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Большие деньги любят большие компании. 
К кому же обратиться, если есть подающий 
надежды небольшой проект, требующий для 
дальнейшего развития финансового ресур-
са? Вариантов не так уж и много. На началь-
ных стадиях проекты зачастую представляют 
собой одного человека — носителя идеи. 
Первых единомышленников и финансовую 
поддержку он находит в ближайшем окру-
жении, но на межличностном уровне можно 
выйти и на более ценный ресурс — найти 
как инвестора, так и партнера по бизнесу в 
одном лице. В такой роли зачастую высту-
пают бизнес-ангелы — частные инвесторы, 
способные оценить перспективность стар-
тапов. Они обладают деньгами и способны 
помочь идее подрасти до того уровня, когда 
она принесет им прибыль. Эти самородки 
ценны не меньше самих носителей инно-
вационных идей, так как без их поддержки 
число проектов, дошедших до стадии, когда 
они становятся интересны инвесторам по-
крупнее, было бы значительно ниже. Вся эта 
благодать, впрочем, достается только тем, 
кто способен доказать свою инвестицион-
ную привлекательность, так как критерии, 
по которым бизнес-ангелы выбирают инте-
ресные им проекты, мало чем отличаются 
от условий, на которых работают венчурные 
фонды, разве что они еще более склонны 
рисковать и подходят к процедуре менее 

формально. При этом базовые требования 
представителей частных инвесторов и фон-
дов во многом совпадают — инвестируют в 
малые инновационные компании, не коти-
рующиеся на фондовом рынке; предлагают 
длинные деньги; инвесторы становятся со-
собственниками инновационных компаний. 
Среди основных отличий: инвестиции в раз-
ные стадии развития компании — посевная, 
стартап; разные объемы вложений и риск; 
качественно разные деньги — свои и чужие; 
разные управленческие подходы, осущест-
вляемые самостоятельно или через управ-
ляющую компанию. Наиболее заметное 
ограничение связано с размером вложений: 
«Бизнес-ангелы, как правило, инвестируют 
на более ранней стадии развития проекта — 
посевной, размер инвестиций не превышает 
$1 млн в проект, составляя в среднем $300–
500 тыс.», — делится цеховыми секретами 
Вадим Стреналюк, заместитель исполнитель-
ного директора НП «Национальное содруже-
ство бизнес-ангелов России» (СБАР). Разго-
вор о более формальном подходе к отбору 
проектов со стороны венчурных фондов — 
это не пустые разговоры. Вот так описывает 
эту процедуру Айдар Калиев, руководитель 
венчурного бизнеса «ВТБ Капитал»: «Снача-
ла проводится краткая экспертиза проекта, в 
основном на данном этапе мы анализируем 
рынок и технологические изменения в соот-

ветствующей отрасли, делаем оценку проекта 
и рассчитываем его инвестиционную привле-
кательность. По времени это самый долгий 
этап, длительность которого зависит как от 
уровня проекта, так и от готовности к работе 
самих предпринимателей. Ускорить этот этап 
может только сам предприниматель своей 
активной работой, которая, как правило, от 
него требует разных навыков и знаний — не 
только самой технологии, но и в финансовых, 
юридических, маркетинговых вопросах. Если 
результаты анализа положительные, то про-
ект утверждается для дальнейшего изучения 
на комитете по инициации, а с предпринима-
телями, в случае утверждения проекта, под-
писывается соглашение о сотрудничестве 
с основными условиями сделки». Но это 
только лишь первый этап — за ним следует 
детальный due diligence всех областей рас-
сматриваемого проекта, при положительном 
результате которого проект выносится на 
рассмотрение Инвестиционному комитету, 
где принимается решение об инвестиции. 
Заранее оценить, сколько времени может 
уйти на каждом из этапов, специалисты не 
берутся. «Опыт инвестирования в 22 проекта 
показал, что каждый раз длительность отбо-
ра проектов и содержание работ по анализу 
проектов отличается, и, наверное, нельзя го-
ворить о единообразном процессе отбора и 
экспертизы проекта, поскольку каждый про-

ект уникален и к процессу его анализа мы 
также подходим индивидуально, — говорит 
Айдар Калиев. — Например, у некоторых 
проектов время от первого знакомства до 
получения инвестиций занимает не более 
шести месяцев, а некоторые проекты могут 
повторно рассматриваться еще на уровне 
комитета по инициации». При этом фонды 
ограничены инвестиционным меморандумом, 
где прописаны отраслевая направленность, 
регион работы и другие параметры потенци-
альных получателей инвестиций — если ваш 
проект не подходит под критерии, то и по-
даваться не стоит. То же касается зачастую 
и бизнес-ангелов. Обычно их предпочтения 
связаны с отдельно взятой отраслью, где 
они обладают достаточной экспертизой для 
оценки перспективности вложений. Главный 
козырь любого проекта — это рыночный по-
тенциал. Все игроки этого рынка охотятся за 
идеями, способными открывать новые рын-
ки. «При отборе проектов мы в первую оче-
редь обращаем внимание на те технологии, 
которые могут изменить конкурентную дина-
мику отрасли, — отмечает Айдар Калиев. — 
И, конечно, смотрим на команду — она долж-
на быть профессиональной, иметь ресурсы 
для успешной реализации проекта, а также 
четкое стратегическое мышление, подкре-
пленное энергичным и последовательным 
исполнением». n

Хорошие — люди и проекты В то время как банкиры 
могут похвастаться предсказуемостью результатов, венчурные капиталисты всегда 
верят в лучшее, но предсказать итог деятельности не могут. Раздавать деньги кому 
попало не станут ни те, ни другие, но у последних аппетит к риску куда выше. Геннадий Беляков


