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1. Теоретические основы венчурного предпринимательства.
2. Венчурное предпринимательство как финансовый инструмент поддержки инновационной деятельности. 
3. Современное состояние венчурного рынка России. 
4. Проблемы и пути решения.
5. Концепция финансирования инновационных предприятий.
6. Инновационное предприятие, его особенности и функции. 
7. Венчурная модель финансирования инновационных предприятий.
8. Организация венчурного финансирования: российская и международная практика.

9. Механизм венчурного финансирования. 
10. Институты и инструменты венчурного финансирования инновационного предприятия.
Форма промежуточного контроля 

Практические задания

 Кейс 1. АО «Стиральные машины»

 АО в последнее время испытывает трудности со сбытом продукции. Стиральные машины, выпускаемые АО, по техническим характеристикам и диапазону программируемых операций уступают зарубежным машинам того же класса, поступающим на тот же рынок. Новая модель, предложенная отделом главного конструктора, более конкурентноспособна. Однако для освоения ее массового производства требуется реконструкция, модернизация или приобретение нового оборудования. 

Сумма необходимых капиталовложений и предлагаемые условия кредита (собственных финансовых ресурсов у АО нет) обусловливают срок окупаемости через 3 года при условии запуска новой модели в производство через год.  На расширенном совещании правления АО было высказано мнение, что за этот срок АО успеет обанкротиться. При нынешнем темпе сокращения продаж не хватит денег не только на расчеты по кредиту, но и на выплату заработной платы. В качестве альтернативы предлагалось вкладывать средства в улучшение внешнего вида изделий, расширение рекламы и освоение новых географических рыночных ниш. В то же время обращалось внимание на наличие резервов. Предлагалось за счет организационных мероприятий, не требующих капитальных затрат, повысить производительность, снизить себестоимость изделий и таким образом получить возможность установить конкурентные цены. А в случае роста продаж за счет снижения цен увеличить объем запуска продукции. Обсуждались и другие варианты. 
Вопросы: 
1. Определите проблему, сформулируйте цель, поставьте задачу или несколько задач, проранжируйте их по очередности решения. 
2. Выберите лучший вариант решения, отвечающий всем требованиям.
3. Оцените этот вариант, используя количественные критерии (объем продаж или выручка в рублях и т.п.), по которому вы будете измерять степень достижения цели. 
4. Проверьте отобранный вариант на возможность реализации по имеющимся ресурсам. Наконец, оцените вероятные последствия реализации вашего решения в случае неблагоприятного развития ситуации. 

Кейс 2. Финансовые отношения венчурного предпринимательства 
Роль венчурного капитала очень велика среди различных источников финансирования технологических фирм. Доля принимаемых предложений составляет, как правило, 1 предложение из 100. При этом только 3 из 10 инвестиций, которые в конце концов осуществляются венчурными капиталистами, через 3-5 лет заканчиваются успешно и приносят прибыль. Предполагается, что такими являются компании, характеризующиеся увеличением своей стоимости на 66% в год. Средний возврат на капиталовложение по отрасли венчурного капитала составляет в целом 22%. От компаний, находящихся на начальном этапе – на стадии образования, венчурный капиталист ожидает 50%-ю годовую прибыль, от компании, работающей больше года – 40–60% годового прироста, от компании, достигшей точки безубыточности – 30–40% в год, от компании, работающей на стадии внедрения продукции на рынок – 20–30% в год. При годовой норме прибыли 15% можно говорить, что за 5 лет стоимость инвестиций увеличится в 2 раза. Можно видеть, что 58% годовая норма прибыли соответствует ситуации, когда за 5 лет стоимость инвестиций увеличивается в 10 раз. 
Вопросы:

1. Как построятся отношения компании и венчурного капитала, если компания рыночной стоимостью в 20 млн. долл., нуждается в 1 млн. долл. инвестиций? 
2. Какую долю компании может получить инвестор в обмен на свою инвестицию? 

Кейс 3. АО по производству резиновых изделий 
АО по производству резиновых изделий ведет переговоры с немецкой фирмой того же профиля о создании совместного предприятия в России по выпуску нового ассортимента продукции на базе немецкой технологии. В качестве вклада в уставный капитал немецкая сторона предлагает свое оборудование и просит российскую сторону оплатить проектные работы по внедрению новой технологии. Технологический проект включал в себя и организационный проект, стоимость разработки которого составляет около 20% от стоимости всего проекта. 
Сам оргпроект должен состоять из двух частей: 1) организация труда, производства и управления в проектируемом производстве, включая расчет численности и профессионально-квалифиционного состава кадров, разработку штатного расписания, системы оплаты труда и т.п. 2) организация собственно внедрения новой технологии, включая распределение обязанностей, графики обеспечения, монтажа, запуска и освоения, в том числе подготовку кадров и т.п. В ходе переговоров участники российской стороны выразили сомнение в целесообразности разработки оргпроекта немецкими специалистами, имея в виду специфику систем оплаты труда, профессионально-квалификационных структур и тарифных сеток, а также законодательные и другие нормы, регулирующие организацию и оплату труда в России. 
Что же касается второй части оргпроекта, то тут предлагалось вообще обойтись без нее и решить все в рабочем порядке на основе согласованных графиков. Немецкая сторона выступила с категорическими возражениями. В качестве наиболее весомого аргумента высказывались сомнения в своевременном и полном освоении проектных мощностей новым предприятием при отсутствии детально проработанного оргпроекта и должного обеспечения его реализации, что в свою очередь, могло растянуть на неопределенный срок окупаемость всего проекта и поставить, таким образом, под сомнение его эффективность. Данный аргумент представителей немецкой фирмы поколебал мнение отдельных специалистов, участвовавших в переговорах с российской стороны. Переговоры были временно приостановлены. На совете директоров АО при обсуждении требований немецкой фирмы мнения разделились. 
Вопросы: 
1. Определите собственное отношение к этой проблеме. 
2. Если вам известны подобные прецеденты в реализации совместных инновационных проектов, то проанализируйте и их. 

Кейс 4. «Арнест» 
Компания «Арнест», созданная на базе Невинномысского завода бытовой химии (Ставропольский край), сделала себе имя на аэрозольной продукции. Ей принадлежит торговая марка «Прелесть», известная в стране не меньше, чем зарубежные брэнды, и вполне способная составить им конкуренцию. Спрос на продукцию достаточный, но имеет сезонный характер. 
Загрузку мощностей круглый год можно обеспечить только за счет привлечения крупных заказов, поэтому несколько лет назад компания решила попробовать силы в контрактном производстве. Для реализации плана были все условия. Компания не скупилась на инвестиции в производство, реинвестируя прибыль в модернизацию технического парка. Примерно треть нового оборудования удалось закупить на деньги, выделенные Всемирным банком в рамках экологической программы, В итоге поставщик организовал производство, на котором мог предоставить заказчику full service, вплоть до изготовления и наполнения готового продукта, включая цикл производства упаковки (в данном случае – аэрозольных баллонов). 
Складские площади позволяли хранить полуфабрикаты, сырье и готовую продукцию, не связывая себя жестким графиком поставок. Для работы с импортными грузами «Арнест» располагал таможенным терминалом временного хранения. Компания разослала коммерческое предложение потенциальным партнерам, в том числе и западным парфюмерным корпорациям. От большинства ответа не последовало. Но кое-кто все же проявил любопытство. Например, «Schwarzkopf & Henkel». 
Специалисты компании не поленились отправиться в Невинномысск. На месте они обнаружили, что уровень технического оснащения фабрики, где работало более 900 человек, мало чем уступает арсеналу их собственных заводов в Европе. Были и замечания. Около года ушло на удовлетворение всех требований, прежде чем иностранцы согласились разместить на «Арнесте» первый заказ. Технологии, автоматизация процессов, требования к упаковке, оборудование, подготовка персонала, санитарные нормы, экология, кафель в туалете, и тот не оставили без внимания.
 Вот уже несколько лет «Арнест» производит для «Schwarzkopf & Henkel» средства под маркой «Taft», а с этого года дезодоранты и антиперспиранты «Fa». Сегодня на контрактное производство приходится 20% оборота компании. «Арнест» и впредь собирается увеличивать контрактную долю в своем бизнесе. 
Вопросы: 
1. Какие плюсы контрактного производства для компании «Арнест» вы могли бы выделить? 
2. Какие минусы контрактного производства для компании «Арнест» вы могли бы выделить? 
3. На основе выделенных вами плюсов и минусов сделайте заключение о целесообразности таких контрактов для «Арнест». 

Кейс 5. «Фарфоровый путь» 
Дилерская компания СТР решила осуществить собственный посудный проект «Фарфоровый путь». Для него были привлечены дизайнер и маркетолог с опытом работы в посудном бизнесе. Они исследовали рынок, разработали концепцию продвижения и оформления продукта. Генеральная идея заключалась в том, чтобы предложить отечественному потребителю по доступной цене серийный столовый фарфор, выдержанный в современной стилистике. 
По расчетам компании, за три года «Фарфоровый путь» мог занять около 5% российского фарфорового рынка емкостью $60–70 млн. Причем подобный сценарий, учитывая качество продукта, Дмитрий Величко считал консервативным. Планировалось разрабатывать в год 12 наборов посуды с различным декором, в каждом по 30 предметов. Производить для СТР деколи (картинки, переводимые на поверхность фарфора) взялись несколько компаний из Петербурга. 
Но достойных предприятий по выпуску белой посуды поблизости не нашлось. Приемлемую продукцию удалось обнаружить только в Свердловской области. Богдановичский фарфоровый завод (БФЗ) в свое время успел закупить импортное оборудование. Он производил широкий ассортимент посуды из фарфора, в котором, в отличие от продукции других российских производителей, имелась хоть какая-то белизна. По этому признаку, а также по форме белая посуда БФЗ годилась для того, чтобы наносить на нее деколи европейского качества. 
Продажи росли быстрыми темпами. Консультант консалтинговой фирмы посоветовал взять банковский кредит, а затем, когда обороты возрастут вместе с доверием к компании, обратиться к инвесторам. На специализированной посудной выставке, проходившей в Москве, директор Богдановичского завода устроил скандал. Он заявил, что СТР торгует посудой его предприятия, выдавая ее за свою. «Деколь их, а форма-то наша. Значит, продукция смешанная», – заявлял он. Интересно, что в какой-то момент на БФЗ принялись копировать орнаменты своего заказчика. Такая посуда под маркой завода успела поступить в продажу, но находилась в ней недолго. Это было не просто сходство. Совпадали все существенные признаки рисунков. СТР тогда как раз работали над патентами и защитой авторских прав на коллекцию деколей. Поэтому фирма направила директору Богдановичского завода уведомительное письмо с просьбой не нарушать авторские права. Это возымело действие. 

Хуже обстояло дело с поставками. Директор БФЗ был исполнен решимости «проучить» СТР за ее эффективность. В одностороннем порядке он пересмотрел условия договора с компанией.  В результате месячная рассрочка платежа сменилась 100% предоплатой. Уже изготовленная партия товара, столь необходимая СТР в разгар сезона, застряла в Богдановиче. Текущая задолженность перед поставщиком составляла около $15 тыс. Столько же теперь БФЗ требовал вперед за новую партию посуды. Как назло, в это же время СТР возвращала банку очередной транш по кредиту в размере $70 тыс. Наконец, подходило время платить по счетам за летние поставки деколи и упаковки. Компания резко пошла в минус, хотя директор СТР всеми способами старался восстановить хозяйственный цикл. В частности, СТР закупала белый богдановичский фарфор на вторичном рынке (у оптовиков) и декорировала его на собственном участке обжига. Это позволило частично высвободить склад и рассчитаться с поставщиками, но положения все равно не спасало. Отгруженные партии едва покрывали 30% спроса.  
Тем временем СТР продолжал ждать, когда «подтянется инвестор», обещанный консультантами. Теперь глава СТР признает, что питал определенные иллюзии и излишне доверял консультантам. Ведь спустя полгода, прошедшие с начала поисков, так никто и не объявился. Тогда он решил предложить проект профильным инвесторам, причем на сей раз лично участвуя в переговорах. Многим игрокам на рынке проект был интересен, поэтому они охотно шли на контакт. Но, в конце концов все упиралось в деньги. У посудных фирм оборотных средств мало, а рисковать заемными никто не захотел. К этому времени истек срок кредитного договора с Витабанком. 
Общая сумма задолженности СТР составила около $230 тыс.  В то же время стоимость товарных остатков оценивалась даже в большую сумму – порядка $270 тыс. Банк на уступки не шел. Втягиваться в чужой бизнес, чтобы обратить складские остатки в деньги, ему не хотелось. Поэтому разрешить сложную ситуацию руководство Витабанка попросило третьих лиц. Это были две фирмы, также имевшие счета в Витабанке. Одна из компаний согласилась предоставить дополнительное обеспечение по непогашенному кредиту, а другая – просто посильное содействие. Обе стали пытаться «навести порядок» в фирме-должнике. Они ввели в управление своих менеджеров, имевших самое смутное представление о фарфоровом бизнесе. Принятые меры за год только ухудшили положение. Многократно упал оборот СТР, и она «проела» большую часть активов. Прибегнув к помощи «кризисменеджеров», банк смог вернуть менее 15% долга. 
Вопросы: 
1. Как вы считаете, являлся ли проект изначально обреченным на неудачу или все же он имел все задатки для успешной реализации? 
2. Являлась ли неудача результатом ошибок РТС или же результатом неблагоприятного стечения обстоятельств? Каких? Прокомментируйте ситуацию с БФ
З. Как бы поступили на месте директора СТР? 
Оформление письменной работы осуществляется согласно МИ 4.2-5/47-01-2013 Общие требования к построению и оформлению учебной текстовой документации
Тесты
Склонны ли вы к риску?
Внимательно прочтите каждое из 25 утверждений. Выберете из предложенных вариантов тот, который наиболее точно, на ваш взгляд, характеризует вас. Обведите символ, соответствующий вашему мнению: «а» – НЕТ, НЕ СОГЛАСЕН, «б» – ДА, СОГЛАСЕН. Сложите все «б», присвоив каждому ответу 1 балл. 
1. Мне не нравятся ситуации, которые я не контролирую полностью: а, б 
2. Я не могу часами обдумывать проблему и в итоге ничего не успеваю сделать:  а, б 
3. Я всегда стараюсь обращать внимание на детали:  а, б 
4. Я не начинаю действовать до тех пор, пока не разберусь в проблеме до конца:           а, б 
5. Сталкиваясь с проблемой, я внимательно обдумываю, как каждое из возможных решений отразится на мне:         а, б 
6. Меня вряд ли можно назвать импульсивным человеком: а, б 
7. Принимая решение, я обдумываю возможные результаты своих действий:   а, б 
8. Мне никогда не нравились такие виды спорта, как альпинизм и авторалли:         а, б 
9. Для принятия решения мне требуется изучить свои возможности:  а, б 
10. Я поступаю осмотрительнее, чем большинство знакомых мне людей:          а. б 
11. Если бы меня спросили, осторожный ли я человек, я бы не задумываясь ответил «да»:         а, б 
12. Я более терпелив в разрешении проблемных ситуаций, чем другие:  а, б

13. Я не люблю непредсказуемых ситуаций:         а, б 
14. Я всегда имею достаточно денег на крайний случай: а, б 
15. Мои друзья, вероятно, сказали бы, что мне не хватает безрассудности:  а, б 
16. Я считаю, что осторожность никогда не бывает лишней:  а, б 
17. Почти всегда я планирую свои дела на день:   а, б 
18. В критических ситуациях я представляю себе истинное положение дел лучше, чем другие:      а, б 
19. Я всегда серьезно обдумываю последствия своих действий: а, б 
20. Решая проблемы, я стараюсь их обдумывать и исключать риск неожиданного развития событий:  а, б 
21. Я хорошо распознаю ситуации, в которых присутствует риск неудачи:  а, б 
22. Я не люблю браться за работу, в которой я буду вынужден рисковать: а, б 
23. Меня нельзя назвать опрометчивым человеком:   а, б 
24. Я не возьмусь решать проблему, не получив достаточно информации:   а, б 
25. Даже есть мне ясно, как себя вести, я, как правило, медлю с принятием решения: а, б

Как вы относитесь к новому? 
Внимательно прочтите каждое из 25 утверждений. Выберите из предложенных вариантов тот, который наиболее точно, на ваш взгляд, характеризует вас. Обведите символ, соответствующий вашему мнению: «а» НЕТ, НЕ СОГЛАСЕН, «б» – ДА, СОГЛАСЕН. Сложите все «б», присвоив каждому ответу 1 балл. 
1. Человеку свойственно стремиться к новому:    а, б 
2. Я быстро привыкаю к условиям любой новой работы:  а, б 
3. Меня не раздражают внезапные изменения распорядка работы: а, б 
4. Я бы многое поменял в моей работе, чтобы сделать ее более привлекательной а, б 
5. Я готов активно содействовать нововведениям в нашем бизнесе: а, б 
6. Большинство моих коллег с трудом принимают любые нововведения: а. б 
7. Я легко иду на любые перемены:   а, б 
8. Я могу действовать сам и не жду указаний сверху:  а, б 
9. Я быстро приспосабливаюсь к новому коллективу:  а, б 
10. Потенциально изменения в моей жизни чаще всего радуют меня: а, б 
11. Я легко привыкаю к требованиям начальства: а, б 
12. Я чувствую себя комфортно, попадая в новую обстановку: а, б 
13. Я живу по пословице: «Век живи, век учись»: а, б 
14. Я люблю путешествовать, потому что мне интересно узнавать новое: а, б

15. Для меня важно, чтобы в жизни была радость познания и творчества: а, б 
16. Мне не нужно специально готовиться к переменам в моей жизни: а, б 
17. На новой работе я быстро понимаю преимущество и недостатки моего положения:  а, б 
18. Я считаю, что традиции, безусловно, ценны, но их стоит иногда менять: а, б 
19. При воспитании детей важно научить их легко относиться к переменам: а, б 
20. Я интересуюсь всем, что может быть полезно для моего профессионального роста:  а, б 
21. Я считаю, что не всегда нужно руководствоваться инструкциями и правилами:   а. б
22. Можно сказать, что я живу будущим: а, б 
23. Иногда мне хочется остановиться и проанализировать свой опыт:    а, б
24. Я считаю себя человеком, находящимся в русле всего нового: а, б 
25. Я не считаю ежедневный труд рутинным:  а, б
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