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Аннотация. Истощение традиционной минерально‑сырьевой базы и рост экологических требований обусловливают 
необходимость ресурсного расширения за счет переработки отходов горнорудной промышленности, представляющих 
одновременно экологическую проблему и потенциальный стратегический ресурс. Статья посвящена разработке и обо-
снованию стратегий коммерциализации инновационных решений по извлечению золота из техногенных месторождений 
с учетом отраслевой специфики золотодобычи и технологических ограничений российского рынка. Методология иссле-
дования опирается на сценарный подход к стратегическому управлению, рекомендованный для капиталоемких отраслей 
с высокой неопределенностью, таких как золотодобыча. Методы работы включают системный и сравнительный анализ, 
анализ чувствительности, матричный метод. Информационной базой послужили нормативные правовые акты РФ, а также 
данные о рынке техногенного золота и комплексе технологий Института нефтегазовой геологии и геофизики СО РАН. В ра-
боте предложен алгоритм формирования и выбора стратегических альтернатив коммерциализации, включающий после-
довательный анализ технологии извлечения золота, рынка, правовой охраны, экономической эффективности и рисков.  
С применением сценарного подхода сформированы четыре стратегии коммерциализации: деятельность в рамках инсти-
тута, выделение отдельного юридического лица, слияние с крупным золотодобывающим предприятием и отчуждение 
исключительных прав. Результаты показывают, что на основе оценки финансовых показателей и рисков в долгосрочной 
перспективе наиболее предпочтительной является стратегия выделения отдельного юридического лица, обеспечиваю-
щая максимальную гибкость в развитии технологии, возможности масштабирования и закрепления компании на форми-
рующемся рынке извлечения золота из техногенных месторождений. 
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Abstract. The depletion of the traditional mineral resource base and growing environmental requirements make it necessary 
to expand resources by processing mining-industry waste, which is both an environmental problem and a potential strategic re-
source. The article develops and substantiates strategies for commercializing innovative solutions for gold extraction from man-
made deposits considering the specificity of the gold mining industry and technological constraints of the Russian market. Meth-
odologically, the study rests on the scenario approach to strategic management recommended for capital-intensive industries 
with high uncertainty, such as gold mining. The research methods include systems and comparative analysis, sensitivity analysis, 
and the matrix method. The empirical evidence is comprised of regulatory legal acts of the Russian Federation, as well as data on 
the man-made gold market and the set of technologies of the Institute of Petroleum Geology and Geophysics (IPGG SB RAS). The 
paper proposes an algorithm for formulating and selecting strategic commercialization alternatives that includes a sequential 
analysis of gold-extraction technology, market, legal protection, economic efficiency, and risks. Using the scenario approach, four 
commercialization strategies were formed: operating within the Institute, forming a separate legal entity, merging with a larger 
gold-mining enterprise, and alienating the exclusive right. The results show that, based on the assessment of financial indicators 
and risks, the most preferable strategy in the long term is to spin off a separate legal entity, which provides maximum flexibility in 
technology development, scaling-up opportunities, and the company’s consolidation in the emerging market for gold extraction 
from man-made deposits.     
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подходы к коммерциализации инноваций и специфи-
ку рынка техногенного золота. 

Основные задачи исследования концентрируются 
на следующем: 

• систематизировать существующие подходы к оп- 
ределению коммерциализации и формированию 
ее стратегических альтернатив; 

•  разработать алгоритм формирования и выбо-
ра стратегических альтернатив коммерциализации в от- 
расли извлечения золота из техногенных месторож- 
дений; 

•  провести обзор комплекса инновационных тех-
нологических решений по извлечению золота из хво-
стохранилищ, созданного коллективом ученых ИНГГ 
СО РАН; 

•  выработать стратегические альтернативы ком-
мерциализации для данных решений и провести их 
комплексную оценку с обоснованием предпочтитель-
ного направления развития.

ТЕОРЕТИЧЕСКИЙ ОБЗОР
В литературе коммерциализация трактуется как про-
цесс трансформации результатов НИОКР в рыночные 
продукты и услуги с целью получения дохода, при этом 
авторы по‑разному акцентируют внимание на объекте 
коммерциализации, временных горизонтах и резуль-
тате (процесс или источник прибыли). Исследовате-
ли выделяют линейные модели коммерциализации 
(поэтапный переход от идеи к рынку без возвратов) 
[Rothwell, 1993; Goldsmith, 2003; Andrew, Sirkin, Butman, 
2007]; функциональные/сетевые модели, предпола-
гающие итеративность, взаимодействие участников 
и возможность корректировок стратегии на любом 
этапе [Киселевич, 2019, 2022]. В современных работах 
усиливается тенденция к комбинированию элементов 
линейных и функциональных подходов для повыше-
ния эффективности коммерциализации в высокори-
сковых отраслях [Fasi, 2022].

В отечественной научной литературе и норматив-
но-правовой базе сформирован понятийный аппарат 
«коммерциализации», однако отсутствует единый об-
щепринятый подход. Так, в работе [Lages et al., 2023] 
этот факт объясняется междисциплинарным характе-

ВВЕДЕНИЕ
Современная золотодобывающая отрасль находится 
в фазе «большой трансформации 2.0», что проявляет-
ся в истощении традиционных месторождений, уже-
сточении экологических требований и росте финансо-
вых ограничений для капиталоемких проектов. В этих 
условиях техногенные месторождения – хвостохрани-
лища и отвалы горнорудной промышленности – пере-
ходят из категории экологической проблемы в раз-
ряд стратегического ресурса, способного обеспечить 
расширение сырьевой базы и снизить антропогенную 
нагрузку. Российская Федерация обладает значитель-
ными техногенными ресурсами, до 5 тыс. т золота, од-
нако их вовлечение сдерживается институциональны-
ми факторами и управленческими барьерами.

Ключевая управленческая проблема состоит в от- 
суствии адаптированных стратегий коммерциализа-
ции технологических решений по переработке тех-
ногенных месторождений с учетом отраслевой спец-
ифики: высокой капиталоемкости, сложных форм 
залегания золота, правовой неопределенности статуса 
техногенных объектов и концентрации рынка у круп-
ных игроков. Группой специалистов Института нефте-
газовой геологии и геофизики Сибирского отделения 
РАН (ИНГГ СО РАН) разработан комплекс инновацион-
ных технологических решений, позволяющий форми-
ровать индивидуальные цепочки извлечения золота 
из хвостохранилищ на основе геолого-геохимических 
данных, что требует обоснованного выбора стратегии 
их коммерциализации. Индивидуальная цепочка тех-
нологий разрабатывается с помощью геохимических 
анализов проб конкретного хвостохранилища (на-
пример, Берикульского в Кемеровской области), обе-
спечивая эффективное извлечение золота с учетом 
его сложных соединений. В отличие от существующих 
методов, ориентированных на одну форму золота, ре-
шение использует комплексный подход – комбинацию 
и адаптацию известных технологий без дорогого но-
вого оборудования, что позволяет извлекать металл 
разных типов экономически эффективно и минимизи-
ровать потери.

Цель исследования – сформировать и оценить стра-
тегические альтернативы коммерциализации данного 
комплекса технологий, опираясь на теоретические 
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во реализуется на основании Федерального закона 
от 02.08.2009 № 217-ФЗ1. Однако стоит сказать про воз-
никновение риска оттока кадров из российских НИИ 
в коммерческие структуры, при этом, согласно иссле-
дованиям, этот риск зависит не от самого факта ком-
мерциализации, а от макроэкономических факторов 
[Perkmann et аl., 2013; Ermini, Papi, Scaturro, 2019]. В свя-
зи с этим в рамках нашего исследования предлагается 
кадровая модель, при которой ученые сохраняют ос-
новную занятость в НИИ, обеспечивая научное руко-
водство и контроль качества созданного предприятия. 
Данная модель зарекомендовала себя за рубежом, 
где механизмы совмещения научной и коммерческой 
деятельности стали частью национальных инноваци-
онных систем. В США закон Бай – Доула (Bayh – Dole 
Act) дал университетам и государственным учрежде-
ниям право владеть и лицензировать интеллектуаль-
ную собственность, что привело к массовому созданию 
технологических компаний и позволило исследовате-
лям совмещать академическую работу и предприни-
мательство [Ouellette, Tutt, 2020; Miteu, 2024]. В странах 
Европейского союза университеты активно развивают 
офисы трансфера технологий [Borrás, Gerli, Cenzato, 
2024]; институты общества Фраунгофера сочетают фун-
даментальные исследования с прикладными заказами 
промышленности; ученые получают возможность ра-
ботать по контрактам с компаниями [Intarakumnerd, 
Goto, 2018]. Международный опыт показывает, что 
устойчивое совмещение академической и предпри-
нимательской деятельности требует [Fini et al., 2023; 
Fehder, Hausman, Yael, 2025; Halilem, Diop, 2025]: 1) ста-
бильной нормативной базы, позволяющей институтам 
владеть правами на РИД; 2) развитых офисов трансфера 
технологий; 3) доступного финансирования стартапов; 
4) системы мотивации, которая удерживает исследова-
телей в академической среде. Сопоставление говорит 
о том, что Россия движется в этом направлении, но не-
достаточная инфраструктура продолжает сдерживать 
развитие коммерциализации.

Проблемы коммерциализации. Проблемы ком-
мерциализации результатов интеллектуальной дея-
тельности носят системный характер и проявляются 
как совокупность взаимосвязанных барьеров, воз-
никающих на разных стадиях превращения научно-
технического результата в рыночный продукт. Эм-
пирические исследования трансфера технологий 
подчеркивают, что коммерциализация не является 
автоматическим итогом создания результата, посколь-
ку переход от научного знания к промышленному при-
менению описывается как процесс, сопряженный с су-

1 О  внесении изменений в  отдельные законодательные 
акты Российской Федерации по вопросам создания бюджетны-
ми научными и образовательными учреждениями хозяйствен-
ных обществ в  целях практического применения (внедрения) 
результатов интеллектуальной деятельности: федер. закон 
от 02.08.2009 № 217-ФЗ.

ром данной категории, находящейся на стыке эконо-
мики, права и инноватики. Можно выделить две ос-
новные парадигмы:

• функциональная (узкая) – рассматривает коммер-
циализацию как технологический процесс трансфор-
мации результатов НИОКР в рыночный товар или их 
вовлечение в хозяйственный оборот;

•  институциональная (расширенная) – трактует  
коммерциализацию как комплексную деятель-
ность субъектов инновационной системы, направ-
ленную на извлечение прибыли и получение широ-
кого социально-экономического эффекта для всех 
участников процесса.

Анализ ведущих зарубежных исследований в обла-
сти менеджмента инноваций и трансфера технологий 
позволил выделить несколько ключевых направлений 
в понимании термина «коммерциализация».

Во-первых, в работах большинства авторов пре-
валирует процессуальный подход, согласно которому 
коммерциализация рассматривается как динамиче-
ский переход технологического изобретения из ста-
дии научно-исследовательской разработки в стадию 
рыночного применения [Anderson et al., 2022; Ardito, 
Svensson, 2024]. Этот процесс характеризуется инсти-
туциональным взаимодействием между разработчи-
ками (университетами, научно-исследовательскими 
организациями) и промышленными потребителями 
при участии специализированных посредников.

Во-вторых, исследователи выделяют целевой 
аспект, акцентируя внимание на результативности 
процесса. При этом критерии успеха варьируются 
от сугубо экономических (получение прибыли, финан-
совая выгода разработчика) до стратегических и про-
ектных (достижение заданных целей, создание спин-
офф-компаний) [Malec, Stańczak, Ricketts, 2020].

В-третьих, современные концепции подчеркивают 
адаптивный характер коммерциализации, трактуя ее 
как гибкий механизм, зависящий от природы техноло-
гии – проприетарной (специфической) или генериче-
ской (общецелевой) [Kant, Shahid, 2022].

Коммерциализация результатов НИОКР в горнодо-
бывающей промышленности и при освоении техно-
генных месторождений требует тщательного выбора 
стратегий, учитывающих высокие риски, длительные 
временные горизонты и специфику отрасли. В лите-
ратуре подчеркивается, что наиболее часто исполь-
зуемые стратегии включают диверсификацию произ-
водства, аутсорсинг и горизонтальную интеграцию с 
акцентом на целевые показатели вроде NPV (чистая 
приведенная стоимость), IRR (внутренняя норма до-
ходности), снижение экологических рисков [Белозер-
цев, 2009; Неволин, Череповицын, Соловьева, 2023].

Научно-исследовательские институты в РФ вправе 
коммерциализировать результаты интеллектуальной 
деятельности (РИД) путем создания хозяйственных 
обществ для их практического внедрения. Данное пра-
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щественными сложностями, возникающими на стыке 
науки и бизнеса [Subramanian et al., 2022]. Поэтому 
наличие портфеля разработок само по себе не гаран-
тирует их вовлечения в хозяйственный оборот без 
устойчивых финансовых, институциональных и управ-
ленческих условий.

Одним из ключевых узлов затруднений выступает 
финансово-ресурсный разрыв: в исследованиях ука-
зывается, что коммерциализация тормозится недо-
статочностью ресурсов, длительными циклами раз-
работки и ограниченной вовлеченностью индустрии 
[Pujotomo et al., 2025]. В российской практике эти 
трудности дополняются особенностями распределе-
ния финансирования: отмечается, что селективные 
модели государственного финансирования усиливают 
конкуренцию за ресурсы, а доступность финансовых 
источников оказывается неодинаковой для организа-
ций различного статуса и возраста, что снижает успех 
коммерциализации [Константинова, Петров, Штых-
но, 2025]. В результате возникает ситуация, в которой 
институт способен генерировать РИД и оформлять 
права, но не всегда располагает финансовыми и орга-
низационными возможностями обеспечить переход 
к промышленному внедрению.

Наряду с ресурсными разрывами выделяются ин-
ституциональные барьеры взаимодействия науки 
и бизнеса. В отечественных работах фиксируются 
недостаточная взаимосвязь между организациями 
и бизнесом и несовершенство инновационной ин-
фраструктуры как факторы, затрудняющие коммер-
циализацию научных разработок [Боровков и др., 
2024].  В зарубежных исследованиях аналогичные пре-
пятствия связываются с недостаточностью политик, 
стимулирующих публично-частное сотрудничество, 
а также с несогласованием исследовательской повест-
ки с потребностями индустрии, что снижает резуль-
тативность технологического предпринимательства 
и внедрения [Huian, Curea, Apostol, 2024]. Иными сло-
вами, барьеры коммерциализации зачастую форми-
руются на уровне правил и стимулов кооперации, 
каналов поиска партнеров, процедур совместного 
развития и распределения рисков. Показательно, что 
в исследованиях коммерциализации через создание 
малых инновационных предприятий акцент смещает-
ся на то, что основные трудности возникают на стадии 
вывода решений на реальный рынок, где критичны 
наличие промышленного заказчика, готовность про-
изводства и механизмы финансирования [Савченков, 
Александрова, 2024].

Отдельный блок проблем связан с недостаточно-
стью стратегического и методического обеспечения 
коммерциализации, а также дефицитом измеримого 
экономического эффекта от трансфера РИД [Боров-
ская и др., 2024]. Иначе говоря, наличие формальных 
инструментов, например подразделений по транс-
феру технологий, не гарантирует результата: подчер-

кивается, что инициативы не достигают успеха при 
отсутствии эффективной стратегии коммерциализа-
ции, согласующей портфель РИД с рыночными воз-
можностями и механизмами [Pujotomo et al., 2025]. 
Это проявляется в разрыве между научной логикой 
планирования работ и рыночной логикой продви-
жения технологий: без системной оценки приме-
нимости, конкурентных преимуществ, требований 
потребителей и сценариев масштабирования коммер-
циализация становится эпизодической и зависимой 
от частных связей, а не от воспроизводимого процесса 
[Боровская и др., 2024; Pujotomo et al., 2025].

Правовые и процедурные барьеры формируют са-
мостоятельный блок проблем, увеличивая транзакци-
онные издержки и снижая предсказуемость оборота 
прав: выделяются пробелы в области правовой охра-
ны и защиты РИД [Заковалов, 2018]. Дополнительно 
подчеркиваются процедурные ограничения: излиш-
ние бюрократические процедуры и высокие времен-
ные и финансовые затраты на регистрацию [Подбор-
нова, 2024]. 

Рыночные барьеры проявляются как недостаточная 
вовлеченность индустрии и слабая готовность финан-
совых институтов работать с интеллектуальной соб-
ственностью как с экономическим активом [Pujotomo 
et al., 2025]. В российском контексте подчеркивается, 
что отсутствие налоговых преференций не позволяет 
формировать интерес к закреплению прав, важны-
ми ограничениями становятся отсутствие массового  
спроса и дефицит квалифицированных специалистов 
в сфере страхования интеллектуальной собствен-
ности, а также неготовность страхового сообщества; 
в банковском сегменте фиксируется отсутствие опы-
та и компетенций по использованию интеллектуаль-
ной собственности в качестве залога [Голобокова, 
2025, с. 10]. 

Наконец, факторами коммерциализационных про-
валов выступают риск-неопределенность и недоста-
точная развитость процедур оценки и управления 
рисками. Подчеркивается, что риски, сопутствующие 
коммерциализации, часто остаются недооцененными, 
тогда как оценка потенциальных угроз и возможно-
стей при выходе на рынок рассматривается как крити-
чески важный шаг [Егиазарян, 2025]. 

В совокупности рассмотренные исследования по-
зволяют заключить, что проблемы коммерциализации 
результатов НИОКР в РФ формируются на пересече-
нии: 1) ресурсных ограничений; 2) институциональ-
ной слабости взаимодействия с промышленностью; 
3) дефицитов стратегического и методического управ-
ления портфелем разработок; 4) правовых и про-
цедурных транзакционных издержек; 5) незрелости 
финансово-рыночной инфраструктуры оборота прав;  
6) недооценки рисков и недостаточной формализации 
риск-управления. Данная связанная система ограни-
чений задает теоретическую рамку для дальнейшего 
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анализа отраслевого контекста, в котором проявляют-
ся специфические параметры спроса, регулирования 
и структуры рынка, определяющие применимость 
и результативность тех или иных стратегий коммерци-
ализации.

ХАРАКТЕРИСТИКА И ОСОБЕННОСТИ  
ОБЪЕКТА ИССЛЕДОВАНИЯ
Техногенные месторождения золота представляют со-
бой скопления отходов горнодобывающих, обогати-
тельных и металлургических производств – хвосты, от-
валы и шламы, содержащие полезные компоненты, 
прошедшие геолого-экономическую оценку и при-
знанные месторождениями по российскому законо-
дательству. В отрасли золотодобычи они играют роль 
альтернативного источника сырья на фоне исчерпа-
ния высококачественных природных запасов: в Рос- 
сии на 01.01.2024 учтено 33 таких объекта с балансовы-
ми запасами 47,8 т золота, хотя добыча из них в 2023 г. 
составила лишь 0,7 т (менее 1 % от общей добычи око-
ло 330 т). Их переработка снижает экологические ри-
ски от хвостохранилищ (загрязнение вод, деградация 
почв), способствуя целям устойчивого развития и реа-
лизации национальных стратегий [Архипов, Решетняк, 
2017].

Технологии извлечения золота из техногенных ме-
сторождений критичны для расширения сырьевой 
базы, где обеспеченность запасами на предприяти-
ях – 15 лет для рудных, 6 лет для россыпных объек-
тов. В отличие от первичных руд, техногенное сырье 
содержит тонкое, упорное золото в сложных формах 
(сульфидное, шламовое), требуя адаптированных ме-
тодов: гравитационных (спирали, отсадки), флотаци-
онно-гидрометаллургических (цианирование, сорб- 
ция на угле), рекультивационных схем с окислением. 
Это позволяет извлекать до 70 % доступного золота 
при минимизации реагентов и отходов, повышая об-
щую эффективность на 25–30 % в комбинированных 
процессах [Хакимов, Каюмов, Шукуров, 2022].

Разработчики сталкиваются с геолого-технологиче-
ской неопределенностью: неоднородность по мине-
ралогии, крупности и распределению золота (ультра-
тонкие фракции <0,1 мм) усложняет прогнозирование 
извлечения, требуя дорогой разведки и дезинтегра-
ции. Экономические барьеры включают удаленность 
объектов, низкую плотность золота (< 1 г/т), высокую 
капиталоемкость и короткий срок проектов (2–5 лет), 
а также волатильность цен. Нормативные сложности 
(лицензирование, постановка на баланс, статус отхо-
дов) замедляют запуск; экологические риски от циа-
нида и рекультивации конфликтуют с оптимизацией 
[Быховский, Спорыхина, 2011].

Рынок технологий извлечения золота из техноген-
ных месторождений в России находится на стадии ста-
новления и ориентирован на импортозамещение. Клю-
чевые игроки – крупные фирмы (АО «Иргиредмет», 

ЗАО «Итомак», ООО НПК «Спирит», ТОО «Казахалтын 
Technology») с инжинирингом и кооперацией, а также  
НИИ (ЭКОН ИПКОН РАН, НИТУ МИСИС, ПГНИУ, ИНГГ 
СО РАН). Малые и средние компании (около 28 % до-
бычи) – основные потребители технологий из-за сво-
ей гибкости, а крупные холдинги фокусируются на соб-
ственных активах.

Оптимальной является патентная охрана изобрете-
ний, обеспечивающая новизну комплексных цепочек. 
Коммерческая тайна и авторское право менее эффек-
тивны для масштабирования. Это влияет на выбор 
более подходящей формы коммерциализации, напри-
мер: лицензирование, кооперация с индустриальным 
партнером, инжиниринг, а для конкретных научных 
разработок ИНГГ СО РАН – передача прав совместно-
му предприятию или полная продажа.

МЕТОДЫ ИССЛЕДОВАНИЯ
Общий процесс формирования стратегических альтер-
натив основан на системном анализе внешней среды, 
внутренних ресурсов и сценариев развития с исполь-
зованием матриц вариантов. Методические особенно-
сти включают итеративный подход: от идентификации 
ключевых факторов успеха к ранжированию альтер-
натив по критериям эффективности и рискам, что по-
зволяет перейти от обзора коммерциализации к алго-
ритмизации выбора оптимального пути [Дмитриева, 
Ильинова, 2016].

Методологической основой исследования являет-
ся сценарный подход к стратегическому управлению, 
рекомендованный для капиталоемких и высокоре-
гулируемых отраслей, где неопределенность высока, 
а традиционные модели внедрения инноваций часто 
неработоспособны. Разработан алгоритм формирова-
ния стратегических альтернатив коммерциализации 
технологии извлечения золота из техногенных ме-
сторождений, включающий: анализ технологии и ее 
конкурентных преимуществ; анализ рынка и целевой 
аудитории; выбор режима правовой охраны; форми-
рование стратегических альтернатив; их экономиче-
скую оценку (на основе NPV и анализа чувствительно-
сти), а также качественную оценку рисков. В качестве 
эмпирической базы использованы: обзор российских 
и зарубежных подходов к коммерциализации, опи-
сание рынка техногенного золота, анализ ключевых 
игроков и их стратегий, патентный анализ и резуль-
таты экономических расчетов по четырем сценариям 
коммерциализации.

Содержание стратегических альтернатив. Содер-
жание стратегических альтернатив опирается на пред-
посылку, что они должны соответствовать специфике 
отрасли извлечения золота из техногенных месторож-
дений. Во‑первых, альтернативы выводятся из алго-
ритма, включающего последовательный анализ уни-
кальных свойств технологии, структуры и динамики 
целевого рынка и барьеров входа, что позволяет за-
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фиксировать возможные форматы взаимодействия 
разработчика с существующими игроками. Во‑вторых, 
принципиальной основой дифференциации страте-
гий выступает способ правовой охраны и распоря-
жения исключительными правами: от сохранения 
контроля и совместной реализации до полного от-
чуждения технологии. В‑третьих, каждая альтернати-
ва конструируется как баланс преимуществ и огра-
ничений по набору финансовых и нефинансовых 
критериев (NPV, распределение рисков, скорость вы-
хода на рынок, степень управляемости развитием тех-
нологии). Наконец, стратегии соотносятся с целями 
и риском для разработчиков: от ориентации на долго-
срочное масштабирование технологии и укрепление 
рыночных позиций компании до приоритета быстро-
го извлечения дохода при минимизации последую-
щих издержек и отказе от участия в дальнейшей капи-
тализации технологии.

Первая стратегическая альтернатива – продолже-
ние деятельности в рамках института – предпола-
гает отсутствие нового юридического лица и сохране-
ние всех прав на разработку за ИНГГ СО РАН. Доходы 
разработчиков технологии в этом сценарии форми-
руются через гранты, хоздоговоры и заработную пла-
ту сотрудников, а институт несет основные расходы 
на НИОКР и инфраструктуру. Преимуществами яв-
ляются снижение предпринимательских рисков для 
команды и использование уже существующей науч-
ной и материальной базы; недостатками – ограничен-
ная свобода в управлении финансами и стратегией, 
слабая мотивация коллектива через долевое участие 
в прибыли и ограниченный объем доступных инвести-
ций (рис. 1).

Вторая альтернатива – выделение отдельного юри-
дического лица (спин-офф) – ориентирована на созда-
ние компании, специализирующейся на коммерциали-
зации комплекса технологий, с возможным участием 
института и разработчиков в капитале. Такой подход 
увеличивает управленческую гибкость, позволяет 
привлекать частные инвестиции и формировать соб-
ственную клиентскую базу, однако требует существен-
ных первоначальных вложений и сопровождается вы-
сокой чувствительностью NPV к изменениям доходов, 
стоимости оборудования, маркетинговых и операци-
онных расходов (рис. 2). 

Третья альтернатива – слияние с крупным игроком (зо- 
лотодобывающей или инжиниринговой компанией) –  
предполагает передачу технологии и/или патента 
в структуру крупного партнера при сохранении ко-
манды и долевого участия в результатах (рис. 3).

Четвертая альтернатива – отчуждение исключи-
тельного права – включает продажу патента или его 
передачу в рамках сделки M&A без сохранения управ-
ленческого контроля разработчиков. Этот вариант 
обеспечивает разовый доход и снимает с команды 
операционные риски, но лишает ее участия в будущих 
потоках доходов и стратегическом влиянии на разви-
тие технологии (рис. 4). 

В совокупности четыре сценария представля-
ют спектр от консервативной модели (институт) к мак-
симально рыночной (спин‑офф и полная продажа), что 
позволяет сопоставить их по финансовым и нефинан-
совым критериям.

Алгоритм формирования и выбора стратегий 
коммерциализации. Предлагаемый алгоритм форми-
рования и выбора стратегических альтернатив ком-

Рис. 1. Схема стратегической альтернативы коммерциализации «деятельность в рамках института»
Fig. 1. A flowchart of the strategic commercialization alternative “Operating within the Institute”



УП
РА

ВЛ
ЕН

ЕЦ
 2

0
2

6
. Т

ом
 1

7.
 №

 3
 

60 Стратегический менеджмент и корпоративное управление

Рис. 2. Схема стратегической альтернативы коммерциализации «выделение отдельного юридического лица»
Fig. 2. A flowchart of the strategic commercialization alternative “Forming a separate legal entity”

Рис. 3. Схема стратегической альтернативы коммерциализации «слияние с более крупным игроком»
Fig. 3. A flowchart of the strategic commercialization alternative “Merging with a larger player”
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Рис. 4. Схема стратегической альтернативы коммерциализации «отчуждение исключительного права»
Fig. 4. A flowchart of the strategic commercialization alternative “Alienating the exclusive right”

мерциализации технологии включает шесть этапов, 
ориентированных на совмещение технологического, 
рыночного и правового анализа (рис. 5).

На первом этапе проводится декомпозиция техно-
логии, выявляются ее уникальные преимущества (ком-
плексность, адаптивность к формам залегания, эколо-
гический эффект), а также ограничения (зависимость 
от качества геохимических данных, необходимость 
предварительных исследований). 

На втором этапе анализируется рынок: оценка со-
стояния сегмента техногенного золота, идентификация 
факторов спроса (экологические тренды, импортоза-
мещение, расширение ресурсной базы), определение 
целевой аудитории (прежде всего малые и средние 
золотодобывающие компании) и конкурентов.

Третий этап предполагает выбор режима правовой 
охраны, включая патентный поиск и обоснование при-
менения патента на изобретение для защиты техноло-
гической цепочки. 

На четвертом этапе формируется набор стратеги-
ческих альтернатив коммерциализации, согласован-
ный с ресурсами команды и институциональными огра-
ничениями. В рассматриваемом случае выделено четыре 
базовых сценария: деятельность в рамках института, вы-
деление отдельного юридического лица, слияние с круп-
ным игроком и отчуждение исключительного права. 

Пятый этап включает экономическую оценку сце-
нариев по показателю NPV и анализ чувствительно-
сти к ключевым параметрам (доходы, капитальные 
вложения, эксплуатационные расходы, ставка дискон-
тирования, налоги), а шестой – качественную оценку 
рисков (финансовых, институциональных, рыночных, 
управленческих) с последующей интегральной срав-
нительной оценкой.

РЕЗУЛЬТАТЫ ИССЛЕДОВАНИЯ
Экономическая оценка сценариев. Финансовая оцен-
ка стратегических альтернатив основана на расчетах 
NPV с горизонтом планирования до 2030 г. и анализе 
чувствительности к изменению ключевых параметров 
на ±10–50 %. 

Для сценария деятельности в рамках института 
NPV определяется главным образом структурой гран-
тов, хоздоговоров и общехозяйственных расходов; 
при росте доходов от контрактов и грантов на 30–
50 % значение NPV существенно увеличивается, тогда 
как чувствительность к изменению общих расходов 
ниже. Этот сценарий характеризуется умеренной до-
ходностью, но устойчивостью к рыночным колебани-
ям, поскольку значительную часть рисков принимает 
на себя институт.
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Сценарий выделения отдельного юридического 
лица демонстрирует высокую вариативность NPV: 
снижение цен на геохимические анализы и стоимость 
крупных договоров на 30–50 % приводит к существен-
ному ухудшению показателя, тогда как рост этих до-
ходов способен сделать проект высокорентабельным 
(табл. 1). Наибольшую чувствительность NPV проявля-

ет к колебаниям выручки, заработной платы, ставки 
дисконтирования и капитальных затрат на оборудова-
ние, что подтверждает высокие предпринимательские 
риски данного сценария. 

Для сценариев слияния с крупным игроком и от-
чуждения прав решающую роль играют условия сдел-
ки (размер вознаграждения за лицензии, стоимость 

Таблица 1 – Сравнение стратегических альтернатив коммерциализации с финансовой точки зрения, р.
Table 1 – Finance-based comparison of strategic commercialization alternatives, rubles

Показатель
Деятельность 

в рамках 
института

Выделение 
отдельного 

юридического лица

Слияние  
с крупным 

игроком

Отчуждение 
исключительного 

права

Доходы 16 855 670 43 064 043 19 410 000 10 000 000

Расходы 633 333 33 099 535 1 022 400 979 400

Себестоимость и административные 
расходы, в том числе:

зарплата
сырье и материалы
аренда
амортизация
общепроизводственные расходы

633 333

–
–
–
–

633 333

30 281 375

23 302 500
2 295 241
2 150 000
1 302 494
271 763

– –

Коммерческие расходы – 2 179 359 378 200 695 200

Финансовые расходы – 438 600 60 000 100 000

Прочие расходы – 200 200 584 200 184 200

Налоги – 1 992 902 356 400 594 000

Прибыль 16 222 337 7 971 607 18 031 200 8 426 600

Период планирования 5 лет 5 лет 5 лет 5 лет

NPV, р. 8 902 175 1 030 835 7 493 151 4 592 001

Срок окупаемости 1 мес. 55 мес. (4 г. 7 мес.) 31 мес. (2 г. 7 мес.) 28 мес. (2 г. 4 мес.)

Рис. 5. Алгоритм формирования стратегических альтернатив коммерциализации  
в отрасли извлечения золота из техногенных месторождений

Fig. 5. An algorithm for developing strategic commercialization alternatives in the industry  
of gold extraction from man-made deposits
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прав, уровень инвестиционных и маркетинговых рас-
ходов) и ставка дисконтирования: при неблагоприят-
ных условиях NPV может снижаться значительнее, чем 
при реализации технологии через институт.

Качественная оценка рисков. Качественная оцен-
ка стратегических альтернатив включала анализ веро-
ятности и значимости рисков по нескольким блокам: 
рыночные, организационно-управленческие и техно- 
логические (табл. 2). Описание рисков каждой из стра- 
тегических альтернатив дополнено результатами 
количественного финансового анализа (см. табл.  1), 
а также прочими рисками, которые включают геопо-
литические, кадровые и юридические.

Для сценария ведения деятельности в рамках ис-
следовательского института суммарный риск оцени-
вается как умеренный, при этом ключевыми высту-
пают рыночные и организационно‑управленческие 
факторы. Ограниченные маркетинговые возможно-
сти, слабая ориентация институциональной среды 
на коммерциализацию и сложные бюрократические 
процедуры повышают риск низкой скорости выхода 
технологии на рынок и потери части рыночного по-
тенциала. Технологические риски сдерживаются на-
личием научной инфраструктуры и доступа к иссле-
довательским ресурсам, однако это не компенсирует 
недостаток стимулов к масштабированию и активному 
продвижению разработок. Кадровые риски проявля-
ются преимущественно в виде ограниченной мотива-

ции сотрудников к предпринимательской активности, 
при этом стабильность занятости сглаживает вероят-
ность резких кадровых потерь. Юридические и гео-
политические риски для данного сценария сопостави-
мы с другими альтернативами и воспринимаются как 
внешние ограничители, не являющиеся доминирую-
щими при выборе стратегии. 

Стратегия выделения отдельного юридического 
лица демонстрирует наибольший совокупный риск 
за счет накопления организационно‑управленческих 
и кадровых угроз. Высокая степень автономии и пред-
принимательская направленность сопровождаются 
дефицитом компетенций в области маркетинга и эко-
номики, что затрудняет формирование устойчивой 
бизнес‑модели и способно замедлять выход на рынок. 
Наиболее значимыми являются кадровые риски: по-
вышенная нагрузка, ненормированный график и не-
обходимость совмещения функций усиливают вероят-
ность «выгорания» и потери ключевых специалистов. 
Технологические риски увеличиваются вследствие 
ограниченности финансовых ресурсов и потребности 
в постоянных доработках комплекса решений, тогда 
как юридические и геополитические риски остаются 
на отраслевом уровне. В результате данная альтер-
натива обладает высоким предпринимательским по-
тенциалом, но сопровождается максимальной чув-
ствительностью к ошибкам управления и кадровым 
потерям.

Таблица 2 – Сравнение стратегических альтернатив коммерциализации с точки зрения рисков
Table 2 – Risk-based comparison of strategic commercialization alternatives

Критерий
Работа  

в рамках 
института

Выделение  
отдельного 

юридического лица

Слияние  
с более крупным 

игроком

Продажа 
(отчуждение прав 

собственности)

Рыночные риски

Возможность использования инструментов 
для продвижения на рынке Низкая Высокая Высокая Зависит от покупателя

Потенциальная конкурентоспособность Низкая Высокая Высокая Зависит от покупателя

Взаимодействие с партнерами Ограниченное
Широкое в перспективе, 
ограниченное в начале 

работы организации
Широкое Отсутствует

Организационно-управленческие риски

Структура принятия решения
Наличие 
строгой 

иерархии
Гибкая

Наличие 
определенной 

иерархии
Отсутствует

Автономность Низкая Высокая Средняя Низкая

Ресурсы Низкие Средние Высокие Зависят от компании

Юридические и административные барьеры Высокие Средние Средние Низкие

Мотивация команды Низкая Высокая Средняя Низкая

Технологические риски

Скорость внедрения технологии Низкая Высокая Высокая Высокая

Перспектива совершенствования 
технологии Низкая Высокая Высокая Низкая

Масштабируемость Низкая Высокая Высокая Зависит от  компании

Контроль над технологией Высокий Высокий Средний Низкий
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Сценарий слияния с крупным игроком характе-
ризуется сбалансированным профилем рисков при 
высокой экономической привлекательности. Рыноч-
ные риски снижаются за счет использования бренда, 
каналов сбыта и институциональных возможностей 
крупной компании, что ускоряет внедрение техноло-
гии и расширяет доступ к клиентской базе. Техноло-
гические риски компенсируются доступом к произ-
водственной и исследовательской инфраструктуре 
партнера, возможностью финансирования доработок 
и масштабирования решений. Вместе с тем возрастает 
значимость юридических рисков, связанных со слож-
ностью процедуры слияния, перераспределением 
прав на результаты интеллектуальной деятельности 
и возможными конфликтами интересов. Организаци-
онно‑управленческие и кадровые риски принимают 
форму зависимости развития технологии от страте-
гических решений крупной компании и вероятности 
использования коллектива в рамках жесткой корпо-
ративной иерархии, однако остаются управляемыми. 
В совокупности это позволяет рассматривать слияние 
как наиболее сбалансированную альтернативу с точки 
зрения соотношения экономического эффекта и уров-
ня риска.

При стратегии продажи технологии (отчуждения 
исключительного права) совокупный риск для коллек-
тива разработчиков минимизируется, однако снижа-
ется и стратегическое участие в дальнейшем развитии 
проекта. Организационно‑управленческие и кадро-
вые риски после завершения сделки фактически ис-
чезают, так как ответственность за внедрение и раз-
витие технологии переходит к покупателю. Рыночные 
и технологические риски концентрируются на стороне 
приобретающей компании и зависят от ее способно-
сти интегрировать комплекс решений в собственную 
производственную и сбытовую систему. Юридические 
риски носят точечный характер и связаны главным об-

разом с корректностью оформления договора отчуж-
дения и оценкой стоимости прав. Геополитические 
риски, как и в других сценариях, обусловлены внеш-
ней средой и не являются определяющими при оцен-
ке самой сделки. Несмотря на низкую рискованность 
для разработчиков, данная стратегия ограничивает 
возможности участия в будущей капитализации техно-
логии и не обеспечивает долгосрочного влияния на ее 
развитие.

На основе полученных количественных оценок 
была составлена «роза рисков», позволяющая на-
глядно отразить распределение групп рисков для 
каждой из разработанных стратегических альтерна-
тив (рис. 6).

Сопоставление стратегических альтернатив по со-
вокупности качественных критериев показывает, что 
наиболее сбалансированной с точки зрения сочета-
ния экономической привлекательности и умеренного 
уровня суммарного риска является стратегия слия-
ния с крупным игроком.

Полученные результаты демонстрируют, что вы-
бор стратегии коммерциализации в сегменте техно-
генного золота не может основываться только на мак-
симизации NPV, необходима интегрированная оценка, 
учитывающая институциональные ограничения, мо-
тивы разработчиков и долгосрочные отраслевые 
тренды. Сценарий деятельности в рамках института 
обеспечивает устойчивость и соответствие академи-
ческой логике развития, но не раскрывает полностью 
рыночный потенциал технологии и слабо стимули-
рует активное продвижение решений на рынке. Соз-
дание отдельной компании теоретически позволяет 
максимизировать экономический эффект, однако тре-
бует высокой готовности команды к принятию пред-
принимательского риска и наличия партнеров или 
инвесторов, что в текущих условиях выглядит ограни-
ченно реализуемым.

Рис. 6. «Роза рисков» для стратегических альтернатив коммерциализации технологии
Fig. 6. A wind rose diagram of strategic alternatives for commercializing technology
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Слияние с крупным игроком (золотодобываю-
щей или сервисной компанией) представляет собой 
компромисс между стратегией минимизации рисков 
и стремлением к долгосрочному росту стоимости тех-
нологии. В этом случае команда сохраняет вовлечен-
ность в развитие инновации, получает доступ к ресур-
сам партнера, а технология имеет шанс на широкое 
промышленное внедрение. Наиболее рискованной 
и наименее предпочтительной с позиции долгосроч-
ного развития выглядит полная продажа исключи-
тельных прав, целесообразная лишь при отсутствии 
возможности обеспечить внедрение технологии дру-
гими способами.

Для управления коммерциализацией технологии 
ИНГГ СО РАН предлагается: 

•  закрепить патентную защиту в форме изобрете-
ния с оптимальной структурой правообладателей; 

•  использовать предложенный алгоритм для ре-
гулярной переоценки стратегий с учетом динамики 
рынка и регулирования; 

• ориентироваться на сценарий слияния или глубо-
кой промышленной кооперации с крупным золотодо-
бывающим или инжиниринговым партнером, сочетая 
лицензионные и инжиниринговые формы коммерци-
ализации. 

Такой управленческий подход позволяет не только 
повысить экономическую отдачу от комплекса техно-
логических решений, но и обеспечить вклад в дости-
жение экологических и ресурсных целей российской 
золотодобывающей отрасли.

ЗАКЛЮЧЕНИЕ
Техногенные месторождения следует рассматривать 
не как побочный продукт горнодобывающей деятель-
ности, а как самостоятельный класс стратегических 
минерально‑сырьевых объектов, формирующий но-
вый сегмент рынка технологий извлечения золота 
и требующий специфических механизмов коммер-
циализации. Систематизация теоретических подхо-
дов и практик показала, что существующие модели 
коммерциализации инноваций (линейные, функцио-
нальные, гибридные) недостаточны для описания вы-
сокорискованных капиталоемких проектов в золото-
рудной отрасли, поэтому обоснована необходимость 
интеграции сценарного подхода, правовой экспер-
тизы и финансового моделирования в единую рамку 
принятия решений.

Предложенный алгоритм формирования и выбо-
ра стратегических альтернатив коммерциализации 
представляет универсальную методическую кон-
струкцию для капиталоемких ресурсных технологий, 
которая задает последовательность анализа техноло-
гии, рынка, субъектной структуры, режимов охраны 
интеллектуальной собственности, финансовых пока-
зателей и рисков, что может быть перенесено на дру-
гие направления недропользования и применения 
техногенного сырья.

Показано, что инновационный комплекс техноло-
гических решений по извлечению золота из хвостох-
ранилищ обладает двойственной природой ценности – 
экономической и экологической, тем самым формируя 
новый тип объектов коммерциализации – «техноло-
гии устойчивого развития», для которых рыночный 
успех напрямую связан с достижением экологических 
и климатических целей государственной политики. 
Многофакторный анализ четырех стратегических 
альтернатив (институт, отдельное юрлицо, слияние, 
отчуждение прав) демонстрирует, что выбор формы 
коммерциализации определяет не только профиль 
финансовых показателей, но и траекторию институцио- 
нального развития команды, степень контроля над 
технологией и глубину участия в формировании ново-
го отраслевого рынка, что придает управленческим 
решениям долгосрочный, стратегический характер. 
Большим потенциалом коммерциализации обладает 
модель выделения отдельного юридического лица, 
обеспечивая максимальную управленческую гибкость, 
возможность масштабирования, формирования пар-
тнерских сетей и аккумулирования компетенций, что 
делает данную форму институциональной базой роста 
нового технологического игрока на рынке техноген-
ных месторождений.

С практической точки зрения полученные резуль-
таты создают инструмент поддержки управленческих 
решений для научных коллективов, институтов и гор-
нодобывающих компаний: сформированные и оценен-
ные сценарии позволяют осознанно выбирать форму 
коммерциализации с учетом доходности, рисков, сте-
пени контроля над технологией и экологических эф-
фектов. Это повышает вероятность доведения инно-
вационных технологий переработки хвостохранилищ 
до рынка и ускоряет превращение техногенных объ-
ектов из источника экологических угроз в стратегиче-
ский ресурс. 
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