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ІНФРАСТРУКТУРА ВЕНЧУРНОГО ФІНАНСУВАННЯ СТАРТАПІВ
У статті проаналізовано значення дієвої інфраструктури для розвитку венчурного

фінансування та посилення інвестиційної привабливості стартапів. Звернуто увагу на
значення технополісів, бізнес-інкубаторів та акселераторів в процесі залучення
венчурного капіталу та стимулювання інновацій. Зроблено висновки стосовно зростаючої
ролі інтеграції зусиль стартапів та можливостей венчурних інвесторів з метою
комерціалізації інновацій.
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Постановка проблеми. Розвиток інноваційного підприємництва в умовах
сьогодення значною мірою залежить від наявності та якості інфраструктури, яка
здатна підтримувати стартапи. Зокрема, вартою уваги є еволюція організаційних
форм, які здатні створити сприятливе середовище для розвитку інновацій,
залучення інвестицій, захисту інтелектуальної власності та комерціалізації
інноваційних ідей. Відповідно, важливими компонентами підвищення
продуктивності елементів інфраструктури є належне фінансове забезпечення,
інтеграція представників бізнесу із науковими та освітніми установами, а також
взаємодія із органами державної влади та місцевого самоврядування.

Відповідно, важливою проблематикою для дослідження є оцінка
елементів оптимальної інфраструктури, яка була б здатна максимізувати
підтримку стартапів на усіх етапах їх розвитку, починаючи від генерації ідеї та
завершуючи виходом на ринок і масштабуванням діяльності. Крім того,
масштабування діяльності та успіх інноваційних проектів неможливі без
систематичного залучення венчурного капіталу. Виникає питання щодо ролі
інфраструктури для підвищення інвестиційної привабливості стартапів та
стимулювання венчурних інвесторів до вкладення капіталу.

Отже, особливої актуальності набуває проблематика щодо можливостей
створення ефективної інфраструктури, яка б поєднувала фінансові,
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організаційні та інтелектуальні ресурси для підтримки інноваційного
підприємництва, що дозволить регулювати ризики та посилити інвестиційну
привабливість стартапів.

Аналіз основних досліджень і публікацій. Сучасність створює нові виклики
для інноваторів, що у свою чергу формує передумови для досліджень
інфраструктури в контексті розвитку стартапів та визначення пріоритетів
венчурних інвесторів. Варто зауважити, що різні аспекти вказаної тематики
присутні у працях, як окремих вітчизняних, так і зарубіжних авторів. 

Зокрема, вітчизняні дослідники венчурного фінансування та
інфраструктури інноваційного підприємництва звертають особливу увагу на
соціально-економічну нестабільність та потребу інтеграції із суб’єктами
інноваційного підприємництва на міжнародних ринках. Окремі механізми
венчурного фінансування в Україні та умови для їх результативного
впровадження розглянуто в дослідженні Н. Бондарчук [1]. В контексті
дослідження інфраструктури для створення інновацій також здійснюється
оцінка організаційно-інноваційних засад економічної безпеки підприємств
[2]. На макро рівні розглядаються питання управління інноваційною
інфраструктурою в контексті стимулювання розвитку інноваційно-
інвестиційного потенціалу в Україні [3].

У працях зарубіжних авторів досліджуються моделі співпраці стартапів,
венчурних інвесторів та держави в контексті розбудови різних елементів
інфраструктури інноваційного підприємництва. Здійснюється оцінка
структурних елементів та джерел венчурного фінансування. Розглянуто
специфіку взаємодії бізнесу та венчурних інвесторів у якості ключових
елементів інфраструктури венчурного фінансування [4; 5].

Відповідно, спільним для вітчизняних та зарубіжних дослідників є оцінка
потенційно сприятливих умов для розвитку інноваційної екосистеми, що є
ключовим фактором успішного розвитку стартапів. Однак, важливо
зосередити увагу на комплексному дослідженні ролі технопарків,
технополісів, бізнес-інкубаторів та акселераторів у підтримці привабливості
стартапів для потенційних венчурних інвесторів.

Мета дослідження. Метою нашого дослідження є обґрунтування ролі
елементів інфраструктури для підвищення результативності венчурного
фінансування та підвищення інноваційної спроможності та інвестиційної
привабливості стартапів.

Основні результати дослідження. Результативність стартапів значною
мірою залежить від інфраструктури. Під основними елементами
інфраструктури підтримки стартапів розуміємо технопарки, технополіси,
бізнес-інкубатори і т. п.

Технологічний парком називають сукупність інфраструктурних об’єктів,
які призначені для продуктивної діяльності суб’єктів підприємництва, які
спільно використовують ресурси та послуги, що надаються технологічним
парком. Технологічні парки створюють цінність для інноваторів за рахунок:

- створення середовища для підтримки інноваційних ідей;
- нетворкінгу між інноваторами, що сприяє формуванню синергетичного

ефекту від результатів діяльності та підвищенню інвестиційної привабливості;
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- залучення зовнішніх інвесторів, зокрема інвестиційних банків,
бізнес-ангелів та венчурних фондів.

Важливою функцією технологічних парків у світі є сприяння захисту прав
інтелектуальної власності, комерціалізації винаходів та розповсюдження
інформації про науково-технічну діяльність підприємців [6].

У березні 2024-го року Всесвітня організація інтелектуальної власності
(ВОІВ) та Євразійська патентна організація (ЄАПВ) ініціювали організацію
регіональної зустрічі щодо підвищення потенціалу комерціалізації
інтелектуальної власності технопарків у регіоні з метою його соціально-
економічного розвитку та зростання. Учасниками зустрічі стали представники
різних секторів, спеціалістів з інтелектуальної власності, адміністраторів
технопарків, представників уряду, наукових кіл та промисловості [7].

У свою чергу, в основі виконання функцій технопарку лежить достатній
обсяг фінансування. Зокрема, венчурний капітал здатний надати підтримку
стартапам на етапі формування інноваційної ідеї, масштабування діяльності,
розробки інноваційних продуктів та послуг, а також масштабування діяльності
на існуючих та нових ринках. Натомість, технопарки формують спільноту
стартапів із високим потенціалом інноваційного розвитку. Відповідно,
певною мірою знижується ризик залучення венчурного капіталу на рівні
технологічного парку (рис. 1).

Рис. 1. Технопарки як елемент інфраструктури залучення венчурного капіталу,

узагальнено автором за [6; 8]

Відповідно, технопарки формують центри для сталого розвитку
інноваторів. Це стимулює інноваційний розвиток за рахунок поєднання
фінансових та нефінансових механізмів.

Функції технологічних парків у більш комплексному розумінні
реалізуються на рівні технополісів, які здатні об’єднати технологічну, наукову,
освітню, виробничу та житлову інфраструктуру. Це дає можливість
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інтегрувати високотехнологічний бізнес в життєдіяльність суспільства,
посилити представників обох сфер. У працях Кастельса та Хала (Castells and
Hall, 1994) під технополісом розуміють територію, де відбувається співпраця
між високотехнологічними підприємствами та стартапами, науково-
дослідними інститутами та закладами освіти, представниками влади,
громадських організацій, а також інших представників соціальної
інфраструктури з метою стимулювання інноваційної діяльності [9].
Відповідно, можна виокремити ключові характеристики технополісів, які
відрізняють останніх від інших елементів інфраструктури (рис. 2).

Рис. 2. Ключові характеристики технополісів як елементів інфраструктури

венчурного фінансування, узагальнено автором

Відповідно, технополіси здатні паралельно виконувати, як
інфраструктурну та інтеграційну функцію, так і функцію акумуляції
фінансових ресурсів та нематеріальних засобів підтримки. Відбувається
розбудова нетворкінгу між представниками інноваційних підприємств,
науковими та освітніми установами, органами влади, громадським сектором,
а також потенційними інвесторами. Тобто, розвиток технополісів можна
визначити, як масштабування діяльності технопарків у функціональному та
територіальному контекстах.

У свою чергу, розвиток локальної інфраструктури венчурного
фінансування відбувається на рівні бізнес-інкубаторів та акселераторів. В
основі концепції бізнес-інкубатора лежать розробки, які мали місце у США у
середині минулого століття. Розвиток концепції бізнес-інкубатора на
міжнародному рівні зумовлений зростанням актуальності консалтингових
послуг та підприємницького супроводу. Відповідно, підтримка інноваційного
підприємництва відбувається за рахунок поєднання підтримки державних
структур, органів місцевої влади, бізнесу, закладів освіти та дослідницьких
організацій. Перші бізнес-інкубатори мали соціальний вплив. Натомість, з
часом в основу їх розвитку покладено амбітні інноваційні проєкти із суттєвою
доданою вартістю [10; 11]. Ключовою характеристикою бізнес-інкубаторів
сьогодення є їх спеціалізація. Програми соціально-економічного розвитку на
рівні регіонів доволі часто спираються на потенціал та можливості інкубаторів
економічного розвитку, які лежать в основі регіональних програм змін.
Державна підтримка, здебільшого націлена на розвиток інновацій у рамках
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наукових та освітніх інкубаторів. На їх базі інноваційний розвиток
відбувається за рахунок поєднання потенціалу науки, освіти та промисловості.
У такому випадку, виробники отримують доступ до лабораторних досліджень,
а наукові та освітні установи матимуть можливість застосувати досвід
практиків. Для соціальних інкубаторів характерним є дотримання подвійних
цілей, що забезпечують збереження соціальних переваг із економічними
результатами діяльності. В контексті венчурного фінансування, найбільшого
значення набувають бізнес-інкубатори та інкубатори приватних інвесторів.
Зокрема, бізнес-інкубатори мають на меті розвиток потенціалу стартапів,
креативності та інноваційності співробітників корпорацій. Інкубатори
приватних інвесторів створюють з метою створення умов для ефективної
взаємодії представників венчурних фондів, бізнес-ангелів, стартапів та
бізнесу. Відповідно, на рівні інкубаторів приватних інвесторів зменшується
інформаційна асиметрія в процесі венчурного фінансування.

Подібний до інкубаторів функціонал мають також акселератори.
Програми-акселератори є своєрідними фабриками стартапів, які сприяють
активізації створення останніх та досягнення успіху. Акселератором є
здебільшого програма тривалістю від трьох до шести місяців, яка передбачає
інтенсивне навчання, консалтинг та наставництво на користь стартапів.
Відповідно, стартап займає місце своєрідного учасника бізнес-школи, де
отримує консультаційні послуги та менторінг від досвідчених підприємців та
інвесторів, розбудовують власну екосистему стартапів. Однією із ключових
цілей створення акселератора є презентація проектів перед ключовими
стейкхолдерами, що стимулює посилення інвестиційної привабливості та
залучення інвестицій.

Відповідно, інкубатори та акселератори мають значну частку спільного
функціоналу. Однак, існує також ряд відмінностей. Так, проект інкубатора є
зазвичай довготривалим, орієнтований на довгострокову діяльність.
Натомість, акселератори, зазвичай, створюються на період від 3-х до 6-ти
років. Інкубатор розрахований для систематичної роботи над інноваціями,
розбудови нетворкінгу, довготривалого менторства. Водночас, акселератор
розрахований на більш інтенсивну роботу, можливість досягнення проектного
результату протягом досить короткого періоду (табл. 1).

Окремі акселератори діють частково або повністю за рахунок державного
фінансування. Однак, здебільшого, подібні ініціативи фінансуються за
рахунок приватного капіталу. Відповідно, існує точка зору, що базова модель
розвитку акселератору подібна до діяльності бізнес-ангелів або невеликих
венчурних фондів. Так, акселератор може орієнтуватися лише на вузько
профільовані стартами. Крім того, успіх навіть незначної частини обраних для
акселерації стартапів здатний забезпечити приріст доходу та зменшення
репутаційних ризиків. Окремі акселератори співпрацюють із венчурними
фондами в частині венчурних інвестицій. У свою чергу, венчурні фонди здатні
створювати акселератори для досягнення своїх цілей [12].

Висновки та напрями подальших досліджень. В результаті дослідження можемо
зробити ряд висновків стосовно інфраструктури венчурного фінансування
стартапів. Зокрема, варто звернути увагу на наступні аспекти питання:
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Таблиця 1. Інкубатори VS акселератори [12]

- технопарки, технополіси, бізнес-інкубатори та акселератори є
важливими елементами інфраструктури, що підтримує стартапи. Це
знаходить свій прояв у розширенні можливостей для нетворкінгу, залучення
інвестицій та підтримки інтелектуальної власності. Відповідно, зростає
потенціал для комерціалізації інноваційних ідей;

- венчурне фінансування здатне сформувати ресурс для створення
інновацій, масштабування стартапів та їх подальшої інтеграції на ринки.
Технополіси здатні об’єднати науково-дослідні установи, високотехнологічні
підприємства, венчурні інвестори та стартами. Бізнес інкубатори формують
основу для залучення інвестицій з огляду на спеціалізацію стартапів.
Акселератори здатні створити умови для фінансування стартапів на етапі
створення та виходу на ринок інноваційних ідей;

- практичне значення мають подальші дослідження щодо
синергетичного ефекту від співпраці венчурних інвесторів та стартапів, їх
значення для розвитку інфраструктури.
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