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ОСОБЕННОСТИ ДОГОВОРНОГО РЕГУЛИРОВАНИЯ ВЕНЧУРНЫХ ИНВЕСТИЦИЙ 
КАК СРЕДСТВА ПРЕДУПРЕЖДЕНИЯ КОРПОРАТИВНЫХ КОНФЛИКТОВ

Аннотация. В статье рассматриваются особенности договорного регулирования отношений 
между инвесторами и стартапами в сфере венчурного капитала. Исследуется роль инвестиционных 
соглашений и корпоративных договоров в предупреждении корпоративных конфликтов. Анализируются 
основные причины возникновения споров между участниками венчурных проектов и механизмы их 
предотвращения посредством договорных конструкций. Сделан вывод о том, что качественное 
договорное регулирование позволяет существенно снизить риск корпоративных конфликтов и 
повысить устойчивость инвестиционных отношений.
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Annotation. The article examines the features of contractual regulation of relations between investors 
and startups in the field of venture capital. It explores the role of investment agreements and corporate contracts 
in preventing corporate conflicts. The article analyzes the main causes of disputes between participants in 
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that high-quality contractual regulation can significantly reduce the risk of corporate conflicts and increase 
the stability of investment relations. 
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В современных условиях развития инно-
вационной экономики венчурное фи-

нансирование выступает одним из важнейших 
инструментов поддержки технологического пред-
принимательства. Венчурные инвестиции позво-
ляют стартапам привлекать необходимые ресурсы 
для разработки и коммерциализации инноваци-
онных продуктов, а инвесторам — получать при-
быль за счёт кратного роста стоимости бизнеса.

Вместе с тем венчурные проекты характери-
зуются повышенным уровнем риска и высокой 

степенью неопределённости за счет чего и до-
стигается высокая прибыльность. В отличие от 
традиционного инвестирования объектом вложе-
ний зачастую выступает не действующий бизнес, 
а перспективная идея или технология, которая в 
будущем сможем быстро масштабироваться. Ука-
занные обстоятельства создают предпосылки для 
возникновения многочисленных конфликтов меж-
ду инвесторами и основателями компаний.

В этой связи особое значение приобретает до-
говорное регулирование венчурных отношений, 
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позволяющее заранее определить права и обязан-
ности сторон, механизмы принятия решений и 
способы защиты интересов участников инвести-
ционного процесса.

Венчурные инвестиции представляют собой 
вложение капитала в инновационные проекты на 
ранних стадиях их развития. В большинстве слу-
чаев инвестор приобретает долю участия в ком-
пании либо получает право на её приобретение в 
будущем.

Стоит обратить внимание, что в таких вза-
имоотношениях допустим значительный объём 
неопределённости. На момент заключения сделки 
стороны не могут достоверно прогнозировать ком-
мерческий успех проекта, его будущую стоимость 
и сроки достижения финансовых результатов.

Кроме того, интересы инвестора и реципиента 
инвестиций далеко не всегда совпадают. Инвестор 
заинтересован в минимизации рисков и контроле 
за использованием вложенных средств ему необ-
ходимы гарантии. Основатели стартапа, напро-
тив, стремятся сохранить максимальную свободу 
управления компанией и возможность самостоя-
тельного принятия решений.

Именно поэтому договорное регулирование 
становится одним из ключевых инструментов 
обеспечения баланса интересов сторон.

Одной из наиболее распространённых причин 
корпоративных конфликтов является различие в 
стратегическом видении развития компании. По-
сле привлечения инвестиций инвестор нередко 
получает право участвовать в принятии ключевых 
управленческих решений. Это может приводить к 
разногласиям относительно направлений разви-
тия бизнеса.

Споры относительно долей участия в компа-
нии также выступают распространенной причи-
ной. По мере роста бизнеса может возникать не-
обходимость проведения новых инвестиционных 
раундов, что приводит к размыванию долей пер-
воначальных участников.

Серьёзные конфликты также возникают в свя-
зи с распределением прибыли, порядком выхода 
инвестора из проекта, передачей интеллектуаль-
ных прав и определением стоимости компании 
при продаже бизнеса.

Основным инструментом регулирования отно-
шений между инвестором и стартапом выступает 
инвестиционный договор.

В рамках такого соглашения сторонам необхо-
димо определить размер инвестиций, порядок фи-
нансирования проекта, условия получения доли 

в компании, обязанности участников, порядок 
принятия управленческих решений и ответствен-
ность за нарушение обязательств.

Чем более детально регламентированы выше-
перечисленные аспекты, тем меньше вероятность 
возникновения конфликтных ситуаций в дальней-
шем.

Особое значение имеет фиксация критериев 
достижения определённых показателей бизнеса. 
Наличие объективных показателей позволяет из-
бежать споров относительно исполнения сторона-
ми своих обязательств.

Кроме того, инвестиционный договор может 
предусматривать специальные механизмы защиты 
инвестора, включая право контроля за расходова-
нием средств, получение регулярной отчётности и 
участие в принятии ключевых решений.

Важную роль в предупреждении корпоратив-
ных конфликтов играет корпоративный договор.

Корпоративный договор позволяет участни-
кам общества заранее определить правила осу-
ществления корпоративных прав и согласовать 
порядок поведения при наступлении определён-
ных обстоятельств.

Особое значение имеют механизмы выхода 
инвестора из проекта. Отсутствие чётко опре-
делённого порядка выхода зачастую становится 
причиной длительных корпоративных споров и 
судебных разбирательств.

Анализ современной практики показывает, 
что наиболее эффективными средствами преду-
преждения конфликтов являются следующие до-
говорные механизмы.

1.	 детальное распределение компетенции 
между инвестором и основателями компании.

2.	 установление перечня вопросов, требую-
щих обязательного согласования с инвестором.

3.	 закрепление процедуры разрешения раз-
ногласий посредством переговоров, медиации или 
арбитража.

4.	 определение порядка оценки стоимости 
компании при продаже доли либо привлечении 
новых инвестиций.

5.	 регулирование вопросов, связанных с ин-
теллектуальной собственностью и результатами 
инновационной деятельности.

Комплексное использование указанных меха-
низмов позволяет существенно снизить риск воз-
никновения корпоративных конфликтов и обеспе-
чить стабильность инвестиционных отношений.

Договорное регулирование является одним из 
наиболее эффективных средств предупреждения 
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корпоративных конфликтов в сфере венчурного 
капитала.

Грамотно сформулированные условия инве-
стиционного и корпоративного договоров позво-

ляют заранее определить права и обязанности 
сторон, минимизировать риски возникновения 
разногласий и обеспечить стабильность инвести-
ционных отношений.
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