåííîé, èííîâàöèîííîé, ôèíàí-
ñîâîé è èíâåñòèöèîííîé äåÿòåëüíîñòè.

Îáúåäèíÿþòñÿ â õîëäèíãè ãîñïðåäïðè-
ÿòèÿ ïî âîëå ïðàâèòåëüñòâà, à ÷àñòíûå êîì-
ïàíèè íà äîáðîâîëüíîé îñíîâå èëè ïóòåì
àãðåññèâíîé ñêóïêè àêöèé äðóãèõ êîìïà-
íèé. Âñå îíè ïðè ýòîì ïðåñëåäóþò âïîëíå
îïðåäåëåííûå öåëè: óêðåïëåíèå ïîçèöèé íà
ðûíêå è ïîëó÷åíèå ýêîíîìè÷åñêîãî âûèã-
ðûøà. Îñíîâíûìè çàäà÷àìè, êîòîðûå ðå-
øàþòñÿ â ïðîöåññå ñîçäàíèÿ õîëäèíãîâ,
ÿâëÿþòñÿ:

à) ñîçäàíèå òåõíîëîãè÷åñêè âçàèìîñâÿ-
çàííûõ ïðîèçâîäñòâåííûõ è ñáûòîâûõ öå-
ïî÷åê, ÷òî îáåñïå÷èâàåò áåñïåðåáîéíîå ôóí-
êöèîíèðîâàíèå âñåõ âêëþ÷åííûõ â ýòó öå-
ïî÷êó ïðåäïðèÿòèé è ìåíüøóþ ñòåïåíü èõ
çàâèñèìîñòè îò âíåøíèõ ïîñòàâùèêîâ çà
ñ÷åò öåíòðàëèçàöèè ôóíêöèè ñíàáæåíèÿ â
ñïåöèàëèçèðîâàííîé îðãàíèçàöèè â ðàìêàõ
õîëäèíãà. Ïî òàêîìó ïðèíöèïó ñåãîäíÿ ñî-
çäàþòñÿ îòðàñëåâûå õîëäèíãè â Áåëàðóñè;

á) äèâåðñèôèêàöèÿ áèçíåñà, êîãäà â
õîëäèíã âõîäÿò ðàçíîðîäíûå ïðåäïðèÿòèÿ,
ïðîèçâîäÿùèå ðàçëè÷íûå âèäû ïðîäóêöèè
èëè óñëóã. Â ïðîöåññå ñâîåãî ðàçâèòèÿ êîì-
ïàíèè ÷àñòî äåëàþò ïðîèçâîäñòâî íîâûõ
ïðîäóêòîâ ïðåðîãàòèâîé äî÷åðíèõ ôèðì.
Äèâåðñèôèêàöèÿ ñïîñîáñòâóåò íàðàùèâà-
íèþ ìîùè è ïîâûøåíèþ óñòîé÷èâîñòè õîë-
äèíãà ïóòåì îïåðàòèâíîãî ïåðåðàñïðåäåëå-
íèÿ ôèíàíñîâûõ è äðóãèõ ðåñóðñîâ ìåæäó
íàïðàâëåíèÿìè áèçíåñà. Äèâåðñèôèêàöèÿ
ÿâëÿåòñÿ ïåðâîî÷åðåäíîé çàäà÷åé ðàçâèòèÿ
áåëîðóññêèõ õîëäèíãîâ â êîíòåêñòå èõ èí-
íîâàöèîííîãî ðàçâèòèÿ â ñèëó òîãî, ÷òî â
èõ ñîñòàâ ïðàâèòåëüñòâîì àäìèíèñòðàòèâ-
íî âêëþ÷àþòñÿ ïðåèìóùåñòâåííî êðóïíûå
ãîñïðåäïðèÿòèÿ ñåðèéíîãî è ìàññîâîãî òè-
ïîâ ïðîèçâîäñòâà, ñëàáî çàèíòåðåñîâàííûå
â èííîâàöèÿõ;

â) îïòèìèçàöèÿ ñòðóêòóðû óïðàâëåíèÿ,
â ïðîöåññå êîòîðîé ðóêîâîäñòâî óïðàâëÿ-
þùåé êîìïàíèè ìîæåò ñîñðåäîòî÷èòüñÿ íà
ðàçðàáîòêå è ðåøåíèè ñòðàòåãè÷åñêèõ çà-
äà÷, îáåñïå÷èâàþùèõ ïåðñïåêòèâíîå ðàçâè-
òèå âñåé ãðóïïû êîìïàíèé. Âûïîëíåíèå
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òåêóùèõ ðóòèííûõ îïåðàöèé ïåðåíîñèòñÿ
íà óðîâåíü äî÷åðíèõ ôèðì. Äëÿ ñîçäàþùèõ-
ñÿ áåëîðóññêèõ õîëäèíãîâ ýòà çàäà÷à ïðå-
äóñìàòðèâàåò êîðåííóþ òðàíñôîðìàöèþ
òðàäèöèîííîé ëèíåéíî-ôóíêöèîíàëüíîé
ñòðóêòóðû èõ óïðàâëåíèÿ â ëèíåéíî-øòàá-
íóþ èëè äèâèçèîíàëüíóþ, äåéñòâóþùóþ íà
îñíîâå ñòðàòåãèè ìàðêåòèíãà;

ã) ñîçäàíèå ñîáñòâåííîé ñåðâèñíîé
ñåòè, êîãäà îòäåëüíûå ñëóæáû ïðåäïðèÿòèé
(ðåìîíòíûå, òðàíñïîðòíûå, ñòðîèòåëüíûå,
ñáûòîâûå è äð.) ðåîðãàíèçóþòñÿ è ðåãèñò-
ðèðóþòñÿ êàê îòäåëüíûå þðèäè÷åñêèå ëèöà,
êîòîðûå â öåíòðàëèçîâàííîì ïîðÿäêå îá-
ñëóæèâàþò âñå ïðåäïðèÿòèÿ, âõîäÿùèå â
õîëäèíã. Ïî ñóòè, äëÿ áåëîðóññêîé ïðàêòè-
êè ðå÷ü ìîæåò èäòè î äâóõ âîçìîæíûõ âà-
ðèàíòàõ ðåîðãàíèçàöèè ýòèõ ñëóæá: ëèáî î
ñîçäàíèè íà èõ áàçå ñïåöèàëèçèðîâàííûõ
ñàìîñòîÿòåëüíûõ ïðåäïðèÿòèé – ñòîïðî-
öåíòíûõ «äî÷åê», ëèáî âûâåäåíèå ýòèõ
âñïîìîãàòåëüíûõ ïîäðàçäåëåíèé â ñàìîñòî-
ÿòåëüíûé êîììåð÷åñêèé ðåæèì ôóíêöèî-
íèðîâàíèÿ íà îñíîâå áèçíåñ-òåõíîëîãèè
àóòñîðñèíãà. Îïûò áîëüøèíñòâà çàðóáåæ-
íûõ õîëäèíãîâ («Ãàçïðîìà», «Øêîäû» è
äð.) ãîâîðèò î öåëåñîîáðàçíîñòè è áîëüøåé
ýôôåêòèâíîñòè ïðèìåíåíèÿ â Áåëàðóñè
âòîðîãî âàðèàíòà;

ä) îáîñîáëåíèå ëèöåíçèðóåìûõ âèäîâ
äåÿòåëüíîñòè – àóäèòîðñêîé, ñòðàõîâîé, èí-
âåñòèöèîííîé è äð. Â öåëîì ðÿäå ñëó÷àåâ
çàêîíîäàòåëüñòâîì ïðåäóñìàòðèâàåòñÿ, ÷òî
ëèöåíçèðóåìûé âèä äåÿòåëüíîñòè äëÿ êîì-
ïàíèè äîëæåí áûòü èñêëþ÷èòåëüíûì. È ïî-
ñêîëüêó åãî íåëüçÿ ñîâìåùàòü íè ñ êàêèìè
äðóãèìè âèäàìè áèçíåñà, äëÿ îñóùåñòâëå-
íèÿ ëèöåíçèðóåìîé äåÿòåëüíîñòè óïðàâëÿ-
þùåé êîìïàíèè ïðèõîäèòñÿ ñîçäàâàòü äî-
÷åðíèå ôèðìû. Â îòëè÷èå îò êîðïîðàòèâíî-
ãî ïðàâà áîëüøèíñòâà ðàçâèòûõ ñòðàí, íà-
ïðèìåð ÅÑ, áåëîðóññêîå çàêîíîäàòåëüñòâî â
îáëàñòè õîëäèíãîâ ðàçðåøàåò ïðàâèòåëüñòâó
àäìèíèñòðàòèâíî îáúåäèíÿòü â íèõ ïðåä-
ïðèÿòèÿ è îðãàíèçàöèè ðàçëè÷íûõ îðãàíè-
çàöèîííî-ïðàâîâûõ ôîðì. Òåì áîëåå ÷òî â
áîëüøèíñòâå îòðàñëåé ýêîíîìèêè òàêèå ñïå-
öèàëèçèðîâàííûå îòðàñëåâûå îðãàíèçàöèè,
êàê ñòðàõîâûå ôèðìû, ÍÈÈ, ÈÏÊ è äð., óæå
äàâíî äåéñòâóþò, ïîýòîìó ýòà çàäà÷à íå âû-
çûâàåò ñåðüåçíûõ âîïðîñîâ ïî åå ðåøåíèþ
â áåëîðóññêèõ óñëîâèÿõ;

å) ñíèæåíèå ðèñêîâ è ïîâûøåíèå óñ-
òîé÷èâîñòè áèçíåñà. Ðàçðàáàòûâàÿ íîâûå
âèäû ïðîäóêöèè è ââîäÿ èííîâàöèè â òåõ-
íîëîãè÷åñêèå ïðîöåññû, êîìïàíèÿ ïîäâåð-
ãàåò ñåáÿ îïðåäåëåííîìó ðèñêó, òàê êàê âñå-
ãäà åñòü âåðîÿòíîñòü ïîëó÷åíèÿ îòðèöàòåëü-
íîãî ðåçóëüòàòà. Íàëè÷èå â ïîðòôåëå ïðåä-
ïðèÿòèÿ áîëüøîãî ÷èñëà ðèñêîâûõ ïðîåêòîâ
ïðèâîäèò ê òîìó, ÷òî èíâåñòîðû ðàññìàò-
ðèâàþò òàêîå ïðåäïðèÿòèå êàê âûñîêîðèñ-
êîâîå, ÷òî ïðèâîäèò ê ïàäåíèþ ðûíî÷íîé
öåíû àêöèé. ×òîáû ñíèçèòü ðèñêè, ïîä ðå-
àëèçàöèþ èííîâàöèîííûõ ïðîåêòîâ óïðàâ-
ëÿþùàÿ êîìïàíèÿ ñîçäàåò, êàê ïðàâèëî,
ìàëûå è ñðåäíèå äî÷åðíèå ïðåäïðèÿòèÿ-
èíòðàïðåíåðû, êîòîðûå íåñóò îãðàíè÷åí-
íóþ îòâåòñòâåííîñòü â ïðåäåëàõ ñâîåãî
èìóùåñòâà. Òàêèì îáðàçîì, óñòîé÷èâîñòü
óïðàâëÿþùåé êîìïàíèè ïîâûøàåòñÿ, à ðèñ-
êè ïåðåíîñÿòñÿ íà äî÷åðíåå ïðåäïðèÿòèå.

Â Áåëàðóñè ïîñëåäíÿÿ çàäà÷à ìîæåò
ðåøàòüñÿ â ðàìêàõ õîëäèíãà ïóòåì ñîçäà-
íèÿ èíòðàïðåíåðîâ íà îñíîâå ãîñóäàðñòâåí-
íî-÷àñòíîãî ïàðòíåðñòâà, à òàêæå ñîçäàíèÿ
â ôîðìèðóåìûõ õîëäèíãàõ ñâîèõ ñîáñòâåí-
íûõ èííîâàöèîííûõ ôîíäîâ (âåí÷óðîâ),
êîòîðûå ïðåäâàðèòåëüíî äîëæíû áûòü
îôîðìëåíû â âèäå ñàìîñòîÿòåëüíîãî þðè-
äè÷åñêîãî ëèöà ñîîòâåòñòâóþùåé îðãàíè-
çàöèîííî-ïðàâîâîé ôîðìû ëèáî â âèäå êîð-
ïîðàòèâíîãî èíâåñòèöèîííîãî áàíêà. Ãëàâ-
íîå ïðåèìóùåñòâî õîëäèíãîâûõ ñòðóêòóð
ïåðåä ñîâåòñêèìè ïðîèçâîäñòâåííûìè
(ÏÎ) è íàó÷íî-ïðîèçâîäñòâåííûìè îáúå-
äèíåíèÿìè (ÍÏÎ), øèðîêî ðàñïðîñòðàíåí-
íûìè â Áåëàðóñè, çàêëþ÷àåòñÿ â âîçìîæ-
íîñòè èñïîëüçîâàíèÿ òðàíñôåðòíûõ (âíóò-
ðèôèðìåííûõ) öåí. Èìåííî ýòîò ôàêòîð
ñàìîñòîÿòåëüíîãî öåíîîáðàçîâàíèÿ è åãî
ïðèìåíåíèÿ â ðàìêàõ ìèðîâûõ êîìïàíèé
(ÒÍÊ), ïîäðàçäåëåíèÿ êîòîðûõ ìîãóò íà-
õîäèòüñÿ â ðàçëè÷íûõ ñòðàíàõ, îáåñïå÷èë
èì áîëåå âûñîêóþ ýôôåêòèâíîñòü è êîí-
êóðåíòîñïîñîáíîñòü ïî ñðàâíåíèþ ñ íàøè-
ìè ÏÎ è ÍÏÎ.

Òðàíñôåðòíîå öåíîîáðàçîâàíèå âîçíè-
êàåò, êîãäà ïðîäóêöèÿ îäíîãî ïðåäïðèÿòèÿ,
âõîäÿùåãî â õîëäèíã, ïîòðåáëÿåòñÿ äðóãèì
ïðåäïðèÿòèåì õîëäèíãà, è â ïåðâóþ î÷å-
ðåäü õàðàêòåðíî äëÿ âåðòèêàëüíî èíòåãðè-
ðîâàííûõ õîëäèíãîâûõ ñòðóêòóð. Îíî ïî-
çâîëÿåò ðåøàòü ñëåäóþùèå çàäà÷è:
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1) ïðåäîñòàâëÿòü èíôîðìàöèþ ðóêîâî-
äèòåëÿì ïðåäïðèÿòèé äëÿ ïðèíÿòèÿ îáî-
ñíîâàííûõ ýêîíîìè÷åñêèõ ðåøåíèé;

2) îáåñïå÷èâàòü ñîãëàñîâàííîñòü öåëåé
ïðåäïðèÿòèé è õîëäèíãà â öåëîì;

3) ïðåäîñòàâëÿòü ïðåäïðèÿòèÿì àâòî-
íîìíîñòü â ïðèíÿòèè ðåøåíèé;

4) ïðîâîäèòü ñïðàâåäëèâóþ îöåíêó
äåÿòåëüíîñòè ïðåäïðèÿòèé;

5) öåëåíàïðàâëåííî ïåðåðàñïðåäåëÿòü
÷àñòü ïðèáûëè ìåæäó ïðåäïðèÿòèÿìè;

6) ñëóæèòü öåëÿì íàëîãîâîé îïòèìè-
çàöèè.

Ñ òî÷êè çðåíèÿ èííîâàöèîííîãî ðàç-
âèòèÿ ïðåäïðèÿòèé õîëäèíãà, çàäà÷à ïåðå-
ðàñïðåäåëåíèÿ ïðèáûëè ìåæäó íèìè ñ ïî-
ìîùüþ òðàíñôåðòíûõ öåí, ò. å. âîçìîæíîñòü
äåêëàðèðîâàòü åå â îáúåìå, íåîáõîäèìîì äëÿ
ñàìîôèíàíñèðîâàíèÿ èííîâàöèîííûõ ïðî-
åêòîâ íà êîíêðåòíîì ïðåäïðèÿòèè, ÿâëÿåò-
ñÿ âàæíåéøåé. Ýòî ïîçâîëÿåò îñóùåñòâëÿòü
ñòðàòåãè÷åñêîå ïëàíèðîâàíèå ðàçâèòèÿ ïðåä-
ïðèÿòèé è îðãàíèçàöèé õîëäèíãà â ïîëíîì
êîìïëåêñå èõ èííîâàöèîííûõ, èíâåñòèöè-
îííûõ áèçíåñ-ïëàíîâ íà îñíîâå ïðîåêòíîãî
ìåíåäæìåíòà. Ïîýòîìó èñïîëüçîâàíèå òåõ-
íîëîãèè òðàíñôåðòíîãî öåíîîáðàçîâàíèÿ
ÿâëÿåòñÿ, ïî ñóùåñòâó, çàëîãîì óñïåõà áó-
äóùåãî èííîâàöèîííîãî ðàçâèòèÿ ïðåäïðè-
ÿòèé áåëîðóññêèõ õîëäèíãîâ, à çíà÷èò, è
îáåñïå÷åíèÿ èõ êîíêóðåíòîñïîñîáíîñòè íà
ìèðîâûõ ðûíêàõ. Íî äëÿ ýòîãî íóæíû ñîîò-
âåòñòâóþùèå ïðàâîâûå ðåøåíèÿ. Öåëåñîîá-
ðàçíî â ïîðÿäêå ýêñïåðèìåíòà ðàçðåøèòü
ñîçäàâàåìûì áåëîðóññêèì õîëäèíãàì èñïîëü-
çîâàòü òðàíñôåðòíîå öåíîîáðàçîâàíèå. Òåì
áîëåå ÷òî â Ðîññèéñêîé Ôåäåðàöèè óæå îá-
ñóæäàåòñÿ â ýêñïåðòíîì ñîîáùåñòâå Ïðîåêò
çàêîíà î òðàíñôåðòíîì öåíîîáðàçîâàíèè,
êîòîðûé áûë îïóáëèêîâàí 4 ìàÿ 2011 ã. Îí
íàïðàâëåí íà èñïîëüçîâàíèå òðàíñôåðòíî-
ãî öåíîîáðàçîâàíèÿ äëÿ ìíîãîíàöèîíàëüíûõ
ïðåäïðèÿòèé è íàëîãîâûõ îðãàíîâ. Íåñîì-
íåííî, ÷òî â áëèæàéøåå âðåìÿ àíàëîãè÷íûé
ïðàâîâîé àêò áóäåò âîñòðåáîâàí â äåÿòåëü-
íîñòè ñòðàí – ó÷àñòíèö Åâðàçèéñêîãî Ýêî-
íîìè÷åñêîãî Ñîîáùåñòâà (ÅÝÑ), à çíà÷èò,
ïîëó÷èò þðèñäèêöèþ â Áåëàðóñè.

Â çàâèñèìîñòè îò ñïåöèôèêè äåÿòåëü-
íîñòè è ñïîñîáîâ ðåøåíèÿ êîíêðåòíûõ çà-
äà÷ îðãàíèçàöèîííîå ïîñòðîåíèå õîëäèí-
ãîâ ìîæåò áûòü ðàçëè÷íûì, ÷òî ïîçâîëÿåò

âûäåëèòü íåñêîëüêî èõ âèäîâ â äåéñòâóþ-
ùåé ìåæäóíàðîäíîé ïðàêòèêå. Ãðóïïèðîâ-
êà õîëäèíãîâûõ êîìïàíèé â ìèðå ïðîèç-
âîäèòñÿ ïî îïðåäåëåííûì êëàññèôèêàöè-
îííûì ïðèçíàêàì.

1. Åñëè â êà÷åñòâå îòëè÷èòåëüíîãî ïðè-
çíàêà âçÿòü ñïîñîá óñòàíîâëåíèÿ êîíòðîëÿ
óïðàâëÿþùåé êîìïàíèè íàä äî÷åðíèìè
ïðåäïðèÿòèÿìè, òî ìîæíî âûäåëèòü äâà
òèïà õîëäèíãîâ:

i
èìóùåñòâåííûé, â êîòîðîì óïðàâ-

ëÿþùàÿ êîìïàíèÿ îñóùåñòâëÿåò êîíòðîëü
â ñèëó ïðåîáëàäàþùåé äîëè â êàïèòàëå äî-
÷åðíåãî ïðåäïðèÿòèÿ, âëàäåÿ êîíòðîëüíûì
ïàêåòîì àêöèé;

i
äîãîâîðíûé, â êîòîðîì ó óïðàâëÿþ-

ùåé êîìïàíèè íåò êîíòðîëüíîãî ïàêåòà
àêöèé äî÷åðíåãî ïðåäïðèÿòèÿ, à êîíòðîëü
îñóùåñòâëÿåòñÿ íà îñíîâàíèè çàêëþ÷åííî-
ãî ìåæäó íèìè äîãîâîðà.

2. Â çàâèñèìîñòè îò òîãî, êàêèå âèäû
ðàáîò è ôóíêöèè âûïîëíÿåò óïðàâëÿþùàÿ
êîìïàíèÿ, ðàçëè÷àþò äâà âèäà õîëäèíãîâ:

i
÷èñòûé, â êîòîðîì ýòà êîìïàíèÿ âëà-

äååò êîíòðîëüíûìè ïàêåòàìè àêöèé äî÷åð-
íèõ ïðåäïðèÿòèé, íî ñàìà íå âåäåò íèêà-
êîé ïðîèçâîäñòâåííîé äåÿòåëüíîñòè, à âû-
ïîëíÿåò òîëüêî êîíòðîëüíî-óïðàâëåí÷åñêèå
ôóíêöèè;

i
ñìåøàííûé, â êîòîðîì ãîëîâíàÿ êîì-

ïàíèÿ ÿâëÿåòñÿ ïðîèçâîäñòâåííîé åäèíè-
öåé, âåäåò õîçÿéñòâåííóþ äåÿòåëüíîñòü,
ïðîèçâîäèò ïðîäóêöèþ, îêàçûâàåò óñëóãè,
íî ïðè ýòîì âûïîëíÿåò è óïðàâëåí÷åñêèå
ôóíêöèè ïî îòíîøåíèþ ê äî÷åðíèì ïðåä-
ïðèÿòèÿì.

3. Ðàññìàòðèâàÿ ïðåäïðèÿòèÿ è îðãà-
íèçàöèè, âõîäÿùèå â õîëäèíã, ñ òî÷êè çðå-
íèÿ èõ ïðîèçâîäñòâåííîé âçàèìîñâÿçè,
ìîæíî âûäåëèòü äâà âèäà õîëäèíãîâ:

i
èíòåãðèðîâàííûé, â êîòîðîì ïðåä-

ïðèÿòèÿ ñâÿçàíû åäèíîé òåõíîëîãè÷åñêîé
öåïî÷êîé. Äàííûé òèï õîëäèíãîâ ïîëó÷èë
øèðîêîå ðàñïðîñòðàíåíèå â íåôòåãàçîâîì
êîìïëåêñå, ãäå ïîä ðóêîâîäñòâîì ãîëîâíîé
êîìïàíèè îáúåäèíåíû ïðåäïðèÿòèÿ ïî äî-
áû÷å, òðàíñïîðòèðîâêå, ïåðåðàáîòêå è ñáû-
òó ïðîäóêöèè;

i
êîíãëîìåðàòíûé òèï, êîòîðûé îáúå-

äèíÿåò ðàçíîðîäíûå ïðåäïðèÿòèÿ, íå ñâÿ-
çàííûå òåõíîëîãè÷åñêèì ïðîöåññîì. Êàæ-
äîå èç äî÷åðíèõ ïðåäïðèÿòèé âåäåò ñâîé
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áèçíåñ, íè â êîåé ìåðå íå çàâèñÿùèé îò
äðóãèõ äî÷åðíèõ ôèðì. Â äàííûé õîëäèíã
ìîãóò âõîäèòü è ïðîèçâîäñòâåííûå êîìïà-
íèè, è ïðåäïðèÿòèÿ îáùåñòâåííîãî ïèòà-
íèÿ, è ðåêëàìíûå àãåíòñòâà.

4. Â çàâèñèìîñòè îò ñòåïåíè âçàèìíî-
ãî âëèÿíèÿ ðàçëè÷àþò òàêæå äâà âèäà õîë-
äèíãîâ:

i
êëàññè÷åñêèé, â êîòîðîì óïðàâëÿþ-

ùàÿ êîìïàíèÿ îñóùåñòâëÿåò êîíòðîëü íàä
äî÷åðíèìè ôèðìàìè â ñèëó ñâîåãî ïðåîáëà-
äàþùåãî ó÷àñòèÿ â óñòàâíîì êàïèòàëå. Äî-
÷åðíèå ïðåäïðèÿòèÿ, êàê ïðàâèëî, íå âëàäå-
þò àêöèÿìè óïðàâëÿþùåé êîìïàíèè, õîòÿ
àáñîëþòíî èñêëþ÷èòü òàêóþ âîçìîæíîñòü
íåëüçÿ. Â ðÿäå ñëó÷àåâ îíè èìåþò ìåëêèå
ïàêåòû àêöèé ìàòåðèíñêîé êîìïàíèè;

i
ïåðåêðåñòíûé, ïðè êîòîðîì ïðåä-

ïðèÿòèÿ âëàäåþò êîíòðîëüíûìè ïàêåòàìè
àêöèé äðóã äðóãà. Òàêàÿ ôîðìà õîëäèíãîâ
õàðàêòåðíà äëÿ ßïîíèè, ãäå áàíê âëàäååò
êîíòðîëüíûì ïàêåòîì àêöèé ïðåäïðèÿòèÿ,
à îíî îáëàäàåò êîíòðîëüíûì ïàêåòîì àê-
öèé áàíêà. Òàêèì îáðàçîì, ïðîèñõîäèò ñðà-
ùèâàíèå ôèíàíñîâîãî è ïðîìûøëåííîãî
êàïèòàëà, ÷òî, ñ îäíîé ñòîðîíû, îáëåã÷àåò
ïðåäïðèÿòèþ äîñòóï ê ôèíàíñîâûì ðåñóð-
ñàì, èìåþùèìñÿ ó áàíêà, à ñ äðóãîé ñòîðî-
íû, äàåò áàíêàì âîçìîæíîñòü ïîëíîñòüþ
êîíòðîëèðîâàòü äåÿòåëüíîñòü äî÷åðíèõ
ïðåäïðèÿòèé, ïðåäîñòàâëÿÿ èì êðåäèòû.

Àíàëèç ïðàêòèêè ôóíêöèîíèðîâàíèÿ
êðóïíûõ áåëîðóññêèõ ÏÎ è ÍÏÎ ïîçâîëÿ-
åò óâèäåòü ïðîÿâëåíèå â èõ äåÿòåëüíîñòè
îòäåëüíûõ ïðèçíàêîâ õîëäèíãîâûõ ñòðóê-
òóð. Íà÷àâøèéñÿ ïðîöåññ ôîðìèðîâàíèÿ
õîëäèíãîâ â Áåëàðóñè ìîæíî áóäåò îðèåí-
òèðîâàòü íà âñå âûøåïåðå÷èñëåííûå ïîä-
õîäû, íî ïðè óñëîâèè ïðåäâàðèòåëüíîãî
ñîçäàíèÿ ñïåöèàëüíîãî êîðïîðàòèâíîãî
ïðàâà, â îñíîâå êîòîðîãî äîëæåí ëåæàòü
Çàêîí Ðåñïóáëèêè Áåëàðóñü «Î ãîñóäàð-
ñòâåííî-÷àñòíîì ïàðòíåðñòâå». Ïðèíÿòèå
ýòîãî çàêîíà íàìå÷åíî áåëîðóññêèì Ïàðëà-
ìåíòîì â 2012 ã. Ïîëó÷èâ ïðàâîâóþ ïîä-
äåðæêó, êðóïíûå áåëîðóññêèå êîìïàíèè,
îáëàäàÿ íåîáõîäèìûìè ôèíàíñîâûìè ðå-
ñóðñàìè äëÿ ðàñøèðåíèÿ áèçíåñà è äèâåð-
ñèôèêàöèè äåÿòåëüíîñòè, áóäóò ïðèîáðå-
òàòü êîíòðîëüíûå ïàêåòû àêöèé íàèáîëåå
ïðèâëåêàòåëüíûõ ôèðì è âêëþ÷àòü èõ â
ñâîþ ñòðóêòóðó. Ñ äðóãîé ñòîðîíû, â ïåðñ-

ïåêòèâíûõ îòðàñëÿõ ïîÿâÿòñÿ íîâûå èííî-
âàöèîííûå êîìïàíèè, êîòîðûå íà÷íóò ôîð-
ìèðîâàòü íîâûå õîëäèíãè. Ïîýòîìó ìîæíî
ñ óâåðåííîñòüþ ãîâîðèòü î òîì, ÷òî â áëè-
æàéøèå ãîäû Áåëàðóñü ïðè íàëè÷èè îïðå-
äåëåííûõ óñëîâèé, â ÷àñòíîñòè ðàçâèòèÿ
ôîíäîâîãî ðûíêà, îæèäàþò áóðíûå ïðîöåñ-
ñû ñëèÿíèé è ïîãëîùåíèé, ôîðìèðîâàíèÿ
ðàçëè÷íûõ âèäîâ õîëäèíãîâ.

Êëàñòåðíûé ïîäõîä ê èííîâàöèîííîìó
ðàçâèòèþ ýêîíîìèêè

Ñòðàòåãèÿ ðàçâèòèÿ îòå÷åñòâåííîé ýêî-
íîìèêè [7] ïðåäïîëàãàåò ðîñò åå êîíêóðåí-
òîñïîñîáíîñòè êàê â òðàäèöèîííûõ, òàê è
íîâûõ íàóêîåìêèõ ñåêòîðàõ, ïðîðûâ â ïî-
âûøåíèè êà÷åñòâà ÷åëîâå÷åñêîãî êàïèòàëà
è äèíàìèêè ïðîèçâîäèòåëüíîñòè òðóäà, â
îïåðåæàþùåì ðàçâèòèè âûñîêîòåõíîëîãè-
÷åñêèõ ïðîèçâîäñòâ è ïðåâðàùåíèå èííî-
âàöèîííûõ ôàêòîðîâ â îñíîâíîé èñòî÷íèê
ýêîíîìè÷åñêîãî ðîñòà. Ðåøåíèå ýòèõ çàäà÷
òðåáóåò ñîçäàíèÿ ñèñòåìû ÷åòêîãî âçàèìî-
äåéñòâèÿ ãîñóäàðñòâà, áèçíåñà, íàóêè è îá-
ðàçîâàíèÿ íà îñíîâå èñïîëüçîâàíèÿ ýôôåê-
òèâíûõ èíñòèòóòîâ è òåõíîëîãèé èííîâà-
öèîííîãî ðàçâèòèÿ, ñðåäè êîòîðûõ íåìà-
ëîâàæíóþ ðîëü äîëæåí èãðàòü êëàñòåðíûé
ïîäõîä.

Èäåÿ ïîâûøåíèÿ êîíêóðåíòîñïîñîáíî-
ñòè íàöèîíàëüíîé ýêîíîìèêè íà îñíîâå ðå-
àëèçàöèè êëàñòåðíûõ ñòðàòåãèé íå íîâà. Íî
íà ýòàïå âûõîäà èç êðèçèñíîé ñèòóàöèè
2011 ã., êîãäà òðàäèöèîííûå èíñòèòóòû è
òåõíîëîãèè óæå íå ìîãóò äàòü äîëæíîé îò-
äà÷è, èñïîëüçîâàíèå êëàñòåðíîé ìîäåëè
îðãàíèçàöèè áèçíåñà â êà÷åñòâå àäåêâàòíî-
ãî èíñòðóìåíòà ìîäåðíèçàöèè áåëîðóññêîé
ýêîíîìèêè íå èìååò àëüòåðíàòèâû. Âçàè-
ìîîáóñëîâëåííîñòü è âçàèìîñâÿçè ïðîöåñ-
ñîâ ðàçãîñóäàðñòâëåíèÿ è ïðèâàòèçàöèè ãîñ-
ïðåäïðèÿòèé, óñèëåíèÿ èõ êîíêóðåíòîñïî-
ñîáíîñòè â ðàìêàõ èííîâàöèîííî-àêòèâíûõ
õîëäèíãîâ, àêòèâèçàöèè èííîâàöèîííîé
äåÿòåëüíîñòè â ñåêòîðå ÌÑÁ íà îñíîâå êëà-
ñòåðèçàöèè – ýòî íîâûé ýêîíîìè÷åñêèé
ôåíîìåí, êîòîðûé ïîçâîëÿåò ïðîòèâîñòî-
ÿòü íàòèñêó ãëîáàëüíîé êîíêóðåíöèè è äîë-
æíûì îáðàçîì îòâå÷àòü òðåáîâàíèÿì íàöè-
îíàëüíîãî ðàçâèòèÿ.

Â ýêîíîìè÷åñêóþ ëèòåðàòóðó ïîíÿòèå
«êëàñòåð» áûëî ââåäåíî Ìàéêëîì Ïîðòåðîì
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(1990 ã.), ñîãëàñíî êîòîðîìó êëàñòåð – ýòî
ñêîíöåíòðèðîâàííûå ïî ãåîãðàôè÷åñêîìó
ïðèçíàêó ãðóïïû âçàèìîñâÿçàííûõ êîìïà-
íèé, ñïåöèàëèçèðîâàííûõ òîâàðîïðîèçâîäè-
òåëåé â ñîîòâåòñòâóþùèõ îòðàñëÿõ, à òàêæå
ñâÿçàííûõ ñ èõ äåÿòåëüíîñòüþ îðãàíèçàöèé
(íàïðèìåð, óíèâåðñèòåòîâ, àãåíòñòâ ïî ñòàí-
äàðòèçàöèè, à òàêæå òîðãîâûõ îáúåäèíåíèé)
â îïðåäåëåííûõ îáëàñòÿõ, êîíêóðèðóþùèõ,
íî âìåñòå ñ òåì âåäóùèõ ñîâìåñòíóþ ðàáîòó
[8]. Òàêèì îáðàçîì, â êëàñòåðå ãðóïïà ãåîãðà-
ôè÷åñêè ñîñåäñòâóþùèõ âçàèìîñâÿçàííûõ
êîìïàíèé, â òîì ÷èñëå õîëäèíãîâ è ïðåäïðè-
íèìàòåëüñêèõ ñòðóêòóð, à òàêæå ñâÿçàííûõ ñ
íèìè îðãàíèçàöèé äîëæíà äåéñòâîâàòü â îï-
ðåäåëåííîé ñôåðå, õàðàêòåðèçîâàòüñÿ îáùíî-
ñòüþ äåÿòåëüíîñòè è âçàèìîäîïîëíåíèåì.
Åñëè õîëäèíãè ôîðìèðóþòñÿ â îñíîâíîì ñ
öåëüþ îáåñïå÷åíèÿ êîíêóðåíòîñïîñîáíîñòè
îòäåëüíûõ ïðîìûøëåííûõ ãðóïï íà ãëîáàëü-
íûõ ðûíêàõ, òî êëàñòåðû îðèåíòèðîâàíû â
ïåðâóþ î÷åðåäü íà èííîâàöèîííîå ðàçâèòèå
îòäåëüíûõ òåððèòîðèé è îòðàñëåé. Òî åñòü, ñ
òî÷êè çðåíèÿ ýêîíîìè÷åñêîé òåîðèè, êëàñòå-
ðû ÿâëÿþòñÿ ñîâðåìåííûìè èíñòðóìåíòàìè
ðàçâèòèÿ è ïîâûøåíèÿ êîíêóðåíòîñïîñîáíî-
ñòè îòäåëüíûõ ñåêòîðîâ ìåçîýêîíîìèêè.

Áîëüøèíñòâî ðàçâèòûõ ñòðàí íàó÷è-
ëîñü ýôôåêòèâíî èñïîëüçîâàòü êëàñòåðíóþ
ïîëèòèêó â ñòðàòåãèè ñâîåãî ðàçâèòèÿ [9].
Ìèðîâàÿ ïðàêòèêà ñâèäåòåëüñòâóåò, ÷òî â
ïîñëåäíèå äâà äåñÿòèëåòèÿ ïðîöåññ ôîð-
ìèðîâàíèÿ êëàñòåðîâ ïðîèñõîäèë äîâîëü-
íî àêòèâíî. Â öåëîì, ïî îöåíêå ýêñïåðòîâ,
ê íàñòîÿùåìó âðåìåíè êëàñòåðèçàöèåé îõ-
âà÷åíî îêîëî 50% ýêîíîìèê âåäóùèõ ñòðàí
ìèðà. Â ÑØÀ â ðàìêàõ êëàñòåðîâ ðàáîòàåò
áîëåå ïîëîâèíû ïðåäïðèÿòèé, à äîëÿ ÂÂÏ,
ïðîèçâîäèìîãî â íèõ, ïðåâûñèëà 60%. Â
ÅÑ íàñ÷èòûâàåòñÿ ñâûøå 2 òûñ. êëàñòåðîâ,
â êîòîðûõ çàíÿòî 38% åãî ðàáî÷åé ñèëû.
Àêòèâíî èäåò ïðîöåññ ôîðìèðîâàíèÿ êëà-
ñòåðîâ â Þãî-Âîñòî÷íîé Àçèè è Êèòàå, â
÷àñòíîñòè Ñèíãàïóðå (â îáëàñòè íåôòåõè-
ìèè), â ßïîíèè (àâòîìîáèëåñòðîåíèå) è â
äðóãèõ ñòðàíàõ.

Î çíà÷èìîñòè ðàçâèòèÿ ïðîèçâîäñòâåí-
íûõ êëàñòåðîâ äëÿ åâðîïåéñêîé ýêîíîìèêè
ñâèäåòåëüñòâóåò òîò ôàêò, ÷òî åùå â 90-õ
ãîäàõ ïðîøëîãî ñòîëåòèÿ ÞÍÈÄÎ ñ ïîìî-
ùüþ Îòäåëåíèÿ ïî ðàçâèòèþ ÷àñòíîãî ñåê-
òîðà (Private Sector Development Branch)

ïîäãîòîâèëà íàáîð ðåêîìåíäàöèé, ÷òîáû
ïîìî÷ü âçàèìîäåéñòâèþ ïðàâèòåëüñòâ åâðî-
ïåéñêèõ ñòðàí è åâðîïåéñêîãî ÷àñòíîãî áèç-
íåñà â ðàçðàáîòêå è âíåäðåíèè ïðîãðàìì
ðàçâèòèÿ êëàñòåðîâ è ñåòåé ìàëûõ ïðåäïðè-
ÿòèé. Â èþëå 2006 ã. ÅÑ áûë îäîáðåí è ïðè-
íÿò «Ìàíèôåñò êëàñòåðèçàöèè â ñòðàíàõ
ÅÑ», à â äåêàáðå 2007 ã. îäîáðåí è ïðåäñòàâ-
ëåí ê óòâåðæäåíèþ «Åâðîïåéñêèé êëàñòåð-
íûé Ìåìîðàíäóì», êîòîðûé áûë îêîí÷àòåëü-
íî óòâåðæäåí 21 ÿíâàðÿ 2008 ã. â Ñòîêãîëü-
ìå íà Åâðîïåéñêîé ïðåçèäåíòñêîé êîíôå-
ðåíöèè ïî èííîâàöèÿì è êëàñòåðàì.
Ïîääåðæêó ïðîöåññàì êëàñòåðèçàöèè ñòðà-
íàì Åâðîïû ñ ïåðåõîäíîé ýêîíîìèêîé ïðî-
äåìîíñòðèðîâàë ñàììèò ÅÑ «Âîñòî÷íîå
ïàðòíåðñòâî», ñîñòîÿâøèéñÿ â Ïðàãå 7–10
ìàÿ 2009 ã. Îñíîâíàÿ öåëü ïðèíèìàåìûõ
äîêóìåíòîâ – óâåëè÷èòü «êðèòè÷åñêóþ ìàñ-
ñó» êëàñòåðîâ, êîòîðàÿ ñïîñîáíà îêàçàòü âëè-
ÿíèå íà ïîâûøåíèå êîíêóðåíòîñïîñîáíîñ-
òè êàê îòäåëüíûõ ñòðàí, òàê è ÅÑ â öåëîì.

Ïî ìåðå ðàçâèòèÿ êëàñòåðíîãî ïîäõî-
äà ñóòü êëàñòåðíûõ îáúåäèíåíèé èçìåíÿ-
ëàñü è îáîãàùàëàñü. Òàê, â îáçîðå Åâðîïåé-
ñêîé ýêîíîìè÷åñêîé êîìèññèè ÎÎÍ (ÅÝÊ
ÎÎÍ) 2008 ã. «Ïîâûøåíèå èííîâàöèîííî-
ãî óðîâíÿ ôèðì: âûáîð ïîëèòèêè è ïðàê-
òè÷åñêèõ èíñòðóìåíòîâ» â êà÷åñòâå îñíîâ-
íûõ õàðàêòåðèñòèê êëàñòåðîâ âûäåëåíû:

i
ãåîãðàôè÷åñêàÿ êîíöåíòðàöèÿ (áëèç-

êî ðàñïîëîæåííûå ôèðìû ïðèâëåêàåò âîç-
ìîæíîñòü ýêîíîìèòü íà áûñòðîì ïðîèçâîä-
ñòâåííîì âçàèìîäåéñòâèè, îáìåíå ñîöè-
àëüíûì êàïèòàëîì è ïðîöåññàõ îáó÷åíèÿ);

i
ñïåöèàëèçàöèÿ (êëàñòåðû êîíöåíò-

ðèðóþòñÿ âîêðóã îïðåäåëåííîé ñôåðû äåÿ-
òåëüíîñòè, ê êîòîðîé âñå ó÷àñòíèêè èëè
àâòîðû èìåþò îòíîøåíèå);

i
ìíîæåñòâåííîñòü ýêîíîìè÷åñêèõ

àãåíòîâ (äåÿòåëüíîñòü êëàñòåðîâ îõâàòûâà-
åò íå òîëüêî ôèðìû, âõîäÿùèå â íèõ, íî è
îáùåñòâåííûå îðãàíèçàöèè, àêàäåìèè, ôè-
íàíñîâûõ ïîñðåäíèêîâ, èíñòèòóòû, ñïîñîá-
ñòâóþùèå êîîïåðàöèè, è ò. ä.);

i
êîíêóðåíöèÿ è ñîòðóäíè÷åñòâî (êàê

îñíîâíûå âèäû âçàèìîäåéñòâèÿ ôèðì –
÷ëåíîâ êëàñòåðà);

i
äîñòèæåíèå íåîáõîäèìîé «êðèòè÷åñ-

êîé ìàññû» â ðàçìåðå êëàñòåðà (äëÿ ïîëó-
÷åíèÿ ýôôåêòîâ âíóòðåííåé äèíàìèêè è
ðàçâèòèÿ);
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i
æèçíåñïîñîáíîñòü êëàñòåðîâ (ðàñ-

ñ÷èòàíû íà äîëãîñðî÷íóþ ïåðñïåêòèâó);

i
âîâëå÷åííîñòü â èííîâàöèîííûé

ïðîöåññ (ôèðìû è ïðåäïðèÿòèÿ, âõîäÿùèå
â ñîñòàâ êëàñòåðà, îáû÷íî âêëþ÷åíû â ïðî-
öåññû òåõíîëîãè÷åñêèõ ïðîäóêòîâûõ, ðûíî÷-
íûõ èëè îðãàíèçàöèîííûõ èííîâàöèé) [10].

Ñ÷èòàåòñÿ, ÷òî êëàñòåðû îáëàäàþò áîëü-
øåé ñïîñîáíîñòüþ ê íîâîââåäåíèÿì âñëåä-
ñòâèå ñëåäóþùèõ ïðè÷èí:

i
ôèðìû – ó÷àñòíèêè êëàñòåðà ñïî-

ñîáíû áîëåå àäåêâàòíî è áûñòðåå ðåàãèðî-
âàòü íà ïîòðåáíîñòè ïîêóïàòåëåé;

i
ó÷àñòíèêàì êëàñòåðà îáëåã÷àåòñÿ äî-

ñòóï ê íîâûì òåõíîëîãèÿì, èñïîëüçóåìûì
íà ðàçëè÷íûõ íàïðàâëåíèÿõ õîçÿéñòâåííîé
äåÿòåëüíîñòè;

i
â èííîâàöèîííûé ïðîöåññ âêëþ÷à-

þòñÿ ïîñòàâùèêè è ïîòðåáèòåëè, à òàêæå
ïðåäïðèÿòèÿ äðóãèõ îòðàñëåé;

i
â ðåçóëüòàòå ìåæôèðìåííîé êîîïå-

ðàöèè óìåíüøàþòñÿ èçäåðæêè íà ÍÈÎÊÐ;

i
ôèðìû â êëàñòåðå íàõîäÿòñÿ ïîä èí-

òåíñèâíûì êîíêóðåíòíûì äàâëåíèåì, êîòî-
ðîå óñóãóáëÿåòñÿ ïîñòîÿííûì ñðàâíåíèåì
ñîáñòâåííîé õîçÿéñòâåííîé äåÿòåëüíîñòè ñ
ðàáîòîé àíàëîãè÷íûõ êîìïàíèé [11].

Â îòëè÷èå îò òðàäèöèîííûõ ïðîìûø-
ëåííûõ êëàñòåðîâ èííîâàöèîííûå êëàñòå-
ðû ïðåäñòàâëÿþò ñîáîé ñèñòåìó òåñíûõ âçà-
èìîñâÿçåé íå òîëüêî ôèðì, èõ ïîñòàâùè-
êîâ è êëèåíòîâ, íî è èíñòèòóòîâ çíàíèé,
ñðåäè êîòîðûõ êðóïíûå èññëåäîâàòåëüñêèå
öåíòðû è óíèâåðñèòåòû, ÿâëÿÿñü ãåíåðàòî-
ðàìè íîâûõ çíàíèé è èííîâàöèé, îáåñïå-
÷èâàþò âûñîêèé îáðàçîâàòåëüíûé óðîâåíü
ðåãèîíà. Ïîÿâëÿåòñÿ âîçìîæíîñòü êîîðäè-
íàöèè óñèëèé è ôèíàíñîâûõ ñðåäñòâ äëÿ
ñîçäàíèÿ íîâîãî ïðîäóêòà è òåõíîëîãèè,
âûõîäà ñ íèìè íà ðûíîê. Ïî ñóòè äåëà, â
ðàìêàõ êëàñòåðà ñòàíîâèòñÿ âîçìîæíûì
âûñòðàèâàíèå çàìêíóòîé òåõíîëîãè÷åñêîé
öåïî÷êè – îò ñîçäàíèÿ ïðîäóêòà äî åãî ïðî-
èçâîäñòâà è âûâîäà íà ðûíîê. Ñëåäóåò îò-
ìåòèòü åùå îäíî îòëè÷èå èííîâàöèîííûõ
êëàñòåðîâ îò òðàäèöèîííûõ ïðîìûøëåí-
íûõ, êîòîðîå îïðåäåëÿåòñÿ ñîçäàíèåì â èõ
ðàìêàõ ïðåèìóùåñòâåííî ýêñïîðòíî-îðèåí-
òèðîâàííîé ïðîäóêöèè è òåõíîëîãèé, ò. å.
âíóòðèêëàñòåðíûå êîíêóðåíòíûå ïðåèìó-
ùåñòâà îêàçûâàþòñÿ çíà÷èìûìè â ìåæäó-
íàðîäíîì ìàñøòàáå.

Íåñîìíåííûì ïðåèìóùåñòâîì óñèëå-
íèÿ èííîâàöèîííîãî êîìïîíåíòà â êëàñòå-
ðàõ ÿâëÿåòñÿ îñîáåííîñòü èõ ôóíêöèîíè-
ðîâàíèÿ: óõîä îò æåñòêîãî óïðàâëåíèÿ, ïðè-
ñóùåãî õîëäèíãàì è äðóãèì ïîäîáíûì
ñòðóêòóðàì, è ïåðåõîä ê ãèáêèì ñåòåâûì
ñòðóêòóðàì, ñïîñîáíûì ïîâûñèòü àêòèâ-
íîñòü àãåíòîâ-èííîâàòîðîâ (àâòîðîâ èííî-
âàöèîííûõ èäåé), àäàïòèâíîñòü è âîñïðè-
èì÷èâîñòü àãåíòîâ-èìèòàòîðîâ (ðåàëèçóþ-
ùèõ èííîâàöèîííûå èäåè) è ðåàêòèâíîñòü
àãåíòîâ-ôàñèëèòàòîðîâ (îáåñïå÷èâàþùèõ
ôèíàíñîâûìè è äðóãèìè ðåñóðñàìè ýòîò
ïðîöåññ) [12]. Òàêàÿ ãèáêàÿ ñåòåâàÿ ñòðóê-
òóðà îáåñïå÷èâàåò ýôôåêòèâíóþ òðàíñôîð-
ìàöèþ èçîáðåòåíèé â èííîâàöèè, à èííî-
âàöèé â êîíêóðåíòíûå ïðåèìóùåñòâà. Ñî-
âðåìåííàÿ ãîñóäàðñòâåííàÿ ïîëèòèêà â îá-
ëàñòè ïîääåðæêè êëàñòåðîâ îïðåäåëÿåòñÿ
ìíîãèìè íàöèîíàëüíûìè îñîáåííîñòÿìè.
Îíà ìîæåò áûòü âåñüìà ðàçíîîáðàçíîé è
âûñòóïàòü â âèäå:

i
êîíêðåòíîé ïîëèòèêè ñ ÷åòêî îïðå-

äåëåííîé ñòðàòåãèåé è âûäåëåííûì áþä-
æåòîì, êîòîðàÿ îõâàòûâàåò ðÿä ïðîìûøëåí-
íûõ ñåêòîðîâ è ðàçëè÷íûå àñïåêòû ðàçâè-
òèÿ êëàñòåðîâ;

i
ïîëèòèêè, ñôîêóñèðîâàííîé íà íå-

êîòîðûõ àñïåêòàõ ðàçâèòèÿ êëàñòåðîâ: ñå-
òåâûå âçàèìîäåéñòâèÿ âíóòðè áèçíåñà èëè
áèçíåñà è èññëåäîâàòåëüñêèõ îðãàíèçàöèé;

i
ïîëèòèêè êàê ýëåìåíòà äðóãèõ ñòðà-

òåãèé ýêîíîìè÷åñêîãî ðàçâèòèÿ;

i
îáùåé öåëè â ñåðèè äðóãèõ íåñîã-

ëàñîâàííûõ ìåðîïðèÿòèé, íàöåëåííûõ íà
êîíêðåòíóþ îòðàñëü (íàïðèìåð, â Àðâå Âåëè
(Ôðàíöèÿ), ãäå ìåðîïðèÿòèÿ ìåñòíîãî è
íàöèîíàëüíîãî óðîâíÿ íàöåëåíû íà ðàçâè-
òèå ìåòàëëîîáðàáàòûâàþùåé ïðîìûøëåí-
íîñòè â ðåãèîíå).

Ðàçíîîáðàçèå ïðîâîäèìîé ïîëèòèêè
îïðåäåëÿåò è ìíîãîîáðàçèå íàïðàâëåíèé è
ôîðì ãîñóäàðñòâåííîé ïîääåðæêè èííîâà-
öèîííûõ êëàñòåðîâ, ñðåäè êîòîðûõ:

i
ïðÿìàÿ ôèíàíñîâàÿ ïîääåðæêà ñïå-

öèôè÷åñêèõ ïðîåêòîâ;

i
îáåñïå÷åíèå âûïîëíåíèÿ àäìèíèñ-

òðàòèâíûõ ïðîöåäóð;

i
ïðåäîñòàâëåíèå çíàíèé èëè äðóãèõ

ñîñòàâëÿþùèõ èíôðàñòðóêòóðû;

i
ñíèæåíèå íàëîãîâ íà èññëåäîâàòåëü-

ñêèå è èííîâàöèîííûå ðàñõîäû;
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i
ñíèæåíèå íàëîãîâ íà äðóãèå ðàñõî-

äû, íå ñâÿçàííûå ñ èññëåäîâàíèÿìè è ðàç-
ðàáîòêàìè, èííîâàöèÿìè;

i
îðãàíèçàöèÿ ïóáëè÷íûõ ìåðîïðèÿ-

òèé (ÿðìàðêè, òîðãîâûå ìèññèè è ïð.);

i
îáåñïå÷åíèå ñåòåé ñ óíèâåðñèòåòà-

ìè, àäìèíèñòðàöèåé;

i
îáåñïå÷åíèå ñåòåé ñ ôèðìàìè;

i
ïîääåðæêà â ðàçâèòèè èíêóáàòîðîâ;

i
ïîääåðæêà â óëó÷øåíèè ðåïóòàöèè

ðåãèîíà (êëàñòåðà);

i
îáåñïå÷åíèå ïåðåäà÷è èíôîðìàöèè

(çàïðîñû ðûíêà, ñèòóàöèÿ íà ðûíêå, íîâûå
ïðàâèëà è ïð.);

i
îáåñïå÷åíèå òðàíñïîðòíûõ ñâÿçåé ñ

äðóãèìè êëàñòåðàìè èëè ãåîãðàôè÷åñêèìè
îáëàñòÿìè.

Âàæíîå çíà÷åíèå â ðåàëèçàöèè ãîñó-
äàðñòâåííîé ïîääåðæêè ðàçâèòèÿ êëàñòå-
ðîâ çà ðóáåæîì èìååò ôîðìèðîâàíèå ñïå-
öèàëüíîé èíôðàñòðóêòóðû. Êàê ïðàâèëî, ðå-
àëèçàöèÿ êëàñòåðíûõ ñòðàòåãèé ïðåäïîëà-
ãàåò íàëè÷èå ãðàíòîîáðàçóþùèõ ôîíäîâ
(èíñòèòóòîâ, àãåíòñòâ), ïîääåðæèâàþùèõ
êëàñòåðíûå èíèöèàòèâû. Íåîòúåìëåìîé
÷àñòüþ èíôðàñòðóêòóðíîãî îáåñïå÷åíèÿ
êëàñòåðíûõ ñòðàòåãèé ÿâëÿåòñÿ ñîçäàíèå
áèçíåñ-èíêóáàòîðîâ, òåõíîïàðêîâ, îñîáûõ
ýêîíîìè÷åñêèõ çîí, êîòîðûå, ïî ñóòè äåëà,
ÿâëÿþòñÿ êàòàëèçàòîðàìè îáðàçîâàíèÿ ïðî-
ìûøëåííûõ êëàñòåðîâ. Âõîæäåíèå â êëàñ-
òåð ïîâûøàåò ñòàòóñ âõîäÿùèõ â íåãî êîì-
ïàíèé, ñïîñîáñòâóåò ðîñòó âíèìàíèÿ ê íèì
ñî ñòîðîíû ôèíàíñîâûõ àãåíòñòâ, áëàãîïðè-
ÿòñòâóåò ðîñòó èõ ìåæäóíàðîäíîé ðåïóòà-
öèè è ïîïóëÿðíîñòè òîðãîâîé ìàðêè, ïðè-
âëåêàåò â ðåãèîí äîïîëíèòåëüíûå ðåñóðñû.
Â ñâîþ î÷åðåäü, ïðèñóòñòâèå êëàñòåðà ïî-
âûøàåò ðîëü ðåãèîíàëüíûõ àäìèíèñòðàöèé,
ïîñêîëüêó ðàçâèâàåò è óêðåïëÿåò ýêîíîìè-
êó èõ ðåãèîíà, ñòèìóëèðóåò ýêîíîìè÷åñêèé
ðîñò è óñêîðÿåò ðåøåíèå ñîöèàëüíûõ ïðî-
áëåì, ñîçäàåò óñëîâèÿ äëÿ óñïåøíîãî ðàç-
âèòèÿ áîëåå îòñòàëûõ òåððèòîðèé. Â ýòîé
ñâÿçè, êàê ïîêàçûâàåò ìèðîâàÿ ïðàêòèêà,
èíèöèàòîðàìè ïðîâåäåíèÿ êëàñòåðíîé ïî-
ëèòèêè ìîãóò âûñòóïàòü êàê öåíòðàëüíûå
îðãàíû óïðàâëåíèÿ, êîòîðûå ïðîâîäÿò êëà-
ñòåðíóþ ïîëèòèêó «ñâåðõó», òàê è ðåãèî-
íàëüíûå âëàñòè èëè ìåñòíûå îáúåäèíåíèÿ
ïðåäïðèíèìàòåëåé, ïðåäëàãàþùèå ðåàëèçà-
öèþ ïðîãðàìì ñòèìóëèðîâàíèÿ ðàçâèòèÿ

êëàñòåðîâ «ñíèçó–ââåðõ». Òàêèå ïðîãðàì-
ìû ïîëó÷èëè íàçâàíèå «êëàñòåðíàÿ èíè-
öèàòèâà», êîòîðàÿ îïðåäåëÿåòñÿ êàê îðãà-
íèçîâàííàÿ ïîïûòêà óâåëè÷èòü òåìïû ðî-
ñòà è êîíêóðåíòîñïîñîáíîñòü êëàñòåðà â îï-
ðåäåëåííîì ðåãèîíå, âîâëåêàÿ â ïðîöåññ
êëàñòåðíûå ôèðìû, ãîñóäàðñòâî è èññëåäî-
âàòåëüñêèå èíñòèòóòû [13].

Ïåðâûå ïîïûòêè âíåäðåíèÿ êëàñòåðíî-
ãî ïîäõîäà â ýêîíîìèêó ïðåäïðèíèìàþòñÿ
ñåãîäíÿ â ñòðàíàõ ÑÍÃ. Ëèäåðîì çäåñü ÿâëÿ-
åòñÿ Óêðàèíà. Íàïðèìåð, ñîãëàñíî äàííûì
Ìåæäóíàðîäíîãî ôîíäà ñîäåéñòâèÿ ðûíêó,
â Óêðàèíå ñôîðìèðîâàíû è ïðàêòè÷åñêè ðà-
áîòàþò ñâûøå 25 ïðîìûøëåííûõ àãëîìåðà-
öèé êîìïàíèé è ñòðóêòóð, êîòîðûå âçàèìî-
äåéñòâóþò ïî ñõåìå, áëèçêîé ê êëàñòåðíîé.
Ê ÷èñëó íàèáîëåå êðóïíûõ è óñïåøíûõ ïî
îáúåìó âûïóñêàåìîé ïðîäóêöèè ñëåäóåò îò-
íåñòè ñòðîèòåëüíûé è øâåéíûé êëàñòåðû â
ã. Õìåëüíèöêèé. Â ðàçãàð êðèçèñà â èþëå
2009 ã. Ïîñòàíîâëåíèåì Ïðåçèäèóìà ÍÀÍ
Óêðàèíû îäîáðåí Ïîðÿäîê ñîçäàíèÿ è ôóí-
êöèîíèðîâàíèÿ íàöèîíàëüíûõ èííîâàöèîí-
íûõ êëàñòåðîâ, à òàêæå îïðåäåëåí ïåðå÷åíü
âõîäÿùèõ â èõ ñîñòàâ àêàäåìè÷åñêèõ ó÷ðåæ-
äåíèé è ïðîìûøëåííûõ ïðåäïðèÿòèé.

Â ïîñëåäíèå ãîäû àêòèâèçèðîâàëàñü ïîä-
ãîòîâèòåëüíàÿ ðàáîòà ïî ñîçäàíèþ êëàñòåð-
íûõ ñòðóêòóð íà îñíîâå êðóïíûõ ïðîìûø-
ëåííûõ êîðïîðàöèé, ñåòåâûõ ñòðóêòóð â
Êàçàõñòàíå. Èäåÿ êëàñòåðíîãî ðàçâèòèÿ îï-
ðåäåëåíà â êà÷åñòâå îñíîâíîãî ìåòîäà äèâåð-
ñèôèêàöèè åãî ýêîíîìèêè. Íàöèîíàëüíûé
«Öåíòð ìàðêåòèíãîâî-àíàëèòè÷åñêèõ èññëå-
äîâàíèé» ñîâìåñòíî ñ êîíñàëòèíãîâîé êîì-
ïàíèåé ÑØÀ «JE Austin» ðåàëèçóåò ïðîåêò
ïî îöåíêå êîíêóðåíòîñïîñîáíîñòè äåéñòâó-
þùèõ è ïîòåíöèàëüíî ïåðñïåêòèâíûõ ñåêòî-
ðîâ êàçàõñòàíñêîé ýêîíîìèêè, êîíå÷íîé öå-
ëüþ êîòîðîãî ÿâëÿåòñÿ ñîçäàíèå â ñòðàíå êëà-
ñòåðîâ. Ðàáîòó íàä ïðîåêòîì âîçãëàâèë èäåî-
ëîã êëàñòåðèçàöèè Ì. Ïîðòåð.

Ôîðìèðîâàíèå è ïðèìåíåíèå êëàñòåð-
íîé ïîëèòèêè â îñíîâå èííîâàöèîííîãî ðàç-
âèòèÿ ñòðàíû òðåáóåò ñîçäàíèÿ íîâûõ èí-
ñòèòóòîâ ðûíêà èç ÷èñëà ìàëîãî è ñðåäíåãî
áèçíåñà, ñïîñîáíîãî ê îñóùåñòâëåíèþ è ôè-
íàíñèðîâàíèþ âûñîêîðèñêîâîé èííîâàöè-
îííîé äåÿòåëüíîñòè. Â Áåëàðóñè êëàñòåðíûé
ïîäõîä ïðèçíàí ïðèîðèòåòíûì â èííîâàöè-
îííîì ðàçâèòèè è ôîðìèðîâàíèè íîâîé ïðî-
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ìûøëåííîé ïîëèòèêè [1]. Ïðîáëåìà çàêëþ-
÷àåòñÿ â òîì, ÷òî êëàñòåðû ýòî, ïðåæäå âñå-
ãî, ïðåäïðèíèìàòåëüñêèå ñåòè, ãäå îñíîâíû-
ìè çâåíüÿìè ÿâëÿþòñÿ ÷àñòíûå ïðåäïðèíè-
ìàòåëè, êîòîðûå âçàèìîäåéñòâóþò è êîíêó-
ðèðóþò ìåæäó ñîáîé èñêëþ÷èòåëüíî íà
îñíîâå ñîáñòâåííûõ èíòåðåñîâ. Èçâåñòíî,
òàêæå, ÷òî îáÿçàòåëüíûì îáùèì ìîìåíòîì
ïîñòðîåíèÿ êàæäîãî èç êëàñòåðîâ ÿâëÿåòñÿ
ñîîðãàíèçàöèÿ ïðàêòèêî-îðèåíòèðîâàííîé
ôóíäàìåíòàëüíîé íàóêè, ïðîåêòíî-êîíñòðóê-
òîðñêèõ ðàçðàáîòîê è èííîâàöèîííîé äåÿ-
òåëüíîñòè. Ãîñóäàðñòâî æå ëèøü ñîçäàåò ïðà-
âîâóþ áàçó è èíôðàñòðóêòóðó äëÿ ôóíêöè-
îíèðîâàíèÿ êëàñòåðîâ, ôîðìèðóåò ïðåäïî-
ñûëêè äëÿ çàèíòåðåñîâàííîãî ó÷àñòèÿ â íèõ
âñåõ ïðåäïðèíèìàòåëüñêèõ ñòðóêòóð.

Ïðèâû÷êà àäìèíèñòðàòèâíîãî ðåãóëè-
ðîâàíèÿ âñåõ ýêîíîìè÷åñêèõ ïðîöåññîâ ñ
ïîìîùüþ ãîñóäàðñòâåííûõ îðãàíîâ è òîëü-
êî íà îñíîâå èíòåðåñîâ ãîñóäàðñòâà áóäåò
ñóùåñòâåííûì òîðìîçîì â Áåëàðóñè â ðåà-
ëèçàöèè êëàñòåðíîé ïîëèòèêè. Áåç ñèíõðî-
íèçàöèè åå ñ ïîëèòèêîé ïðèâàòèçàöèè è
ëèáåðàëèçàöèè ýêîíîìè÷åñêîé æèçíè, íà
âçãëÿä àâòîðà, óñïåõà äîñòè÷ü íåëüçÿ. Åñëè
â ïðîìûøëåííûõ êëàñòåðàõ ôóíêöèîíèðî-
âàíèå ãîñïðåäïðèÿòèé è õîëäèíãîâ âïîëíå
äîïóñòèìî è ïðèâåòñòâóåòñÿ, òî ñîçäàíèå
àóòëåòîâ – ñâîåîáðàçíûõ òîðãîâûõ êëàñòå-
ðîâ, êàê îñíîâíûõ àãåíòîâ ðûíêà êîììåð-
÷åñêîé íåäâèæèìîñòè, ñóäÿ ïî ìèðîâîé
ïðàêòèêå, îáõîäèòñÿ áåç ó÷àñòèÿ ãîñóäàðñòâà.
Ïîýòîìó êëàñòåðíàÿ ïîëèòèêà â îòäåëüíûõ
ñåêòîðàõ ýêîíîìèêè Áåëàðóñè ìîæåò áûòü
óñïåøíîé ëèøü ïðè îïòèìàëüíîì äîçèðî-
âàíèè ó÷àñòèÿ ãîñóäàðñòâà â ñîçäàíèè áà-
çèñíûõ èíñòèòóòîâ è áèçíåñ-òåõíîëîãèé
èííîâàöèîííîãî ðàçâèòèÿ.

Âåí÷óðíûé (ðèñêîâûé) áèçíåñ êàê
èíñòèòóò èííîâàöèîííîãî ðàçâèòèÿ

Ãëóáîêîå èçó÷åíèå ìèðîâîé ïðàêòè-
êè îðãàíèçàöèè èííîâàöèîííîé äåÿòåëü-
íîñòè íà îñíîâå îáùåïðèçíàííîãî Ðóêî-
âîäñòâà Ôðàñêàòè [14] ïîçâîëÿåò ïîíÿòü
íåîáõîäèìûé êîìïëåêñ áàçèñíûõ èíñòè-
òóòîâ è òåõíîëîãèé â ñôåðå êîììåðöèàëè-
çàöèè íàó÷íûõ çíàíèé. Äàííîå íàïðàâëå-
íèå ýêîíîìè÷åñêîãî ðàçâèòèÿ òðåáóåò,
ïðåæäå âñåãî, íàëè÷èÿ ñèñòåìû ìíîãîêà-
íàëüíîãî ôèíàíñèðîâàíèÿ èííîâàöèîííûõ

ðàçðàáîòîê, îïòèìèçàöèè îðãàíèçàöèîí-
íûõ ôîðì íàó÷íûõ êîëëåêòèâîâ, ðàöèî-
íàëüíîãî èñïîëüçîâàíèÿ òåõíîëîãè÷åñêî-
ãî ïîòåíöèàëà. Â ÷àñòíîñòè, îñîáîãî âíè-
ìàíèÿ çàñëóæèâàþò ìåòîäû ïîèñêà íåòðà-
äèöèîííûõ êàíàëîâ ôèíàíñèðîâàíèÿ è
óïðàâëåí÷åñêèõ ïðèåìîâ, íàïðàâëåííûõ íà
ðàñêðûòèå âíóòðåííåãî òâîð÷åñêîãî ïîòåí-
öèàëà ðàáîòíèêîâ èííîâàöèîííî-àêòèâíî-
ãî ïðåäïðèÿòèÿ. Â ýòîé ñâÿçè ïðåäñòàâëÿ-
åò èíòåðåñ îïûò îñóùåñòâëåíèÿ çàðåêîìåí-
äîâàâøåãî ñåáÿ â èíäóñòðèàëüíî ðàçâèòûõ
ñòðàíàõ ìèðà âåí÷óðíîãî (ðèñêîâîãî) áèç-
íåñà. Îí ïî ïðàâó ðàññìàòðèâàåòñÿ ñåãîäíÿ
â êà÷åñòâå îðãàíèçàöèîííî-ôèíàíñîâîãî
ìåõàíèçìà ýôôåêòèâíîé èííîâàöèîííîé
äåÿòåëüíîñòè è ñëóæèò ñðåäñòâîì êîììåð-
öèàëèçàöèè íàó÷íûõ çíàíèé áëàãîäàðÿ íî-
âûì ôîðìàì äèâåðñèôèêàöèè õîçÿéñòâåí-
íîé äåÿòåëüíîñòè êðóïíûõ êîìïàíèé, â òîì
÷èñëå è íà ìèðîâûõ ðûíêàõ [15].

Â âåí÷óðíîì áèçíåñå, îðèåíòèðîâàííîì
íà ñîçäàíèå è ðàñïðîñòðàíåíèå íîâîââåäå-
íèé, îðãàíè÷åñêè ñî÷åòàþòñÿ äâà âèäà ïðåä-
ïðèíèìàòåëüñòâà: ôèíàíñîâîå è ñîáñòâåííî
èííîâàöèîííîå. Äëÿ óñïåõà â íåì íåîáõî-
äèìî íàëè÷èå äâóõ ñóáúåêòîâ: âëàäåëåö ðèñ-
êîâîãî êàïèòàëà (âåí÷óðíûé ôîíä) è èííî-
âàöèîííàÿ ôèðìà (êàê ïðàâèëî, ìàëàÿ).
Îïûò ÑØÀ è äðóãèõ ðàçâèòûõ ñòðàí, ãäå
âîçíèê âåí÷óðíûé áèçíåñ, ãîâîðèò î òîì,
÷òî äëÿ òîãî, ÷òîáû âåí÷óðíûé áèçíåñ ñòàë
÷àñòüþ íàöèîíàëüíîé èííîâàöèîííîé ñèñ-
òåìû (ÍÈÑ), íåîáõîäèìû äâå âàæíåéøèå
ïðåäïîñûëêè. Â ïåðâóþ î÷åðåäü, ýòî íàëè-
÷èå ðàçâèòîãî è îòêðûòîãî ôîíäîâîãî ðûí-
êà, à âî-âòîðûõ, ýòî ñèòóàöèÿ èçáûòêà ññóä-
íîãî êàïèòàëà è ïåðåíàêîïëåíèÿ êàïèòàëà,
ðàçìåùåííîãî â öåííûõ áóìàãàõ íàöèî-
íàëüíûõ ýìèòåíòîâ. Ê ñîæàëåíèþ, îáå ýòè
ïðåäïîñûëêè â äàííûé ìîìåíò îòñóòñòâó-
þò â Áåëàðóñè. Ïîýòîìó ðàññ÷èòûâàòü íà
ñîçäàíèå ýôôåêòèâíûõ âåí÷óðíûõ ôîíäîâ
çà ñ÷åò áþäæåòíûõ ñðåäñòâ èëè ñðåäñòâ, àê-
êóìóëèðóåìûõ ÷åðåç îáÿçàòåëüíûå îò÷èñëå-
íèÿ íàëîãîâîãî õàðàêòåðà â âèäå îòðàñëå-
âûõ èëè ðåãèîíàëüíûõ èííîâàöèîííûõ ôîí-
äîâ, íå ïðèõîäèòñÿ â ñèëó ðàçëè÷íîé èõ ýêî-
íîìè÷åñêîé ïðèðîäû.

Âåí÷óðíîìó áèçíåñó ïðèñóù ðÿä îñî-
áûõ ñïåöèôè÷åñêèõ ïðèçíàêîâ, â ÷èñëå
êîòîðûõ:
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i
ìíîãîîáðàçèå îðãàíèçàöèîííûõ

ñâÿçåé;

i
ãèáêîñòü ôóíêöèîíàëüíîé ñòðóê-

òóðû;

i
ëè÷íàÿ çàèíòåðåñîâàííîñòü (íå ñâî-

äèìàÿ òîëüêî ê ìàòåðèàëüíîé) è îòâåòñòâåí-
íîñòü ðàáîòíèêîâ;

i
ó÷åò ìíåíèÿ èíâåñòîðà, ôèíàíñèðó-

þùåãî ðàáîòó ïðåäïðèÿòèÿ, ïðè ïðèíÿòèè
óïðàâëåí÷åñêèõ è òåõíè÷åñêèõ ðåøåíèé;

i
âûñîêèå àäàïòàöèîííûå âîçìîæíî-

ñòè ê èçìåíåíèÿì âî âíåøíåé ñðåäå è íî-
âûì öåëåâûì îðèåíòèðàì;

i
îáñëóæèâàíèå îñîáûì ìåõàíèçìîì

ôèíàíñèðîâàíèÿ, îñíîâàííîì íà îáîðîòå
âåí÷óðíîãî êàïèòàëà.

Íåîáõîäèìûìè óñëîâèÿìè ñîçäàíèÿ
ïðåäïðèÿòèé âåí÷óðíîãî áèçíåñà (÷àùå
âñåãî ìàëûõ) âûñòóïàþò:

i
èííîâàöèîííàÿ èäåÿ, ïðåäïîëàãàþ-

ùàÿ âûïóñê íîâîé ïðîäóêöèè èëè îñâîå-
íèå íîâîé òåõíîëîãèè;

i
îáùåñòâåííàÿ ïîòðåáíîñòü â íîâî-

ââåäåíèè;

i
ãîòîâíîñòü èçîáðåòàòåëÿ-èííîâàòî-

ðà ê ïðåäïðèíèìàòåëüñêîé äåÿòåëüíîñòè;

i
íàëè÷èå ðèñêîâîãî êàïèòàëà (âåí-

÷óðíîãî ôîíäà) äëÿ ôèíàíñèðîâàíèÿ ïðåä-
ïðèÿòèÿ.

Óñëóãè âåí÷óðíîãî ôîíäà îòëè÷àþòñÿ
îò òðàäèöèîííîãî êðåäèòîâàíèÿ, òàê êàê îí
ïî îòíîøåíèþ ê èííîâàöèîííîìó ïðåäïðè-
ÿòèþ èãðàåò ðîëü äîíîðà â åäèíîé ñèñòåìå
æèçíåîáåñïå÷åíèÿ âåí÷óðíîãî áèçíåñà. Â
÷èñëî âàæíåéøèõ çàäà÷ âåí÷óðíîãî ôîíäà
âõîäÿò: ìîáèëèçàöèÿ ôèíàíñîâûõ ñðåäñòâ,
ýêñïåðòèçà è îòáîð ïðîåêòîâ, ðàçìåùåíèå
êàïèòàëà ïî êîíêðåòíûì ïðîåêòàì, îêàçà-
íèå ôèíàíñèðóåìûì ïðåäïðèÿòèÿì øèðî-
êîãî ñïåêòðà êîíñóëüòàöèîííûõ óñëóã è
óïðàâëåí÷åñêîé ïîääåðæêè.

Ðèñêîâûé êàïèòàë èìååò ðÿä îñîáåí-
íîñòåé, îòëè÷àþùèõ åãî îò áàíêîâñêîãî è
ïðîìûøëåííîãî êàïèòàëà. Âî-ïåðâûõ, îí
ïðåäïîëàãàåò ñîáëþäåíèå ïðèíöèïà «îäîá-
ðåííîãî ðèñêà», êîòîðûé îçíà÷àåò, ÷òî
âêëàä÷èêè êàïèòàëà çàðàíåå ñîãëàñíû íà
âîçìîæíîñòü ïîòåðè ñâîèõ ñðåäñòâ ïðè
ðûíî÷íîé íåóäà÷å ôèíàíñèðóåìîé èííî-
âàöèîííîé ôèðìû â îáìåí íà âûñîêóþ íîð-
ìó ïðèáûëè â ñëó÷àå åå óñïåõà. Ïðè ýòîì
íèæíèì óðîâíåì äîõîäíîñòè èííîâàöèîí-

íîãî ïðîåêòà ñ÷èòàåòñÿ äåñÿòèêðàòíîå óâå-
ëè÷åíèå êàïèòàëà ïî ñðàâíåíèþ ñ ïåðâî-
íà÷àëüíûìè âëîæåíèÿìè â òå÷åíèå ïÿòè-
ëåòíåãî ïåðèîäà.

Âî-âòîðûõ, âåí÷óðíîå ôèíàíñèðîâà-
íèå èííîâàöèé ïðåäïîëàãàåò äëèòåëüíûé
ñðîê îêóïàåìîñòè ïåðâîíà÷àëüíûõ èíâåñ-
òèöèé è, ñîîòâåòñòâåííî, äîëãîñðî÷íûé (â
äèàïàçîíå 5–10 ëåò) ãîðèçîíò ïëàíèðîâà-
íèÿ. Ñðåäñòâà âåí÷óðíîãî ôîíäà ÿâëÿþò-
ñÿ ïî ýêîíîìè÷åñêèì ïîíÿòèÿì «äëèííû-
ìè äåíüãàìè».

Â-òðåòüèõ, ðèñêîâûé êàïèòàë ðàçìåùà-
åòñÿ íå êàê êðåäèò, à â ôîðìå ïàåâîãî âçíî-
ñà â óñòàâíûé êàïèòàë ìàëîé èííîâàöèîí-
íîé ôèðìû. Ðûíî÷íûì èíäèêàòîðîì åå
óñïåõà âûñòóïàþò âîçðîñøèå ïîêàçàòåëè
êàïèòàëèçàöèè, ò. å. ðûíî÷íîé ñòîèìîñòè
ôèðìû ïðè âîçìîæíîé ôîíäîâîé îïåðàöèè
ïî åå ïðîäàæå. Ó÷ðåäèòåëüñêàÿ ïðèáûëü â
âèäå ðàçíèöû ìåæäó ðûíî÷íîé öåíîé èí-
íîâàöèîííîé ôèðìû è îáúåìîì ïåðâîíà-
÷àëüíî âëîæåííîãî â íåå êàïèòàëà ÿâëÿåò-
ñÿ öåëüþ âåí÷óðíîãî ôèíàíñèðîâàíèÿ.

Â-÷åòâåðòûõ, îñîáåííîñòüþ ðèñêîâîé
ôîðìû ôèíàíñèðîâàíèÿ èííîâàöèé ÿâëÿ-
åòñÿ âûñîêàÿ ñòåïåíü ëè÷íîé çàèíòåðåñî-
âàííîñòè ñîáñòâåííèêà âåí÷óðíîãî êàïè-
òàëà â ðûíî÷íîì óñïåõå èííîâàöèîííîãî
ïðåäïðèÿòèÿ êàê åãî ñîâëàäåëüöà. Â ýòîì
ñëó÷àå âåí÷óðíûé ôîíä êàê ñîâëàäåëåö çà-
èíòåðåñîâàí â îáåñïå÷åíèè îêóïàåìîñòè
âëîæåííûõ ñðåäñòâ, ÷òî ðåàëèçóåòñÿ íå
òîëüêî ÷åðåç èõ ôèíàíñèðîâàíèå, íî è ïðÿ-
ìóþ àäìèíèñòðàòèâíóþ ïîääåðæêó âåí÷óð-
íîãî áèçíåñà è åãî óïðàâëåí÷åñêîå êîíñóëü-
òèðîâàíèå.

Â-ïÿòûõ, âåí÷óðíûå ôîíäû â õîäå âû-
áîðà îáúåêòîâ èíâåñòèðîâàíèÿ èñïîëüçóþò
ïðèíöèï «ðàñïðåäåëåííîãî ðèñêà». Îí ñî-
ñòîèò â òîì, ÷òî ñðåäñòâà ôîíäà íå âêëàäû-
âàþòñÿ â ïðîåêò åäèíñòâåííîé èííîâàöè-
îííîé ôèðìû, à ðàñïðåäåëÿþòñÿ ìåæäó íå-
ñêîëüêèìè ïðîåêòàìè. Òàêèì îáðàçîì, ðèñê
íåóäà÷è îäíîé ïðåäïðèíèìàòåëüñêîé èäåè
ñòðàõóåòñÿ óñïåõîì äðóãèõ. Ïðè òàêîì ïîä-
õîäå ïðèíöèï ðàñïðåäåëåííîñòè ðèñêà ìî-
æåò íîñèòü äâóñòîðîííèé õàðàêòåð. Âåí÷óð-
íûå ôîíäû äèâåðñèôèöèðóþò îáúåêòû
ïðèëîæåíèÿ êàïèòàëà, à èííîâàöèîííûå
ôèðìû äèâåðñèôèöèðóþò èñòî÷íèêè ïî-
ñòóïëåíèÿ âåí÷óðíîãî êàïèòàëà.
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Áàçèñíûå èíñòèòóòû è òåõíîëîãèè èííîâàöèîííîãî ðàçâèòèÿ

Ïðè ïðèíÿòèè ðåøåíèÿ ïî èíâåñòèðî-
âàíèþ ìàëîé èííîâàöèîííîé ôèðìû ðó-
êîâîäñòâî âåí÷óðíîãî ôîíäà óäåëÿåò îñíîâ-
íîå âíèìàíèå ñëåäóþùèì ìîìåíòàì:

i
òåõíè÷åñêîé îñóùåñòâèìîñòè íîâî-

ââåäåíèÿ;

i
ýêîíîìè÷åñêîé õàðàêòåðèñòèêå èí-

íîâàöèîííîãî ïðîåêòà ïî îñíîâíûì åãî
ïàðàìåòðàì (îáúåì ñïðîñà è äîõîäíîñòü
ïðîäóêòà, òîâàðû-ñóáñòèòóòû, êàíàëû ñáû-
òà, ïîòðåáíîñòü â êàïèòàëå è äð.);

i
äåëîâûì êà÷åñòâàì ïðåäïðèíèìàòå-

ëÿ-èííîâàòîðà.
Ïðèîðèòåò ñðåäè âûøåíàçâàííûõ ìî-

ìåíòîâ ïîëó÷àåò ïîñëåäíèé, òàê êàê ïðè
åãî îòñóòñòâèè ñòàíîâÿòñÿ áåñïîëåçíûìè
äâà ïðåäøåñòâóþùèõ. Íàöèîíàëüíàÿ èííî-
âàöèîííàÿ ñèñòåìà Ðåñïóáëèêè Áåëàðóñü
ïðåäóñìàòðèâàåò ñîçäàíèå âåí÷óðíûõ ôîí-
äîâ çà ñ÷åò ñðåäñòâ ñóùåñòâóþùèõ èííîâà-
öèîííûõ ôîíäîâ. Óêàç Ïðåçèäåíòà Ðåñïóá-
ëèêè Áåëàðóñü ¹ 252 «Î âíåñåíèè äîïîë-
íåíèé è èçìåíåíèé â íåêîòîðûå óêàçû
Ïðåçèäåíòà Ðåñïóáëèêè Áåëàðóñü» îïðåäå-
ëÿåò ïîðÿäîê ñîçäàíèÿ, äåÿòåëüíîñòè è íà-
ëîãîîáëîæåíèÿ âåí÷óðíûõ îðãàíèçàöèé.
Îïðåäåëåíî òàêæå, ÷òî äîõîäû âåí÷óðíûõ
îðãàíèçàöèé è Áåëîðóññêîãî èííîâàöèîí-
íîãî ôîíäà (çà ñ÷åò ñðåäñòâ êîòîðîãî îíè
è ñîçäàþòñÿ), ïîëó÷åííûå îò ïðåäîñòàâëå-
íèÿ ñðåäñòâ èííîâàöèîííûì îðãàíèçàöè-
ÿì, íå îáëàãàþòñÿ íàëîãîì íà ïðèáûëü. Äàí-
íàÿ ëüãîòà áóäåò ïðèìåíÿòüñÿ òîëüêî â ñëó-
÷àå, åñëè äîëÿ âûðó÷êè èííîâàöèîííûõ
îðãàíèçàöèé îò ðåàëèçàöèè âûñîêîòåõíî-
ëîãè÷åñêèõ òîâàðîâ (ðàáîò, óñëóã) ñîñòàâ-
ëÿåò íå ìåíåå 50% îò îáùåé âûðó÷êè èí-
íîâàöèîííîé îðãàíèçàöèè. Êàê ïåðâûé øàã
ê ñîçäàíèþ ðûíêà âåí÷óðíîãî êàïèòàëà ýòîò
äîêóìåíò, íåñîìíåííî, ñëåäóåò ïðèâåòñòâî-
âàòü, íî íóæíî òàêæå ïîíèìàòü, ÷òî áåç
ïðèâàòèçàöèè, ñîçäàíèÿ õîëäèíãîâ ñ ïåðå-
êðåñòíûì àêöèîíèðîâàíèåì åãî ó÷àñòíèêîâ,
ñîçäàíèÿ â Áåëàðóñè ïîëíîöåííîãî ôîí-
äîâîãî ðûíêà èíñòèòóòû è òåõíîëîãèè âåí-
÷óðíîãî áèçíåñà ðàáîòàòü íå ñìîãóò.

Èíòðàïðåíåðñòâî è èíòðàêàïèòàë
â êðóïíûõ êîìïàíèÿõ

Ìàëûå èííîâàöèîííûå ïðåäïðèÿòèÿ
ñåãîäíÿ ÿâëÿþòñÿ ãëàâíûì îáúåêòîì ðèñêî-
âîãî ôèíàíñèðîâàíèÿ ïîòîìó, ÷òî èìåþò

áîëåå âûñîêóþ ýôôåêòèâíîñòü îðãàíèçàöèè
èííîâàöèîííîé äåÿòåëüíîñòè ïî ñðàâíåíèþ
ñî ñðåäíèìè è êðóïíûìè èííîâàöèîííî-
àêòèâíûìè ôèðìàìè. Ïðè÷èíû òàêîé ýô-
ôåêòèâíîñòè îáóñëîâëåíû ðÿäîì ôàêòîðîâ.
Â ÷àñòíîñòè, íàó÷íûå ðàçðàáîòêè çäåñü âå-
äóòñÿ ìàêñèìàëüíî èíòåíñèâíî, à ïðèìåíÿ-
åìûå ïðè ýòîì ðåñóðñû, â òîì ÷èñëå è âðå-
ìåííûå, ñêîíöåíòðèðîâàíû, êàê ïðàâèëî, íà
îäíîì ïðîåêòå. Â ìàëîé ôèðìå ìèíèìèçè-
ðîâàíà ÷èñëåííîñòü àïïàðàòà óïðàâëåíèÿ, ÷òî
ñíèæàåò óðîâåíü ðàñõîäîâ è áþðîêðàòè÷åñ-
êèõ ïðîöåäóð ïî ñðàâíåíèþ ñ òðàäèöèîí-
íûìè ôîðìàìè èçûñêàòåëüñêîé äåÿòåëüíî-
ñòè â ëàáîðàòîðèÿõ è êîíñòðóêòîðñêèõ áþðî
êðóïíûõ ïðåäïðèÿòèé. Â ìàëûõ ôèðìàõ
âûøå ãèáêîñòü ïðîèçâîäñòâà, ñêîðîñòü åãî
àäàïòèâíîñòè ê çàïðîñàì ðûíêà â ñèëó óç-
êîé ïðåäìåòíîé ñïåöèàëèçàöèè, äîñòèæåíèÿ
âûñîêèõ ïîêàçàòåëåé òåõíîëîãè÷íîñòè èç-
äåëèÿ è áûñòðîãî íàëàæèâàíèÿ åãî ïðîìûø-
ëåííîãî èçãîòîâëåíèÿ â ñåðèéíîì ìàñøòà-
áå. Óñïåøíîå ðàçâèòèå ìàëîé èííîâàöèîí-
íîé ôèðìû ïîäðàçóìåâàåò, ÷òî åå ðóêîâî-
äèòåëè è îñíîâíîé ïåðñîíàë îáëàäàþò
ïîâûøåííîé ìîòèâàöèåé ê ñîâìåñòíîìó
ïðîèçâîäèòåëüíîìó òðóäó, ðåñóðñîñáåðåæå-
íèþ è âûñîêîé äîõîäíîñòè â ñèëó òîãî, ÷òî
èìåþò ëè÷íóþ äîëþ ó÷àñòèÿ â åå óñòàâíîì
êàïèòàëå. Êà÷åñòâî ìåíåäæìåíòà â ìàëîé
ôèðìå âûøå, ÷åì â êðóïíîé êîìïàíèè,
âñëåäñòâèå îòñóòñòâèÿ ñòðîãî ôîðìàëèçîâàí-
íûõ ñòðóêòóð è ïðîöåäóð óïðàâëåíèÿ, ñî÷å-
òàíèÿ ôîðìàëüíîãî è íåôîðìàëüíîãî ëèäåð-
ñòâà åå ðóêîâîäèòåëÿ.

Âñå ýòè ïðåèìóùåñòâà ìàëûõ èííîâà-
öèîííûõ ïðåäïðèÿòèé ñîâðåìåííûå ÒÍÊ
íàó÷èëèñü èñïîëüçîâàòü â ñâîèõ èííîâà-
öèîííûõ ïðîãðàììàõ, êîòîðûå ñôîðìèðî-
âàíû â âèäå êîðïîðàòèâíûõ èííîâàöèîí-
íûõ ïðîåêòîâ, ôèíàíñèðóåìûõ ñîáñòâåííû-
ìè âåí÷óðíûìè ôîíäàìè. Îêîëî äåñÿòêà
ñàìûõ èííîâàöèîííî-àêòèâíûõ ÒÍÊ, ñî-
ãëàñíî êîðïîðàòèâíîé îò÷åòíîñòè, â 2007
ã. èìåëè çàòðàòû íà èííîâàöèîííîå ðàçâè-
òèå â äèàïàçîíå îò 3,7 («Ìîòîðîëà») äî 8,1
(«Ôîðä Ìîòîðñ») ìëðä äîëë. ÑØÀ [16].

Ñîâðåìåííàÿ ïðàêòèêà èííîâàöèîííîé
äåÿòåëüíîñòè êðóïíîé êîìïàíèè õàðàêòå-
ðèçóåòñÿ âûñîêîé ñòåïåíüþ äåöåíòðàëèçà-
öèè íàó÷íûõ èññëåäîâàíèé íà îñíîâå ñî-
çäàíèÿ âíóòðåííèõ âåí÷óðîâ, îáëàäàþùèõ
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âñåìè ïðåèìóùåñòâàìè ìàëûõ èííîâàöè-
îííûõ ïðåäïðèÿòèé. Îíè, êàê ïðàâèëî,
ïðåäñòàâëÿþò ñîáîé íåáîëüøèå ïîäðàçäå-
ëåíèÿ, íàäåëåííûå çíà÷èòåëüíîé àâòîíîìè-
åé, èìåþò ìàòðè÷íóþ ñòðóêòóðó óïðàâëå-
íèÿ è äåéñòâóþò êàê âðåìåííûé êîëëåê-
òèâ, îáúåäèíåííûé îïðåäåëåííûì ïðîåê-
òîì è âêëþ÷àþùèé â ñåáÿ ìàðêåòîëîãîâ,
èíæåíåðîâ, êîíñòðóêòîðîâ è ïðîåêòèðîâ-
ùèêîâ-òåõíîëîãîâ. Âíóòðåííèé âåí÷óð,
äåéñòâóþùèé íà îñíîâå ïðèíöèïîâ, ïðà-
âèë è ïðîöåäóð âíóòðèôèðìåííîãî ïðåä-
ïðèíèìàòåëüñòâà (èëè èíòðàïðåíåðñòâà),
ÿâëÿåòñÿ àëüòåðíàòèâîé òðàäèöèîííîìó
ïðåäïðèíèìàòåëüñòâó, ïðåäïîëàãàþùåìó âå-
äåíèå äåëà íà ïîëíîñòüþ íåçàâèñèìîé, ñà-
ìîñòîÿòåëüíîé îñíîâå. Ôèíàíñîâûì áàçè-
ñîì èíòðàïðåíåðñòâà âûñòóïàåò òàê íàçû-
âàåìûé èíòðàêàïèòàë, ò. å. ñðåäñòâà âåí÷óð-
íîãî ôîíäà äåéñòâóþùåé êîìïàíèè (ÒÍÊ).

Êðîìå èíòðàêàïèòàëà, èñòî÷íèêîì ôè-
íàíñèðîâàíèÿ ìàëûõ ïðåäïðèÿòèé (îñîáåí-
íî òåõ, êòî çàäåéñòâîâàí â àóòñîðñèíãå
êðóïíûõ è ñðåäíèõ) ñòàëè «áèçíåñ-àíãå-
ëû» – ñïåöèàëèçèðîâàííûå ôèðìû, êîòî-
ðûå âõîäÿò â àêöèîíåðíûé êàïèòàë êîì-
ïàíèè ïîä îáÿçàòåëüñòâî äðóãèõ ïàðòíå-
ðîâ âûêóïèòü èõ ïàé çà ôèêñèðîâàííóþ
ñóììó ÷åðåç 4–5 ëåò. Ýòî ñ÷èòàåòñÿ áîëåå
íàäåæíîé ôîðìîé ôèíàíñèðîâàíèÿ, ÷åì
äëèííûå êðåäèòû, ïîñêîëüêó ôîðìàëüíî
âåñü ïåðèîä «áèçíåñ-àíãåë» ÿâëÿåòñÿ ñî-
âëàäåëüöåì è ìîæåò êîíòðîëèðîâàòü ñèòó-
àöèþ. Òàêîé ïîäõîä ê èííîâàöèîííîé äå-
ÿòåëüíîñòè â ïîëíîé ìåðå ñîîòâåòñòâóåò
ñîâðåìåííîé ïàðàäèãìå ïåðåõîäà õîëäèí-
ãîâ, êðóïíûõ êîìïàíèé ê ïðåäïðèíèìà-
òåëüñêîé ôîðìå îðãàíèçàöèè õîçÿéñòâåí-
íîé äåÿòåëüíîñòè. Äðóãèìè ñëîâàìè, èí-
íîâàöèîííî-àêòèâíûå ïðåäïðèÿòèÿ (êîìïà-
íèè) øèðîêî èñïîëüçóþò èíòðàïðåíåðñòâî,
èíòðàêàïèòàë è ïðîåêòíûé ìåíåäæìåíò â
êà÷åñòâå áàçèñíûõ óïðàâëåí÷åñêèõ òåõíî-
ëîãèé öåëîñòíîé ñèñòåìû ìåíåäæìåíòà
êîìïàíèè [17]. Ýòîò ïîäõîä ïîçâîëÿåò
ñôîðìèðîâàòü â êîìïàíèè ñîîòâåòñòâóþ-
ùèé ìîðàëüíî-ïñèõîëîãè÷åñêèé êëèìàò, îò-
âå÷àþùèé ïðåäïðèíèìàòåëüñêîìó òèïó
îðãàíèçàöèîííîé êóëüòóðû. Êðîìå òîãî,
èíòðàïðåíåðñòâî òðåáóåò ïåðåõîäà îò òðà-
äèöèîííîé, èåðàðõè÷åñêîé ëèíåéíî-ôóíê-
öèîíàëüíîé îðãñòðóêòóðû ïðåäïðèÿòèÿ ê

ïðåèìóùåñòâåííî ãîðèçîíòàëüíûì, ðàçâåò-
âëåííûì ñòðóêòóðàì óïðàâëåíèÿ ñîâðåìåí-
íîé êîìïàíèè.

Ðàçëè÷èÿ â îðãñòðóêòóðàõ ïîðîæäàþò
è ðàçëè÷èÿ â ñòèëÿõ ðóêîâîäñòâà, à ãëàâ-
íîå, â êà÷åñòâàõ è êîìïåòåíöèÿõ ìåíåäæå-
ðîâ. Ìîäåëè ïðîôåññèîíàëüíîãî ïîâåäåíèÿ
èõ ðàçëè÷íû. Îñíîâíûì ìîòèâîì äåÿòåëü-
íîñòè òðàäèöèîííûõ óïðàâëåíöåâ-ìåíåäæå-
ðîâ ÿâëÿåòñÿ ïðîäâèæåíèå ïî êàðüåðíîé ëå-
ñòíèöå è ïîëó÷åíèå òèïè÷íîé ôîðìû âîç-
íàãðàæäåíèÿ çà ñâîé òðóä (îêëàä, íàäáàâ-
êà, ïðåìèÿ, âîçìîæíî – áîíóñû, ñîöèàëüíûé
ïàêåò). Ïðåäïðèíèìàòåëè, èíòðàïðåíåðû äî-
áèâàþòñÿ ìàòåðèàëüíîãî áëàãîïîëó÷èÿ, íå-
çàâèñèìîñòè è âîçìîæíîñòè òâîð÷åñêè ðà-
áîòàòü ïðè óñëîâèè ïîëó÷åíèÿ ÷àñòè ïðåä-
ïðèíèìàòåëüñêîãî äîõîäà îò ðåàëèçóåìîãî
èííîâàöèîííîãî ïðîåêòà. Ïðè ýòîì òðàäè-
öèîííûå ìåíåäæåðû ðàáîòàþò â æåñòêèõ
âðåìåííûõ ðàìêàõ îò÷åòíîñòè ïåðåä âûøå-
ñòîÿùèì ðóêîâîäñòâîì. Ïðåäïðèíèìàòåëè,
èíòðàïðåíåðû ñàìîñòîÿòåëüíî ðåãóëèðóþò
ñðîêè ïî äîñòèæåíèþ ïîñòàâëåííûõ ïðî-
åêòîì öåëåé, ãîòîâû ïîéòè íà îáîñíîâàí-
íûé ðèñê â îòëè÷èå îò òðàäèöèîííûõ ìå-
íåäæåðîâ, èçáåãàþùèõ äàæå ìèíèìàëüíûõ
ðèñêîâ. Ýòî ÿâëÿåòñÿ ñëåäñòâèåì íàåìíîãî
õàðàêòåðà òðóäà òðàäèöèîííîãî ìåíåäæåðà
â îòëè÷èå îò ïðåäïðèíèìàòåëÿ, èíòðàïðå-
íåðà, ÿâëÿþùåãîñÿ õîçÿèíîì ïðåäïðèÿòèÿ
èëè ïðîåêòà íà ïåðèîä åãî ðåàëèçàöèè.

Êîíöåïöèÿ èíòðàïðåíåðñòâà è èíòðà-
êàïèòàëà åùå îòíîñèòåëüíî íîâà, íî ïðè-
ìåðû åå ýôôåêòèâíîãî ïðèìåíåíèÿ â êðóï-
íûõ êîìïàíèÿõ (ÒÍÊ) çà ðóáåæîì òðåáó-
þò äåòàëüíîãî àíàëèçà è âîçìîæíîñòåé åå
àäàïòàöèè ê óñëîâèÿì ìîäåðíèçàöèè áåëî-
ðóññêîé ýêîíîìèêè. Ñîçäàíèå êðóïíûõ îò-
ðàñëåâûõ õîëäèíãîâ êàê ïåðâûé øàã â ïðè-
âàòèçàöèè è îðãàíèçàöèîííîé ðåñòðóêòó-
ðèçàöèè âêëþ÷åííûõ â èõ ñîñòàâ ïðåäïðè-
ÿòèé è îðãàíèçàöèé ïîçâîëèò ââåñòè
êîíöåïöèè èíòðàïðåíåðñòâà è èíòðàêàïè-
òàëà â ïàðàäèãìó íîâîé ïðîìûøëåííîé ïî-
ëèòèêè Áåëàðóñè.

*         *         *

Ñòðàòåãèÿ ãîñóäàðñòâåííîé ïîääåðæêè
ìàëîãî è ñðåäíåãî ïðåäïðèíèìàòåëüñòâà â
Ðåñïóáëèêå Áåëàðóñü è ïðèäàíèå ïðèîðè-
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Áàçèñíûå èíñòèòóòû è òåõíîëîãèè èííîâàöèîííîãî ðàçâèòèÿ

òåòà ðàçâèòèþ ìàëîãî è ñðåäíåãî èííîâà-
öèîííîãî ïðåäïðèíèìàòåëüñòâà, à òàêæå
èíôðàñòðóêòóðû åãî ïîääåðæêè âîçìîæíû
äëÿ ðåàëèçàöèè ëèøü ïðè óñëîâèè ñèñòåì-
íîãî ðåôîðìèðîâàíèÿ áåëîðóññêîé ýêîíî-
ìèêè íà îñíîâå áàçèñíûõ èíñòèòóòîâ è òåõ-
íîëîãèé èííîâàöèîííîãî ðàçâèòèÿ.

Êðóïíûå ãîñóäàðñòâåííûå ïðåäïðèÿ-
òèÿ, êîòîðûå ñîñòàâëÿþò îñíîâó áåëîðóñ-
ñêîé ýêîíîìèêè, äîëæíû â ïåðâóþ î÷åðåäü
ïðîâåñòè âñå íåîáõîäèìûå ïðîöåññû ðåñò-
ðóêòóðèçàöèè, ò. å. ïðîöåññû àäàïòàöèè ê
ñòàíäàðòàì ðûíî÷íîé äåÿòåëüíîñòè íà îñ-
íîâå ðåêîìåíäàöèé ÞÍÈÄÎ, ïðåæäå âñå-
ãî àêöèîíèðîâàíèÿ è ïðîâåäåíèÿ ëèñòèíãà
ñâîèõ öåííûõ áóìàã íà ôîíäîâûõ áèðæàõ
ñ öåëüþ ïîëó÷åíèÿ ðûíî÷íîé îöåíêè èõ
êàïèòàëèçàöèè.

Ôîðìèðîâàíèå õîëäèíãîâ â ïðîöåññå
ðåñòðóêòóðèçàöèè áåëîðóññêèõ ïðåäïðèÿ-
òèé, ñîçäàíèå íà èõ áàçå èííîâàöèîííî-
àêòèâíûõ êîìïàíèé è êëàñòåðîâ òðåáóåò
ðàçðàáîòêè è ïðàêòè÷åñêîé ðåàëèçàöèè â
Áåëàðóñè èíñòèòóòîâ ãîñóäàðñòâåííî-÷àñò-
íîãî ïàðòíåðñòâà êàê îñíîâû ñîâðåìåííî-
ãî êîðïîðàòèâíîãî ïðàâà è óïðàâëåíèÿ, èñ-
ïîëüçóþùåãî òðàíñôåðòíîå öåíîîáðàçîâà-
íèå è àóòñîðñèíã â êà÷åñòâå áàçèñíûõ áèç-
íåñ-òåõíîëîãèé.

Ñîçäàíèå ñèñòåìû ìíîãîêàíàëüíîãî
ôèíàíñèðîâàíèÿ èííîâàöèîííûõ ðàçðàáî-
òîê, îïòèìèçàöèè îðãàíèçàöèîííûõ ôîðì
íàó÷íûõ êîëëåêòèâîâ, ðàöèîíàëüíîãî èñ-
ïîëüçîâàíèÿ òåõíîëîãè÷åñêîãî ïîòåíöèàëà
êðóïíûõ êîìïàíèé è ôèðì âîçìîæíî íà
îñíîâå èíñòèòóòîâ è òåõíîëîãèé âíóòðåí-
íåãî âåí÷óðíîãî (ðèñêîâîãî) áèçíåñà.
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