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Постановка проблеми. На рубежі XX–XXI століть 
домінуючою тенденцією розвитку світового господар-
ства стала глобалізація, прояв якої виявляється через 
зростання масштабів та динамізацію міжнародного 
руху товарів, послуг, факторів виробництва, інформа-
ції, технологій. Це спричиняє загострення внутріш-
ньої та зовнішньої конкурентної боротьби, підвищує 
значення новаторства. Особливої актуальності набу-
ває розвиток корпоративного венчурного бізнесу, як 
особливий механізм залучення великих обсягів капі-
талу та оптимізації інвестиційних ризиків. 

Аналіз останніх досліджень і публікацій. Серед 
наукових праць, в яких досліджуються теоретичні 
основи корпоративного венчурного бізнесу необхід-
но виділити дослідження таких зарубіжних вчених, 
як: Д. Біркіншев, Т. Гельман, О. Грох, В. Йуссеф, 
А. Ісакссон, І. Колінс, В. Крашнамурті, Т. Ланенке, 
К. Макніллі, М. Маула, Ш. Монхер, Т. Шемманур. 
Роль венчурного бізнесу у глобальній конкурентній 
економіці активно досліджується у роботах вітчизня-
них економістів: Л. Антонюк, В. Денисюка, М. До-
лішньої, А. Поручника, С. Філіна.

Разом з тим, багато аспектів даної наукової про-
блеми залишається недостатньо розкритою та об-
ґрунтованою. Потребують подальшого дослідження 

теоретико-методологічні засади корпоративного вен-
чурного бізнесу в глобальному середовищі. Недостат-
ньо обґрунтованими залишаються визначення кате-
горії венчурного бізнесу корпорацій.

Постановка завдання. Метою статті є комплек-
сний аналіз концепцій корпоративного венчурного 
бізнесу та визначення його місця та ролі у системі 
інноваційного бізнесу транснаціональних корпорацій 
(далі – ТНК).

Виклад основного матеріалу дослідження. Визна-
чення венчурного капіталу наведено Європейською, 
Британською і Національною асоціаціями венчурно-
го інвестування оскільки саме тут одержав початок 
і успішний розвиток венчурний бізнес. За даними 
звітів Європейської асоціації прямих приватних ін-
вестицій і венчурного капіталу венчурний капітал – 
це кошти професійних учасників ринку, що інвес-
туються спільно з підприємницькими коштами для 
фінансування високо ризикових наукових проектів. 
Компенсацією високого рівня ризику прийнятого на 
себе інвестором є очікування підвищеної норми вина-
городи на інвестиції, що здійснюються.

Відповідно до інформації Національної асоціа-
ції венчурного інвестування венчурний капітал – це 
кошти професійних інвесторів, що надаються ними 
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паралельно з менеджерами компаній у якості інвес-
тицій у молоді швидко зростаючі підприємства, що 
володіють потенціалом розвитку і перетворення у ве-
ликий економічний суб’єкт. На основі наведених ви-
значень слід відзначити що існує тенденція орієнта-
ції венчурного капіталу на створення нового бізнесу 
шляхом інвестицій у високі технології та виділення 
як суб’єктів венчурного бізнесу саме професійних ін-
весторів і менеджерів. Це свідчить про те, що вен-
чурний капітал являє собою не тільки фінансовий 
але й інтелектуальний капітал, який містить інно-
ваційну ідею, наукові знання, розробки, ноу-хау у 
сфері маркетингових стратегій, ділову активність, 
досвід організації управління і виробництва, а отже 
володіє синергетичним ефектом впливу на розвиток 
науково-інноваційної діяльності [12, c. 7].

Сьогодні дослідники різних країн використову-
ють різні підходи до визначення поняття венчурного 
бізнесу корпорацій. Так, наприклад, дослідник з уні-
верситету Реймса М. Шеріф визначає корпоративний 
венчурний капітал як надання фінансування корпо-
рацією з власних венчурних фондів підприємствам, 
що вже входять у внутрішню структуру корпорації 
або є зовнішніми реципієнтами, які корпорація за 
умови успішної реалізації проекту може придбати, 
а згодом перепродати з метою отримання прибутку. 
Венчурний капітал даним дослідником розглядаєть-
ся як джерело фінансування інноваційних проектів 
корпорацій і є необхідним на ранніх стадіях їх роз-
витку. Вчений в цілому розглядає індустрію вен-
чурного капіталу як важливе джерело розширеного 
відтворення виробництва та інноваційного розвитку 
підприємницького сектору [1, с. 1-2]. У той же час, 
Т. Шемманур, який представляє школу менеджмен-
ту Керролл, Бостонського коледжу та О. Лутскіна з 
Вищої школи ділового адміністрування Університету 
Вірджинії визначають корпоративний венчурний ка-
пітал як такий, що інвестується у нові підприємства 
від імені материнської компанії [2, с. 8]. 

А. Ісакссон з Школи бізнесу університету Шве-
ції стверджує, що корпоративний венчурний капі-
тал являє собою підмножину ризикового капіталу, 
в процесі інвестування якого ризик для корпорації 
як співвласника компенсується участю у майбутньо-
му успіху підприємства. Підприємства, які інвесту-
ються внутрішніми корпоративними джерелами, до-
слідник називає як такі, що знаходяться «в полоні» 
батьківської корпорації. Тобто це компанії, які на-
лежать корпорації, що створила їх та інвестує в них 
свої власні ресурси. Корпорації здійснюючи венчурне 
фінансування мають на меті реалізацію стратегічних 
цілей, це є однією з основних рис, що відрізняє кор-
поративний венчурний капітал від венчурного капі-
талу [3, c. 13].

A. Гомперс та I. Лернер на відміну від вищена-
ведених дослідників розглядають корпоративний 
венчурний капітал в якості альтернативного джере-
ла фінансування підприємницької компанії. Корпо-
ративний венчурний капітал розглядається з точки 
зору старт-апів з акцентом на вплив корпоративного 
венчурного капіталу на інвестиційні відносини і ре-
зультати цих відносин [4, с. 9-10]. 

Дослідники Гельсінського технологічного універ-
ситету зі стратегії та міжнародного бізнесу, зокре-
ма, М. Маула вважає, що основною відмінною рисою 
корпоративного венчурного капіталу від венчурного 
капіталу є спонсорство фонду. У випадку з корпора-
тивним венчурним капіталом корпорація є основним 
партнером, а фонд є дочірньою компанією корпорації 
[4, с. 9].

Наукова школа Університету Твенте розглядає 
корпоративний венчурний капітал у більш широко-
му сенсі. Зокрема, Т. Ланенке визначає корпоратив-
ний венчурний капітал, як певну групу венчурного 
капіталу, що в першу чергу слугує для реалізації 
стратегічних цілей корпорації. Корпоративний вен-
чурний капітал вчений пропонує розглядати як один 
з видів прямих приватних інвестицій, зокрема, як 
особливу форму венчурного капіталу. На його думку, 
венчурний капітал у цілому може бути визначений в 
якості капіталу або інвестицій в цінні папери малих, 
приватних компаній, в процесі чого існує фінансовий 
посередник для залучення коштів. Корпоративний 
венчурний капітал у цьому сенсі близький по сво-
їх загальних характеристиках до венчурного капіта-
лу проте відрізняється від традиційного венчурного 
капіталу тим, що як правило, використовується як 
інструмент реалізації стратегічних цілей корпорації 
[5, c. 8]. 

Корпоративне венчурне фінансування може бути 
здійснене як надання венчурного капіталу шляхом 
прямого інвестування в портфельну компанію за про-
грамами венчурного фінансування або філію корпо-
рації. Також корпорація спрямовує венчурні інвес-
тиції у внутрішні підрозділи та зовнішні об’єкти 
інвестування за межами структури корпорації. Вну-
трішні інвестиції зосереджені на інвестиційних мож-
ливостях вже існуючих в межах корпорацій власних 
наукових ідей. Зовнішні інвестиції орієнтовані на ін-
вестиції за межами корпорацій, в старт-ап компанії 
(прямі інвестиції), незалежних від корпорації або в 
зовнішні венчурні фонди.

Т. Гельман з Вищої школи бізнесу Стенфордсько-
го університету переконаний в тому, що корпоратив-
ний венчурний бізнес є не лише елементом реалізації 
цілей корпорації, а й інструментом для отримання 
фінансового прибутку шляхом здійснення страте-
гічного впливу на нове підприємство з вигодою для 
основного бізнесу корпорації [6, c. 2].

Слід відзначити визначення дослідника В. Кріш-
намурті з Університету Еморі, який вважає, що осно-
вною відмінністю корпоративного венчурного фінан-
сування від фінансування венчурним капіталом є 
унікальність корпоративних ресурсів, яких не ви-
стачає венчурним капіталістам, але які корпорація 
здатна надати для розвитку інноваційної перспек-
тивної ідеї всередині корпоративної структури: до-
слідження і розробки, патентні портфелі, відносини 
з клієнтами, налагоджені канали продажу і дистри-
буції [6, c. 1-2].

Корпоративний венчурний бізнес як процес інвес-
тування венчурних проектів надає можливість кор-
пораціям комерціалізувати нові високотехнологіч-
ні продукти на 2 роки раніше за інших, саме так 
вважають дослідники Т. Колінс та Т. Дорлі [7, с. 3].  
А французький дослідник Б. Йуссеф визначає корпо-
ративний венчурний бізнес як результат створення 
та розвитку бізнес одиниць всередині корпорації, які 
згодом стають частиною організації, а корпорація та-
ким чином створює додаткові прибутки і підвищує 
ефективність профільного бізнесу [8, с. 5]. Досить 
відмінним від інших є чітке формулювання, К. Мак-
ніллі, який зазначає, що корпоративний венчурний 
бізнес є таким видом інвестування, який приваблює 
корпорації високою рентабельністю та відповідно 
значними доходами у результаті [8, с. 6].

Справедливою є думка Л.Л. Антонюк, А.М. По-
ручника, вітчизняних науковців, про те, що венчур-
ний капітал за своєю природою є капіталом суспіль-
ним. Адже він формується і перерозподіляється при 
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активній участі і підтримці держави і є продуктом пе-
ренакопичення. Тому, до вище перерахованого ряду 
факторів, потрібно також віднести участь держав-
ного венчурного капіталу у інвестиційному процесі 
інноваційної діяльності [9, c. 16–17]. Даний підхід 
можна використати і при визначенні корпоративно-
го венчурного капіталу, оскільки держава, є інсти-
тутом та безпосереднім партнером учасників ринку 
венчурного капіталу, який створює законодавчу базу 
та норми функціонування даного сектору, розробляє 
та впроваджує систему стимулів для корпорацій, а 
людський ресурс, можна розглядати як суспільний 
вклад, що являє собою генератор інноваційний ідей 
та процесів у венчурному бізнесі.

М. Аньшин та А. Дагаєв вбачають корпоратив-
ний венчурний бізнес у створенні корпоративного 
інвестиційного венчурного фонду для фінансування 
венчурних проектів як всередині компанії так і за її 
межами. А. Дагаєв зокрема визначає даний вид біз-
несу як інвестування у нематеріальний актив – ідею, 
з тривалим терміном окупності та без гарантії забез-
печення [10, с. 10]. 

На наш погляд, корпоративний венчурний біз-
нес – це процес фінансування ризикованих проектів 
з метою нарощування інноваційної конкурентоспро-
можності компаній в умовах гострої глобальної кон-
куренції.

Професор Лондонської бізнес школи Д. Біркін-
шев, дослідивши механізми корпоративного вен-
чурного інвестування, виокремив чотири стратегії 
здійснення венчурної діяльності корпорації: екосис-
темна, що полягає у розвитку бізнесу постачальни-
ка, клієнта або виробника комплектуючих, надаючи 
їм фінансову підтримку; інноваційна, що стосується 
диверсифікації ризику шляхом інвестування у різні 
венчурні проекти; «збирання врожаю», яка реалізу-
ється шляхом конвертування активів компанії у ко-
мерційні венчури; приватне інвестування, вкладання 
коштів у «старт-ап» підприємства як незалежний ін-
вестор [11, с. 11].

Більшість венчурних корпорацій створюють кар-
динально новий продукт, шляхом застосування не-
відомої раніше технології та використання невідо-

мої організаційної структури. 
Для внутрішнього венчурного 
інвестування визначають дві 
форми: інвестування у фонди 
венчурного капіталу та пря-
ме інвестування у «старт-ап» 
компанії. Слід зазначити, що 
з сотні бізнес-планів, що над-
ходять у венчурні корпорації 
лише десять отримують до-
статню увагу і розглядають-
ся, як перспективні, але тіль-
ки один з них обирається для 
фінансування. Велика кіль-
кість ТНК зацікавлена у ви-
користанні механізмів ризи-
кового фінансування не для 
отримання додаткового дохо-
ду, який у будь-якому випад-
ку неспівставний з доходами 
від їх основної виробничої ді-
яльності, а перш за все – для 
досягнення цілей, обраної в 
сучасних умовах стратегії на-
уково-технічного розвитку. 

Корпорації намагаються 
зробити відносно самостійни-

ми науково-дослідні підрозділи, діяльність яких під-
лягає найбільшому комерційному ризику. Так, за 
даними Національного наукового фонду США, ефек-
тивність витрат на наукові дослідження і розробки 
у великих корпораціях у чотири рази нижче, ніж 
у малих фірмах. Внутрішні підрозділи, є найбільш 
зваженим, обережним, капіталомістким методом для 
впровадження інновацій. Венчурне підприємництво 
створює конкурентне середовище у межах корпора-
ції та сприяє підвищенню науково-технічного рівня 
виробництва. Материнська компанія забезпечує їх 
устаткуванням, коштами, надає необхідні послуги. 
Венчурам дозволяється проводити незалежну кадро-
ву, фінансову, організаційну політику. Внутрішній 
корпоративний науковий центр повинен розроби-
ти та підготувати до запуску у масове виробництво 
новий товар. Якщо проект для корпорації виявився 
успішним, тоді підрозділ реорганізують для масового 

Інноваційні 
кластери

Стратегічні 
альянси

Університети 
світового класу

Корпоративна інноваційна 
спроможність

Венчурні фонди

Лабораторії та 
дослідні центри

Спін–аут, 
спін–оф

Міжнародна конкурентоспроможність 
корпорації

Інноваційна культура

С
тратегічні конкурентні 

перевагиІн
ст

ит
ут

 
ін

те
ле

кт
уа

ль
но

ї 
вл

ас
но

ст
і

Мотиваційна система

Генерація ідей, дифузія, і комерціалізація

Зовнішні незалежні 
венчурні фонди

Корпоративні 
університети

Венчурні 
фірми

Інформаційні 
мережі

Регіональні 
венчурні 
мережі

Рис. 1. Інноваційна система корпорації
Джерело: розроблено автором

Таблиця 1 
Класифікація видів корпоративних 

венчурних інвестицій

Класифікаційні 
критерії

Види корпоративних
венчурних інвестицій

об’єкти 
інвестування

інвестиції у внутрішній венчурний 
фонд; інвестиції у зовнішній незалеж-
ний венчурний фонд; 

спрямованість 
коштів зовнішні; внутрішні

розташування 
об’єктів національні; зарубіжні; міжнародні

цілі

розвиток нової бізнес-одиниці(малі 
фірми, спін-аути); участь у спільних 
проектах; реалізація внутрішньо кор-
поративної інноваційної ідеї (окремий 
власний проект)

ступінь ризику високоризикові; середньоризикові

стадії достартові, стартові,експансії, виходу

рівень 
дохідності високодохідні; бездохідні

розподіл коштів прямі; непрямі

форма власності внутрішньокорпоративні, спільні

Джерело: розроблено автором
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виробництва чи утворюється «внутрішній венчур» у 
формі «спін-оф» або «спін-аут».

Отже, корпоративний венчурний бізнес відіграє 
надзвичайно важливу роль в інноваційній системі 
корпорацій та допомагає ТНК зберегти технологічне 
лідерство на світових ринках (рис. 1).

Корпоративне венчурне інвестування здійснюєть-
ся на базі потужного людського креативного ресурсу, 
здатного генерувати нові ідеї та реалізовувати їх у 
виробництво.

На наш погляд, корпоративні венчурні інвести-
ції доцільно класифікувати за такими критеріями: 
об’єкти інвестування, спрямованість коштів, розта-
шування об’єктів, цілі, ступінь ризику, стадії, рі-
вень дохідності, форма власності та розподіл коштів 
(табл. 1).

Завдяки втіленню венчурного бізнесу в іннова-
ційній системі корпорації відбувається консолідація 
активів та оптимальне їх використання, підвищення 
динамічних інноваційних переваг, диверсифікація 
виробництва, генерація НДДКР, оперативна комер-
ціалізація нових товарів, підвищення мотивації до 
винахідництва нової продукції, що дозволяє збіль-
шити доходи корпорації.

Висновки з проведеного дослідження. Отже, на су-
часному етапі розвитку світової економіки корпора-
тивний венчурний капітал є ефективним інструмен-
том фінансування інновацій, що прискорює динаміку 
науково-технічного прогресу. Таким чином, можна 
стверджувати, що корпоративний венчурний капі-
тал – це особлива форма капіталу, яка утворюється 
на основі синтезу фінансового та людського капіталів, 
якому властивий високо ризиковий характер.

Корпоративний венчурний бізнес – це процес 
фінансування ризикованих проектів з метою на-
рощування інноваційної конкурентоспроможності 
компаній в умовах гострої глобальної конкуренції. 
Стратегічними факторами інноваційної конкуренто-
спроможності корпорацій в економічному змаганні 
за лідерство на світових ринках стають ефективність 
корпоративних інноваційних систем, науково-техно-
логічний рівень виробництва, оперативність комер-
ціалізації нових товарів, мотивація до винахідни-
цтва нової продукції, диверсифікація виробництва та 
наявність динамічних конкурентних переваг.
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