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Ç
àðóáåæíûé îïûò ðàçâèòèÿ âåí÷óðíîãî áèçíåñà âî

âñåõ îòðàñëÿõ ýêîíîìè÷åñêèé äåÿòåëüíîñòè, â òîì

÷èñëå â ñôåðå èíôîðìàöèîííûõ óñëóã, áàçèðóåòñÿ,

ïðåæäå âñåãî, íà ïðàêòèêå õîçÿéñòâåííîé äåÿòåëüíîñòè

âåí÷óðíûõ êîìïàíèé ÑØÀ, ãäå âûäåëÿþò îñíîâíûå îðãà-

íèçàöèîííûå ôîðìû ðèñêîâîãî êàïèòàëà:

1. èíâåñòèöèîííûå êîìïàíèè ìàëîãî áèçíåñà, íà-

õîäÿùèåñÿ ïîä îïåêîé ãîñóäàðñòâà;

2. ñïåöèàëèçèðîâàííûå ÷àñòíûå êîìïàíèè ðèñêî-

âîãî êàïèòàëà;

3. ñïåöèàëèçèðîâàííûå ðèñêîâûå ôèëèàëû êðóï-

íûõ êîðïîðàöèé (â òîì ÷èñëå äëÿ âíóòðèêîðïîðàòèâíîãî

ðèñêîâîãî ôèíàíñèðîâàíèÿ).

Ñïåöèàëèçèðîâàííûå êîìïàíèè ðèñêîâîãî êàïèòàëà

óïðàâëÿþò íåñêîëüêèìè äåíåæíûìè ôîíäàìè ïî ïîä-

äåðæêå ìàëûõ èííîâàöèîííûõ ôèðì ëèáî â îïðåäåëåííîé

îòðàñëè ïðîìûøëåííîñòè, ëèáî íà îïðåäåëåííîé òåððè-

òîðèè.

Ïî ñâîåìó þðèäè÷åñêîìó ñòàòóñó, êàê ñàìè êîìïàíèè

ðèñêîâîãî êàïèòàëà, òàê è íàõîäÿùèåñÿ ó íèõ â îïåðàòèâ-

íîì óïðàâëåíèè äåíåæíûå äîõîäû, ñôîðìèðîâàííûå çà

ñ÷åò ñðåäñòâ ïåíñèîííûõ ôîíäîâ, ñòðàõîâûõ êîìïàíèé è

áàíêîâ, êîðïîðàöèé è íàñåëåíèÿ, ïðåäñòàâëÿþò ñîáîé

ïàðòíåðñòâà ñ îãðàíè÷åííîé îòâåòñòâåííîñòüþ èëè (ðå-

æå) çàêðûòûå êîðïîðàöèè. Òàêîé þðèäè÷åñêèé ñòàòóñ

èìååò îñîáîå çíà÷åíèå íå òîëüêî èç-çà ëüãîòíîãî íàëî-

ãîîáëîæåíèÿ, íî è ïîòîìó ÷òî îòäåëüíûå èíâåñòîðû íå

èìåþò âîçìîæíîñòè èçúÿòü èç íèõ ñâîè ñðåäñòâà äî îï-

ðåäåëåííîãî ñðîêà èëè áåç ñîãëàñèÿ äðóãèõ ÷ëåíîâ êîð-

ïîðàöèè. Ýòî îáåñïå÷èâàåò ïðîäîëæèòåëüíîñòü ñðîêîâ

îêóïàåìîñòè èíâåñòèöèé, ïîñêîëüêó ïîâûøåííûé ðèñê

èíâåñòèöèé â èííîâàöèîííûå ôèðìû òðåáóåò ñòàáèëüíîé

äîëãîñðî÷íîé ïîëèòèêè è ïðî÷íîé ôèíàíñîâîé áàçû.

Ìíîãèå êîìïàíèè ðèñêîâîãî êàïèòàëà ÷àñòî èñïîëü-

çóþò ïðàêòèêó "ðàñïðåäåëåííîãî ðèñêà", íå âêëàäûâàÿ

ñðåäñòâà â ïðîåêò åäèíñòâåííîé ìàëîé èííîâàöèîííîé

ôèðìû, à ðàñïðåäåëÿÿ èõ ìåæäó íåñêîëüêèìè ïðîåêòàìè

ðàçíûõ ôèðì, ÷òî ñòðàõóåò íåóäà÷ó îäíèõ ïðîåêòîâ óñïå-

õîì äðóãèõ. Â ðåçóëüòàòå èííîâàöèîííûå ôèðìû ïîëó÷à-

þò ñðåäñòâà îò íåñêîëüêèõ êîìïàíèé, à ñàìè èíâåñòîðû

èìåþò äîëþ ó÷àñòèÿ ñîîòâåòñòâåííî ñâîåìó âêëàäó.

Ñðåäè äðóãèõ íàèáîëåå õàðàêòåðíûõ èñòî÷íèêîâ âåí-

÷óðíîãî ôèíàíñèðîâàíèÿ ìîæíî âûäåëèòü:

1. êîðïîðàöèîííûå âåí÷óðû; èõ ðàçíîâèäíîñòÿìè

ÿâëÿþòñÿ: spin-off "ñïèíîôôå" (ïðåäîñòàâëåíèå ñàìîñ-

òîÿòåëüíîñòè èíèöèàòèâíûì ïðåäïðèíèìàòåëÿì â ðàìêàõ

êîðïîðàöèè) è spin-out "ñïèí-àóòî (ó÷ðåæäåíèå íîâûõ

ôèðì, êîãäà ñîèíâåñòîðû ïðåäîñòàâëÿþò ñðåäñòâà ïðè

ãàðàíòèè ïðåäïðèíèìàòåëüñêîé ñâîáîäû). Ó÷àñòèå èíâå-

ñòîðîâ â êîðïîðàöèîííûõ âåí÷óðàõ ìîæåò ñîñòîÿòü âî

âêëþ÷åíèè íîâîé ôèðìû â ÷èñëî èõ "ïîðòôåëüíûõ" êîì-

ïàíèé, èíâåñòèðîâàíèè îòäåëåíèÿ îò êîðïîðàöèè ïðîåêò-

íîé ãðóïïû èëè ìàëîãî ïðåäïðèÿòèÿ, ñîâìåñòíîé äåÿ-

òåëüíîñòè ñ ïðåäïðèíèìàòåëÿìè-íîâàòîðàìè íà íà÷àëü-

íûõ ôàçàõ èíâåñòèöèîííîãî öèêëà;

2. óïðàâëåí÷åñêèå âûêóïû ðóêîâîäñòâîì è ðàáîò-

íèêàìè êîìïàíèè äîëè åå êàïèòàëà, ïðèíàäëåæàùåé

âíåøíèì èíâåñòîðàì;
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ôîðìàöèîííûõ óñëóã íà ïðèìåðå çàðóáåæíûõ ñòðàí. Ðàññìîòðåíû îñ-
íîâíûå îðãàíèçàöèîííûå ôîðìû ðèñêîâîãî êàïèòàëà. Ïîäðîáíî ðàñ-
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3. âíåøíèå âûêóïû - ñðåäñòâà èñõîäÿò îò âíåøíèõ

èíâåñòîðîâ, êîòîðûå ñòðåìÿòñÿ èçìåíèòü ïðîèçâîä-

ñòâåííóþ è óïðàâëåí÷åñêóþ íàïðàâëåííîñòü êîìïàíèè,

÷òî è îòëè÷àåò ýòó ôèðìó îò ñëèÿíèÿ è ïîãëîùåíèÿ îäíîé

êîìïàíèåé äðóãîé.

Â ñôåðå ðèñêîâîãî êàïèòàëà òàêæå äåéñòâóþò îòäåëü-

íûå ñàìîñòîÿòåëüíûå ëèöà ("áèçíåñ àíãåëû"), îêàçûâàþ-

ùèå ïîääåðæêó ðèñêîâàííûì ïðîåêòàì èííîâàöèîííûõ

ôèðì, íà ýòàïå ñîçäàíèÿ ïðåäïðèÿòèÿ â îáìåí íà âîçâðàò

âëîæåíèé è äîëþ â êàïèòàëå (îáû÷íî áëîêèðóþùèé ïàêåò,

à íå êîíòðîëüíûé). "Áèçíåñ àíãåëû", êàê ïðàâèëî, âêëà-

äûâàþò ñâîè ñîáñòâåííûå ñðåäñòâà, â îòëè÷èå îò âåí÷óð-

íûõ êàïèòàëèñòîâ, êîòîðûå óïðàâëÿþò äåíüãàìè òðåòüèõ

ëèö, îáúåäèíåííûìè â âåí÷óðíûå ôîíäû. Íåáîëüøîå, íî

ðàñòóùåå ÷èñëî "áèçíåñ - àíãåëîâ" îáðàçóþò ñåòè, èëè

ãðóïïû, ÷òîáû ñîâìåñòíî ó÷àñòâîâàòü â ïîèñêå îáúåêòîâ

äëÿ èíâåñòèöèé è äëÿ îáúåäèíåíèÿ êàïèòàëîâ.

"Áèçíåñ - àíãåëû" ñòðåìÿòñÿ ó÷àñòâîâàòü â óïðàâëå-

íèè ôèíàíñèðóåìûõ êîìïàíèé, âûñòóïàþò â ðîëè êîí-

ñóëüòàíòîâ, ëèáî ÷ëåíîâ ñîâåòîâ äèðåêòîðîâ.

Â ïîñëåäíèå ãîäû èíòåíñèâíî ðàçâèâàåòñÿ åùå îäíà

ôîðìà ðèñêîâîãî ôèíàíñèðîâàíèÿ - òàê íàçûâàåìûå îã-

ðàíè÷åííûå èññëåäîâàòåëüñêèå ïàðòíåðñòâà (ÎÈÏ).

Â  ÑØÀ ôóíêöèîíèðóåò îêîëî òûñÿ÷è âåí÷óðíûõ ôîí-

äîâ (êîìïàíèé ðèñêîâîãî ôèíàíñèðîâàíèÿ), â òîì ÷èñëå

èíâåñòèöèîííûå êîìïàíèè ìàëîãî áèçíåñà (ÈÊÌÁ), äåé-

ñòâóþùèå ïîä ðóêîâîäñòâîì Àäìèíèñòðàöèè ìàëîãî áèç-

íåñà (ÀÌÁ) (ïðèìåðíî 40% âñåõ âåí÷óðíûõ êîìïàíèé),

ôîíäû, ñîçäàííûå êðóïíûìè êîðïîðàöèÿìè è íåçàâèñè-

ìûå (÷àñòíûå) ôîíäû (òàáë. 1).
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Òàáëèöà 1

Характеристика деятельности компаний рискового капитала в США

Показатель, %
Компании

ИКМБ корпоративные корпоративные

Объем фондов, % 4 37 39

Число ежегодных предложений 212 485 547

Удельный вес предложений, принимаемых к
финансированию 11 5 3

Удельный вес мелких инновационных фирм
среди финансирования, % 44 89 90

Îáúåì ôèíàíñîâûõ ñðåäñòâ, ïðåäîñòàâëÿåìûõ ôîí-

äàìè âòîðîé è òðåòüåé ãðóïï ñîñòàâëÿåò 4,0 - 4,5 ìëðä.

äîëë. â ãîä. Îòëè÷èòåëüíàÿ îñîáåííîñòü äåÿòåëüíîñòè

äàííûõ êîìïàíèé - íèçêèé êîýôôèöèåíò îòáîðà ôèíàí-

ñèðóåìûõ ïðåäëîæåíèé (îò 3 äî 11 % â çàâèñèìîñòè îò

âèäà ôîíäà).

Ñòðóêòóðà èñòî÷íèêîâ ÷àñòíîãî âåí÷óðíîãî êàïèòàëà

ïðåäñòàâëåíà íà ðèñ. 1.

Êîðïîðàöèè âêëàäûâàþò ñðåäñòâà â ìàëûå èííîâàöè-

îííûå ôèðìû ÷åðåç ñïåöèàëüíûå ôèëèàëû - èíâåñòèöè-

îííûå âåí÷óðíûå ôèðìû, ëèáî ñîçäàþò äåñÿòêè èíâåñòè-

öèîííûõ ôèðì, êîòîðûå ôîðìèðóþò ðàçâåòâëåííóþ ñåòü

äëÿ óëàâëèâàíèÿ è èñïîëüçîâàíèÿ òåõíè÷åñêèõ èäåé.

Òàê, êîìïàíèÿ ExxonMobil Corporation, "Ýêññîí Êîðïî-

ðýéøí" ðàñïîëàãàåò ñåòüþ èç 30 èíâåñòèöèîííûõ ôèðì.

Îáúåì âëîæåíèé â èííîâàöèîííûå ôèðìû òàêèõ êîðïî-

ðàöèè Xerox "Êñåðîêñ" ïðåâûøàåò 100 ìëí. äîëë. Èííî-

âàöèîííûå êîìïàíèè ìàëîãî áèçíåñà â ÑØÀ ôóíêöèîíè-

ðóþò ïîä êîíòðîëåì è îïåêîé ÀÌÁ, ïðåäîñòàâëÿþùåé

ìàëûì êîìïàíèÿì äîëãîñðî÷íûå çàéìû.

Ðèñ. 1. Ñòðóêòóðà èñòî÷íèêîâ ÷àñòíîãî

âåí÷óðíîãî êàïèòàëà â ÑØÀ.
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Â ñòðàíàõ Çàïàäíîé Åâðîïû áîëåå 40% êàïèòàëà âåí-

÷óðíûõ ôîíäîâ ñîñòàâëÿþò ñðåäñòâà áàíêîâ è áîëåå 10%

- ñðåäñòâà èç ãîñóäàðñòâåííîãî áþäæåòà, ïðè çíà÷è-

òåëüíî áîëåå íèçêîé, ÷åì â ÑØÀ, äîëå âêëàäîâ èíäèâèäó-

àëüíûõ èíâåñòîðîâ.

Âìåñòå ñ òåì, êàê îòìå÷àåòñÿ â êíèãå Ãîðåãëÿä Â.Ï.[ ],

åäèíîé, óíèâåðñàëüíîé ìîäåëè ðàçâèòèÿ èííîâàöèîííîãî

áèçíåñà íå ñóùåñòâóåò. Òàê, åñëè â ÑØÀ ñ êîíöà 1970-õ

ãîäîâ îñíîâíîé óïîð áûë ñäåëàí íà èííîâàöèîííûå ìà-

ëûå êîìïàíèè âåí÷óðíîãî òèïà, òî â ñòðàíàõ Çàïàäíîé

Åâðîïû è, îñîáåííî â ßïîíèè, ðàçðàáîòêà è âíåäðåíèå

èííîâàöèé òÿãîòååò ê êðóïíûì èññëåäîâàòåëüñêèì ÷àñò-

íûì è, â ìåíüøåé ñòåïåíè, ãîñóäàðñòâåííûì öåíòðàì. Â

ýòèõ ñòðàíàõ íà ïîðÿäîê ìåíåå ðàçâèò âåí÷óðíûé êàïè-

òàë.

Ìèðîâîé îïûò ñâèäåòåëüñòâóåò, ÷òî ìàëûå ïðåäïðè-

ÿòèÿ îïåðåæàþò êðóïíûå ïî ðÿäó ïîêàçàòåëåé èííîâàöè-

îííîé äåÿòåëüíîñòè (êîëè÷åñòâî íîâîââåäåíèé â ðàñ÷åòå

íà îäíîãî çàíÿòîãî, êîëè÷åñòâî èííîâàöèé â ðàñ÷åòå íà

åäèíèöó èçäåðæåê, ïåðèîä îò ðàçðàáîòêè íîâøåñòâà äî

åãî êîììåðöèàëèçàöèè, èíäåêñ ïàòåíòîâàíèÿ è äð.)[ ].

Ðàçðûâ ìåæäó Ðîññèåé è ðàçâèòûìè ñòðàíàìè ïî îñ-

íîâíûì ïîêàçàòåëÿì ðàçâèòèÿ ìàëîãî ïðåäïðèíèìà-

òåëüñòâà âîîáùå è ìàëîãî èííîâàöèîííîãî ïðåäïðèíè-

ìàòåëüñòâà â ÷àñòíîñòè îñòàåòñÿ çíà÷èòåëüíûì. Êîëè÷å-

ñòâî ìàëûõ è ñðåäíèõ ïðåäïðèÿòèé â Ðîññèè â 23 ðàçà

ìåíüøå, ÷åì â ÑØÀ, â 77 ðàçà ìåíüøå, ÷åì â ßïîíèè è

ïî÷òè â 2,5 ðàçà ìåíüøå, ÷åì âî Ôðàíöèè. ×èñëåííîñòü

çàíÿòûõ â ñåêòîðå ìàëîãî è ñðåäíåãî ïðåäïðèíèìàòåëü-

ñòâà Ðîññèè ïî÷òè âòðîå ìåíüøå àíàëîãè÷íîãî ïîêàçà-

òåëÿ íå òîëüêî äëÿ ðàçâèòûõ ñòðàí, íî è äëÿ íåêîòîðûõ

ñòðàí ñ ïåðåõîäíîé ýêîíîìèêîé.

Âìåñòå ñ òåì, ãîâîðèòü îá àáñîëþòíîì ïðåâîñõîäñòâå

ìàëûõ âåí÷óðíûõ ôîðì íàó÷íî-òåõíè÷åñêîé èííîâàöè-

îííîé äåÿòåëüíîñòè è íåîáõîäèìîñòè ðàçâèòèÿ âåí÷óð-

íîãî áèçíåñà èìåííî äëÿ ýòèõ ôîðì íåëüçÿ. Èííîâàöèîí-

íûå óñïåõè íàèáîëåå ÿâñòâåííî ïðîÿâëÿþòñÿ â ýêîíîìè-

êå ÑØÀ, ãäå ïîìèìî ìàëûõ èííîâàöèîííûõ ïðåäïðèÿòèé

ñóùåñòâóþò è äðóãèå òèïû íàó÷íûõ ðàçðàáîòîê. Åñëè íà-

÷àëüíûå ñïåöèàëèçèðîâàííûå ðàçðàáîòêè áîëåå ðàñïðî-

ñòðàíåíû ñðåäè ìàëûõ ôîðì îðãàíèçàöèé èííîâàöèîí-

íîé äåÿòåëüíîñòè, òî êîìïëåêñíûå, ìíîãîïðîôèëüíûå

ðàçðàáîòêè, êà÷åñòâåííîå ñîâåðøåíñòâîâàíèå ïåðâè÷-

íûõ ðàçðàáîòîê è îáåñïå÷åíèå èõ âíåäðåíèÿ òðåáóþò

êðóïíûõ ñðåäñòâ, êîòîðûå èìåþòñÿ òîëüêî ó êðóïíûõ

ôèðì. Íà ðàçíûå òèïû èññëåäîâàòåëüñêèõ ðàáîò ñëîæè-

ëàñü "ñòðàíîâàÿ" ñïåöèàëèçàöèÿ â ñèñòåìå ìåæäóíàðîä-

íîãî ðàçäåëåíèÿ òðóäà. Â ÑØÀ æå â ïîëíîé ìåðå ïðèñóò-

ñòâóþò âñå òèïû è íàïðàâëåíèÿ íàó÷íî-òåõíè÷åñêèõ ðàç-

ðàáîòîê.

Êîíêðåòíûé áàëàíñ ìåæäó ñàìîñòîÿòåëüíûìè âåí-

÷óðíûìè ôèðìàìè è âíóòðåííèìè íàó÷íûìè ïîäðàçäåëå-

íèÿìè êðóïíûõ è ñðåäíèõ ôèðì ïðîèçâîäåí îò âñåé ñîâî-

êóïíîñòè èíñòèòóöèîíàëüíûõ îñîáåííîñòåé êàæäîé ñòðà-

íû.

Åñëè ãîâîðèòü î çàðóáåæíîì îïûòå âåí÷óðíîãî èíâå-

ñòèðîâàíèÿ â ñôåðå èíôîðìàöèîííûõ óñëóã, òî íàèáîëåå

ÿðêèì ïðèìåðîì ÿâëÿåòñÿ êîðïîðàöèÿ IBM, îïðåäåëÿþ-

ùàÿ ñåêòîð âûñîêîòåõíîëîãè÷íûõ îòðàñëåé ÑØÀ, ïðîèç-

âîäÿùèõ êîìïüþòåðíóþ òåõíèêó, ýëåêòðîííûå êîìïîíåí-

òû, ïðîãðàììíóþ ïðîäóêöèþ è îñóùåñòâëÿþùèõ ñîîòâåò-

ñòâóþùèå óñëóãè.

Íà÷èíàÿ ñ 1998 ã., â êîðïîðàöèè IBM áûëè âûäåëåíû

ñëåäóþùèå îñíîâíûå ñåãìåíòû: ãëîáàëüíûå óñëóãè, ïðî-

èçâîäñòâî îáîðóäîâàíèÿ è ðàçðàáîòêà òåõíîëîãèé; ðàç-

ðàáîòêà ïðîãðàììíîãî îáåñïå÷åíèÿ; ãëîáàëüíîå è âíóò-

ðåííåå ôèíàíñèðîâàíèå.

Ñòðóêòóðà îáúåìîâ ðåàëèçàöèè è çàòðàò êîðïîðàöèè

IBM ïî ñåãìåíòàì ïðîèçâîäñòâåííîé äåÿòåëüíîñòè ïðåä-

ñòàâëåíà â òàáë. 2.

Êàê âèäíî èç òàáëèöû, ïðîèçîøëî ïåðåðàñïðåäåëåíèå

óäåëüíûõ âåñîâ îñíîâíûõ ãðóïï ïðîäóêöèè êîðïîðàöèè â

îáùåì îáúåìå îòãðóçîê â ñòîðîíó çíà÷èòåëüíîãî, ïî÷òè

äâóêðàòíîãî óâåëè÷åíèÿ ñåãìåíòà ãëîáàëüíûõ óñëóã.

Äàííûé ñåãìåíò ïðåäîñòàâëÿåò èíôîðìàöèîííûå óñ-

ëóãè äëÿ ïîääåðæêè êîìïüþòåðíîãî îáîðóäîâàíèÿ è ïðî-

ãðàììíûõ ïðîäóêòîâ (äåëîâîé è èíôîðìàöèîííûé êîí-

ñàëòèíã, óñëóãè ïî ïðåîáðàçîâàíèþ äàííûõ è ò.ä.).

Â ñåãìåíòå âûäåëÿþòñÿ òðè ñåêòîðà:

1. ñòðàòåãè÷åñêèé àóòñîðñèíã (Strategic
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Сегмент
деятельности

Доля сегмента в общем объеме
реализации продукции

Доля сегмента в общих затратах
на производство продукции

Отношение доли сегмента в
общих затратах к доле в общем
объеме реализации продукции

1996 2003 2009 1996 2003 2009 1996 2003 2009

Глобальные услуги 29,4 47,8 60,8 35,8 56,9 72,1 121,8 118,8 118,6%

Производство
оборудования и разработка

технологий
48,2 31,8 24,5 50,4 36,3 23,2 104,6 114,5 94,7%

Разработка программного
обеспечения 15,0 16,1 13,1 6,5 3,4 3,2 43,3 21,1 24,4%

Внешнее и внутреннее
финансирование 7,4 4,3 1,6 7,3 3,4 1,5 203,7 152,1 93,8%

Òàáëèöà 2.

Ñòðóêòóðà îáúåìîâ ðåàëèçàöèè è çàòðàò êîðïîðàöèè IBM ïî ñåãìåíòàì ïðîèçâîäñòâåííîé äåÿòåëüíîñòè (â %).



Outsourcing Services), ãäå îñóùåñòâëÿåòñÿ ïîääåðæêà

îêîëî 30 000 íåçàâèñèìûõ ðàçðàáîò÷èêîâ ïðîãðàììíûõ

ïðîäóêòîâ, óäîâëåòâîðÿþùèõ òðåáîâàíèÿì êîðïîðàöèè;

äîëÿ ýòîãî ñåêòîðà ñîñòàâëÿåò 41,2% îò âñåãî îáúåìà

ðåàëèçàöèè ïðîäóêöèè ñåãìåíòà;

2. äåëîâûå êîíñàëòèíãîâûå óñëóãè (Business

Consulting Services); óñëóãè ýòîãî òèïà ðàíåå ïðåäîñòàâ-

ëÿëèñü â îñíîâíîì â îáëàñòè èííîâàöèîííîé äåÿòåëüíî-

ñòè, à â íàñòîÿùåå âðåìÿ (ñïåöèàëèñòû IBM îêàçûâàþò

ïðîôåññèîíàëüíûå óñëóãè â 160 ñòðàíàõ) - â îáëàñòè îð-

ãàíèçàöèè ïðîèçâîäñòâà, îáó÷åíèÿ ïåðñîíàëà â óñëîâèÿõ

óñêîðåííîãî âíåäðåíèÿ èíôîðìàöèîííûõ òåõíîëîãèé,

îðãàíèçàöèè ýëåêòðîííîãî áèçíåñà (e-demand); ðàçâè-

òèå Èíòåðíåòà îòêðûâàåò íîâûå âîçìîæíîñòè â ðàñøè-

ðåíèè ïîäîáíûõ óñëóã; ïîêóïêà PwC (Price waterhouse

Coopers, "Ïðàéñóîòåðõàóñêóïåðñ" - êðóïíåéøàÿ â ìèðå

ìåæäóíàðîäíàÿ ñåòü êîìïàíèé, ïðåäëàãàþùèõ ïðîôåñ-

ñèîíàëüíûå óñëóãè â îáëàñòè êîíñàëòèíãà è àóäèòà), òàê-

æå ïîçâîëèëà ðàñøèðèòü êðóã ïîòðåáèòåëåé êîíñàëòèí-

ãîâûõ óñëóã IBM (ñåêòîð îáåñïå÷èâàåò 25,5% âñåãî îáú-

åìà ðåàëèçàöèè ïðîäóêöèè ñåãìåíòà);

3. êîìïëåêñíîå òåõíîëîãè÷åñêîå îáñëóæèâàíèå

(Integrated Technology Services), âêëþ÷àþùåå ïðîåêòè-

ðîâàíèå, âíåäðåíèå, ðåìîíò è îáñëóæèâàíèå; ñåêòîð

îáåñïå÷èë 32,1% îáúåìà ðåàëèçàöèè ïðîäóêöèè ñåãìåí-

òà, â òîì ÷èñëå 14% ñîñòàâèëè ðåìîíò è îáñëóæèâàíèå

îáîðóäîâàíèÿ.

Â ïîñëåäíèå ãîäû â êà÷åñòâå îäíîãî èç ñòðàòåãè÷åñ-

êèõ íàïðàâëåíèé ðàçâèòèÿ ýòîé êîðïîðàöèè, èìåþùåãî

ðåçåðâû äëÿ åå ðîñòà, áûëî âûáðàíî ðàñøèðåíèå óñëóã

ýëåêòðîííîãî áèçíåñà ïî òðåáîâàíèþ (e-business on

demand). Äëÿ ðàçâèòèÿ ýòîãî íàïðàâëåíèÿ ïîòðåáîâàëîñü

øèðîêîå âíåäðåíèå èíôîðìàöèîííûõ òåõíîëîãèé â èí-

ôðàñòðóêòóðó êîðïîðàöèè (â íàñòîÿùåå âðåìÿ áîëåå 80%

ïðîäàæ îñóùåñòâëÿåòñÿ ÷åðåç Èíòåðíåò; ýëåêòðîííàÿ

ñâÿçü îõâàòûâàåò áîëåå 31 òûñ. ïîñòàâùèêîâ; ðàñøèðÿ-

åòñÿ ïðàêòèêà àóòñîðñèíãà - ïåðåäà÷è çàêàçîâ íà ïðîåê-

òèðîâàíèå è ïðîèçâîäñòâî îòäåëüíûõ âèäîâ ýëåêòðîííûõ

èçäåëèé è êîìïîíåíòîâ ñòîðîííèì ôèðìàì ñ öåëüþ ñíè-

æåíèÿ ñîáñòâåííûõ èçäåðæåê.

Ïðîäîëæåíèåì ýòîé ïîëèòèêè ÿâëÿåòñÿ ïåðåõîä íà

íîâóþ ñòðàòåãèþ "êîìïüþòåðíûå óñëóãè ïî òðåáîâàíèþ"

(on-demand computing); ïðåäïîëàãàåòñÿ, ÷òî êîìïüþòåð-

íûå óñëóãè ïî òðåáîâàíèþ ïîçâîëÿò êîðïîðàòèâíûì êëè-

åíòàì ïðèîáðåòàòü âû÷èñëèòåëüíûå ðåñóðñû òàê æå, êàê,

íàïðèìåð ýëåêòðîýíåðãèþ; òàêîé ïîäõîä ïîìîæåò êîìïà-

íèÿì ñòàòü áîëåå ãèáêèìè è áûñòðûìè çà ñ÷åò ãëóáîêîé

èíòåãðàöèè ñíàáæåíèÿ, ïðîèçâîäñòâà è ìàðêåòèíãà,

óëó÷øèò âçàèìîîòíîøåíèÿ ñ ïàðòíåðàìè, ïîñòàâùèêàìè

è êëèåíòàìè. Êàê îòìåòèë ïðåçèäåíò êîðïîðàöèè Ñ. Ïàë-

ìèñàíî, âñÿ äåÿòåëüíîñòü IBM â ïîñëåäíåå âðåìÿ (îòêðû-

òèå ñîâðåìåííîãî ïðåäïðèÿòèÿ ïî ïðîèçâîäñòâó ïîëó-

ïðîâîäíèêîâûõ ïðèáîðîâ, ïðèîáðåòåíèå íåñêîëüêèõ

ñîôòâåðíûõ êîìïàíèé è êîíñóëüòàöèîííîé êîìïàíèè

PwC Consulting è ò.ä.) ÿâëÿþòñÿ ÷àñòüþ ïðîåêòà ïî ðàçðà-

áîòêå òåõíîëîãèè ïðåäîñòàâëåíèÿ êîìïüþòåðíûõ óñëóã ïî

òðåáîâàíèþ, ïðè÷åì ïðåäïîëàãàåìûé îáúåì âåí÷óðíûõ

èíâåñòèöèé â ïðîåêò - 10 ìëðä. äîëë.

Â ðÿäå èññëåäîâàíèé, îòìå÷àÿ íåâûñîêóþ äîëþ âåí-

÷óðíîãî êàïèòàëà â ñòðóêòóðå ôèíàíñèðîâàíèÿ èííîâà-

öèîííûõ ïðîåêòîâ, ïîä÷åðêèâàåòñÿ åãî êëþ÷åâàÿ ðîëü

êàê "òî÷êè ðîñòà" íîâûõ ñåêòîðîâ ýêîíîìèêè. Äåéñòâè-

òåëüíî, õîòÿ äîëÿ âåí÷óðíîãî êàïèòàëà â îáùåì îáúåìå

èíâåñòèðîâàíèÿ ýêîíîìèêè êàæåòñÿ íåçíà÷èòåëüíîé äà-

æå â ÑØÀ (0,037 - 1,087 % çà ïåðèîä 1991-1994 ãã.),

ãäå ýòîò âèä èíâåñòèðîâàíèÿ ïîëó÷èë íàèáîëüøåå ðàçâè-

òèå, îäíàêî ðîëü åãî â ðàçâèòèè ýêîíîìèêè òðóäíî ïåðå-

îöåíèòü.

Ïî äàííûì Íàöèîíàëüíîé àññîöèàöèè âåí÷óðíîãî êà-

ïèòàëà ÑØÀ è àíàëèòè÷åñêîãî öåíòðà Global Insight, àìå-

ðèêàíñêèå êîìïàíèè, èñïîëüçîâàâøèå âåí÷óðíûé êàïè-

òàë â ïåðèîä ñ 1970 ïî 2005 ãã., ñîçäàëè 10 ìëí. íîâûõ

ðàáî÷èõ ìåñò è ïðèíåñëè ñâûøå 2,1 òðëí. äîëë. äîõîäà.

Ñåé÷àñ â íèõ çàíÿòî 9% ðàáî÷åé ñèëû ÷àñòíîãî ñåêòîðà

ÑØÀ è ñîçäàåòñÿ 16,6% ÂÂÏ.

Ïî äàííûì Íàöèîíàëüíîé àññîöèàöèè âåí÷óðíîãî êà-

ïèòàëà ÑØÀ, â 2006ã. ñðåäíÿÿ äîõîäíîñòü âåí÷óðíûõ

ôîíäîâ âñåõ âèäîâ (ñ ó÷åòîì âñåõ ôàç èíâåñòèðîâàíèÿ)

ñîñòàâèëà ïðè 10-ëåòíåì ñðîêå ñóùåñòâîâàíèÿ ôîíäîâ

20,8% ãîäîâûõ ïî ñðàâíåíèþ ñ 11,4% ãîäîâûõ äëÿ ôîí-

äîâ ïðÿìûõ èíâåñòèöèé òîãî æå ñðîêà.

Â Ðîññèè æå òðåáîâàíèÿ ê äîõîäíîñòè èíâåñòèöèé ãî-

ðàçäî âûøå - ïîäàâëÿþùåå áîëüøèíñòâî óïðàâëÿþùèõ

êîìïàíèé (ôèðì âåí÷óðíîãî êàïèòàëà) íå ðàáîòàåò ñ ïðî-

åêòàìè, ãåíåðèðóþùèìè äîõîäíîñòü ìåíåå 35%.

Ñåðèÿ: Ýêîíîìèêà è Ïðàâî ¹1- îêòÿáðü 2011 ã. 59
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