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Анотація 

Розглянуто сучасне уявлення про поняття «інвестиції». Проаналізовані способи інвестиційної експансії 

транснаціональних корпорацій в ІКТ-секторі. Приділено увагу новим неакціонерним (контрактним) формам 

інвестицій, за допомогою яких ІКТ-компанії зміцнюють свій бізнес.  
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франчайзинг, стратегічні альянси, фінансові переплетіння. 

 

Abstract 

The modern idea of the concept of "investment" is considered. The ways of investment expansion of transnational 

corporations in the ICT sector are analyzed. Attention is paid to new non-equity forms (contractual) forms of investment, 

through which ICT companies strengthen their business. 

Keywords: direct investment, portfolio investment, non-equity forms, mergers and acquisitions, franchising, strategic 

alliances, financial intertwining. 

 

Вступ 

 

ІКТ-компанії виступають драйверами всіх змін, які відбуваються останні десятиліття у сучасній 

економіці на всіх рівнях – підприємства, регіону, галузі, країни, світу. Сьогодні у світі вирішення 

більшості бізнес-задач вирішується при використанні тих чи інших технологій у галузі зв’язку та 

інформатизації, а тому попит на товари, послуги та інформаційні продукти ІКТ-компаній постійно 

зростає. 

Провідні ІКТ-компанії світу, які входять у всі світові рейтинги, наприклад, рейтинги за ринковою 

капіталізацією, вартістю бренду, рівнем інноваційної активності і т.ін., мають значний вплив на 

розвиток не тільки ІКТ-сектору світової економіки, а й взагалі формують тренди для всього бізнес-

середовища. Як правило, мова йде про ту частину ІКТ-компаній, які займаються комп’ютерами та 

обробкою даних,  комунікаційним та комп’ютерним обладнанням і т.ін. 

Очевидно, що світовий розвиток ІКТ-сектору спирається на масштабні інвестиції. Окрім 

традиційних способів інвестування, сьогодні активно розвиваються нові сучасні способи, за 

допомогою яких ІКТ-компанії продовжують розширювати свою діяльність у різних галузях та у різних 

країнах світу. Серед них найбільш актуальними є акціонерні та неакціонерні (контрактні) форми 

інвестування, яким й присвячено наше дослідження. 
 

Результати дослідження 

 

Аналіз наукових праць свідчить про те, що «інвестиція» – це складна економічна категорія, зміст 

якої вчені розкривають по-різному через призму різних аспектів вивчення економіки та на різних 

рівнях її аналізу. Так, у різних наукових колах, дослідницьких центрах, а також у діловому середовищі 

інвестиції можуть розглядати з позицій мініекономіки, тобто на рівні економіки та фінансового 

менеджменту підприємства; з позицій мікроекономіки, тобто на рівні проведення інвестиційної 

політики компаній для успішного функціонування на ринках різних типів та виходу у нові сфери 

діяльності для забезпечення конкурентних переваг; з позицій мезоекономіки, тобто на рівні вивчення 

механізмів регіонального, територіального або галузевого інвестування; з позицій макроекономіки, 

тобто на рівні державного інвестування; з позицій мегарівня, тобто з точки зору залучення іноземних 

інвестицій для розвитку національних економік, а також вивчення інвестиційних потоків у системі 

міжнародних економічних відносин.  Велике різноманіття підходів до визначення поняття «інвестиції» 

породжує й суперечності у тлумаченнях. Погоджуємося з автором [1] у тому, що «у різних розділах 



економічної науки та напрямах практичної діяльності зміст поняття інвестицій має свої особливості. 

Деякі автори розуміють під інвестиціями будь-яке вкладення коштів, в тому числі й те, яке не дає 

приросту капіталу і отримання прибутку; інші вважають інвестиції вкладеннями грошових коштів, але 

виключають інші форми рухомого і нерухомого майна, фінансових інструментів, нематеріальних 

активів. Часто інвестиції ототожнюють з капітальними вкладеннями, і, як наслідок, робиться висновок, 

що всі вони мають довгостроковий характер». 

Вітчизняна дослідниця Сорока Л.М. також звертає увагу на суперечності у тлумаченні поняття 

«інвестиції». Вона зазначає, що з деякими моментами в існуючих визначеннях складно погодитися, 

адже «в науковій літературі «довготермінові вкладення» характеризують категорію «інвестиції» тільки 

у вузькому розумінні. Однак її слід розглядати одночасно й у вузькому, і в широкому значенні, 

незважаючи на терміни здійснення. Деякі інвестиції, наприклад, в цінні папери, одночасно можуть 

бути як коротко- так довгостроковими» [2]. 

Професор Пересада А. А. [3] також вважає, що «інвестиції» – значно ширша економічна категорія, 

ніж довготермінове капіталовкладення у виробничі активи, оскільки можуть здійснюватися в 

найрізноманітніших формах (реальній, фінансовій, інтелектуальній, інноваційній); у кінцевому 

результаті отримується дохід (прибуток), дивіденди тощо». Проте, як справедливо зазначає Кухта П., 

«максимізація прибутку не завжди є метою інвестицій, окремих випадках виникає необхідність 

підтримки збиткових, але важливих для національної безпеки галузей і виробництв, що забезпечує 

збереження робочих місць і досягнення інших соціальних ефектів. Результатом можуть бути інші 

форми забезпечення розвитку і підвищення ринкової ціни підприємства, що знаходить відбиття в 

зростанні суми вкладеного капіталу». 

Зазначені пояснення розширюють уявлення про поняття «інвестиції» та надають можливість 

відносити до них різні форми вкладень компаній, які здійснюються для отримання бажаних результатів 

(економічних, політичних, фінансових, соціальних, науково-технічних, інформаційних і т.ін.). 

Серед нових форм інвестування практики називають венчурне фінансування, проєктне 

фінансування; краудфандінг; краудлендінг (p2p-кредитування); ICO ( первинне розміщення монет) та 

ін. В останній час у діловому середовищі також застосовують термін «краудінвестинг», що означає 

спільне інвестування з метою повернення капіталу та отримання прибутку. Здебільшого ці способи 

інвестування характерні для малих та середніх підприємств (з точки зору отримання фінансування). У 

той же час практика показує, що серед активних інвесторів, які підтримують такі підприємства, є саме 

представники великого капіталу (транснаціональні, багатонаціональні, глобальні корпорації або їх 

окремі центри, фонди тощо). Особливо така модель взаємодії характерна для венчурного фінансування. 

Що стосується інвестиційної експансії самих великих компаній, наприклад, ТНК, то вони 

продовжують у наш час вивозити капітал у підприємницькій формі у різні країни, як це й було на 

початку їх виникнення шляхом прямого інвестування (рис. 1). Але, в останній час, вони не обмежується 

цією практикою й все більш опановують неакціонерні (контрактні) форми угод з різними партнерами 

з різних галузей і країн світу. 
 

 

Рис. 1. Вивіз капіталу у формі прямих інвестицій як основна причина виникнення ТНК 
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Взагалі, згідно даних UNCTAD [4], можна бачити (рис. 2), що до 2021 року достатньо тривалий 

період спостерігалося зменшення інвестиційних потоків (а саме – ПІІ) у країнах з розвинутою 

економікою, де базується більшість ТНК.  

 

Рис. 2. Притік прямих іноземних інвестицій у світі* 
*Джерело: UNCTAD. 

 

Втім, як показують наші спостереження за діями провідних ТНК в ІКТ-секторі, їх інвестиційна 

активність не зменшувалася весь цей період, а, навпаки, вони здійснювали інвестування у самих різних 

нових форматах, зокрема, без участі у капіталі.  

Такі неакціонерні (контрактні) угоди впливали на їх інноваційний розвиток, маркетингові 

можливості, репутацію тощо. Відповідно зростали вартість їх бренду, доходи та ринкова капіталізація. 

У цілому, їх інвестиційна привабливість тільки зросла за останні роки.  

Згідно аналітичної записки Секретаріату UNCTAD [5], неакціонерні форми інвестування пов’язані 

з широким спектром діяльності ТНК, зокрема застосування субпідряду, договірних угод (наприклад, 

офшоринг, угоди про зворотний викуп, домовленості про виконання роботи «під ключ», спільні 

підприємства без акціонерного капіталу, спільне використання продуктів), стратегічні альянси, 

включаючи НДДКР, контракти, франчайзинг та ліцензування. 

Підтримку розвитку корпорацій за рахунок неакціонерних форм інвестування у документі від 

експерта UNIDO [6] названо колаборативною стратегією, тобто стратегією розширення діяльності на 

основі партнерства, яка передбачає проведення міжнародних операцій через контрактні (партнерські) 

форми взаємодії з економічними суб’єктами з різних країн світу (експортування, виробничі контракти, 

зокрема аутсорсинг, міжнародне ліцензування, міжнародний франчайзинг, управління контрактами, 

операції «під ключ», сумісні підприємства, консорціуми та ін. З фахової літератури відомо, що 

неакціонерна (нехолдингова) форма контролю також характерна для стратегічних альянсів, 

віртуальних корпорацій та інших різноманітних нехолдингових метакорпорацій.  

Слід зазначити, що сучасні ТНК, особливо ті, що перетворилися на глобальні компанії, 

застосовують як акціонерні, так й неакціонерні форми інвестицій, й відповідно, поєднують як 

холдинговий контроль, так й нехолдинговий. 

На міжнародній арені найбільш впливовими є глобальні інвестиційні компанії (наприклад, Vanguard 

Group, BlackRock, Berkshire Hathaway  та ін.), які мають контроль над низкою відомих корпорацій, а ті, 

своєю чергою, є інвесторами інших. Наприклад, Vanguard Group бере участь в управлінні таких ІКТ-

компаній як Apple, Microsoft, Amazon, Facebook, AT&T, Alphabet (Google) та ін. Отже, у міжнародному 

бізнесі спостерігаються тісні фінансові переплетіння із різним ступенем контролю. 

Для міжнародних телекомунікаційних компаній, які мають найбільші іноземні активи у світі 

(табл.1), в останній час також мали активну інвестиційну діяльність, хоча й не в таких різноманітних 

форматах, як у ІТ-компаній.  



Таблиця 1 
Найбільші у світі ІКТ-компанії за іноземними активами, 2020 р.* 

 
*Джерело: складено на основі даних UNCTAD [7]. 

 

Для них були характерні традиційні акціонерні форми (через злиття та поглинання, створення 

сумісних підприємств і т.ін.), а також неакціонерні форми (такі як стратегічні альянси та франчайзинг). 

Крім того, на прикладі таких провідних телекомунікаційних компаній з високим рівнем 

транснаціональності як Deutsche Telekom (Німеччина) та Vodafone Group (Велика Британія), ми 

з’ясували, що вони останні роки переглядали свої інвестиційні портфелі та продавали їх частки у різних 

країнах. Це дозволяло більше уваги концентрувати на основному своєму бізнесі та розвивати 

інноваційні напрями з новими партнерами у межах неакціонерних (контрактних) форм. Подібні 

чергування акціонерних та неакціонерних форм інвестування можна бачити на прикладі бізнес-історії 

Vodafone Group (рис. 3). 
 

 

Рис. 3. Інвестиційна діяльність корпорації «Vodafone Group» до приходу в Україну* 
*Джерело: складено на основі даних Vodafone.ua. 

 

Прихід Vodafone Group в Україну відбувався через стратегічну неакціонерну форму інвестицій – франчайзинг. 

Після цієї події чергування інвестиційних форм продовжилося. Так, згодом українська компанія Vodafone Ukraine 

стала учасником M&A-угоди, акціонерний контроль тепер здійснює телекомунікаційна компанія NEQSOL 



Holding з Азербайджану (з 2019 року), а співпраця з британською компанією Vodafone Group продовжується на 

основі стратегічної партнерської угоди (неакціонерної форми інвестицій). У зазначеному випадку інвестиції, 

передусім, впливають на інформаційні результати (взаємовигідна співпраця розширює можливості міжнародного 

бренда Vodafone Group та підвищує рівень лояльності абонентів Vodafone Ukraine). 

Висновки 

Таким чином, сучасні компанії ІКТ-сектору проводять інвестиційну експансію у різноманітних нових формах, 

згодом очищуючи себе від непрофільних або невигідних частин бізнесу, знову й знову підбираючи інвестиційно 

привабливі об’єкти для співпраці або подальшого злиття (поглинання). Оскільки зміни в ІКТ-секторі 

відбуваються дуже швидко, виникає необхідність постійного моніторингу за інвестиційними подіями у цій сфері, 

адже через них відбуваються й зміни у бізнес-траєкторії всіх учасників міжнародного бізнес-середовища. 
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