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етапі здійснюються капіталовкладення, спрямовані на вдосконалення вже 
існуючої продукції. 

Типовими представниками малого інноваційного підприємництва є 
венчурні фірми. Діяльність цих фірм базується на специфічному виді капіталу - 
венчурному, тобто, на такому капіталі, в якому інвестиції вкладаються 
компаніями, банками, страховими фондами в акції малих інноваційних фірм, 
які планують реалізацію інноваційних проектів з високим рівнем ризику. 
  На відміну від інших форм інвестування, ця форма має ряд специфічних 
особливостей. По-перше, пайова участь інвестора в капіталі компанії у вигляді 
значного пакета акцій (10-45%) [2]. Таке часткове фінансування створює умови 
для реалізації інноваційних задумів і дає можливість уникнути фінансової 
відповідальності. По-друге, інвестування коштів відбувається на тривалий 
період, оскільки вкладникам капіталу доводиться очікувати прибуток у 
середньому від 5 до 10 років [3]. По-третє, венчурні капіталісти не залишають 
компанію після фінансування, а беруть активну участь в управлінні, 
забезпечуючи діловими порадами і зв'язками з бізнес-структурами.  

Також потреба у венчурному капіталі нерідко виникає у початківців або 
дрібних підприємців, винахідників, учених, які намагаються самостійно 
реалізувати нові оригінальні і перспективні розробки. 

У загальному вигляді венчурний капітал можна охарактеризувати як 
ефективний економічний інструмент, який використовується для фінансування 
компанії, її розвитку або викупу інвестором при реструктуризації власності. У 
число головних особливостей, властивих венчурному капіталу, можна виділити 
такі: постійний зв'язок з науково-технічною та інноваційною діяльністю, 
об'єднання в собі можливостей фінансового капіталу і інтелектуального 
ресурсу, об'єктивне прагнення до високого рівня прибутковості, орієнтація не 
на повернення вкладених коштів, а на розвиток самих інноваційних 
підприємств. Саме венчурний капітал має всі шанси підтримати ті галузі, які 
динамічно розвиваються, а також здатен забезпечити Україні міжнародну 
конкурентоспроможність, при цьому сприяючи структурним перетворенням в 
економіці України.  
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Рис 1. Чинники, які впливають на успішність здійснення первинного 

публічного розміщення 
Джерело: [1] 

У практиці країн з розвиненою ринковою економікою корпорації 
використовують два основні методи розміщення первинних емісій: публічне 
розміщення і приватне. Публічне розміщення, тобто пропонування цінних 
паперів широкому загалу, здійснюється через численних інституційних 
посередників. Часом корпорація може розміщувати свої цінні папери 
самостійно, не звертаючись до посередництва. Особливість публічного 
розміщення полягає в тому, що цінні папери продаються необмеженій кількості 
учасників. При приватному розміщенні цінних паперів весь їх випуск 
продається «в одні руки» великому посереднику-андеррайтеру, що гарантує 
розміщення всієї нової емісії. Андеррайтер в подальшому від свого імені і за 
свій рахунок розміщує цінні папери на ринку. 

Зазвичай для залучення максимального капіталу компанія здійснює 
первинне публічне розміщення (IPO – Initial Public Offering) акцій. IPO 
передбачає високу інформаційну відкритість і прозорість компанії, вимагає 
постійної взаємодії з інвесторами навіть після емісії. Публічне розміщення є 
одним з найбільш тривалих і дорогих способів отримання капіталу. До переваг 
публічного розміщення цінних паперів відноситься залучення капіталу, надання 
ліквідності для поточних інвесторів, доступ до ринку капіталів, визначення 
ринкової вартості корпорації. Але IPO має також ряд обмежень і недоліків для 
корпорації, такі як зниження гнучкості, розкриття інформації, юридичний 
ризик, втрати часу і ресурсів. 

Існує досить багато чинників, які можуть вплинути на успішне залучення 
коштів в процесі первинного публічного розміщення, їх можна поділити на 
внутрішні і зовнішні (рис.1.) 

Важливим є розгляд всіх вищевказаних чинників в комплексі, адже 
результат первинного публічного розміщення визначає їх взаємодія. Для 
прикладу розглянемо IPO компанії Twitter, яке відбулося 7 листопада 2013 
року. 

Компанія розмістила свої акції по 26 доларів, після чого ціна зросла до 50 
доларів за акцію і, зрештою, торги першого дня закрилися на рівні 45 доларів. 
На основі цих даних можна говорити про дуже високу популярність цінних 
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паперів компанії. Але у неї не було жодного прибуткового кварталу з початку її 
діяльності [2]. 

Високу популярність акції компанії можна пояснити декількома 
чинниками. На момент здійснення IPO на американському ринку була досить 
значна кількість вільних грошей. Інвестори шукали активи, які можуть 
принести кращі результати. Їх увагу привертав сектор інформаційних 
технологій, а саме такі компанії, як Microsoft, Google, Facebook. 

Досить популярною компанією із значною базою користувачів є і Twitter. 
Головним андеррайтером в процесі розміщення була компанія Goldman Sachs, 
яка має величезний досвід здійснення подібних операцій. Таким чином, 
сприятливі зовнішні і внутрішні чинники дозволили компенсувати негативний 
вплив негативної інформації у фінансовій звітності компанії. 

Таким чином, можна зробити висновок, що чинники, які впливають на 
первинне публічне розміщення відіграють велику роль в цілому в розвитку 
ринку публічних розміщень. Але, через вплив негативних чинників, таких як 
відкритість інформації, юридична незахищеність, на даному етапі розвитку 
залишається більш популярним саме приватне розміщення цінних паперів. Це 
зумовлено тим, що при IPO компанія несе більші витрати, стає можливим 
підвищення кількості перевірок та ряд інших негативних наслідків. Але, всі 
недоліки, пов'язані з виведенням компанії на IPO і набуттям нею статусу 
публічної не є характерними для всіх підприємств. Їх вплив на підприємство 
необхідно проводити в контексті його завдань і поставлених цілей. При 
ретельному плануванні заходів по виходу на IPO і залучення кваліфікованих, 
досвідчених консультантів вплив цих недоліків можна звести до мінімуму. 
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