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Історія венчурних фондів в Україні 
 
Формування інститутів венчурного фінансування і розвиток венчурного бізнесу в 

Україні започатковано у 1992 році, і відбувається повільно. У багатьох розвинених 
країнах світу цей вид ІСІ направляє кошти інвесторів в інноваційну сферу. В Україні 
тенденції абсолютно інші — кошти венчурних фондів інвестуються в будівництво і 
нерухомість і поки слабо орієнтовані на "хай-тек" технології. 

 
Основні засади функціонування та обмеження діяльності інститутів спільного 

інвестування в Україні були узгоджені з Директивою Європейського Союзу № 85/611 
від 20 грудня 1985 р. „Про приведення у відповідність Законів та Положень стосовно 
спільного інвестування в цінні папери, що обертаються”. Але у Директиві не ведеться 
мова про венчурні фонди, отож в Україні були створені окремі умови розміщення 
коштів інвесторів венчурних фондів. 

 
У травні 1998 року в Україні за пропозицією Європейської асоціації венчурного 

капіталу (EVCA) при УАІБ відкрито секцію венчурного капіталу, основне завдання якої 
- сприяти розвитку венчурного інвестування в Україні. 

 
Закон України „Про інститути спільного інвестування (пайові та корпоративні 

інвестиційні фонди)” від 15 березня 2001 року, який започаткував утворення абсолютно 
нових для перехідної економіки України інститутів фінансового ринку, після першого 
читання не передбачав венчурних фондів. Ідея поєднати можливість управління 
класичними взаємними (в Україні - корпоративними) фондами  та юніт-трастами (у нас 
– пайовими фондами) з управлінням венчурним фондами народилась під час підготовки 
закону до другого читання і виявилась плідною, оскільки відповідала специфічній задачі 
оптимізації фінансових потоків, легалізації та ефективному використанню вивезених за 
кордон коштів за рахунок створення відповідного податкового середовища. Поняття 
венчурного фонду в Україні відрізняється від загальноприйнятого: у нас це специфічний 
ІСІ, правила формування, існування та закриття якого вмонтовані у загальні правила  
діяльності ІСІ та компаній з управління активами. 

Так, венчурним вважається недиверсифікований ІСІ закритого типу, який здійснює 
виключно приватне розміщення цінних паперів власного випуску та активи якого більш 
ніж на 50 % складаються з корпоративних прав та цінних паперів, що не допущені до 
торгів на фондовій біржі або у торговельно-інформаційній системі 

 
До появи вказаного закону в країні з середини 1990-х років існували інвестиційні і 

взаємні фонди, що створювалися спеціально в цілях забезпечення процесів масової 
приватизації. Серед них можна назвати Western NIS Enterprise Fund (150 млн. дол., 
виділених урядом США для освоєння в харчовій промисловості, сільському 
господарстві, виробництві будівельних матеріалів, фінансовому секторі України), 
SigmaBlayzer (капітал - 100 млн. дол.), фонд прямих інвестицій "Україна" (капітал - 22,5 
млн. дол., більша частина якого була внесена ЄБРР, МФК, Greditanstalt Investment Bank 
AG, Commercial Capital, Банком Бостона і приватними івесторами). Крім того, 
функціонували такі фонди та компанії венчурного інвестування, як Black Sea Fund, 
компанії "Euroventures Ukraine" та "Інеко", фонд "Дніпро". 
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До 2003 року кількість таких фондів скоротилася з 329 до 129, а ті, що залишилися 

повинні бути ліквідовані або реорганізовані відповідно до закону. 
 
У грудні 2005 року компанія Draper Fіsher Jurvetson (DFJ), до складу якої входять 20 

фондів із сукупним інвестиційним капіталом понад 3 млрд. дол., відкрила в Україні 
технологічний венчурний фонд “DFJ Nexus”. Протягом найближчих 10 років фонд 
планує залучити від 50 до 100 млн. дол. на розвиток високотехнологічних компаній у 
країнах колишнього СРСР. 

Велика кількість учасників ринку венчурних ІСІ у 2005 році зробила неможливою 
концентрацію ринку між окремими компаніями: жодна з компаній з управління 
активами не володіє більше, ніж 10% ринку венчурних ІСІ. 

 
Аналіз перших інвестиційних декларацій компаній з управління активами венчурних 

фондів дозволяє виділити основні сфери інвестування: будівництво, торгівля, готельний 
і туристичний бізнес, переробка сільгосппродукції, страхування, інформатизація. Це 
свідчить, що орієнтація класичних венчурних фондів на інноваційні проекти, 
технопарки та технополіси поки що не притаманна українському венчурному капіталу. 
Все таки він схильний, не надто диверсифікуючи активи, реалізовувати 
середньоризикові інвестиційні проекти з використанням операцій з фінансовими 
активами та нерухомістю. 

 
Функцію венчурних капіталістів в Україні виконують компанії з управління 

активами, які на відміну від інших країн створюються як правило середніми 
інвесторами, але далі інвестиційний бізнес буде розвиватись, обслуговуючи переважно 
залучені кошти. Форми венчурного інвестування достатньо різноманітні, але специфіка 
українського постприватизаційного акціонерного капіталу диктує переважання 
інвестиційного кредиту – від вкладень в спеціально випущені під проект облігації до 
прямого інвестиційного кредитування через венчурні фонди. 
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