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Àíîòàö³ÿ Ñòàòòÿ ïðèñâÿ÷åíà äîñë³äæåííþ îñîáëèâîñòåé òà ïåðåäóìîâ âåí÷óðíîãî ³íâåñòóâàííÿ
àãðàðíîãî á³çíåñó, ìîæëèâîñòåé ñó÷àñíèõ ³íñòðóìåíò³â ³ òåõíîëîã³é ðèçèêîâîãî ô³íàíñóâàííÿ
ï³äïðèºìñòâ òà îá´ðóíòóâàííþ ðåêîìåíäàö³¿ ùîäî ¿õ åôåêòèâíîãî âèêîðèñòàííÿ â àãàðíîìó ñåê-
òîð³ íàö³îíàëüíî¿ åêîíîì³êè. Ðîçêðèòî ïðîöåäóðè âçàºìîä³¿ âåí÷óðíîãî êàï³òàëó òà á³çíåñó. Îö³íå-
íî äîö³ëüí³ñòü âèêîðèñòàííÿ òèõ ÷è ³íøèõ âåí÷óðíèõ òåõíîëîã³é ô³íàíñóâàííÿ â çàëåæíîñò³ â³ä
êîíêðåòíèõ ïîòðåá òà ïåâíèõ åòàï³â ðîçâèòêó àãðàðíîãî á³çíåñó. Ðîçêðèòî â³äì³ííîñò³ êîëåêòèâ-
íîãî òà ³íäèâ³äóàëüíîãî âåí÷óðíîãî ³íâåñòóâàííÿ òà ïðè÷èíè, ùî ñòðèìóþòü âèêîðèñòàííÿ ðèçèêî-
âîãî êàï³òàëó äëÿ ô³íàíñîâîãî çàáåçïå÷åííÿ ä³ÿëüíîñò³ àãðàðíèõ ï³äïðèºìñòâ. Çàïðîïîíîâàíî çàõî-
äè ùîäî ïîøèðåííÿ âåí÷óðíîãî ³íâåñòóâàííÿ â àãðàðí³é ñôåð³, çîêðåìà ñôîðìóëüîâàíî ðåêîìåíäàö³¿
ùîäî óäîñêîíàëåííÿ çàêîíîäàâ÷î¿ áàçè ôóíêö³îíóâàííÿ âåí÷óðíîãî êàï³òàëó òà ïîäàòêîâîãî ñòèìó-
ëþâàííÿ âåí÷óðíèõ ³íâåñòîð³â.
Êëþ÷îâ³ ñëîâà: àãðàðíèé á³çíåñ, âåí÷óðíèé êàï³òàë, âåí÷óðíå ô³íàíñóâàííÿ.
 Àííîòàöèÿ: Ñòàòüÿ ïîñâÿùåíà èññëåäîâàíèþ îñîáåííîñòåé è ïðåäïîñûëîê âåí÷óðíîãî èíâåñòèðî-
âàíèÿ áèçíåñà, âîçìîæíîñòåé ñîâðåìåííûõ èíñòðóìåíòîâ è òåõíîëîãèé ðèñêîâîãî ôèíàíñèðîâàíèÿ
ïðåäïðèÿòèé è îáîñíîâàíèþ ðåêîìåíäàöèè ïî èõ ýôôåêòèâíîìó èñïîëüçîâàíèþ â àãðàðíîì ñåêòîðå
íàöèîíàëüíîé ýêîíîìèêè. Ðàñêðûòû ïðîöåäóðû âçàèìîäåéñòâèÿ âåí÷óðíîãî êàïèòàëà è áèçíåñà. Îöå-
íåíà öåëåñîîáðàçíîñòü èñïîëüçîâàíèÿ òåõ èëè èíûõ âåí÷óðíûõ òåõíîëîãèé ôèíàíñèðîâàíèÿ â çàâèñè-
ìîñòè îò êîíêðåòíûõ ïîòðåáíîñòåé è îïðåäåëåííûõ ýòàïîâ ðàçâèòèÿ áèçíåñà. Ðàññìîòðåíû ðàçëè-
÷èÿ êîëëåêòèâíîãî è èíäèâèäóàëüíîãî âåí÷óðíîãî èíâåñòèðîâàíèÿ è ïðè÷èíû, ñäåðæèâàþùèå èñïîëü-
çîâàíèå ðèñêîâîãî êàïèòàëà äëÿ ôèíàíñîâîãî îáåñïå÷åíèÿ äåÿòåëüíîñòè ñåëüñêîõîçÿéñòâåííûõ
ïðåäïðèÿòèé. Ïðåäëîæåíû ìåðîïðèÿòèÿ ïî ðàñïðîñòðàíåíèþ âåí÷óðíîãî èíâåñòèðîâàíèÿ â àãðàð-
íîé ñôåðå, â ÷àñòíîñòè ñôîðìóëèðîâàíû ðåêîìåíäàöèè ïî ñîâåðøåíñòâîâàíèþ çàêîíîäàòåëüíîé
áàçû ôóíêöèîíèðîâàíèÿ âåí÷óðíîãî êàïèòàëà è íàëîãîâîãî ñòèìóëèðîâàíèÿ âåí÷óðíûõ èíâåñòîðîâ.
Êëþ÷åâûå ñëîâà: àãðàðíûé áèçíåñ, âåí÷óðíûé êàïèòàë, âåí÷óðíîå ôèíàíñèðîâàíèå.
Abstract. The article is devoted to study of features and prerequisites of venture investing of business,
possibilities of modern tools and technologies of risk financing of companies, and substantiation of
recommendations for their efficient application in agrarian sector of national economy. Interaction
procedures between venture capital and business are disclosed. Expediency of various venture financing
technologies is estimated depending on specific needs and certain stages of business development.
Distinctions between collective and individual venture investing are considered and also the reasons why
application of risk capital for financial provision of agricultural companies is restrained. The measures are
suggested for wider venture investing in agrarian sphere; in particular, recommendations are formulated for
improvement of legislative framework of venture capital functioning and tax stimulation of venture investors.
Key words: agrarian business, venture capital, venture financing.

Ïîñòàíîâêà ïðîáëåìè. Â Óêðà¿í³ ïðàöþþòü ïðåä-
ñòàâíèêè ÿê ôîðìàëüíîãî, òàê ³ íåôîðìàëüíîãî ñåê-

òîð³â, îäíàê ïîâíîö³ííèé ðèíîê âåí÷óðíèõ ³íâåñ-
òèö³é ùå íå ñôîðìîâàíî. Âðàõîâóþ÷è àêòóàëüíiñòü òà
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íîâèçíó âèêîðèñòàííÿ âåí÷óðíîãî êàïiòàëó äëÿ
â³ò÷èçíÿíèõ ïåðåðîáíèõ ï³äïðèºìñòâ, ç ìåòîþ ôîð-
ìóâàííÿ òàêîãî ðèíêó ââàæàºìî äîöiëüíèì áiëüø
ãëèáîêî äîñë³äèòè iñíóþ÷i ó ñâiòi ìåõàíiçìè âåí÷óð-
íîãî iíâåñòóâàííÿ i øëÿõè ¿õ åôåêòèâíîãî âèêîðèñòàí-
íÿ íà ïðàêòèöi. Ðèçèêîâèé õàðàêòåð âèðîáíèöòâà â àã-
ðàðí³é ñôåð³ òà óñêëàäíåíèé äîñòóï àãðàðíèõ
ï³äïðèºìñòâ äî òðàäèö³éíèõ äæåðåë ô³íàíñîâèõ ðå-
ñóðñ³â çóìîâëþº íåîáõ³äí³ñòü âèêîðèñòàííÿ âåí÷óð-
íèõ ³íñòðóìåíò³â ³íâåñòóâàííÿ, à îòæå ïîòðåáóº ïðî-
âåäåííÿ ïîãëèáëåíèõ äîñë³äæåíü ñó÷àñíèõ òåõíîëîã³é
ðèçèêîâîãî ô³íàíñóâàííÿ àãðàðíîãî á³çíåñó.

Àíàë³ç îñòàíí³õ äîñë³äæåíü ³ ïóáë³êàö³é. Ïðî-
áëåìàòèêà âåí÷óðíîãî ³íâåñòóâàííÿ ï³äïðèºìñòâ â
àãðàðí³é ñôåð³ ó â³ò÷èçíÿí³é åêîíîì³÷í³é ë³òåðàòóð³
íàáóâàº âñå á³ëüøî¿ óâàãè ç áîêó â³äîìèõ íàóêîâö³â-
àãðàðíèê³â, ùî ïðèñâÿ÷åí³ ïåðåâàæíî ðîçêðèòòþ ñóò-
íîñò³ âåí÷óðíîãî êàï³òàëó òà éîãî ðîë³ ó âïðîâàä-
æåíí³ ³ííîâàö³é â àãðîïðîìèñëîâîìó êîìïëåêñ³:
Ëóïåíêî Þ.Î., Ôåùåíêî Â.Â., Ìàë³ê Ì.É., Ñòîÿíîâà-
Êîâàëü Ñ.Ñ., Ãðèøîâà ².Þ., Äóáèíà Ì.Â., Êóæåëü Â.Â.,
Õîìà ².Á., Õóäîë³é Ë.Ì., Øêàðëåò Ñ.Ì., Øàáàòóðà Ò.Ñ.,
×èðâà Î.Ã., ßçëþê Á.Î. [1- 14]. Ðàçîì ç òèì ñó÷àñíèé
³íñòðóìåíòàð³é âåí÷óðíîãî ô³íàíñóâàííÿ òà ìåõàí³ç-
ìè éîãî âèêîðèñòàííÿ ôàêòè÷íî íå âèêîðèñòîâóþòü-
ñÿ, ùî óíåìîæëèâëþº çàñòîñóâàííÿ ðåçóëüòàò³â òåî-
ðåòèêî-ìåòîäîëîã³÷íèõ äîñë³äæåíü â ïðàêòè÷í³é
ä³ÿëüíîñò³ àãðàðíèõ ï³äïðèºìñòâ.

Ìåòîþ ñòàòò³ º äîñë³äæåííÿ îñîáëèâîñòåé âåí-
÷óðíîãî ³íâåñòóâàííÿ àãðàðíîãî á³çíåñó, ìîæëèâîñò³
âïðîâàäæåííÿ ñó÷àñíèõ ³íñòðóìåíò³â ³ òåõíîëîã³é ðè-
çèêîâîãî ô³íàíñóâàííÿ ï³äïðèºìñòâ ùîäî ¿õ åôåêòèâ-
íîãî âèêîðèñòàííÿ â àãðàðí³é ñôåð³.

Âèêëàä îñíîâíîãî ìàòåð³àëó. Àãðàðíîìó á³çíåñó
ïðèòàìàííà âåëè÷åçíà ê³ëüê³ñòü ð³çíîìàí³òíèõ ðè-
çèê³â ÿê ïðèðîäíî-êë³ìàòè÷íèõ, òàê ³ ô³íàíñîâî-åêî-
íîì³÷íîãî õàðàêòåðó, ùî îáóìîâëþþòü íåîáõ³äí³ñòü
âåí÷óðíîãî ô³íàíñóâàííÿ â ÿêîñò³ àëüòåðíàòèâè
ô³íàíñóâàííÿ ðèçèê³â àãðàðíî¿ ñôåðè. Ö³ ðèçèêè
îñîáëèâî â³ä÷óòíî ä³þòü ó â³ò÷èçíÿíîìó àãðàðíîìó
ñåêòîð³ çà óìîâ â³äñóòíîñò³ ðîçâèíåíî¿ ðèíêîâî¿
³íôðàñòðóêòóðè òà îáìåæåíîãî äîñòóïó àãðàðíèõ
ï³äïðèºìñòâ äî áàíê³âñüêîãî êðåäèòóâàííÿ.

Òàê, çà äàíèìè [ 1], â³ò÷èçíÿíèìè ï³äïðèºìñòâàìè
àãðîïðîìèñëîâîãî êîìïëåêñó ñòàíîì íà ê³íåöü æîâò-
íÿ 2014 ðîêó áóëî çàëó÷åíî êðåäèò³â çàãàëüíèì îáñÿ-
ãîì ïîíàä 8,7 ìëðä. ãðí., ùî íà 2,9 ìëðä. ãðí. ìåíøå,
í³æ çà àíàëîã³÷íèé ïåð³îä ìèíóëîãî ðîêó. Ê³ëüê³ñòü
áàíê³â-êðåäèòîð³â àãðàðíîãî á³çíåñó â Óêðà¿í³ ç êîæ-
íèì ðîêîì ïîñò³éíî ñêîðî÷óºòüñÿ. ßêùî 2 ðîêè òîìó
â ñ³ëüñüêîìó ãîñïîäàðñòâ³ àêòèâíî ïðàöþâàëè áëèçü-
êî 10 áàíê³â, òî çàðàç, çà ³íôîðìàö³ºþ Ì³æíàðîäíî¿
ô³íàíñîâî¿ êîðïîðàö³¿, ò³ëüêè òðè. Ïðè öüîìó, çà îö³í-
êàìè åêñïåðò³â, çàãàëüíà ïîòðåáà àãðàðíî¿ ãàëóç³ â
êðåäèòàõ ñòàíîâèòü áëèçüêî 250 ìëðä. ãðí. Ç íèõ ùî-
ð³÷íà ïîòðåáà â îáîðîòíèõ çàñîáàõ ñêëàäàº áëèçüêî 10
ìëðä. ãðí., à ³íøà ÷àñòèíà êîøò³â íåîáõ³äíà äëÿ îíîâ-

ëåííÿ îñíîâíèõ ôîíä³â [1]. Òîìó â³ò÷èçíÿí³ â÷åí³-àã-
ðàðíèêè íàãîëîøóþòü, ùî çàáåçïå÷åííÿ äîñòóïó àã-
ðàðíîãî á³çíåñó äî àëüòåðíàòèâíèõ ô³íàíñîâèõ äæå-
ðåë, çîêðåìà âåí÷óðíîãî êàï³òàëó íàáóâàº îñîáëèâî¿
óâàãè â óìîâàõ ³ííîâàö³éíîãî ðîçâèòêó àãðàðíîãî
ñåêòîðó [3-6].

 Ìåõàí³çìè âåí÷óðíîãî ô³íàíñóâàííÿ ñòàëè ïî-
øèðþâàòèñü ó ñâ³ò³ ëèøå ó äðóã³é ïîëîâèí³ ìèíóëîãî
ñòîë³òòÿ, ïðîòå â ñó÷àñíèõ óìîâàõ îòðèìàëè âèçíàííÿ
íà çàðóá³æíèõ ðèíêàõ. ßê ïðàâèëî, éîãî ïîâ’ÿçóþòü ç
âïðîâàäæåííÿ ³ííîâàö³éíèõ ïðîåêò³â. Ïðîòå îçíàé-
îìëåííÿ ³ç ñâ³òîâèì äîñâ³äîì âèêîðèñòàííÿ âåí÷óð-
íîãî êàï³òàëó çàñâ³ä÷óº, ùî ôóíêö³îíóº â³í äëÿ áóäü-
ÿêèõ ðèçèêîâèõ á³çíåñîâèõ ïðîåêò³â, ÿê³ îá³öÿþòü
ïîòåíö³éíó ïðèáóòêîâ³ñòü âèñîêîãî ð³âíÿ. Øàíñè íà
éîãî îòðèìàííÿ ìàþòü, ÿê ïðàâèëà, ï³äïðèºìñòâà ç âå-
ëèêèì ïîòåíö³àëîì çðîñòàííÿ, ùî íå ìîæóòü çàëó÷èòè
ô³íàíñîâ³ ðåñóðñè ç³ çâè÷àéíèõ ðèíê³â êàï³òàëó (ôîí-
äîâîãî ³ îáë³ãàö³éíîãî) òà â³ä áàíê³âñüêèõ óñòàíîâ.

Âåí÷óðíå ô³íàíñóâàííÿ – öå ñåðåäíüîñòðîêîâ³
ïðÿì³ ³íâåñòèö³¿, ùî çä³éñíþþòüñÿ â ðèçèêîâèé á³çíåñ
ç ìåòîþ îòðèìàííÿ ïðèáóòêó â³ä ïðèðîñòó âàðòîñò³
âêëàäåíèõ êîøò³â. Òàêå ô³íàíñóâàííÿ ìîæå ïðîâîäè-
òèñÿ ÿê øëÿõîì ïðèäáàííÿ ÷àñòèíè ñòàòóòíîãî êàï³òà-
ëó êîìïàí³é-ðåöèï³ºíò³â, òàê ³ ó ôîðì³ ³íâåñòèö³éíîãî
êðåäèòóâàííÿ ï³äïðèºìñòâ [14].

Îñíîâíèìè äæåðåëàìè âåí÷óðíîãî êàï³òàëó º êîø-
òè êîìïàí³é, ùî ñïåö³àë³çóþòüñÿ íà ðèçèêîâîìó ô³íàí-
ñóâàíí³(âåí÷óðíèõ ô³ðì òà ôîíä³â) ³ ïðèâàòíèõ îñ³á, ÿê³
é âèñòóïàþòü ó ÿêîñò³ âåí÷óðíèõ ³íâåñòîð³â. Îñîáëè-
â³ñòþ âåí÷óðíîãî ô³íàíñóâàííÿ º òå, ùî êîøòè íàäà-
þòüñÿ íà áåçïîâîðîòí³é îñíîâ³ òà áåç çàñòàâè. Âîíè íå
ï³äëÿãàþòü âèëó÷åííþ ç á³çíåñó óïðîäîâæ óñüîãî ïå-
ð³îäó ä³¿ óãîäè ì³æ âëàñíèêîì ï³äïðèºìñòâà, ÿêå çàëó-
÷àº êîøòè, òà âåí÷óðíèì ³íâåñòîðîì, ùî ô³êñóºòüñÿ
äîãîâîðîì íà ïðèäáàííÿ îñòàíí³ì ÷àñòêè á³çíåñó
(ïàþ àáî ïàêåòó àêö³é). Ïîâåðíåííÿ âêëàäåíèõ êîøò³â
â³äáóâàºòüñÿ ó ìîìåíò âèõîäó âåí÷óðíîãî ³íâåñòîðà
³ç á³çíåñó, êîëè â³í ïðîäàº ÷àñòêó, ùî éîìó íàëåæèòü.
Òàêèì ÷èíîì ïðèáóòîê âåí÷óðíîãî ³íâåñòîðà ñêëà-
äàº ð³çíèöþ ì³æ âàðò³ñòþ âêëàäåíî¿ ñóìè òà ò³º¿, ÿêó
â³í îòðèìóº ïðè ðåàë³çàö³¿ ñâîº¿ ÷àñòêè.

Ùå îäíà îñîáëèâ³ñòü âåí÷óðíîãî ô³íàíñóâàííÿ
ïîëÿãàº ó òîìó, ùî âîíî íå ïåðåäáà÷àº âñòàíîâëåííÿ
ñòðàòåã³÷íîãî êîíòðîëþ íàä ï³äïðèºìñòâîì-îòðèìó-
âà÷åì òàêîãî ô³íàíñóâàííÿ ç áîêó ³íâåñòîð³â.

Àëå ïðè öüîìó, îñòàíí³ áåðóòü àêòèâíó ó÷àñòü â
óïðàâë³íí³ âèðîáíè÷èì ïðîöåñîì, ùî ìàº ñâî¿ ñïå-
öèô³÷í³ ðèçèêè â àãðàðí³é ñôåð³. Â ðåçóëüòàò³ àãðàðí³
ï³äïðèºìñòâà, ÿê³ çàëó÷àþòü âåí÷óðíèé êàï³òàë, îäåð-
æóþòü, íå ò³ëüêè äîñòóï äî ô³íàíñîâèõ ðåñóðñ³â íà
äîâãîñòðîêîâ³é îñíîâ³, à òàêîæ äî óí³êàëüíîãî äîñâ³äó
âåí÷óðíèõ ³íâåñòîð³â, ìîæëèâîñò³ îòðèìàííÿ êîíñóëü-
òàö³é ç ïèòàíü âèðîáíèöòâà, ô³íàíñ³â òà ìåíåäæìåíòó.

Âåí÷óðíèé êàï³òàë òðàäèö³éíî îð³ºíòóºòüñÿ íà
ìàë³ òà ñåðåäí³ ï³äïðèºìñòâà, â³ääàþ÷è ïåðåâàãó ïðè-
âàòíèì êîìïàí³ÿì. Ïðè ïðèéíÿòò³ ð³øåííÿ ùîäî
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íàäàííÿ ô³íàíñóâàííÿ âëàñíèêè âåí÷óðíîãî êàï³òàëó
çàçâè÷àé çâåðòàþòü ïåðøî÷åðãîâó óâàãó íà äâ³ îáñòà-
âèíè. Íàñàìïåðåä áåðåòüñÿ äî óâàãè íà òå, ÷è ìàº
á³çíåñ, â ÿêèé ïëàíóºòüñÿ âêëàäåííÿ êîøò³â, çíà÷íèé
ïîòåíö³àë çðîñòàííÿ. Îáîâ’ÿçêîâîþ óìîâîþ âèñòó-
ïàº íàÿâí³ñòü ðîçãîðíóòîãî á³çíåñ-ïëàíó ç âèêëàäå-
íîþ ñòðàòåã³ºþ ðîçâèòêó ï³äïðèºìñòâà òà êâàë³ô³êî-
âàíèé ïåðñîíàë, çäàòíèé ¿¿ ðåàë³çóâàòè. Äðóãîþ
îáñòàâèíîþ, áåç ³ñíóâàííÿ ÿêî¿ íå âàðòî ðîçðàõîâóâà-
òè íà îòðèìàííÿ âåí÷óðíîãî ô³íàíñóâàííÿ, º ïðî-
çîð³ñòü á³çíåñó òà çðîçóì³ëà ñõåìè âèõîäó ³ç íüîãî.

ßêùî ïîäèâèòèñÿ íà ï³äïðèºìñòâà â³ò÷èçíÿíîãî
àãðàðíîãî ñåêòîðó ï³ä êóòîì â³äïîâ³äíîñò³ çàçíà÷å-
íèì âèìîãàì, òî òðåáà êîíñòàòóâàòè, ùî àãðàðíà ãà-
ëóçü åêîíîì³êè Óêðà¿íè ìàº âåëè÷åçíèé ïîòåíö³àë
ðîçâèòêó ÿêèé çà åêñïåðòíèìè îö³íêàìè, âèêîðèñòî-
âóºòüñÿ ìåíø, í³æ íà ïîëîâèíó. Ðåíòàáåëüí³ñòü àã-
ðàðíîãî á³çíåñó º äîñèòü ïðèâàáëèâîþ ç òî÷êè çîðó
ï³äïðèºìíèöüêî¿ ä³ÿëüíîñò³, ó òîìó ÷èñë³ ³ âåí÷óðíî¿.

Ùî ñòîñóºòüñÿ îðãàí³çàö³¿ á³çíåñó òà ð³âíÿ êâàë³ô³-
êàö³¿ ïåðñîíàëó, îñîáëèâî íà ï³äïðèºìñòâàõ ìàëîãî
òà ñåðåäíüîãî ðîçì³ðó, òî ñïðàâè òóò íàáàãàòî ã³ðø³.
Íó ³ çîâñ³ì íåïðèéíÿòíîþ, ç òî÷êè çîðó âåí÷óðíîãî
³íâåñòîðà, º ñèòóàö³ÿ ç ïðîçîð³ñòþ âåäåííÿ á³çíåñó òà
ìîæëèâ³ñòþ ïðîñòîãî âèõîäó ç íüîãî, à â³äñóòí³ñòü
çðîçóì³ëèõ òà ïðèéíÿòíèõ ïðîöåäóð âèõîäó ³ç á³çíåñó –
íåðîçâèíåí³ñòþ ô³íàíñîâîãî ðèíêó â Óêðà¿í³.

Òðàäèö³éíîþ ñõåìîþ âõîäæåííÿ âåí÷óðíîãî êàï³-
òàëó â á³çíåñ º ïðèäáàííÿ ³íâåñòîðîì ïåâíîãî ïàêåòó
àêö³é àáî ³íøèõ êîðïîðàòèâíèõ ïðàâ ãîñïîäàðñüêîãî
òîâàðèñòâà, â ÿêå âëèâàºòüñÿ âåí÷óðíèé êàï³òàë.
Â³äïîâ³äíî âèõ³ä ³ç á³çíåñó ïåðåäáà÷àº ïðîäàæ ÷àñòêè,
ùî íàëåæèòü âåí÷óðíîìó ³íâåñòîðó, íà ôîíäîâîìó
ðèíêó. Öå â ñâîþ ÷åðãó âèìàãàº, ùîá ï³äïðèºìñòâî,
ÿêå ïðèéìàº âåí÷óðíå ô³íàíñóâàííÿ, ³ñíóâàëî â
îðãàí³çàö³éíî-ïðàâîâ³é ôîðì³ àêö³îíåðíîãî òîâàðè-
ñòâà, à ðèíîê, íà ÿêîìóïðîäàþòüñÿ òà êóïóþòüñÿ êîð-
ïîðàòèâí³ ïðàâà, áóâ ë³êâ³äíèì, ç ìàëî âèòðàòíèìè
òðàíçàêö³ÿìè òà çðîçóì³ëèìè ïðîöåäóðàìè ïåðå-
îôîðìëåííÿ ïðàâ âëàñíîñò³ íà êîðïîðàòèâí³ ïðàâà.
Íà æàëü, óñüîãî öüîãî ïîêè ùî â Óêðà¿í³ íåìàº. Ïðîòå
íàÿâí³ñòü ³íôðàñòðóêòóðè ç òàêèìè ïàðàìåòðàìè º
îäí³ºþ ç áàçîâèõ ïåðåäóìîâ ôóíêö³îíóâàííÿ ðèçèêî-
âîãî êàï³òàëó, áåç ñòâîðåííÿ ÿêî¿ ðîçðàõîâóâàòè íà
çíà÷í³ îáñÿãè âåí÷óðíîãî ô³íàíñóâàííÿ íå âàðòî. Ùå
îäí³ºþ âàæëèâîþ ïåðåäóìîâîþ âèñòóïàº íàÿâí³ñòü
ñó÷àñíèõ ³íñòðóìåíò³â âåí÷óðíîãî ô³íàíñóâàííÿ òà
âîëîä³ííÿ òåõíîëîã³ÿìè ¿õíüîãî âèêîðèñòàííÿ.

Ï³ä òåõíîëîã³ÿìè âåí÷óðíîãî ô³íàíñóâàííÿ ðîçó-
ì³ºìî ñóêóïí³ñòü ïðèéîì³â òà ðåêîìåíäàö³é ùîäî çà-
ñòîñóâàííÿ ³íñòðóìåíò³â ³íâåñòóâàííÿ (çàëó÷åííÿ)
êîøò³â â ðèçèêîâ³ ï³äïðèºìíèöüê³ ïðîåêòè. Äî ñó÷àñ-
íèõ ³íñòðóìåíò³â âåí÷óðíîãî ô³íàíñóâàííÿ ìîæíà
â³äíåñòè âåí÷óðí³ ôîíäè, á³çíåñ-àíãåë³â ³íâåñòèö³é-
íèõ ïðîåêò³â òà êðàóäôàíä³íã.[13 ]

Åôåêòèâí³ñòü âåí÷óðíîãî ô³íàíñóâàííÿ çóìîâ-
ëþºòüñÿ ðîçóì³ííÿì ìîæëèâîñòåé äàíèõ ³íñòðó-

ìåíò³â, ïðàâèëüíèì ¿õ âèáîðîì â çàëåæíîñò³ â³ä îáñÿ-
ãó ïîòðåá ó âåí÷óðíîìó êàï³òàë³ òà óðàõóâàííÿ ñòàä³¿
æèòòºâîãî öèêëó á³çíåñó, â ÿê³é çàëó÷àºòüñÿ òàêå
ô³íàíñóâàííÿ. Êëàñè÷íèì ³íñòðóìåíòîì ðèçèêîâîãî
ô³íàíñóâàííÿ ââàæàºòüñÿ âåí÷óðíèé ³íâåñòèö³éíèé
ôîíä. Â ðîçâèíåíèõ êðà¿íàõ ñâ³òè öå, ÿê ïðàâèëî, âçàº-
ìíèé ôîíä, ùî ³ñíóº ó ôîðì³ àêö³îíåðíîãî òîâàðè-
ñòâà, ÿêå ³íâåñòóº êîøòè éîãî ó÷àñíèê³â (àêö³îíåð³â) ó
ð³çíîìàí³òí³ ïîòåíö³éíî ïðèáóòêîâ³ ï³äïðèºìíèöüê³
ïðîåêòè, íàñàìïåðåä, âèñîêîòåõíîëîã³÷í³.

Â Óêðà¿í³ äî ïî÷àòêó 2001 ðîêó òàêîæ ä³ÿëè âçàºìí³
³íâåñòèö³éí³ ôîíäè ç âèêëþ÷íî ³íîçåìíèì êàï³òàëîì,
ÿêè áðàëè àêòèâíó ó÷àñòü ó ïðîöåñàõ ìàñîâî¿ ïðèâà-
òèçàö³¿. Ç ïðèéíÿòòÿì Çàêîíó Óêðà¿íè “Ïðî ³íñòèòóòè
ñï³ëüíîãî ³íâåñòóâàííÿ”(äàë³ Çàêîí) ïîíÿòòÿ âåí÷óð-
íîãî ³íâåñòèö³éíîãî ôîíäó ïî÷àëî ñóòòºâî â³äð³çíÿ-
òèñÿ â³ä çàãàëüíîïðèéíÿòîãî.

Â³äïîâ³äíî äî ÷èííîãî çàêîíîäàâñòâà âåí÷óðíèì
ôîíäîì â Óêðà¿í³ ââàæàºòüñÿ íå äèâåðñèô³êîâàíèé
³íñòèòóò ñï³ëüíîãî ³íâåñòóâàííÿ (äàë³ – ²Ñ²), àêòèâè
ÿêîãî ìîæóòü ñêëàäàòèñÿ ç êîøò³â, íåðóõîìîñò³, êîð-
ïîðàòèâíèõ ïðàâ, ïðàâ âèìîãè òà ö³ííèõ ïàïåð³â, ùî
íå äîïóùåí³ äî òîðã³â íà á³ðæ³ [5].

Â³äñóòí³ñòü æîðñòêèõ âèìîã ùîäî ñêëàäó àêòèâ³â
òà ³íø³ îñîáëèâîñò³ âåí÷óðíèõ ôîíä³â, íà õàðàêòåðèñ-
òèö³ ÿêèõ çóïèíèìîñÿ íèæ÷å, ðîáëÿòü ö³ ôîíäè äîñèòü
ãíó÷êèì òà ïðèâàáëèâèì ³íâåñòèö³éíèì ³íñòðóìåí-
òîì â ïîð³âíÿíí³ ç ³íøèìè ²Ñ². Òàê, çà äàíèìè
ÍÊÖÏÔÐ, ñòàíîì íà 1 æîâòíÿ ïîòî÷íîãî ðîêó â Óê-
ðà¿í³ íàë³÷óâàëîñÿ 2045 ²Ñ². Ïîíàä 95 % çàãàëüíî¿ âàð-
òîñò³ ¿õí³õ àêòèâ³â(ÿê³ íà ê³íåöü äðóãîãî êâàðòàëó 2014
ðîêó ñêëàäàëè 199 ìëðä. 919 ìëí. ãðèâåíü), ïðèïàäàëî
íà âåí÷óðí³ ôîíäè [2, ñò. 48].

Âåí÷óðí³ ôîíäè ìîæóòü ³ñíóâàòè ó âèãëÿä³ êîðïî-
ðàòèâíèõ òà ïàéîâèõ ôîíä³â. Â ïåðøîìó âèïàäêó âîíè
ñòâîðþþòüñÿ ó ôîðì³ àêö³îíåðíîãî òîâàðèñòâà, âèê-
ëþ÷íîþ ä³ÿëüí³ñòþ ÿêîãî º ³íâåñòóâàííÿ. Ïàéîâ³ ôîí-
äè, íà â³äì³íó â³ä êîðïîðàòèâíèõ, íå ìàþòü ñòàòóñó
þðèäè÷íî¿ îñîáè ³ ñòâîðþþòüñÿ êîìïàí³ºþ ç óïðàâ-
ë³ííÿ àêòèâàìè (äàë³ – ÊÀ).

Ïåðâèíí³ ô³íàíñîâ³ ðåñóðñè äëÿ ïîäàëüøîãî ³íâå-
ñòóâàííÿ êîðïîðàòèâí³ âåí÷óðí³ ôîíäè îòðèìóþòü çà
äîïîìîãîþ âèïóñêó àêö³é, à ïàéîâ³ âåí÷óðí³ ôîíäè –
øëÿõîì ðîçì³ùåííÿ ³íâåñòèö³éíèõ ñåðòèô³êàò³â.
Ó÷àñíèêàìè âåí÷óðíèõ ôîíä³â ìîæóòü áóòè ÿê þðè-
äè÷í³, òàê ³ ô³çè÷í³ îñîáè. Îäíàê ùîá ñòàòè ó÷àñíè-
êîì âåí÷óðíîãî ôîíäó ô³çè÷íà îñîáà, çã³äíî ï. 2
ñòàòò³ 4 Çàêîíó ïðî ²Ñ², ïîâèííà ïðèäáàòè ö³ííèõ ïà-
ïåð³â òàêîãî ôîíäó(àêö³é àáî ³íâåñòñåðòèô³êàò³â) çà
íîì³íàëüíîþ âàðò³ñòþ íà ñóìó, ùî íå ìåíøà 1500
ì³í³ìàëüíèõ çàðîá³òíèõ ïëàò (áëèçüêî 2 ìëí. ãðí.).

Âåí÷óðí³ ôîíäè â³äíîñÿòüñÿ äî ²Ñ² çàêðèòîãî
òèïó, òîáòî âîíè ñòâîðþþòüñÿ íà ïåâíèé òåðì³í, ïî
çàâåðøåííþ ÿêîãî çîáîâ’ÿçàí³ âèêóïîâóâàòè åì³òî-
âàí³ íèìè ö³íí³ ïàïåðè â ó÷àñíèê³â (³íâåñòîð³â). Ïðè
öüîìó âåí÷óðí³ ôîíäè ìàþòü ïðàâî óïðîäîâæ ïåð³î-
äó ñâîãî ôóíêö³îíóâàííÿ íàðàõîâóâàòè òà ñïëà÷óâàòè
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äèâ³äåíäè ³íâåñòîðàì (âëàñíèêàì àêö³é ÷è ³íâåñòèö³é-
íèõ ñåðòèô³êàò³â).

Çã³äíî óêðà¿íñüêîìó çàêîíîäàâñòâó, âåí÷óðí³
ôîíäè, ÿê ³ áóäü-ÿêèé ³íøèé ³íñòèòóò ñï³ëüíîãî ³íâåñ-
òóâàííÿ çâ³ëüíÿºòüñÿ â³ä ñïëàòè ïîäàòêó íà ïðèáóòîê
òà äîäàíó âàðò³ñòü (ÏÄÂ) äî ìîìåíòó çàâåðøåííÿ
ñâîº¿ ðîáîòè. Öå äîçâîëÿº âåí÷óðíîìó ôîíäó çàáåç-
ïå÷óâàòè áåççáèòêîâå ðå³íâåñòóâàííÿ çàëó÷åíèõ
êîøò³â, â òîìó ÷èñë³ ³ îòðèìàíîãî ïðèáóòêó, áåç ñïëà-
òè ïîäàòê³â. Ïðè öüîìó, íà â³äì³íó â³ä ³íøèõ ²Ñ², âåí-
÷óðí³ ôîíäè, â³äïîâ³äíî äî ï. 4 ñòàòò³ 48 Çàêîíó, ìî-
æóòü íàäàâàòè ïîçèêè þðèäè÷íèì îñîáàì, çà óìîâè,
ùî íå ìåíøå 10 % ñòàòóòíîãî êàï³òàëó òàêî¿ þðèäè÷-
íî¿ îñîáè íàëåæèòü âåí÷óðíîìó ôîíäó(âõîäèòü äî
éîãî àêòèâ³â).

Óñ³ ö³ îñîáëèâîñò³ çóìîâèëè íàäçâè÷àéíó ïîïó-
ëÿðí³ñòü â³ò÷èçíÿíèõ âåí÷óðíèõ ôîíä³â ñåðåä ³íñòèòó-
ö³îíàëüíèõ ³íâåñòîð³â, ÿê³ âèêîðèñòîâóþòü ¿õ â ÿêîñò³
óí³âåðñàëüíîãî ³íñòðóìåíòà, çà äîïîìîãîþ ÿêîãî
êîíñîë³äóþòüñÿ êàï³òàëè ô³íàíñîâî-ïðîìèñëîâèõ
ãðóï, îïòèì³çóþòüñÿ ïîäàòêè ³ íàâ³òü çàáåçïå÷óºòüñÿ
àíîí³ìí³ñòü ñïðàâæí³õ íàáóâà÷³â ³íâåñòèö³éíîãî
äîõîäó.

Çàçíà÷åí³ ïåðåâàãè âåí÷óðíèõ ôîíä³â ìàëè á
çíàéòè øèðîêå çàñòîñóâàííÿ ³ â àãðàðíîìó ñåêòîð³.
Ïðîòå çà åêñïåðòíèìè îö³íêàìè, ñüîãîäí³ â àãðàðí³é
ñôåð³ ïðàöþº íå á³ëüøå 7 % âåí÷óðíîãî êàï³òàëó, ùî
ôóíêö³îíóº â Óêðà¿ í³ [6, ñò. 29].

Äî ïî÷àòêó ñâ³òîâî¿ ô³íàíñîâî¿ êðèçè ó â³ò÷èçíÿ-
íîìó àãðàðíîìó ñåêòîð³ àêòèâíî ä³ÿëè òàê çâàí³
“çåìåëüí³” âåí÷óðí³ ôîíäè, ÿê³ çàéìàëèñÿ êóï³âëåþ
çåìåëüíèõ ä³ëÿíîê, çì³íîþ ¿õ ö³ëüîâîãî ïðèçíà÷åííÿ
òà ñïåêóëÿö³ºþ. Ìîæíà î÷³êóâàòè, ùî ó âèïàäêó ñêà-
ñóâàííÿ ìîðàòîð³þ íà ïðîäàæ çåìåëü ñ³ëüñüêîãîñïî-
äàðñüêîãî ïðèçíà÷åííÿ, ä³ÿëüí³ñòü òàêèõ ôîíä³â çíîâó
àêòèâ³çóºòüñÿ. À ïîêè ùî, çã³äíî ³íâåñòèö³éíèõ äåêëà-
ðàö³é âåí÷óðíèõ ôîíä³â, ¿õí³ ô³íàíñîâ³ ðåñóðñè çà-
ä³ÿí³ ïåðåâàæíî ó áóä³âíèöòâ³ òà ó ñôåð³ ïåðåðîáêè
ñ³ëüñüêîãîñïîäàðñüêî¿ ïðîäóêö³¿. Ïðîòå çíà÷íîãî
ïðèïëèâó ³íâåñòèö³éíîãî êàï³òàëó ïîòðåáóþòü íà-
ñàìïåðåä âèðîáíèêè ñ³ëüñüêîãîñïîäàðñüêî¿ ïðî-
äóêö³¿ ³ ó ïåðøó ÷åðãó ò³, ùî ³ñíóþòü ó ôîðì³ ñ³ìåé-
íèõ ôåðìåðñüêèõ ãîñïîäàðñòâ òà íåâåëèêèõ àãðîô³ðì.

Ñïåöèô³êà òàêèõ ãîñïîäàðñòâ äîçâîëÿº çàéìàòèñÿ
âèðîáíèöòâîì óí³êàëüíèõ, çîêðåìà, åêîëîã³÷íî ÷èñ-
òèõ âèä³â ïðîäóêö³¿. ²íòåðåñ äî òàêî¿ ïðîäóêö³¿, ö³íè íà
íå¿ òà ¿¿ ðèíîê îñòàíí³ìè ðîêàìè ó ñâ³ò³, â òîìó ÷èñë³ ³
â Óêðà¿í³, íåâïèííî çðîñòàþòü. Ç îãëÿäó íà ö³ îáñòàâè-
íè ñàìå âèðîáíèêè òàêî¿ ñ³ëüñüêîãîñïîäàðñüêî¿ ïðî-
äóêö³¿, ìàëèé òà ñåðåäí³é àãðîá³çíåñ º ïîòåíö³éíèìè
ðåöèï³ºíòàìè âåí÷óðíîãî êàï³òàëó.

Äëÿ òîãî ùîá àêòèâ³çóâàòè ä³ÿëüí³ñòü âåí÷óðíèõ
³íâåñòèö³éíèõ ôîíä³â â àãðàðí³é ñôåð³ íåîáõ³äíî çðî-
áèòè áàãàòî ðå÷åé. Ïåðøî÷åðãîâèìè çàõîäàìè ó öüî-
ìó íàïðÿìó, ÿê âðàæàþòü åêñïåðòè [ 13,14], ìàþòü
ñòàòè íàñòóïí³ êðîêè: çíÿòòÿ çàáîðîíè ùîäî íàäàííÿ
âåí÷óðíèìè ôîíäàìè ïîçèê á³çíåñó, ÿêèé íå ìàº ñòà-

òóñó þðèäè÷íî¿ îñîáè, òà ñêàñóâàííÿ ³ñíóþ÷èõ îáìå-
æåíü ùîäî çàëó÷åííÿ êîøò³â ô³çè÷íèõ îñ³á äî âåí-
÷óðíèõ ôîíä³â.

Íåîáõ³äíî òàêîæ â³äìîâèòèñü â³ä âèêëþ÷íî ïðè-
âàòíîãî(çàêðèòîãî) ôîðìàòó ðîçì³ùåííÿ ö³ííèõ ïà-
ïåð³â âåí÷óðíèõ ³íâåñòèö³éíèõ ôîíä³â, ùî ïðàöþâà-
òèìóòü â àãðàðíîìó ñåêòîð³ â³ò÷èçíÿíî¿ åêîíîì³êè.
Ìîæëèâ³ñòü ïóáë³÷íîãî ðîçì³ùåííÿ ö³ííèõ ïàïåð³â
âåí÷óðíèõ ôîíä³â ñåðåä øèðîêîãî êîëà þðèäè÷íèõ òà
ô³çè÷íèõ îñ³á çíà÷íî çá³ëüøèòü ðåñóðñíó áàçó ô³íàí-
ñóâàííÿ àãàðíîãî á³çíåñó, à çðîçóì³ëèé õàðàêòåð îñ-
òàííüîãî òà çàáåçïå÷åííÿ éîãî íàëåæíî¿ ïðîçîðîñò³
óíåìîæëèâèòü çä³éñíåííÿ øàõðàéñüêèõ îïåðàö³é ³ç
çàëó÷åíèìè êîøòàìè.

Ðåàë³çàö³ÿ öèõ òà ³íøèõ çàõîä³â áåçóìîâíî ñïðèÿ-
òèìå á³ëüø àêòèâíîìó çàñòîñóâàííþ âåí÷óðíèõ ³íâå-
ñòèö³éíèõ ôîíä³â ÿê ³íñòðóìåíòó ô³íàíñóâàííÿ
ïîòðåá àãðàðíîãî ñåêòîðó â³ò÷èçíÿíî¿ åêîíîì³êè.

Âåí÷óðí³ ôîíäè º ³íñòèòóö³éíèìè ³íâåñòîðàìè.
Â ñèëó ñâîº¿ ïðèðîäè òà ³ñíóþ÷èõ ðåãóëÿòîðíèõ îáìå-
æåíü, âîíè çâè÷àéíî âèêîðèñòîâóºòüñÿ äëÿ ô³íàíñó-
âàííÿ âæå ä³þ÷îãî á³çíåñó ç ìåòîþ éîãî ðîçøèðåííÿ.
Íà ðàíí³é æå ñòàä³¿ ðîçâèòêó á³çíåñó, êîëè ñòóï³íü íå-
âèçíà÷åíîñò³ éîãî ðåíòàáåëüíîñò³ òà ðèçèêè îñîáëèâî
âåëèê³, êîøòè âåí÷óðíèõ ³íñòèòóò³â çàä³ÿòè íå ìîæëè-
âî. Ó öüîìó âèïàäêó â ÿêîñò³ âåí÷óðíèõ ³íâåñòîð³â
âèñòóïàþòü á³çíåñ – àíãåëè. Á³çíåñ-àíãåëè (business
angels) – öå ïðèâàòí³ ³íäèâ³äóàëüí³ ³íâåñòîðè, ÿê³ âêëà-
äàþòü âëàñí³ êîøòè ó ðèçèêîâ³ òà ïåðñïåêòèâí³ ïðîåê-
òè íà ïî÷àòêîâîìó åòàï³ ³ñíóâàííÿ ï³äïðèºìñòâà â
îáì³í íà ÷àñòêó â éîãî ñòàòóòíîìó êàï³òàë³ [13].

Íà ñüîãîäí³ ó ñâ³ò³ ïðàöþþòü ïîíàä 500 000 á³çíåñ-
àíãåë³â. Ó ÑØÀ îáñÿã àíãåëüñüêèõ ³íâåñòèö³é ïðàê-
òè÷íî äîð³âíþº îáñÿãó ³íâåñòèö³é âåí÷óðíèõ ôîíä³â ³
ñêëàäàº äåñÿòêè ì³ëüÿðä³â äîëàð³â. Ïðè öüîìó àíãåëè
çä³éñíþþòü ó 20 ðàç³â á³ëüøå óãîä çà ìåíøèõ îáñÿã³â
[1, c. 24]. Äîñë³äæåííÿ, ÿê³ áóëè ïðîâåäåí³ ó Âåëèê³é
Áðèòàí³¿ òà Ô³íëÿíä³¿, ïîêàçóþòü, ùî çàãàëüíèé îáñÿã
³íâåñòèö³é á³çíåñ-àíãåë³â â ºâðîïåéñüêèõ êðà¿íàõ íà
òåïåð³øí³é ÷àñ óäâ³÷³ ïåðåâèùóº ô³íàíñóâàííÿ
âåí÷óðíèõ ôîíä³â [8, ñ. 14].

Ãðîøîâ³ ðåñóðñ³ á³çíåñ-àíãåë³â, çàçâè÷àé çàëó÷à-
þòüñÿ ï³äïðèºìñòâàìè, ùî âæå ìàþòü ñâ³é ïðîäóêò ³
íàìàãàþòüñÿ çàêð³ïèòèñÿ íà ðèíêó. Öå ñàìå òà ñòàä³ÿ
æèòòºâîãî öèêëó á³çíåñó, êîëè éîãî “ñìåðòí³ñòü”
êîëèâàºòüñÿ ó ä³àïàçîí³ â³ä 70 äî 90 %.

Íà äàíîìó åòàï³ ³ñíóâàííÿ ï³äïðèºìñòâà, éîãî ðè-
çèêè ùå äóæå âèñîê³, ³íôîðìàö³¿ ùîäî êîìåðö³éíèõ
ïåðñïåêòèâ ìàëî, òîìó á³çíåñ-àíãåëè ïðè ïðèéíÿòò³
ð³øåíü ùîäî ³íâåñòóâàííÿ êîøò³â ïîêëàäàþòüñÿ ïåðå-
âàæíî íà ñâîþ ³íòó¿ö³þ. Á³çíåñ-àíãåëè – öå ÿê ïðàâèëî
âèñîêîîñâ³÷åí³ ëþäè ñåðåäíüîãî òà ñòàðøîãî â³êó ç
äîñâ³äîì ðîáîòè â á³çíåñ³. Âîíè ³íâåñòóþòü ëèøå íå-
çíà÷íó ÷àñòèíó ñâîãî êàï³òàëó, òîìó êîìåðö³éíà íå-
âäà÷à ³ âòðàòà ãðîøåé ïðè ³íâåñòóâàíí³ íå ñèëüíî
âïëèâàº íà ¿õíº ô³íàíñîâå ñòàíîâèùå. Ïðîòå âîíè
ïðàãíóòü îòðèìàòè çàäîâîëåííÿ â³ä ô³íàíñîâîãî
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óñï³õó íîâîãî ï³äïðèºìñòâà, à òàêîæ â³ä îñîáèñòî¿
ó÷àñò³ â óïðàâë³íí³ íèì. Ïðè öüîìó á³çíåñ-àíãåëè –
íå ô³ëàíòðîïè. Îñíîâíà ¿õíÿ ìîòèâàö³ÿ – ïåðñïåêòèâè
çíà÷íîãî çðîñòàííÿ âàðòîñò³ âêëàäåíîãî êàï³òàëó.
Ðîçì³ð êîøò³â, ÿê³ ³íâåñòóþòüñÿ á³çíåñ-àíãåëàìè êîëè-
âàºòüñÿ â³ä 10 äî 100 òèñ. äîë., õî÷à òðàïëÿþòüñÿ
³ á³ëüø âåëèê³ ³íâåñòèö³¿. Âåí÷óðíèé êàï³òàë, ùî íà-
äàºòüñÿ á³çíåñ-àíãåëàìè, ïðèéíÿòî íàçèâàòè “òåðïëÿ-
÷èì êàï³òàëîì” (patient capital) îñê³ëüêè, íàäàâøè
ï³äïðèºìñòâó ³íâåñòèö³¿, á³çíåñ-àíãåëè íå âèìàãàþòü
âèïëàòè äèâ³äåíä³â ïðîòÿãîì âñüîãî ³íâåñòèö³éíîãî
ïåð³îäó, íà ÿêèé ïðèïàäàº â ñåðåäíüîìó áëèçüêî
5 ðîê³â. Ùî ñòîñóºòüñÿ âèõîäó ç á³çíåñó, â ÿêèé ³íâåñ-
òóþòü àíãåëè, òî íà â³äì³íó â³ä âåí÷óðíèõ ôîíä³â âîíè,
ÿê ïðàâèëî, íå ðåàë³çóþòü íàëåæíèé ¿ì ïàêåò êîðïî-
ðàòèâíèõ ïðàâ íà ôîíäîâ³é á³ðæ³, à ïðîäàþòü éîãî
âëàñíèêàì ï³äïðèºìñòâà â óçãîäæåíèé ç íèìè òåðì³í.
Òàêèì ÷èíîì, âàæëèâîþ îñîáëèâ³ñòþ âåí÷óðíîãî
êàï³òàëó á³çíåñ-àíãåë³â º òå, ùî â³í íàäàº ô³íàíñîâó
ï³äòðèìêó ï³äïðèºìñòâàì íà ïî÷àòêîâîìó åòàï³
ä³ÿëüíîñò³, êîëè íå ìîæíà îòðèìàòè ô³íàíñóâàííÿ â³ä
áàíê³âñüêèõ óñòàíîâ òà âåí÷óðíèõ ôîíä³â. Êð³ì òîãî
á³çíåñ-àíãåëè ïðèéìàþòü ð³øåííÿ ïðî âêëàäåííÿ
êîøò³â ïîð³âíÿíî ç âåí÷óðíèìè ôîíäàìè á³ëüø îïå-
ðàòèâíî. Öå ðîáèòü ïðîöåñ ô³íàíñóâàííÿ ï³ä-
ïðèºìñòâ â ö³ëîìó á³ëüø äèíàì³÷íèì òà ãíó÷êèì.
Á³çíåñ-àíãåëè á³ëüøîþ ì³ðîþ, í³æ ³íñòèòóö³éí³ âåí-
÷óðí³ ³íâåñòîðè, çä³éñíþþòü ï³äòðèìêó ïðîô³íàíñî-
âàíèõ ãîñïîäàðñòâ, íàäàþ÷è ¿ì êîìïëåêñí³ ïîñëóãè ç
óïðàâë³ííÿ, ìàðêåòèíãó, íàëàãîäæåííÿ êîíòàêò³â, ùî,
çîêðåìà, ñïðîùóº íàäàë³ îòðèìàííÿ öèìè ï³äïðèºì-
ñòâàìè ô³íàíñóâàííÿ ç ³íøèõ äæåðåë.

Çàçíà÷åí³ ïåðåâàãè âåí÷óðíîãî ô³íàíñóâàííÿ
á³çíåñ-àíãåë³â, ðîáëÿòü öåé ñïîñ³á ³íâåñòóâàííÿ íàä-
çâè÷àéíî ïðèâàáëèâèì äëÿ íåâåëèêèõ ï³äïðèºìñòâ
àãðàðíîãî ñåêòîðó, ÿê³ õî÷óòü ðîçâèâàòè ñâîþ ãîñïî-
äàðñüêó ä³ÿëüí³ñòü. Îäíàê ùîá ðîçðàõîâóâàòè íà
ô³íàíñîâ³ ðåñóðñè á³çíåñ-àíãåë³â, âëàñíèêè òàêèõ
ï³äïðèºìñòâ ìàþòü âì³òè åôåêòèâíî ïðåçåíòóâàòè
ñâîþ ä³ÿëüí³ñòü, âèêîðèñòîâóâàòè ð³çíîìàí³òí³ êàíà-
ëè ïîøèðåííÿ ³íôîðìàö³¿ ïðî ïåðåâàãè ñâîº¿ ïðî-
äóêö³¿, íàëàãîäæóâàòè ïîòð³áí³ êîìóí³êàö³¿.

Ïðè öüîìó âîíè ïîâèíí³ ï³äòðèìóâàòè ïðàâèëüí³
ñòîñóíêè ç âåí÷óðíèìè ³íâåñòîðàìè ùîá ó÷àñòü îñ-
òàíí³õ ó á³çíåñ³ ñòàëà äæåðåëîì íîâèõ ìîæëèâîñòåé
çðîñòàííÿ, ³ íå ïðèçâåëà äî âòðàòè êîíòðîëþ íàä
ï³äïðèºìñòâîì.

Íà â³äì³íó â³ä âåí÷óðíèõ ôîíä³â, ÿê³ âèñòóïàþòü
³íñòèòóö³éíèì ³íñòðóìåíòîì ðèçèêîâîãî ô³íàíñó-
âàííÿ, á³çíåñ-àíãåëè º ³íäèâ³äóàëüíèìè ³íâåñòîðàìè,
ùî ïðåäñòàâëÿþòü íåôîðìàëüíèé ðèíîê âåí÷óðíîãî
êàï³òàëó.

Ðèçèêè ä³ÿëüíîñò³ íà öüîìó ðèíêó º íåçð³âíÿííî
âèùèìè, í³æ íà ðèíêó âåí÷óðíèõ ²Ñ², îñê³ëüêè á³çíåñ-
àíãåëè ä³þòü ó íåâèçíà÷åíîìó ïðàâîâîìó ïîë³ çà
â³äñóòíîñò³ çàêîíîäàâ÷èõ àêò³â, ùî çàõèùàëè áè ¿õí³
ïðàâà òà ³íòåðåñè. Ïðè öüîìó ä³ÿëüí³ñòü ³íäèâ³äóàëü-

íèõ ³íâåñòîð³â ìàº îñîáëèâå ñîö³àëüíî-åêîíîì³÷íå
çíà÷åííÿ, îñê³ëüêè âîíè ñâî¿ìè êîøòàìè ï³äòðèìó-
þòü á³çíåñ íà òàêîìó åòàï³ éîãî ³ñíóâàííÿ, êîëè â³í íå
ñïðîìîæíèé ñêîðèñòàòèñÿ ³íøèìè á³ëüø òðàäèö³é-
íèìè äæåðåëàìè ô³íàíñóâàííÿ.

Ç îãëÿäó íà äàí³ îáñòàâèíè òà ç ìåòîþ àêòèâ³çàö³¿
³íäèâ³äóàëüíèõ ³íâåñòîð³â ó ñôåð³ âåí÷óðíîãî ô³íàí-
ñóâàííÿ â³ò÷èçíÿíîãî àãàðíîãî á³çíåñó áóëî á äîö³ëüíî
ñòâîðèòè â³äïîâ³äíó ïðàâîâó áàçó, ÿêà ìàº ëåãàë³çóâà-
òè äàíèé ñïîñ³á ³íâåñòóâàííÿ êîøò³â òà çàîõî÷óâàòè
éîãî âèêîðèñòàííÿ. Ç ìåòîþ çá³ëüøåííÿ îáñÿã³â ³íâå-
ñòóâàííÿ ðèçèêîâèõ á³çíåñ-ïðîåêò³â ó ñôåð³ ñ³ëüñüêî-
ãîñïîäàðñüêîãî âèðîáíèöòâà, íà äóìêó ôàõ³âö³â, áóëî
á äîö³ëüíî òàêîæ çàñíóâàòè Óêðà¿íñüêó àñîö³àö³þ
âåí÷óðíîãî ô³íàíñóâàííÿ àãðàðíîãî á³çíåñó, ùî
îá’ºäíóâàëà áè ïðèâàòíèõ âëàñíèê³â âåí÷óðíîãî êàï³-
òàëó, ³íñòèòóö³îíàëüíèõ ³íâåñòîð³â ³ ñ³ëüñüêîãîñïî-
äàðñüêèõ ï³äïðèºìö³â [14]. Äàíà ñòðóêòóðà ìîãëà áè
çàéìàòèñÿ ïðåçåíòàö³ºþ á³çíåñîâèõ ïðîåêò³â, ùî ïî-
òðåáóþòü ô³íàíñóâàííÿ, íàëàãîäæåííÿì êîíòàêò³â
ì³æ âåí÷óðíèìè ³íâåñòîðàìè òà îäåðæóâà÷àìè
êîøò³â, îðãàí³çàö³ºþ êðàóäôàíä³íãîâèõ ïëàòôîðì òà
ðîçðîáêîþ ïðèíöèï³â ³ ïðàâèë ä³ÿëüíîñò³ ó ñôåð³ âåí-
÷óðíîãî ô³íàíñóâàííÿ àãðàðíîãî á³çíåñó.

Âèñíîâêè. Ãîëîâíèìè ïåðåäóìîâàìè ïîøèðåííÿ
âåí÷óðíîãî ô³íàíñóâàííÿ â àãðàðí³é ñôåð³ º äåò³í³çà-
ö³ÿ ï³äïðèºìíèöüêî¿ ä³ÿëüíîñò³, ïîäàëüøèé ðîçâèòîê
ô³íàíñîâîãî ðèíêó, íàÿâí³ñòü ñó÷àñíèõ ³íñòðóìåíò³â
âåí÷óðíîãî ³íâåñòóâàííÿ òà âîëîä³ííÿ òåõíîëîã³ÿìè
¿õ åôåêòèâíîãî âèêîðèñòàííÿ. Îñíîâíèìè ³íñòðóìåí-
òàìè âåí÷óðíîãî ô³íàíñóâàííÿ â ñó÷àñíèõ óìîâàõ
âèñòóïàþòü ñïåö³àë³çîâàí³ ³íñòèòóòè ñï³ëüíîãî ³íâåñ-
òóâàííÿ. Íà ñüîãîäí³øí³é äåíü îáñÿãè çàñòîñóâàííÿ
âåí÷óðíîãî êàï³òàëó â àãðàðí³é ñôåð³ Óêðà¿íè íå
â³äïîâ³äàþòü í³ éîãî ìîæëèâîñòÿì, í³ ïîòðåáàì
àãðàðíèõ ï³äïðèºìñòâ. Ïåðøî÷åðãîâèìè çàõîäàìè
àêòèâ³çàö³¿ âåí÷óðíèõ ³íñòèòóö³îíàëüíèõ ³íâåñòîð³â â
àãðàðíîìó ñåêòîð³ íàö³îíàëüíî¿ åêîíîì³êè ìàþòü
ñòàòè: çíÿòòÿ ³ñíóþ÷èõ îáìåæåíü ùîäî êðåäèòíî¿
ä³ÿëüíîñò³ âåí÷óðíèõ ôîíä³â ³ çàëó÷åííÿ íèìè êîøò³â
â³ä ô³çè÷íèõ îñ³á òà ñêàñóâàííÿ çàáîðîíè íà ïóáë³÷íå
ðîçì³ùåííÿ ¿õí³õ ö³ííèõ ïàïåð³â Ïîøèðåííÿ òåõíî-
ëîã³é âåí÷óðíîãî ô³íàíñóâàííÿ, ó â³ò÷èçíÿíîìó
àãðàðíîìó ñåêòîð³ ïîòðåáóº ðîçïîâñþäæåííÿ ³íôîð-
ìàö³¿ ùîäî ¿õí³õ ìîæëèâîñòåé, ñòâîðåííÿ â³äïîâ³äíî¿
çàêîíîäàâ÷î¿ áàçè äëÿ ëåãàë³çàö³¿ òà íîðìàëüíîãî
ôóíêö³îíóâàííÿ ïðèâàòíîãî âåí÷óðíîãî êàï³òàëó,
à òàêîæ ïîäàòêîâîãî çàîõî÷åííÿ ³íäèâ³äóàëüíèõ ³íâåñ-
òîð³â, ÿê³ âêëàäàþòü êîøòè â ³ííîâàö³éí³ àãðàðí³ ïðî-
åêòè. Àêòèâíå âïðîâàäæåííÿ ñó÷àñíèõ âåí÷óðíèõ
òåõíîëîã³é ô³íàíñóâàííÿ, â ñâîþ ÷åðãó, âèìàãàº ïðî-
âåäåííÿ ïîäàëüøèõ íàóêîâèõ äîñë³äæåíü ö³º¿ âàæëèâî¿
ïðîáëåìàòèêè.
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