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Венчурный капитал России в условиях геоэкономической фрагментации:
уроки стран БРИКС и G7

Заявка № 1667451
Актуальность. Современная мировая экономика переживает период глубоких транс-

формаций, обусловленных глобальными технологическими и институциональными сдви-
гами. Венчурный капитал как один из важнейших инструментов финансирования инно-
ваций приобретает все большую значимость в условиях ускоренной цифровизации и из-
менения структуры производства. Подтверждением этому являются крупнейшие мировые
компании по рыночной капитализации, такие как Apple, Nvidia, Microsoft, Google, Amazon,
которые использовали венчурный капитал в процессе своего развития. Особое место в си-
стеме венчурного финансирования занимают страны группы G7, где концентрация вен-
чурных инвестиций достигает порядка 70% мирового объёма. В то же время венчурный
рынок стран БРИКС значительно увеличился за последние десять лет. На сегодняшний
день Китай и Индия входят в пятерку стран по годовому объему венчурных инвестиций.

Российский рынок венчурного капитала характеризуется высокой волатильностью, вы-
сокой долей государственного финансирования, а также растущей ориентацией на про-
екты, связанные с импортозамещением. Изучение опыта стран БРИКС и G7 позволяет
понять, какие факторы развития венчурного рынка остаются эффективными в условиях
ограничения доступа к внешнему капиталу и технологиям.

Целью настоящего исследования является выявить детерминанты развития рынков
венчурного капитала в странах БРИКС и G7 и оценить их влияние на величину инвести-
ций в данных странах. Результаты данного исследования могут быть полезны для органов
государственной власти, регулирующих сферу венчурных инвестиций в России.

Объект исследования – венчурный капитал.
Предмет исследования – детерминанты рынков венчурного капитала стран G7 и

БРИКС
Несмотря на значительный объём исследований, посвящённых венчурному капиталу,

тема венчурного финансирования в странах БРИКС и, в частности, в России, остаётся
слабо раскрытой. Данное исследование позволяет устранить пробелы, выявленные в су-
ществующей литературе.

Методология. В исследовании были использованы количественные и качественные
методы исследования. Анализ рынков венчурного капитала в группах стран БРИКС и
G7 был проведен с использованием статистических данных OECD, Dealroom и PitchBook.
Для исследования влияния основных детерминант (ВВП, расходы на НИОКР, количе-
ство сделок M&A, индекс защиты инвесторов, ставка корпоративного налога и другие) на
объем венчурного инвестирования в каждой группе стран была построена группа эконо-
метрических моделей с использованием панельных данных за период с 2004 по 2024 гг. В
качестве зависимой переменной выбран логарифм объема венчурных инвестиций.

Результаты.
1) В странах БРИКС:
- Увеличение ВВП на 1 п.п. приводит к увеличению объема венчурного капитала на

6,2%.
- Увеличение расходов на НИОКР (в % от ВВП) на 1 п.п. увеличивает объем инвести-

ций на 11,6%.
- Увеличение установленной законом ставки корпоративного налога на 1 п.п. снижает

объем венчурных инвестиций на 3%.
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- Увеличение уровня безработицы на 1 п.п. снижает объем венчурных инвестиций на
2%.

- Рост индекса защиты миноритарных инвесторов на 1 пункт увеличивает объем вен-
чурных инвестиций на 28,4%.

- Рост индекса защиты прав интеллектуальной собственности на 1 пункт увеличивает
данный показатель на 22,1%.

2) В странах G7:
- Увеличение ВВП на 1 п.п. приводит к увеличению объема венчурного капитала на

10,85%.
- Увеличение расходов на НИОКР (в % от ВВП) на 1 п.п. увеличивает объем инвести-

ций на 73,3%.
- Увеличение ставки корпоративного налога на 1 п.п. снижает объем венчурных инве-

стиций на 2,96%.
3) В России:
- Рост ВВП на 1 процентный пункт приводит к увеличению венчурных инвестиций на

4,1%.
- Повышение ставки корпоративного налога на 1 процентный пункт приводит к сни-

жению венчурных инвестиций на 3%.
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