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Аннотация
Предмет.  Формирование  инновационного  проекта  включает инновационное  предложение,
исполнителя  и  источник  финансирования.  Каждая  из  частей  является  по-своему  главной
и неотъемлемой в этом процессе. Этап финансирования выступает в качестве завершающего
этапа  всей  логической  цепи,  построения  процесса  формирования  инновационного  проекта,
в  связи  с  чем  актуальным  является  рассмотрение  факторов,  которые  влияют  на  принятие
решения о финансировании инновационного проекта.
Цели. Формирование научных подходов к анализу факторов, влияющих на принятие решения
о финансировании инновационных проектов. 
Методология.  Использованы  общенаучные  методы  теоретического  обобщения,  анализа,
системного подхода и логики.
Результаты.  Сформирован  научный  подход  к  анализу  факторов,  влияющих  на
финансирование  инновационных  проектов.  Выделены  и  проанализированы  четыре  группы
факторов: личностные, ситуационные, внешние, внутренние. 
Выводы. Для  повышения  эффективности  работы  национальной  или  региональной
инновационной  инфраструктуры  следует  создавать  специализированные  источники
финансирования  инновационных  проектов.  Целесообразно  организовать  выполнение
научных  исследований  и  разработку  практических  рекомендаций  по  формированию
специализированных продуктов страхования для венчурного финансирования. Исследования
факторов,  влияющих  на  принятие  решения  о  финансировании  инновационных  проектов,
свидетельствуют  о  том,  что  количество  их  весьма  значительно,  а  природа  и  механизмы
влияния  на  окончательное  решение  весьма  разнообразны.  Крайне  необходимы  разработка
теоретических  положений  и  практических  рекомендаций  для  повышения  эффективности
деятельности  субъектов  инновационной  инфраструктуры,  исследование  возможностей
привлечения инвестиций в инновационные проекты.
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Формирование инновационных проектов включает
в  себя  объединение  трех  составных  частей:
инновационного  предложения,  исполнителя
и  источника финансирования [1]. Каждая из  этих
частей  является  по-своему  главной  и  неотъемлемой
в данном  процессе.  После  объединения  этих
составляющих  частей  инновационное  предложение
превращается  в  инновационный  проект,  который
уже не требует каких-либо обсуждений,  а работы
переходят  в  стадию  конкретных  действий,
ограниченных не только финансами, но и жестким
временным графиком. 

Интеграция  составных  частей  в  инновационный
проект  достаточно  сложный  и  неоднозначный

процесс. Проще эта задача решается в том случае,
если все три составляющие части инновационного
проекта (или хотя бы две из них – исполнитель и
источник  финансирования)  находятся,  что
называется,  в  одних  руках.  Например,  при
инновационной  реконструкции  каких-либо
технологических  элементов  успешного  крупного
предприятия  или  объединения.  Такой  случай
относится  к  первой  форме  реализации
инновационных  предложений  –  совершенствованию
технологии на существующем предприятии. 

Наиболее  часто  в  деятельности  субъектов
инновационной  инфраструктуры  встречается
случай,  когда  формирование  инновационных
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проектов  является  результатом  организации  и
проведения  достаточно  сложных  переговоров  с
участием  собственников  составляющих  частей
проекта  (разработчиком  инновационного
предложения,  исполнителем  и  финансистом).
Сложность  таких  переговоров  предопределяется
необходимостью  нахождения  консенсуса  по
установлению  стоимости  составных  частей
и принятию положительного решения о вхождении
участников переговоров в работы по проекту. 

Дополнительную  сложность  в  работу  субъектов
инновационной  инфраструктуры  по  формированию
инновационных  проектов  привносит  то
обстоятельство,  что  активы,  вносимые  участниками
переговоров,  имеют  значительные  различия
в  ликвидности.  Естественно,  что  самым
ликвидным  активом  представляются  денежные
средства, которые могут быть внесены участником
в  инновационный  проект.  В  связи  с  этим,
актуальной  задачей  является  рассмотрение
факторов,  которые  влияют  на  принятие  решения
о финансировании инновационных проектов. 

В ряде работ нами уже рассматривались вопросы,
связанные  с  влиянием  рисков  на  реализацию
высокоэффективных проектов, их классификацию,
место  проектов  в  региональной  и  национальной
экономике  [1–4].  В  дополнение  к  ранее
проведенным  исследованиям  и  полученным
результатам  рассмотрим,  какие  факторы  и  как
могут  влиять  на  организацию  финансирования
инновационных  проектов.  Предложенная  тема
является  весьма  актуальной  для  формирования
представления  о  проблемах  и  направлениях
дальнейших  исследований  по  реализации
рискованных инновационных проектов.

Как  известно  из  теории  и  практики  построения
инновационной  деятельности,  инновационный
проект  находится  в  центре  процесса,  является
отправной точкой для формирования методологии
построения  инновационной  системы  [5].  Более
того,  для  развития  экономики  до  высшей  –
инновационной  –  стадии,  необходимо  создавать
как  можно  больше высоконаучных,  экономически
эффективных  проектов.  Это  в  свою  очередь
создает  необходимость  в  совершенствовании
нормативно-правовой  базы,  институциональной
инфраструктуры  и  финансовой  поддержки  таких
проектов, в том числе создание венчурных фондов,
способных  обеспечить  возможность  их
реализации [6–8].

Принятие  решения  о финансировании
инновационных  проектов  в  конечном  итоге
зависит  от  лица  его принимающего (ЛПР  – лицо

принимающее  решение)  или  группы  лиц.  Такое
решение,  как  правило,  носит  достаточно
субъективный  характер,  которое  затруднительно
просчитать  математически.  В  таком  случае,  на
принятие  решения  о  финансировании  могут
влиять  различные  факторы,  связанные  как  с
личностными  особенностями  инвестора  и
ситуационными  явлениями,  в  которых  прибывает
ЛПР,  так  и  с  внешними  –  природными,
политическими  рисками,  внутренними  –
проектными рисками. 

Решение о финансировании является сложным по
той  причине,  что  успех  реализации
инновационного  проекта  не  бывает  заранее
спрогнозированным  на  сто  процентов.  Если  бы
успех реализации  можно  было спрогнозировать  с
такой вероятностью, точностью и достоверностью,
то  решение  о  финансировании  проекта  было  бы
очень  простым.  Тогда  инвестор  мог  бы  выбирать
проекты  только  исходя  из  соображений
приумножения прибыли, сравнивая их по технико-
экономическим  показателям,  выбирая  наиболее
эффективный.  В  практике  инновационной
деятельности  это  не  так.  Реализация  проекта
связана  с  рисками.  Поэтому  принятие  решения  о
финансировании проекта инвестор осуществляет с
учетом  практически  субъективной  оценки
факторов  совокупного  риска  неполучения
положительного результата вообще или получения
результата  с  худшими  технико-экономическими
показателями,  в сравнении с расчетным.  Наличие
рисков  является  самым  значительным,
определяющим  особенности  реализации
инновационного проекта фактором. 

Лицо, которое принимает решение о финансировании
проекта,  находится  под  воздействием  ряда
факторов (рис. 1).

Рассмотрим подробнее каждую из представленных
групп факторов, влияющих на принятие решения о
финансировании инновационного проекта. 

Личностные  и  ситуационные  факторы,  под
воздействием которых в данный момент находится
инвестор  при  принятии  решения,  достаточно
трудно  определить  или  спрогнозировать.
Личностный  фактор  играет  весомую  роль
в процессе  принятия  решения  инвестором
о финансировании.  Он,  как  правило,  связан  со
своеобразием  психотипа  человека,  состояний
и/или  свойств,  которые  традиционно  характерны
для психологической структуры личности [9]. При
этом  психологические  процессы  могут  быть  как
познавательными, волевыми, так и эмоциональными.
Психотип, как правило, выражается в определенной
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ситуации,  в  которой  непосредственно  находится
человек  [9].  В  связи  с  этим  при  работе
с инвестором  необходимо  учитывать  как
личностные, так и ситуационные факторы (рис. 2).

Ко второй группе факторов, влияющих на решение
о  финансировании  инновационных  проектов,
можно  отнести  факторы,  связанные  с  внешними
рисками.  К  внешним  рискам  обычно  относят  те,
которые непосредственно не связаны с деятельностью
предприятия  или  его  партнеров,  то  есть  они  не
связаны  с  внутренним  состоянием  проекта,  его
технологическими  параметрами  и  другими
процессами,  формирующими  сам  проект  [10–12].
Внешние  риски,  оказывают  непосредственное
влияние  на  реализацию  проекта  со  стадии
финансирования  и  до  поставки  готовой
продукции.  К  внешним  относят  различные  виды
рисков,  связанные  с  политическими,
макроэкономическими,  природными  и  другими
явлениями,  происходящими  за  пределами
технической части проекта [13, 14]. 

Внешние  риски  достаточно  непредсказуемы,  но
при  стабильной  ситуации  в  государстве  могут
быть  спрогнозированы  (как  и  природные),
поскольку  уровень  современной  техники  может
выявить  положительные  или  отрицательные
природные явления. В соответствии с политическими
и природными прогнозами аналитики формируют
перечень  необходимых  мер  и  действий  при
принятии  решения  о  финансировании
инновационных  проектов.  Поэтому  внешние
факторы  при  принятии  решения  о  финансировании
инновационных проектов необходимо формировать в
отдельную группу и учитывать их (рис. 3).

К третьей группе факторов, влияющих на решение
о  финансировании  инновационных  проектов,
можно отнести факторы, связанные с внутренними
рисками  проекта.   Внутренние  риски  связаны
с  деятельностью  самого  предприятия,  его
партнеров  или  контрагентов,  то  есть  контактной
группы  предприятий,  социальных  групп,
юридических,  физических  лиц,  принимаемых
технических  решений  и  др.  [12–18].  К  таким
рискам  обычно  относят  отраслевые,
производственные,  коммерческие,  транспортные,
финансовые, проектные и др. 

При  финансировании  инновационных  проектов
особое  значение  приобретают  проектные  риски,
связанные  с  реализацией  при  создании  новой
техники  или  технологии  (внутренние
инновационные), их можно выделить в отдельную
группу внутренних рисков. 

Инновационный проект по структуре выполнения
работ  значительно  отличается  от  инвестиционного,
поскольку  предусматривает  выполнение  всех
тринадцати  этапов  выполнение  работ.
В инвестиционном  ряд  этапов  не  выполняется
[2–3]. Прежде всего это связано с созданием новой
техники  или  технологии,  ранее  не  опробованной,
что  предусматривает  необходимость  выполнения
всего  цикла  работ,  включая  опытно-
промышленную  проверку  и  исследование  рынка.
Такая  работа  влечет  дополнительные  риски
инновационного характера. 

Для  каждого  этапа  инновационного  процесса
риски  индивидуальны, причем  не  только  по
уровню,  но  и  по  значению.  Это  связано  прежде
всего  с технологической  сложностью
формирования  таких  проектов  и  возможностью
допущения  технических,  технологических,
организационных и других ошибок. 

Для  инновационных  проектов  большое  значение
имеет  возможность  выявления  и нивелирования
ошибок на каждом из этапов, что является одним
из  основных  факторов  успеха  при  реализации.
Поэтому наличие внутренних рисков при принятии
решения  о  финансировании  инновационных
проектов  формирует  дополнительную  группу
факторов.  Их  необходимо  учитывать  и  создавать
отдельную  методологическую базу,  позволяющую
формировать  адекватную  оценку  показателей  их
влияния (рис. 4).

Как  отмечалось  ранее,  оценка  факторов
совокупного  риска  неполучения  положительного
результата  в  принципе  или результата  с худшими
технико-экономическими  показателями,  чем
расчетные,  является  самой  значительной  и
определяющей  особенностью  работы  по
привлечению  финансирования  для  реализации
инновационного  проекта.  В  связи  с  этим  для
каждого фактора, влияющего на принятие решения
о  финансировании  должны  вырабатываться
методологические,  технические,  организационные
или другие решения, направленные на устранение
или  возможное  снижение  уровня  совокупного
риска.  Здесь  речь  скорее  идет  о  том,  чтобы
научиться  правильно  подходить  к  решению
проблемы  и  применять  такие  методы,  которые
будут наиболее эффективно влиять на ликвидацию
или частичную ликвидацию рисков.

Если  рассуждать  о  возможности  влияния  на
выделенные  группы  факторов  при
финансировании  инновационных  проектов,  то
можно отметить следующее. При решении задачи
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организации  финансирования  инновационного
проекта  важно  осознанно  относиться  к  выбору
инвестора,  группы  инвесторов  или  компании,
готовой  финансировать  проект.  При  этом  в
процессе  работы  можно  будет  спрогнозировать
возможное поведение инвестора, заранее создавая
здоровые условия формирования проекта. 

В  случае  отрицательного  результата
поведенческих  реакций  инвестора  необходимо
адекватно  реагировать  на  ситуацию  и  принимать
иные  решения,  соответствующие  новым
обстоятельствам.  В  данном  случае  всегда
существует  альтернатива.  Важно  и  умение
договориться  с  инвестором,  тогда,  возможно,
негативных последствий удастся избежать.

Что  касается  внешних  факторов,  то  здесь  скорее
всего  будет  превалировать  их  страхование  или
перераспределение  между  другими  участниками,
поскольку  такие  факторы,  как  природные,
политические  и  экономические,  как  уже
отмечалось ранее, как-то можно спрогнозировать.

Внутренние факторы в отличие от предыдущих
двух  групп  являются  более  специфическими,  для
принятия решения об их устранении, наверное, не
будет  достаточным  применить  лишь  методы
экспертных  оценок ,  а  потребуются
дополнительные  методы ,  позволяющие
перестроить  техническую  или  организационную
структуру  проекта.  В  результате  решения  могут
быть осознанными и заранее просчитанными, что
увеличит вероятность реализации проектов.

Таким образом, можно сделать некоторые выводы.

Для повышения эффективности работы субъектов
инновационной  инфраструктуры  целесообразно
создавать  специализированные  источники
финансирования  инновационных  проектов,  такие
как  венчурные  фонды  (предпочтительно  с
использованием  государственно-частного
партнерства),  специализированные  подразделения
в  банковских  и  страховых  структурах.  Это

обеспечит  сужение  коридора  направлений
использования  выделенных  средств,  их
концентрацию  на  инновационном  развитии
страны,  региона  или  крупного  отраслевого
объединения.

Целесообразно организовать выполнение научных
исследований  и  разработку  практических
рекомендаций  по  формированию  специальных
продуктов  страхования  для  венчурного
финансирования.  Банки  и  подобные  финансовые
учреждения  предназначены  для  обслуживания
денежных  потоков  и  торговли  деньгами,  а  для
нивелирования  рисков  все-таки  предназначены
страховые  компании.  Поэтому  проблема  рисков
в инновационном  развитии  больше  относится
к страховой деятельности.

Количество  факторов,  влияющих  на  принятие
решения  о  финансировании  инновационных
проектов,  значительно, а  природа  и  механизмы
влияния  на  окончательное  решение  весьма
разнообразны.  Более  того,  помимо  прямого
влияния  рассмотренные  факторы  имеют  и
взаимное  влияние  друг  на  друга.  В  результате
можно  с  достаточной  степенью  уверенности
предположить,  что  принятие  решения
о финансировании  проекта  является  весьма
субъективным и сложно прогнозируемым. 

Для  разработки  теоретических  положений  и
практических  рекомендаций,  обеспечивающих
повышение  эффективности  деятельности
субъектов  инновационной  инфраструктуры,
исследование  возможности  привлечения
инвестиций  в  инновационный  проект  крайне
необходимо. 

Учитывая  сложность  построения  аналитических
подходов  к  оценке  возможности  привлечения
финансирования,  целесообразно  в  дальнейших
исследованиях  сосредоточиться  на  получении
эмпирических  зависимостей,  характеризующих
закономерности  привлечения  средств для
финансирования инновационных проектов.
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Рисунок 1

Группы факторов, влияющие на принятие решения о финансировании инновационных проектов

Figure 1

Group of factors influencing the decision on innovative project financing

Источник: авторская разработка

Source: Authoring

Рисунок 2

Факторы, влияющие на принятие решения инвестором о финансировании проекта

Figure 2

Factors influencing the investor's decision to finance the project

Источник: авторская разработка

Source: Authoring
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Рисунок 3

Внешние факторы

Figure 3

External factors

Источник: авторская разработка

Source: Authoring

Рисунок 4

Внутренние факторы

Figure 4

Internal factors

Источник: авторская разработка

Source: Authoring
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Abstract
Subject The article examines factors influencing the decisions on of innovative project financing.
Objectives The study aims to develop scientific approaches to the analysis of factors that have an
impact on decisions on innovative project financing.
Methods  We employ  general  scientific  methods  of  theoretical  generalization,  analysis,  systems
approach, and logic.
Results The  paper  formulates  a  scientific  approach  to  the  analysis  of  factors  impacting  the
innovation  project  financing.  Based  on  the  findings,  we identified  and  analyzed four  groups of
factors, namely, personal, situational, external, and internal.
Conclusions  and  Relevance To  increase  the  efficiency  of  national  or  regional  innovation
infrastructure,  it  is  advisable  to  create  specialized  sources  of  innovation  project  financing.  It  is
crucial to organize research activities and development of practical recommendations for creation of
special insurance products for venture capital funding. The analysis of factors impacting decisions on
innovation project financing shows that these factors are numerous, and the nature and mechanisms
of influence on the final decision are extremely diverse. It is imperative to develop theoretical tenets
and practical recommendations to enhance the efficiency of actors of innovation infrastructure, and
review opportunities to attract investment to innovative projects.
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