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Развитие венчурного финансирования в России является ключевым условием для пе-
рехода к инновационной экономике, однако данный процесс сопровождается устой-
чивой тенденцией к экстремальной географической концентрации инвестиционного 
капитала, что актуализирует вопрос об эффективности инструментов государ-
ственной поддержки, включая налоговые льготы и развитие региональной иннова-
ционной инфраструктуры. 
Цель исследования – выявление механизмов синергетического взаимодействия нало-
говых льгот и региональной инновационной инфраструктуры, а также проведение 
сравнительного анализа региональных стратегий, обеспечивающих приток венчур-
ного капитала. 
Материалы и методы. Эмпирическую базу исследования составили открытые 
статистические данные Росстата, Банка России, Национального исследователь-
ского университета «Высшая школа экономики», Ассоциации венчурного инвести-
рования и Национальной ассоциации бизнес-ангелов за 2020–2024 гг. и первое полу-
годие 2025 г., а также материалы профильных министерств и бизнес-навигаторов 
по инновационной инфраструктуре. В работе применялись сравнительно-структур-
ный анализ региональных стратегий, качественный анализ нормативной базы, срав-
нительный кейс-анализ. 
Результаты. Рынок венчурного финансирования в России в период с 2020 по 2025 г. 
претерпел структурную трансформацию. После пика инвестиционной активности 
в 2021 г. последовал глубокий спад. Восстановление в 2023–2024 гг. характеризова-
лось не возвратом к докризисной модели, а сдвигом в сторону концентрации капи-
тала: общий объем инвестиций вырос, тогда как число сделок сократилось, что сви-
детельствует об укрупнении раундов финансирования. Ключевым трендом стало 
смещение финансирования в сторону поздних стадий (B, C+), на которые в первой 
половине 2025 г. пришлось три четверти всего инвестиционного объема. Географи-
ческое распределение рынка характеризовалось крайне высокой концентрацией ка-
питала в двух основных центрах – Москве и Санкт-Петербурге, в которых в совокуп-
ности было аккумулировано до 95% всех венчурных инвестиций. Государственная под-
держка венчурного финансирования и инновационной деятельности реализовывалась 
в рамках различных региональных стратегий, среди которых выделялись экосистем-
ная (Москва, Санкт-Петербург), агрессивно-фискальная (Татарстан) и научно-суб-
сидиарная (Новосибирская область). Фискальные меры давали ожидаемый резуль-
тат лишь как часть комплексной политики. Только будучи интегрированными 
в насыщенную экосистему с плотной инфраструктурой, специализированными ин-
ститутами развития и механизмами коммерциализации науки, они обеспечивали 
значимый приток капитала. Опыт Республики Татарстан продемонстрировал 
успешность такого комплексного подхода. В то же время ситуация в Архангельской 
и Воронежской областях показала, что изолированные фискальные меры, не под-
крепленные целостной экосистемой, не привели к существенным результатам. 
Выводы. Влияние налоговых льгот на венчурное финансирование в России является опо-
средованным и проявляется в полной мере только в синергии с развитой региональной 



20 Oeconomia et Jus. 2026. № 1 

URL: http://oecomia-et-jus.ru/single/2026/1 

инновационной инфраструктурой. Изолированные фискальные меры не обеспечивают 
значимого притока капитала, что подтверждается кейсами регионов с низкой инве-
стиционной активностью. Ключевым фактором успеха выступает способность тер-
ритории формировать целостную экосистему, объединяющую специализированные 
институты, плотную инфраструктуру, механизмы коммерциализации науки и нефис-
кальную поддержку. Результаты исследования обосновывают необходимость диффе-
ренцированного подхода в региональной политике: для столичных агломераций эффек-
тивна экосистемная модель с умеренными льготами, для регионов с научным потен-
циалом – модель создания компактных полюсов роста с максимальными фискальными 
стимулами и опережающим развитием инфраструктуры. 

 

Введение. Современная экономическая политика Российской Федерации 
нацелена на переход к модели роста, основанной на инновациях, в которой вен-
чурное финансирование выступает критически важным источником капитала для 
перспективных стартапов и технологических компаний [20, 23, 24]. Однако рос-
сийский венчурный рынок характеризуется выраженной неравномерностью про-
странственного развития: значительная доля инвестиций концентрируется в не-
скольких крупнейших агломерациях, в то время как регионы с высоким научным 
потенциалом часто сталкиваются с хроническим дефицитом финансирования 
[20, 24]. В связи с этим актуализируется вопрос об эффективности инструментов 
государственного стимулирования, в частности о том, насколько существующие 
меры поддержки – налоговые льготы для инвесторов и резидентов особых эконо-
мических зон (ОЭЗ), а также наличие развитой региональной инновационной ин-
фраструктуры (технопарки, бизнес-инкубаторы, исследовательские центры) – 
влияют на объем, географию и успешность венчурных инвестиций [20, 23, 24]. 

Современные исследования влияния государственных инструментов на раз-
витие венчурного финансирования подчеркивают важность комплексного под-
хода. Анализ работ М.В. Ивановой, А.И. Ищенко, З.Ш.К. Махмудовой и других 
авторов позволяет выделить два взаимодополняющих направления: фискальное 
стимулирование (налоговые льготы, инвестиционные вычеты) и формирование 
целостной инфраструктурной среды (технопарки, инкубаторы, сетевые инсти-
туты) [6, 7, 10]. Зарубежный опыт (например, схемы EIS/SEIS в Великобритании) 
подтверждает эффективность налоговых механизмов для привлечения частного 
капитала в стартапы. В то же время, как отмечают исследователи российских ре-
гионов (М.П. Посталюк, М.А. Белобородова, Р.Ю. Новикас), ключевой пробле-
мой остается разрозненность инновационных экосистем: изолированные налого-
вые меры не приводят к устойчивому притоку инвестиций при отсутствии связ-
ной институциональной и инфраструктурной среды [12, 16]. 

Таким образом, в научном дискурсе сформировался консенсус о необхо-
димости синергии между рассматриваемыми факторами. Однако эмпириче-
ских исследований, раскрывающих механизмы такой синергии и позволяю-
щих провести сравнительную оценку эффективности различных моделей их 
сочетания применительно к российским регионам, недостаточно. 

Цель исследования – выявление механизмов синергетического взаимодей-
ствия налоговых льгот и региональной инновационной инфраструктуры, а также 
проведение сравнительного анализа региональных стратегий, обеспечивающих 
приток венчурного капитала. 
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Материалы и методы. Эмпирическая база исследования была сформиро-
вана на основе анализа открытых статистических данных за период 2020–
2024 гг. и первое полугодие 2025 г., полученных из официальных источников: 
Федеральной службы государственной статистики (Росстата), Банка России, 
а также отчетов ведущих исследовательских и отраслевых организаций – Наци-
онального исследовательского университета «Высшая школа экономики»,  
Ассоциации венчурного инвестирования и Национальной ассоциации бизнес-
ангелов. Для сопоставления данных о налоговых льготах и региональной инфра-
структуре были использованы материалы профильных министерств и данные 
бизнес-навигаторов инновационной инфраструктуры. 

Методологическую основу исследования составил сравнительно-структур-
ный анализ, примененный для систематизации и оценки различий в региональ-
ных подходах к налоговому стимулированию и развитию инновационной эко-
системы. Данный метод позволил выделить типы региональных стратегий 
и провести их содержательную классификацию на примере следующих субъек-
тов: Москвы, Санкт-Петербурга, Республики Татарстан, Новосибирской, Сверд-
ловской, Нижегородской областей и Краснодарского края. 

Параллельно проводился качественный анализ нормативно-правовой базы 
на федеральном и региональном уровнях, что дало возможность интерпретиро-
вать статистические закономерности в контексте действующего законодательства 
и выявить институциональные ограничения или стимулы, не всегда очевидные 
при чисто количественном подходе. 

На завершающем этапе был реализован кейс-анализ, основанный на сопо-
ставлении успешной практики Республики Татарстан с ситуацией в регионах, 
где наличие формальных льгот не привело к значимому притоку венчурного 
капитала (Архангельская и Воронежская области). Этот метод позволил углу-
бить понимание механизмов синергии между фискальными мерами, инфра-
структурой и институциональной средой, а также выявить условия, при кото-
рых налоговые стимулы становятся эффективными. 

Результаты исследования. В ходе анализа динамики рынка венчурного 
финансирования за период 2020–2024 гг. и первое полугодие 2025 г. были вы-
явлены его структурная трансформация и устойчивые диспропорции в распре-
делении капитала. 

Данные Venture Guide (рис. 1, 2) демонстрируют сложную траекторию 
развития рынка, характеризующуюся фазой роста, резким сжатием и последу-
ющей перестройкой. Пик инвестиционной активности пришелся на 2021 г., ко-
гда объем инвестиций достиг 2,6 млрд долл. США, после чего в 2022 г. после-
довал глубокий спад. Детализация по полугодиям позволяет точно локализо-
вать переломный момент: уже в первом полугодии 2022 г. объем инвестиций 
сократился до минимальных значений, что свидетельствует о высокой чув-
ствительности рынка к изменениям внешнеэкономической конъюнктуры. 

Последующий период восстановления (2023–2024 гг.) характеризуется 
не возвратом к докризисной модели, а выраженной структурной трансформацией. 
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Динамика ключевых показателей за рассматриваемые периоды демонстрирует 
дивергенцию: при сохранении роста общего объема инвестиций (+81%) наблюда-
ется сокращение числа сделок (–16%), что отражает ключевой тренд – концентра-
цию капитала в рамках меньшего числа более крупных раундов финансирования,  
характерных для поздних стадий. Таким образом, инвесторы перераспределяют 
ресурсы в сторону проектов с доказанной устойчивостью и потенциалом роста 
в новой макроэкономической среде, что закономерно приводит к увеличению 
среднего размера сделки. 

 

 
Рис. 1. Динамика венчурных инвестиций в России по годам [19] 

 

 
Рис. 2. Динамика венчурных инвестиций в России по полугодиям [19] 
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Данные за первое полугодие 2025 г. указывают на определенную стабили-
зацию на уровне, сопоставимом с 2024 г., что может свидетельствовать о пере-
ходе к новой, более устойчивой фазе развития. Эволюцию российского  
венчурного рынка можно охарактеризовать как переход от экстенсивного ро-
ста через кризисное сжатие к формированию консолидированной модели, 
где качественные параметры сделок становятся более значимыми, чем их ко-
личество. При этом также наблюдается тенденция к усилению географической 
и отраслевой концентрации капитала, что создает конкурентные преимуще-
ства для регионов и сегментов с развитой инфраструктурой и потенциалом им-
портозамещения. 

Одним из ключевых проявлений этой консолидации является изменение 
структуры инвестиций по стадиям. Анализ распределения капитала между по-
севной, ранней и поздней стадиями финансирования позволяет оценить сте-
пень зрелости экосистемы и эволюцию стратегий инвесторов. Данное распре-
деление служит индикатором рыночных приоритетов, показывая, смещается 
ли фокус в сторону менее рисковых зрелых проектов или сохраняется актив-
ность в сегменте стартапов. Динамика и структура инвестиций по стадиям 
представлены на рис. 3–6. 

 

 
Рис. 3. Структура инвестиций по раундам в России,  

% от общего объема инвестиций [19] 
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Рис. 4. Структура инвестиций по раундам в России,  

% от общего количества сделок [19] 
 

 
Рис. 5. Ранние стадии: Pre-seed, Seed, A [19] 
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Рис. 6. Поздние стадии: B, C+ [19] 

 
Представленные данные свидетельствуют о ключевой структурной транс-

формации российского венчурного рынка, характеризующейся устойчивым 
и усиливающимся сдвигом в сторону финансирования поздних стадий. Этот 
тренд, сформировавшийся в период посткризисного восстановления, к 2025 г. 
стал доминирующим. В первом полугодии 2025 г. на сделки раундов B и C+ при-
шлось три четверти всего инвестиционного объема, что является рекордным по-
казателем за весь рассматриваемый период. Данная динамика отражает стратегию 
инвесторов, направленную на минимизацию рисков в условиях сохраняющейся 
макроэкономической неопределенности, и ведет к концентрации капитала в зре-
лых компаниях с коммерциализированными продуктами и четкими путями мас-
штабирования, что обеспечивает более предсказуемую отдачу для инвесторов. 

Ситуация на ранних стадиях (Pre-seed, Seed, раунд A) носит противоречи-
вый характер. При росте объема инвестиций на 67% (до 20 млн долл. США 
в первом полугодии 2025 г. по сравнению с аналогичным периодом 2024 г.) их 
доля в общем объеме рынка сократилась более чем на 6 процентных пунктов. 
Более показательной является тенденция к сокращению количества сделок 
на ранних стадиях. Это означает, что растущий объем финансирования распре-
деляется между меньшим числом стартапов, приводя к существенному увели-
чению среднего размера раунда. Таким образом, рынок ранних стадий стано-
вится более селективным и требовательным, где финансирование получают 
проекты с наиболее проработанными продуктами и командами. 

Распределение инвестиций по стадиям подтверждает переход рынка 
от фазы экстенсивного роста к фазе качественной зрелости и концентрации. 
Доминирование поздних стадий отражает ориентацию инвесторов на диверси-
фикацию рисков и работу с менее волатильными активами в турбулентной 
среде. Эволюция же раннего сегмента, характеризующаяся растущим средним 
чеком при сокращении числа сделок, свидетельствует о его постепенной  
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профессионализации и повышении входного барьера. Эта структурная пере-
стройка влечет за собой значимые последствия для регионального развития, 
поскольку экосистемы, способные «выращивать» компании до поздних ста-
дий, получают критическое конкурентное преимущество, что усиливает гео-
графическую поляризацию венчурного капитала. 

Данная поляризация отчетливо проявляется при рассмотрении простран-
ственного распределения инвестиций. Оценка географического распределения 
венчурных инвестиций позволяет определить степень концентрации капитала 
в ведущих центрах и выявить глубину дисбаланса в развитии инновационной 
активности между регионами. Полученные данные подтверждают доминиру-
ющую роль Москвы в этом процессе (рис. 7, 8). 

 

 
Рис. 7. Доля Москвы от общего объема инвестиций в России [19] 

 

 
Рис. 8. Доля Москвы от общего количества сделок в России [19] 
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Анализ географического распределения венчурных инвестиций в России 
подтверждает устойчивую и крайне высокую концентрацию капитала. Данные 
за 2022–2025 гг. демонстрируют, что более половины общего объема инвести-
ций в стране стабильно приходится на Москву. Пик концентрации был достиг-
нут во втором полугодии 2023 г., когда доля столицы составила 90% всех вен-
чурных вложений, что может свидетельствовать о перетоке капитала в наибо-
лее надежные и ликвидные активы главного финансового центра в период кри-
зиса. Несмотря на последующее снижение доли, Москва сохраняет лидирую-
щие позиции, обеспечивая 52% объема и 74% количества сделок в первом полу-
годии 2025 г. 

Вторым по значимости центром притяжения инвестиций является Санкт-
Петербург, который привлек 43% от общего объема (35 млн долл.) в первом 
полугодии 2025 г. Этот результат был обеспечен всего тремя сделками, кото-
рые вошли в топ-5 крупнейших инвестиций периода. Крупнейшей из них стало 
совместное финансирование государственным и частным фондами компании 
Medical Visual Systems – разработчика автоматизированных операционных 
комплексов и телемедицинских решений. Совокупно Москва и Санкт-Петер-
бург концентрируют до 95% всех венчурных инвестиций в стране. 

Доля остальных регионов остается незначительной (например, Архан-
гельская область – 2%, а Воронежская область – 0,7%), причем каждый из них 
заключил не более одной сделки, размер которой был ниже среднероссийского 
размера сделки. Это подтверждает, что наличие региональных налоговых 
льгот при отсутствии сопоставимой с ведущими центрами концентрации ин-
фраструктуры, кадров и компетенций не обеспечивает притока существенного 
объема венчурного капитала. Таким образом, географическая структура рынка 
отражает глубокий разрыв между финансовыми центрами и распределенным 
по стране инновационным потенциалом. 

Полученные результаты важно интерпретировать с учетом макроэконо-
мического контекста. Анализируемый период характеризуется беспрецедент-
ным внешним шоком – санкционной трансформацией российской экономики. 
Этот фактор оказал существенное влияние на структуру капитала, сместив фо-
кус инвесторов с зарубежных рынков на внутренние и усилив значимость ре-
гиональной инфраструктуры. Однако санкционный шок не нивелировал, 
а усилил дифференциацию регионов. Капитал сосредоточился не просто в ре-
гионах, предоставляющих льготы, а в тех, где уже сформирована целостная 
экосистема, способная быстро адаптировать проекты под задачи импортозаме-
щения. В то же время регионы, обладающие изолированными фискальными 
преференциями, но не имеющие развитой инфраструктуры (например, Воро-
нежская область), не смогли воспользоваться потенциальными возможно-
стями перетока капитала. Таким образом, внешний шок выступил катализато-
ром, выявившим качество региональных институтов. 

Эффективность инструментов государственной поддержки, призванных со-
кратить данные диспропорции, становится ключевым вопросом для анализа. Со-
временная система государственного стимулирования венчурного финансирова-
ния и инновационной деятельности в России имеет двухуровневую архитектуру, 
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объединяющую федеральные «вертикальные» режимы (льготы для резидентов 
«Сколково», IT-резидентов, инвестиционный вычет для бизнес-ангелов) и раз-
нообразные региональные инструменты. Ключевая дифференциация подходов 
и формирование конкурентной среды происходят именно на региональном 
уровне. 

Сравнительный анализ мер поддержки в четырех ведущих инновацион-
ных регионах – Москве, Санкт-Петербурге, Республике Татарстан и Новоси-
бирской области – позволил выявить несколько принципиально разных стра-
тегий, обусловленных стартовыми условиями каждого субъекта (табл. 1). 

 
Таблица 1 

Сравнительный анализ ключевых мер поддержки венчурного рынка  
в ведущих инновационных регионах Российской Федерации  

Субъект 
Ключевое усло-

вие 
(статус) 

Налог на при-
быль (регио-
нальная часть) 

Имущественные 
налоги 

Тип стратегии региона 

Москва Резидент ОЭЗ 
«Технополис 
Москва»;  
аккредитованная 
IT-компания 

2% (на срок ОЭЗ); 
0% (бессрочно) 

0% на 10 лет  
(для резидентов 
ОЭЗ) 

Экосистемная: умеренные 
льготы в пакете с развитой 
инфраструктурой и сервисами 

Санкт- 
Петербург 

Резидент ОЭЗ 
«Санкт-Петер-
бург» 

2% (на срок ОЭЗ) 0% на 10 лет 
(имущество); 
5 лет (земля, 
транспорт) 

Экосистемно-экспортная: 
льготы в ОЭЗ дополнены  
субсидиями на экспорт 

Республика  
Татарстан 

Резидент ОЭЗ  
«Иннополис» 

0% (первые 5 лет);  
5% (следующие 
5 лет);  
13,5% (по истече-
нии 10 лет) 

0% на 10 лет Агрессивно-фискальная:  
максимальные налоговые  
преференции как ключевой 
инструмент привлечения 

Новосибир-
ская об-
ласть 

Резидент ОЭЗ  
«Новосибирск» 

От 2% до 15,5% 
(зависит от инве-
стиций) 

0% на 10 лет 
(имущество, 
транспорт); 
5 лет (земля) 

Научно-субсидиарная: льготы 
сочетаются с прямыми  
субсидиями на НИОКР  
и оборудование 

Примечание. Табл. 1 составлена авторами на основе [4, 14, 15, 21]. 
 
Москва и Санкт-Петербург, обладая статусом сложившихся столичных аг-

ломераций с концентрированными финансовыми и кадровыми ресурсами, ре-
ализуют стратегию «экосистемного» развития. Их конкурентное предложение 
строится не на минимальных налоговых ставках, а на комплексном пакете мер, 
где льготы (например, ставка 2% по налогу на прибыль для резидентов ОЭЗ) 
выступают одним из элементов наряду с нефискальными инструментами: сер-
висом «единого окна», логистической, консультационной и административной 
поддержкой. При этом Москва дополнительно использует общегородскую 
льготу для аккредитованных IT-компаний (0% по налогу на прибыль), что уси-
ливает ее позиции в цифровой сфере. 

В отличие от столичных регионов, Республика Татарстан, не имея изначаль-
ных преимуществ, применяет агрессивно-фискальную стратегию, направлен-
ную на компенсацию этого дисбаланса. Основным инструментом привлечения  
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инвестиций в ОЭЗ «Иннополис» является предоставление резидентам в первые 
пять лет нулевой ставки по налогу на прибыль (региональная часть) и полное 
освобождение от имущественных налогов на длительный срок. Данный подход 
ориентирован на создание максимального фискального стимула «с нуля». 

Новосибирская область демонстрирует третью, научно-субсидиарную, 
модель, характерную для регионов с сильной академической базой. Помимо 
льгот в рамках ОЭЗ, значительный акцент делается на прямом финансовом 
возмещении конкретных затрат компаний: субсидировании процентной ставки 
по кредитам, лизинговых платежей и затрат на приобретение оборудования. 
Это свидетельствует о четкой ориентации на коммерциализацию имеющегося 
научно-технического потенциала. 

Таким образом, выявленный контраст между стратегиями определил клю-
чевой исследовательский вопрос: какая модель оказывает большее влияние 
на привлечение венчурного капитала – радикальное фискальное стимулирова-
ние в локализованной ОЭЗ (пример Татарстана) или интеграция в развитую 
экосистему при умеренных налоговых ставках (пример Москвы)? 

Проведенный анализ показывает, что ключевые налоговые льготы носят 
не автономный, а системный характер, будучи встроенными в инфраструктурные 
решения (в первую очередь в ОЭЗ). Для комплексной проверки гипотезы 
о влиянии государственной поддержки на венчурное финансирование требу-
ется проанализировать второй критический фактор – уровень развития матери-
альной и научной базы для инноваций, т.е. произвести сравнительную оценку 
обеспеченности регионов объектами инновационной инфраструктуры и их 
научно-технического потенциала. 

Чтобы количественно оценить, насколько регионы обеспечены материаль-
ной базой для инноваций, был рассчитан комплексный показатель концентра-
ции инновационного потенциала на основе российского регионального инно-
вационного индекса (РРИИ) относительно валового регионального продукта 
(ВРП) (табл. 2). 

 

Таблица 2 
Комплексный показатель концентрации инновационного потенциала регионов (2025 г.). 

Субъект  РРИИ 
ВРП,  

трлн руб. 
Показатель концентрация  
инновационного потенциала 

Москва 0,6543 39,6 0,017 
Республика Татарстан 0,5851 5,6 0,104 
Нижегородская область 0,5592 2,8 0,200 
Санкт-Петербург  0,5521 14,1 0,039 
Новосибирская область 0,5277 2,7 0,195 
Свердловская область 0,4641 4,8 0,096 
Краснодарский край 0,4271 5,8 0,073 

Примечание. Табл. 2 составлена авторами на основе данных [1, 2, 3, 9, 11, 17, 22, 25, 26]. 
 

Изучение данных позволило выявить, что в Республике Татарстан, Новоси-
бирской и Нижегородской областях сформирована наиболее концентрирован-
ная инфраструктурная среда. Этот вывод подтверждается и анализом абсолют-
ных показателей: по плотности технологических парков и бизнес-инкубаторов 
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на душу населения эти регионы также существенно опережают среднероссий-
ский уровень (табл. 3). 

 

Таблица 3 
Плотность объектов инновационной инфраструктуры (2025 г.)  

Субъект  
Объекты  

инфраструктуры 
Население,  
млн чел. 

Плотность объектов,  
на 100 тыс. чел. 

Республика Татарстан 59 4,0 1,48 
Нижегородская область 22 3,0 0,73 
Москва 79 13,3 0,59 
Новосибирская область 16 2,8 0,57 
Свердловская область 21 4,2 0,50 
Краснодарский край 24 5,8 0,41 
Санкт-Петербург  10 5,7 0,18 

Примечание. Табл. 3 составлена авторами на основе данных [5, 18]. 
 

Наибольшее значение данного показателя фиксируется в Республике Татар-
стан, оно более чем в 2 раза выше, чем в Нижегородской области, и более чем 
в 2,5 раза выше, чем в Москве и Новосибирской области. Это свидетельствует 
о реализации в этих субъектах целенаправленной политики по формированию ин-
фраструктурного каркаса, который не всегда прямо коррелирует с абсолютными 
размерами экономики. Несмотря на меньший ВРП, Татарстан, Новосибирская 
и Нижегородская области создают гораздо более плотную инновационную 
среду на единицу экономической мощи, чем столицы. Свердловская область 
(0,50) и Краснодарский край (0,41) имеют показатели ниже среднего по вы-
борке лидеров, что коррелирует с их менее выраженной специализацией на вы-
сокотехнологичном секторе. Полученные данные подтверждают, что высокая 
венчурная активность обеспечивается не только рыночным спросом, но и зна-
чительными инфраструктурными инвестициями. Количественные показатели 
отражают реализацию региональными властями политики по созданию точек 
технологического роста (Академпарк, ОЭЗ «Иннополис»), что позволяет ком-
пенсировать отсутствие столичного статуса за счет концентрации ресурсов 
и создания специализированных экосистем. 

Сравнительный анализ уровня развития инновационной инфраструктуры 
в ключевых регионах позволяет сформулировать следующие выводы. Во-пер-
вых, подтверждается значительная дифференциация региональных стратегий. 
Москва, обладая самым высоким абсолютным потенциалом, демонстрирует 
наименьшую относительную плотность инфраструктуры на единицу экономи-
ческого потенциала (0,017), что характерно для сложившейся диверсифициро-
ванной экосистемы с точечной поддержкой инноваций. Во-вторых, наиболее 
целенаправленная и концентрированная инфраструктурная политика реализу-
ется в Республике Татарстан, Новосибирской и Нижегородской областях. 
Эти регионы, несмотря на меньший экономический масштаб, демонстрируют 
максимальные значения плотности как относительно ВРП (0,104; 0,195; 0,200 
соответственно), так и в расчете на население (1,48; 0,57; 0,73), реализуя стра-
тегию создания компактных точек роста для компенсации периферийного  
положения. 
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Таким образом, инфраструктурный фактор выступает не просто нейтраль-
ным фоном, а становится результатом целенаправленной политики, принима-
ющей различные формы: в Москве – поддержка сложившейся экосистемы, 
в Республике Татарстан, Новосибирской и Нижегородской областях – созда-
ние высококонцентрированных полюсов роста. 

Наряду с развитой материальной инфраструктурой ключевым фактором для 
формирования потока стартапов является наличие мощного научно-образователь-
ного ядра. Ведущие университеты и исследовательские центры играют системо-
образующую роль в инновационной экосистеме, выступая генераторами идей 
и объектов интеллектуальной собственности, поставщиками кадров для высоко-
технологичных компаний, а также непосредственными участниками коммерциа-
лизации через создание малых инновационных предприятий и выполнение при-
кладных НИОКР. 

Между исследуемыми регионами существуют явно выраженные различия 
в академическом потенциале, которые коррелируют с выбранной ими иннова-
ционной стратегией. В Москве наблюдается максимальная концентрация уни-
верситетов, входящих в топ-50 общероссийских рейтингов (Московский госу-
дарственный университет имени М.В. Ломоносова, Научный исследователь-
ский университет «Высшая школа экономики», Московский физико-техниче-
ский институт (национальный исследовательский университет) и др.), которые 
являются участниками государственной программы развития «Приоритет-
2030». Санкт-Петербург также обладает диверсифицированным научно-образо-
вательным комплексом (Санкт-Петербургский государственный университет, 
Университет ИТМО и Санкт-Петербургский политехнический университет 
Петра Великого). Республика Татарстан, Новосибирская и Нижегородская об-
ласти представляют собой примеры успешного создания региональных науч-
ных полюсов мирового уровня: Казанский (Приволжский) федеральный уни-
верситет и Казанский национальный исследовательский технический универси-
тет имени А.Н. Туполева – КАИ, ориентированные на потребности технологи-
ческого сектора республики; Новосибирский государственный университет 
(ядро Академгородка); Нижегородский государственный университет имени 
Н.И. Лобачевского («Приоритет-2030»). 

Наличие сильных университетов является необходимым, но недостаточным 
условием для формирования инновационной экосистемы. Степень трансформа-
ции академического потенциала в коммерческие разработки и, как следствие, при-
ток венчурного капитала напрямую зависят от объема финансирования исследо-
ваний. Для количественной оценки этого аспекта в табл. 4 представлен ключевой 
индикатор интенсивности научной деятельности – внутренние затраты на научно-
исследовательские опытно-конструкторские работы (НИОКР). 

Анализ данных табл. 4 позволяет выделить уникальное положение Нижего-
родской и Новосибирской областей. Несмотря на наименьшие среди исследуемых 
регионов размеры экономики (ВРП составляет 2,8 и 2,4 трлн руб. соответственно), 
области демонстрируют максимальную интенсивность затрат на НИОКР (4,07% 
и 1,92% от ВРП), превышая по этому показателю даже Москву. Это количе-
ственно подтверждает реализуемую стратегию, направленную на концентрацию 
научного потенциала как основного актива инновационного развития. 
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Таблица 4 

Научно-технический потенциал исследуемых регионов (2024 г.) 

Субъект 
ВРП,  

трлн руб. 
Затраты на НИОКР,  

трлн руб. 
Затраты на НИОКР,  

% от ВРП 
Нижегородская область 2,8 0,114 4,07 
Новосибирская область 2,4 0,046 1,92 
Москва 36,6 0,613 1,67 
Санкт-Петербург 13,5 0,186 1,37 
Свердловская область 4,4 0,058 1,31 
Республика Татарстан 5,2 0,045 0,86 
Краснодарский край 5,6 0,011 0,20 

Примечание. Табл. 4 составлена авторами на основе данных [2, 8, 11, 13, 22, 24–26]. 
 
Данные о научном потенциале в совокупности с показателями инфра-

структурной плотности (см. табл. 2, 3) формируют комплексный профиль фак-
торов предложения для каждого региона. Сопоставление высоких показателей 
НИОКР (Москва, Нижегородская и Новосибирская области) c объемами вен-
чурных инвестиций указывает на значимость этого фактора. 

Таким образом, выявлена не только глубокая дифференциация в уровнях 
развития инфраструктуры и научного потенциала, но и их тесная связь с из-
бранными стратегиями налогового стимулирования. Однако количественные 
показатели и общие тренды не раскрывают механизмы взаимодействия этих 
факторов. Для определения причин успеха или отставания регионов в привле-
чении венчурного капитала необходим сравнительный кейс-анализ. 

Для практической верификации тезиса о синергетическом эффекте рассмат-
риваемых факторов был проведен сравнительный анализ трех регионов: успеш-
ного кейса системной поддержки (Республика Татарстан) и двух субъектов Рос-
сийской Федерации – Архангельской и Воронежской областей, где наличие от-
дельных льгот не привело к сопоставимому притоку венчурного капитала. 

Как уже было отмечено, Республика Татарстан компенсирует отсутствие 
столичного статуса агрессивной фискальной политикой в локализованных точ-
ках роста, прежде всего в ОЭЗ «Иннополис» (0% по налогу на прибыль в пер-
вые 5 лет). Однако ключевым фактором результативности является не изоли-
рованное применение льгот, а их интеграция в целостную инновационную эко-
систему. Ключевыми элементами данной системы являются специализирован-
ные институты развития (Инвестиционно-венчурный фонд Республики Татар-
стан, Фонд развития IT-парка), которые выступают ядром для привлечения 
частных инвестиций. Помимо институциональной составляющей, система от-
личается высокой плотностью инфраструктурных объектов (создающей «эф-
фект плотности»), активной связью с научной сферой через программы коммер-
циализации и набором нефискальных мер поддержки. Следствиями такой си-
нергии являются стабильно высокая доля республики в общероссийском объеме 
венчурных инвестиций и устойчивый поток успешных кейсов. 

В противоположность этому, в Архангельской и Воронежской областях 
наблюдается ограниченная эффективность изолированных фискальных мер. 
Несмотря на наличие формальных инструментов стимулирования (ОЭЗ про-
мышленно-производственного типа с аналогичным набором льгот), вклад этих 



Экономические науки 33 

URL: http://oecomia-et-jus.ru/single/2026/1 

регионов в венчурные инвестиции остается крайне низким (2% и 0,7% в пер-
вом полугодии 2025 г.). Данное противоречие объясняется отсутствием це-
лостной экосистемы, что выражается в инфраструктурной и институциональ-
ной фрагментарности (отсутствие специализированных венчурных фондов, 
общие бизнес-инкубаторы без глубокой специализации) и слабой связи 
с научно-образовательным комплексом, не обеспечивающей устойчивого по-
тока инвестиционно-привлекательных проектов. В результате региональная 
политика ограничивается предоставлением стандартных налоговых преферен-
ций без формирования вокруг них среды для генерации и масштабирования 
технологических компаний, что и приводит к низкой практической отдаче 
от формальных стимулов (табл. 5). 
 

Таблица 5 

Сравнение кейсов Татарстана, Архангельской и Воронежской областей 

Критерий Республика Татарстан  
(успешный кейс) 

Архангельская и Воронежская области 
(проблемные кейсы) 

Налоговые 
льготы 

Агрессивные и целевые (0% налог 
на прибыль в ОЭЗ «Иннополис», 
льготы для IT) 

Присутствуют, но носят общий характер 
(льготы в промышленно-производствен-
ных ОЭЗ) 

Институты 
развития 

Мощные специализированные фонды 
(ИВФ РТ, IT-фонд), привлекающие 
соинвестиции 

Отсутствие или слабое развитие специа-
лизированных венчурных институтов ре-
гионального масштаба 

Инфраструк-
тура 

Высокая плотность объектов (техно-
парки, инкубаторы), формирующая 
«эффект плотности» 

Фрагментарная инфраструктура; объекты 
поддержки не интегрированы в единую 
сеть 

Связь 
с наукой 

Системная интеграция через целевые 
программы коммерциализации  
(«Лобачевский») 

Формальное взаимодействие; слабые ме-
ханизмы трансфера технологий 

Результат 
(доля 
на рынке) 

Стабильно значимая доля в общерос-
сийском объеме венчурных инвестиций 

Маргинальная, нестабильная доля, близ-
кая к нулевой 

 

Таким образом, проведенный кейс-анализ подтверждает, что налоговые 
льготы являются необходимым, но недостаточным условием для привлечения 
венчурного капитала. Они наиболее эффективны только в условиях синергии 
с развитой инновационной экосистемой, которая включает институты «длин-
ных» денег, плотную инфраструктуру, механизмы коммерциализации науки 
и нефискальные меры поддержки. Опыт Республики Татарстан представляет со-
бой пример целенаправленного формирования такой экосистемы. В то же 
время ситуация в Архангельской и Воронежской областях показывает, что по-
пытки стимулирования венчурной активности исключительно за счет фискаль-
ных преференций, не подкрепленных комплексной инфраструктурной и ин-
ституциональной политикой, не приводят к значимым результатам. 

Выводы. Налоговые льготы, являясь важным инструментом стимулиро-
вания инвестиционной активности, оказывают ограниченное воздействие 
на привлечение венчурного капитала. Их повсеместное распространение в регио-
нальной практике не гарантирует результата. Как свидетельствуют кейсы Архан-
гельской и Воронежской областей, изолированные фискальные преференции, 
не подкрепленные развитой инновационной средой, не приводят к существенному 
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притоку капитала. Следовательно, действенность налоговых инструментов 
определяется качеством институционального и инфраструктурного контекста, 
в рамках которого они применяются. 

Определяющим фактором, влияющим на объем и географию инвестиций, 
выступает синергия между различными элементами поддержки. На примере Рес-
публики Татарстан доказано, что максимальная эффективность достигается 
только при комплексной интеграции агрессивных фискальных стимулов с мощ-
ной инфраструктурой, специализированными институтами развития, механизмом 
коммерциализации науки и нефискальными мерами поддержки. При этом инфра-
структурный компонент, создавая «эффект плотности» и снижая трансакционные 
издержки, играет ключевую роль, что подтверждается примером Республики Та-
тарстан. Таким образом, состояние и динамика венчурного финансирования 
в России определяются не наличием изолированных льгот, а способностью реги-
онов формировать целостные инновационные экосистемы. Это обусловливает 
необходимость дифференцированного подхода в региональной политике. 
Для столичных агломераций с концентрированными ресурсами наиболее эффек-
тивна экосистемная модель, где умеренные льготы дополняют существующие ры-
ночные преимущества. Для регионов с высоким научным потенциалом, но менее 
развитой рыночной средой, оптимальной является модель создания компактных 
полюсов роста, которая сочетает максимальные фискальные стимулы с опережа-
ющим развитием инфраструктуры и институтов поддержки, что позволяет ком-
пенсировать их периферийное положение. 
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The development of venture capital financing in Russia is a key prerequisite for the transi-
tion to an innovation-driven economy; however, this process is accompanied by a persistent 
trend towards extreme geographical concentration of investment capital, which raises 
questions about the effectiveness of state support measures, including tax incentives and 
the development of regional innovation infrastructure. 
The purpose of the study is to identify the mechanisms of synergistic interaction between tax 
incentives and regional innovation infrastructure, as well as to conduct a comparative anal-
ysis of regional strategies that ensure the inflow of venture capital. 
Materials and methods. The empirical basis of the study was provided by open statistical 
data from Rosstat, the Bank of Russia, the National Research University "Higher School of 
Economics", the Venture Investment Association and the National Association of Business 
Angels for 2020–2024 and the first half of 2025, as well as materials from relevant minis-
tries and business navigators on innovation infrastructure. Comparative structural analysis 
of regional strategies, qualitative analysis of the regulatory framework and comparative 
case analysis were used in the work. 
Results. The venture capital financing market in Russia underwent a structural transfor-
mation between 2020 and 2025. The peak in investment activity in 2021 was followed by a 
sharp downturn. The recovery in 2023–2024 was characterized not by a return to the pre-
crisis model, but by a shift towards capital concentration: the total volume of investments 
increased, while the number of deals decreased, indicating a trend towards larger funding 
rounds. The key trend was the shift in funding towards later stages (Series B and C+), which 
accounted for three-quarters of total investment in the first half of 2025. The geographical 
distribution of the market was characterized by an extremely high concentration of capital 
in the two main centers – Moscow and St. Petersburg, which together accumulated up to 
95% of all venture capital investments. Government support for venture financing and in-
novation activities was implemented through various regional strategies, notably ecosys-
tem-based (Moscow, Saint Petersburg), aggressive fiscal (Tatarstan) and science-subsi-
dised (Novosibirsk Oblast) approaches. Fiscal measures produced the expected result only 
as part of a comprehensive policy. Only by being integrated into a vibrant ecosystem with 
a robust infrastructure, specialised development institutions and mechanisms for science 
commercialising were they able to attract significant capital inflows. The experience of the 
Republic of Tatarstan demonstrated success of such an integrated approach. At the same 
time, the situation in Arkhangelsk and Voronezh regions showed that isolated fiscal 
measures, not supported by an integrated ecosystem, did not give significant results. 
Conclusions. The impact of tax incentives on venture capital financing in Russia is indirect and 
is only fully realized when combined with a well-developed regional innovation infrastructure. 
Isolated fiscal measures do not provide significant capital inflows, which is confirmed by the 
cases of regions with low investment activity. The key success factor is the territory's ability to 
form an integrated ecosystem that combines specialized institutions, dense infrastructure, mech-
anisms for the commercialization of science, and non-fiscal support. The results of the study 
substantiate the need for a differentiated approach in regional policy: an ecosystem model with 
moderate benefits is effective for metropolitan agglomerations and a model for creating compact 
growth poles with maximum fiscal incentives and advanced infrastructure development is effec-
tive for regions with scientific potential. 
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