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��������	
� ��
��
�	 ����
� �
�
�����
� ��������� � ���
�-
��	 ��������� �	�	���, �� ������� ����� ���	���
���� �	����� 
���������, �����	�� � ���������
� 
������� ��������� � ��	�
	-
����
�� �	���	���	 (2016–2018 �.) �� 
��� ����
�� ���	
� � ��	�	��-
�	

�� ���
���	. ��	����	
 �	��
�� �
�
�����
� ��������� � �������-
��
	� �	�!���� ��
������ ��
��, � ������ �������� �!"	���	

�	 ����	���� 
��������� ��#	�
�	��� � �������	 ����
	�
�	 ��"	����. $���� �����
� 
�� !���� ���!������� ��!"	�����	� ����%  ����	"	
	 ����
��	

�� 
���� 
� �������	�
�����
�� �	��	
�	 
���
���
��� ��
������ ��
��. 

�������� 	�
��: 

����, �������, �	
�!�, �
�
�����
	, ��
��-
��� ��
��, «��
	�-�
�	��». 

 
�������
�	��� ���
���� ����	�����	! "�	�	���� 
 �	��	��	��	! 

���������
� ���	������
���	 ��
���� ��� 	� ���	
���	��	! ����
�	���, 
��� � 	� ����������
�	��� 
�������� �����	
#$ ���	�����	��	-
�	���������	��#$ ��$�	�	��! 
 �������#� �������# �	������	-"�	�	-
������	! ������#. �	���%���� ����#$ ����� ��
����, 
 �����	���, 	� 
�������
�	��� �����&	��� � 
�������� �������	
, �	� �	�	�#�� 	&#��	 
�	�������� «���#� ���	
���	��#� �	������», ��� ���
��	 ������	-
�����'�� 
 ����� �	��������#$ ��$�	�	��! � ���	�����	��	-�	�-
��������	��#$ ����! [1].  

������
	 ���������� �������	
, ������� �$ 
������ �� ���
���� 
"�	�	���� �	�������
� 
 ���	� 	��������� 
	��	%�	��� ���
������� 
��������	
���� ����	�	 
��� ��������	���. ��� �	�����	 �� ���. 1,  

 2009–2014 ��. �	�� ��������	
���� �������	
 
 "�	�	���� () �	���
�� 
554 %, 
 �	 
���� ��� �������#� ��
������� 
 ������#! ����	� "�	-
�	���� �
��������� ��+� �� 127 % [2]. � 	��	! ��	�	�#, ��	�� ��-
'���
���#! �	�� 	&/��	
 ��������	
���� �������	
 �
���������
���  
	 �	����	��	 
#�	�	! ���
���������	��� ����	�	 
��� ��������	��� ��� 
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�������#$ ����� ��
���	�	
. � ����	! ��	�	�#, ���!�� �������
�#! �	��  

 	���������	! ������� 	&���	
��
����� �������������� "�����	� «���-
�	! &��#» – ������������#�� 	&/����� ��������	
���� ����	! ������-
��� 
 () ��� 
 ������ 2000-$ �	�	
, ��� � 
 ����	� ������� 2008–2009 ��. 

 

 
��. 1. >���# ��������� ��������	
���� �������	
  


 "�	�	���� (	���!��	! )�������� [3, �. 21] 
 
��� ��������	
���� �������	
 ���	�������� +��	��! ���� ���	�-

���	
: ������
� �	�������
���#$ � �����#$ 
������#$ �	��	
, ��
����-
��	��#$ �	�����!, �����#$ �������������$ ��
���	�	
 («&�����-
�����	
»); ������#, �	&����#� �� ���������#$ ��������-��	'����$ �	-
������
	� ��$�	�	��� �������������, � �.�.  

������
� «&�����-�����	
», �	 ������ �. B����� � B. �	���,  
�
������ 	���� �� 
���'�$ ���	����	
 ��������	
���� �������	
  

 �	�������
�$ � 	��	�������	 ���
��	! �#�	��	! "�	�	���	!, ���%�� 

���	 
 ������$ C� [4]. <����� � ���, �	 	����� >.<. D	�����, �	���	 
	�	�	 1 % ���#$ ���	
���	��#$ ���� 
 () ���	������ ��������	
�-
��� �� ������
 «&�����-�����	
» [5]. E	�	&��� �������� �
����� � �����-

��	���� ��� �������# �	����%�� ���	
���	��#$ ��������
 �����#�� 
	������
���#�� �����������������, ��� � ������# ���	� ��� ��
���	-
�	
 
 ���	
����. 

F.G. �+��	
 � =.=. G��	
� 
 ������
� 	��	�	 �� �����
#$ ���-
�����
�! ������!+�! ����
������ ��������	
���� 	������
���#$ ����-
���	
 ���������
��� ��	���������	��� ����$ �	����! «�������» � 
«�������-�	������» 
 �	���!��	! ������� ���%�����	�	 ���
� [6]. ��	,  

 �
	� 	������, �
�����
��� ��	
��� ���������	�����	! ��	��������-
�	���, �	
#+��� ����� ��
�����	
���� 
 �������#. 

G��	! �� ����
�	 ���
�
��'�$�� �	������! ��������	
���� 
�������	
 �
������ �	������� ��
������	��	-���	
���	��	�	 �����. < 
�		�
����
�� � ����#� �	�$	�	� �� �������#$ ������$ %������	�	 ���-
�� �������� ��	 �������	�# �	�%�# ����� 
	��	%�	��� ��������	
���� 
�� �������#$ ���	����	
 ��&	 &��
	������	, ��&	 �	 ���!�� ����	! ��	-
��	��� 
 	&��� �� �	�� 
 �������� �������� [7]. E�� "�	� �	��������� �
	-
��	 �	�� �	�	%�������� �������� ���	����	
 ��������	
���� ��������, 
���%��'�� ��	
��� 	&'��	 �����. G����	, ��� 	������� F.=. D����	
, 
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����������	�� 
	��	'���� �	������� «��
������	��	-���	
���	�-
�	�	 �����» 
 "�	�	���� () ��������
��� ���	
��+����
	 �	�������-

���#$ ��������	
 ���
���� 
������	! ��������	���, ���	����	��#! 
��	
��� �$ ������������	���, &��	����������� &�����#, ���������'�� 
�	���� �������	�	
 �������	
 � &��%���	�� 
������	�� ��������	
�-
��� [8]. 

H�	 �������� &���	
��	�	 ������	
����, �	 	�	, �	 	����� B. )"��� 
� �%. F�������	��, 
	 
��� ���� 	��	�������	 ����	 ���	�������� 
 ��-
��$ ��������	
���� �������	
 [9]. < 	��	+���� ������	
	-"�	�	��-
����	! ������# (	���!��	! )�������� 2014–2015 ��. ���	��	��� &���	
 
� ������	
���� �������	
, � &�� �	�	 ���!�� ������, �����+����� 

��� 
��'���
���#$ ��	&��� ���
���	��� ��	��$ �������#$ 	���������!,  
� ���%� ������� �	���������	 &	��� ���
���������#$ &���	
���$ 	��-
����!, �������� �����	��	��#$ ���������! � 
����	! � ����	����#�� 
���������. 

< ������ ������������	
��# 	��	
�#� 
	��	%�	��� � ��	&���# 
���
������� ������	
#$ ������	
 �� �������#$ ���	����	
 	������-

���#�� �������	���� �������	
 (��&����). 

 

�
�
��
	�� ����������� �����	��
����� 	������
� � ��
�
���� ��  
� 	�����	�
��
� ���	������� (2016–2018 ��.) 

��	����� ��������	
���� <	��	%�	��� ���
�������  
��������	
���� 

1. )��������#� ��������# ���-

���� ���
�������	�	 $������-
�� (�
������	��#! �	�� (), 
G=G «(	����	», D� «(	���$-
�	�	���», )	�� «��	��	
	» � 
��.) 

������ ������ ��������	
 ���
���� 	����-
���	
��� ������'���
���	 �� ��������	-

���� �����#$ ��
������	��	-���	
���-
	��#$ ��	���	
. <��	���	��� 
#������� 
����� ������
 �� �������
�	� ���
���� ��-
������� �������	
 �
������ ���!�� ����	! 

2. )��������#� ���������#� 

������#� ��������# (G=G 
«(	���!���� 
�������� �	���-
���», )	�� �	��!��
�� ���
�-
��� ���#$ �	�� ����������! 

 �����	-��$������	! �����) 

<#�	�� 
��	���	��� �	���'���� &��%���	-
�	 ��������	
���� ����#$ ��������	
 

�-
�� ��	&��� �������� �	�������
���	�	 
&��%��� 
 2016 �. � ��������	��	! ���-
������
� 
 ���	� 

3. (���	�����#� ��������# ���-

���� (�	�������
���#� ��-

������	��#� � 
������#� 
�	��#) 

�	���� � �������� ����	�����#$ ��
����-
��	��#$ � 
������#$ �	��	
 �
������ ��-
�	����	��	 ������������#� 
 ���� ����	! 
�������	
���	��� ���	�	 �	�� �	��	
 � 
�����#�� "������. <#�	�� 
��	���	��� 
���
�����	
���� &��%��	
 ����	�����#$ 
�	��	
 ��-�� ��	&��� ������	
	�	 ���
�-
��� ����	�	
 () 

4. I���&�%�#� 
������#� �	�-
�# 

<
��� 	���������	�	 �$��+���� ��%����-
�	��#$ �	�����	-"�	�	�������$ 	��	+�-
��!, ��!��
�� ������ ������	
	-"�	�	��-
�����$ ������! 
��	���	��� ����
������ 
��������	��� ����#$ 	���������! 
 () 
���!�� ���� 
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&��
��
	 ������ 

5. G������
���#� ���	�������-

���#� 
������#� �	��# 

G������
��� ������� ���������	�����#$ 
���	
�!, ����������'�$ ����
������ ���-

���� ����	�	 
��� ����������$ ��� 
 	��-
����
���	! "�	�	����  

6. �������#� ������# �	����-
�����$ &���	
 

< ���	
��$ ������	
	-"�	�	������	! �����-
&����	��� ���	��	��� �	���������$ &���	
 � 
�	����	
���� ��	����� �	��������	
���� 
�������	
 (��������, �	������
	� ��	����	�	 
������	
����) �
������ ����	! 

7. ������
� «&�����-�����	
» 
(����� �	&��
���#$ ������
 ��-
�������$ � ����������$ ���, 
���	��#$ � ����	
	�� ��
�-
����	
����) 

��������	��� «&�����-�����	
» �	%�� ���-

�
����� �	���	 
 ����$ ����	��$ 	������-

���	! "�	�	����, $�����������'�$�� 
	��	�������	 
#�	�	! �����&����	����, 
� 
 	��	+���� 	������
#$ �������	
, �	-
���������	 ��$�	�	������� �	���%���#$ 
� ��	�����	! ��������	���� «&�����-��-
���	
» 

8. ������������ (�&	� ��&	��-
+�$ �	%���
	
���! ����� ���-
��������	
���#� ������# ���� 
�������, ��� ���
��	, �� &��-

	������	! 	��	
�) 

J����
����� �	%�� ������	 ���
�
�����, 
	����	 	��������	 ��������� ���!�� ����-
�����	����$ �������	
, ��� ���
��	 �	��-
����	�	 $�������� 

 
>���� 	&���	�, 
 ���	
��$ �������#$ �
����! 
 "�	�	���� �	���-

'����� ��� &��%���#� ���	����� ��������	
���� ��������	
 ���
����, 
��������#� �� �	����%�� �������	
, ��� � 
	��	%�	��� �����#$ 	�����-
����! �	 
�	%���� �	�� �	&��
���#$ ������	
 �� ���� ��	�� ����	
	�	 
��
�����	
����. �������� �����&������ �������� � 
��+���	������-
���$ ��	&���, ���������'�$ ��������	��� �� ������	��� () ����&�%-
�#$ 
������#$ �	��	
. 

< ������
� 	��	�	 �� �����
����! �	
��+����
	
���� ��������	-

���� �������	
 
 (	���!��	! )�������� ������������ ��$����� ���-

������� ��� "��$ ����! ����� ������	
 �	��	
	�	 �#��� (���. 2).  

E��
������� ���	
���	��#� ��	���	�, ��$	��'���� �� ������ 
��������, ������	
 �	��	
	�	 �#��� ����������� ��
	��	%�	 

��� ��-
�	! �������	���	��� ���	�	 �	�� ��	����. E	"�	�� ������������ 	&/�-
������� ����������	�	 �	������
� �������	
 (��������, 	��	��'�$�� � 
	��	! 	������ ��	�#+����	���, 	��	�� ����	�� � �.�.) 
 �����$ ����	! 
�	������, ����'�! 	���������	��	-���
	
�� �	��� 	���#�	�	 ����	-
����	�	 	&'���
�. < �		�
����
�� � ����������#� ��$�����	� ��%�#! 
�������	� �������� 
����� 
 ����
�#! ������� ����	! �	������ �		�
��-
��
��'�� ������������#� (
 
��� ���	
���	��#$ ���!, ������	
, ��	-
����� � �.�.) � 
 ���� ������
 	������#� ����������#� ����
#, �������� 
���	
���	��	� 	&	���	
����. 

J� �	
������#$ �	��	
#$ �#���$, 
 �	� ����� 	������	
���	� 
�	��	
	� �#��� () (F	��	
��	! �	��	
	! &��%�), ��'���
��� �����-
����#� ����	��, 	�������	
���#� �� �����'���� ����#$ &����, ��� ���-

��	 	&#��	
���#$ ����! 
#�	�	��$�	�	����#$ �	�����!, $��������-
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���'�$�� 	��	�������	 ��&	��+�� �	 ���
����� � ��	�#+����#�� 
�	��	������� 	&/��	� IPO. �		�
����
���	, �� ���	�	 �	�� ������� 
�	��	
	�	 �#���, �������� «�#�	� ��
������! � ���	
���!», �	%�� 

#!�� �	�	&��� �	������, �������
���'�� �	&	! ��� �������	
. E�� 
���	����	��	��� ���&���������	! �������	! ��	��	��� �������	
 ��� 
	��'���
����� �����'���� ����! �	������ �	%�� &#�� ���
����� ����-
���������! �	��
���	�.  

 

 
 

��. 2. E���������#! ��$����� ��������	
���� �������	
  
� ���	���	
����� ������	
 �	��	
	�	 �#��� 

 
��� �	�����	 �� ���. 2, ������������#� ���	
��� ����+�	! ���-

������� ����������	�	 ��$������ ��������	
���� �	������� �������	
 
�
������ ������� 
 ��� �	�������
�, ��������, 
 ���� ���������	�	 ��� 
����	�����	�	 ��
������	��	�	 �	��� ��� �	�������
���	! �	��	��-
���, �	�	�#� &���� 
#�	����� ������'�� �������: 

- 
�	%���� 
 ����
�#! ������� �	������, ��������'�! IPO, ����� 
�	�������
���	�	 ���'���
� (	&	���	
����, ��	&$	���	�	 ��� �������-
��� ����	����$ �������	
, ��	��
	���
���#$ ��	'���! � �.�.), ��	 �	-
�
	��� �	
#���� 
��	���	��� ����+�	��� ���
	�������	�	 �����'���� 
����#$ &���� �� �	��	
	� �#���; 

- ��������	��� �	 	���������� �	������, �� �����������, 	&����-
����� 
�����#$ ���
 � 	&�����	���! ��������	
, �	���	�� �� ��%��	� 
�������	���, �	�	�#! ����� ������������	� �������� 
 	��	+���� ���� 
�������	
; 

- �������!���� �����'���� ����! �	������ �� �	��	
	� �#���; 
- 
	��	%�#� �������� ��� ���	&��������! ����! ����	! �	������ 


 
��� �	��������� ����� �	�������	! ��	��	��� ����! 
 ������ �����-
�� &	��+����
� �������	
. 
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>���� 	&���	�, �	�������
	 &���� ��	�	&��
	
��� ��� �	
#+���� 
�	���������	! ������������� ����	! �	������, �������
���'�! �	&	! 
��� �������	
, ��� � ���%���� ����	
 ��� ��
���	�	
 
 �����. ������� 
���%� 	�������, ��	 
 �	
������#$ ���	
��$ ���
���� 	������
���	�	 
�	��	
	�	 �#��� 
��	���	��� ����+�	�	 IPO �	�	&�	! �	������ �
���-
��
����� 

��� �� 
�	��� ��	
���
	�������	! �������� ��	��	��� «�	-
��&#$ ��+��» – ����#$ &���� �	��	����! >��, 
#�
���	!, 
 �
	� 	��-
����, ��&���	������#�� ��� �$ ������	
	-"�	�	������	�	 ���
���� 
����������� ���
���� ���	
	�	 �#��� "����	�	������! 
 2014–2015 ��. 
�		�
����
���	, ����� ������	
 ���	�	
 �	��	
	�	 �#��� 
 �	�	&�#$ 
���	
��$ �	%�� &#�� �����
���� �� ���� �	��������	
���� 
������#$ 
��	���	
, 
 �����	��� ����������	�	 IPO ���� �������	
. 

������ �����
������ ���
������� ������	
#$ ������	
 
 ����� 
�������	
 �	%�� ����� 

������ 	&��������	�	 �	�����
� ��� �	������-
���$ &���	
 �	 ������	
���� ���	
���	��#$ ��	���	
. E	�	&�#! �	�-
����
, ����������, �� �	%�� &#�� ����������#� – �� &	��� 2–3 % 
���-
���# �������� &����, ��	&# �� �
�����
��� ����	 	&'�! ��	
��� &��-
�	
��	�	 �����. <����� � ��� 

������ �	�	&�	�	 �	�����
� �	�
	��� 
���	���	
��� ����� &���	
���$ ������	
 (), �	�	�#� ����
�	 ���	����-
���� 
 �����$ 
�����#$ ���������
�#$ 	������! 
  ����$ �	��������	-

���� ���	
���	��#$ ��	���	
, 
 �	� ����� �������	
. 

J��	���, ������������ 

���� ���������#� ��%��# ���	�	
#$ 
���	� � ���	� ��� ���	���	
���� ��	�������	��#$ 	��������! ��� 
�������� <EG, ����%���'�$ ���#� ���	
���	��#� �����������, ��	 
�	�
	��� �	
#���� �������
�	��� �	�������������� 
��	
���$ JG�( 

 
��� 	������
#$ �������	
. 

< ���	� 
 "�	�	���� (	���!��	! )�������� ������������ ���	���	-

��� �� ��	���	 �	���� �	��	! �	�������
���	! �	����%�� �������	
, 
��	���	 �	���� ��������	
���� �	��������	
���� �������	
 � �	�	'�� 
��#$ "�	�	�������$ ��&/���	
 (���	�	
 �	��	
	�	 �#���, �	���������$ 
&���	
, 	���������! 
#�+��	 ��	�����	�����	�	 	&���	
���� � �.�.). D	-
�������
	 %� 
 ���� �		�
����
��'�$ �	��	
 � �	�������
���#$ �	��	-
����! ���	
���	��	! �����
����	��� �	%�� 
#������� 
 ������
� 	���-
�����	�� � ������� �������	
, 	��'���
���� ���	������� �	 �	�
���	�� 
��������	
���� �������������� ��	����	
 �$ ��������	
����. 
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T.Kh. Alijev 
 

Financing of startups in economy of the Russian Federation:  
problems and prospects 

The efficiency of long-term national economic development is non-independent 
on both the innovation activity and the performance from putting up-to-date infocom-
munications into various segments of socioeconomic system. Implementation condi-
tions of startup companies as well as the degree of impact on the state economic ad-
vancement are subordinated by a feasibility to attract investments in the given kind of 
business activities.  The potency of startup realization also relies on a possibility of 
mobilizing a system of financing.  This works contains the examine of fundamental 
sources for funding startups in the Russian economy such as monetary means of gov-
ernmental and venture funds, investment companies, private investors (business an-
gels) and resources which is collected on “ad hoc” websites through the crowdfund-
ing technology etc. Furthermore, challenges of using them by the startup company 
originator were additionally studied taking into account the maintenance of specific 
crisis phenomena in the domestic economy over the medium term (for the period of 
2016-2018). Moreover, the financing mechanism of startups with using of fund market 
resources was proposed, whereby the substantial number of startup companies unites 
in a public corporation. This corporation issues shares and place them in a hi-tech 
segment of national fund market with the participation of state.  In addition an author 
proffers to implement tax benefits including benefits for amortized deduction for insti-
tutions of higher vocational education which establish small innovative companies. It 
will increase the commercialization intensity for the research and technical develop-
ment in the form of industrial startups. In its entirety an author suggests to substitute 
the direct governmental financial support of startups with the stimulation to cofinance 
them by other economic entities (parties of fund market, commercial banks, institu-
tions of higher professional education etc.). A government may be an organizer and a 
warrantor of startup companies for indirect stimulation of financing them through 
corresponding state funds and corporations.  

Keywords: innovation, startups, venture financing, the background was char - 
market «business angels». 
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