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Ó ñåðåäîâèù³ ïðîôåñ³éíèõ ³íâåñ-
òîð³â ñüîãîäí³ íàãîëîøóºòüñÿ çðîñ-
òàííÿ ³íòåðåñó äî âåí÷óðíèõ ³íâåñ-
òèö³é. Íàóêîâå ñï³âòîâàðèñòâî áà-
÷èòü ó âåí÷óðíèõ ³íâåñòèö³ÿõ ìàëî
íå ïîðÿòóíîê â³ä ñòàãíàö³¿, ùî ïðî-
äîâæóºòüñÿ âæå ìàéæå 20 ðîê³â ³
ìîæëèâ³ñòü îòðèìàííÿ äîâãîæäàíî-
ãî ô³íàíñóâàííÿ. Ìàëèé âèñîêîòåõ-
íîëîã³÷íèé á³çíåñ àêòèâíî çâåð-
òàºòüñÿ äî âåí÷óðíèõ ôîíä³â, ñïî-
ä³âàþ÷èñü îòðèìàòè ñåðéîçíîãî
ïîì³÷íèêà, çäàòíîãî äàòè ïîøòîâõ
³ííîâàö³éíîìó ï³äïðèºìíèöòâó.

Íà äóìêó ðîñ³éñüêèõ â÷åíèõ [1] ó
ñâ³òîâ³é ïðàêòèö³ îñíîâíèìè ÷èííè-
êàìè, ÿê³ ñïðèÿþòü ðîçâèòêó âåí-
÷óðíî¿ ³íäóñòð³¿, º:

• íàÿâí³ñòü íàóêîâî — îñâ³òíüî¿
áàçè;

• çð³ë³ñòü ô³íàíñîâîãî ðèíêó, íà-
ÿâí³ñòü ôîíäîâîãî ðèíêó;

• ïîë³òè÷íà ³ ìàêðîåêîíîì³÷íà
ñòàá³ëüí³ñòü;

• ñòàá³ëüíèé ïîïèò ç áîêó äåð-
æàâíîãî ³ ïðèâàòíîãî ñåêòîð³â
íà íàóêîâ³ äîñë³äæåííÿ ³ ðîçðîá-
êè;

• íàÿâí³ñòü â³ëüíèõ ³ "äîâãèõ"
ãðîøåé â åêîíîì³ö³.

Ó ÑØÀ âåí÷óðíèé êàï³òàë ïðî-
öâ³òàº âæå ìàéæå 70 ðîê³â ÿê ñïîñ³á
çá³ëüøåííÿ âàðòîñò³ àêö³é íîâèõ
êîìïàí³é, ùî ðîçâèâàþòüñÿ.

Ó 2006 ðîö³ â ÑØÀ âåí÷óðíèìè
êàï³òàë³ñòàìè áóëî ïðî³íâåñòîâàíî
$25.5 ìëðä â 3416 óãîä, òèì ñàìèì
ðåàë³çóâàâøè 10-òè â³äñîòêîâå
ï³äâèùåííÿ ê³ëüêîñò³ óãîä òà 12-òè
â³äñîòêîâå çá³ëüøåííÿ â ãðîøîâèõ
îá'ºìàõ ó ïîð³âíÿíí³ ç ïîïåðåäí³ì
ðîêîì. Òàê³ äàí³ â³äîáðàæåí³ â çâ³ò³
"Ìînåó Òree Råðîrt" êîìïàí³¿
Ðã³ñåwaterhouseCoopers òà Íàö³î-
íàëüíî¿ Àñîö³àö³¿ Âåí÷óðíèõ Êà-
ï³òàë³ñò³â (ÑØÀ). Ó 2006 ð. â
ïîð³âíÿíí³ ç 1996 ð. ê³ëüê³ñòü âåí-
÷óðíèõ êîìïàí³é çá³ëüøèëàñü íà
38,1%, óãîä — 32,6%, îáñÿã ³íâåñ-
òèö³é — 22,6% (òàáë. 1).

Âåí÷óðíà ³íäóñòð³ÿ ³íâåñòóâàëà â
îñíîâíîìó â òðàäèö³éí³ òåõíîëîã³¿
òà â ñåêòîð ïðèðîäîçíàâ÷èõ íàóê
(á³îëîã³ÿ, ìåäèöèíà, àíòðîïîëîã³ÿ òà
³í.) òà ïî÷àëà íåêâàïëèâå âòîðãíåí-
íÿ â åíåðãåòè÷íèé ñåêòîð.

Â ªâðîï³ îáñÿã âåí÷óðíèõ ³í-
âåñòèö³é â ºâðîïåéñüê³ êîìïàí³¿ â
2006 ðîö³ ñêëàâ 4,12 ìëðä.
Â³äïîâ³äíî äî çâ³òó European Ven-
ture Capital Report, ùî îïóáë³êîâà-
íèé êîìïàí³ÿìè Ernst & Young i
Dow Jones VentureOne, öå íàéâèù³
ð³÷í³ ³íâåñòèö³¿ ç 2001 ðîêó (çá³ëü-
øåííÿ ñêëàëî 3,8 ðàçè). Ó 2006 ðîö³
â³äáóëîñÿ çðîñòàííÿ âåí÷óðíèõ ³íâå-
ñòèö³é íà 5% â ïîð³âíÿíí³ ç 2005
ðîêîì. (òàáë. 2).

ÂÅÍ×ÓÐÍÅ ²ÍÂÅÑÒÓÂÀÍÍß:
ÑÒÀÍ, ÏÐÎÁËÅÌÈ.
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Áðèòàíñüêèé ðèíîê âåí÷óðíîãî
êàï³òàëó, ÿêèé ââàæàºòüñÿ äðóãèì
íàéá³ëüø ðîçâèíåíèì ðèíêîì çà ìå-
æàìè ÑØÀ, ïðîäîâæóº ïåðåæèâàòè
áóì âåí÷óðíîãî êàï³òàëó. Â³äïîâ³äíî
äî îñòàíí³é äàíèõ, ð³âåíü ä³ÿëüíîñò³
áðèòàíñüêîãî âåí÷óðíîãî ³íâåñòóâàí-
íÿ áëèçüêèé äî íàéâèùèõ çíà÷åíü ç
2001 ðîêó: $2.8 ìëðä. ³íâåñòîâàíèõ
ó 2005 ðîö³ ïîð³âíÿíî ç $2 ìëðä. â
2004 ðîö³ (äàí³ íàâåäåí³ ÂVÑÀ).

Êàíàäà, òàê ñàìî ÿê ³ Áðèòàí³ÿ, áà-
æàº çá³ëüøèòè ê³ëüê³ñòü àìåðèêàíñü-
êèõ òà ³íøèõ çàðóá³æíèõ âåí÷óðíèõ
³íâåñòîð³â, ÿê³ íåùîäàâíî ïðèéøëè íà
ðèíîê. Â 2005 ðîö³ $1.5 ìëðä. áóëè
³íâåñòîâàí³ â áëèçüêî 590 êîìïàí³é,
ùî äîð³âíþº ð³âíþ ³íâåñòèö³é â 2004
ðîö³ (äàí³ íàâåäåí³ ÑVÑÀ).

Êèòàéñüêèé ðèíîê ââàæàºòüñÿ
ðèíêîì ïåðåøêîä òà ìîæëèâîñòåé.
Â³í âæå º äîì³âêîþ äëÿ äåÿêèõ àìå-
ðèêàíñüêèõ âåí÷óðíèõ áàãàòîîá³öÿ-
þ÷èõ ñòðàòåã³÷íèõ àëüÿíñ³â. ²íâåñ-
òèö³éíèé ð³âåíü â Êèòà¿ ï³äòðèìó-
âàâñÿ íà ð³âí³ ïðèáëèçíî $7 ìëðä. â
2004 ðîö³ òà ïðîäîâæóº ðîñòè.

Ê³ëüê³ñòü íîâîñòâîðåíèõ ³íâåñ-
òèö³éíèõ êîìïàí³é â ²íä³¿ ïîñò³éíî
çá³ëüøóºòüñÿ. Ì³æ òèì, âèñîêà
ë³êâ³äí³ñòü ôîíäîâîãî ðèíêó çàáåç-
ïå÷óº ãàðíèé âèõ³ä ç ïðîåêòó. ßê
ðåçóëüòàò, ïðèâàòí³ êîøòè ïî÷èíà-
þòü ïðÿìóâàòè äî ²íä³¿. Ô³ðìè ç
âåí÷óðíèì êàï³òàëîì ³íâåñòóâàëè
áëèçüêî $2.3 ìëðä. â ³íä³éñüê³ êîì-
ïàí³¿ â 2005 ðîö³ (áëèçüêî 147 óãîä).
Ïðèáëèçíî $2.5 ìëðä. âêëàäåí³ â
²íä³þ â ïåðøîìó êâàðòàë³ 2006 ðî-
êó, ìàéæå òàêà æ ñàìà ñóìà áóëà
âêëàäåíà çà âåñü 2005 ð³ê.

²çðà¿ëü ïðîäîâæóº ïðèâåðòàòè
³íòåðåñ âåí÷óðíîãî ³íâåñòóâàííÿ.
Â³äïîâ³äíî äî ²çðà¿ëüñüêî¿ Àñîö³àö³¿
Âåí÷óðíîãî ²íâåñòóâàííÿ (IVÀ) $1.3
ìëðä. ³íâåñòîâàíî â 2005 ðîö³ ïî-
ð³âíÿíî ç $724 ìëí. â 2004 ðîö³.

ßêùî êàçàòè ïðî ñòðàòåã³þ ãëî-
áàëüíîãî ³íâåñòóâàííÿ, òî ðåçóëüòà-
òè äîñë³äæåíü ïîêàçóþòü, ùî çà-
ëåæí³ñòü ì³æ ì³æíàðîäíèìè âåí-
÷óðíèìè ³íâåñòîðàìè â ïîäàëüøîìó
áóäå çðîñòàòè, ³ ÿê ðåçóëüòàò, áóäå
ñòâîðþâàòèñü âåëèêà ê³ëüê³ñòü ñòðà-
òåã³÷íèõ ñîþç³â, ãëîáàëüíèõ â³ëüíèõ
ìåðåæ, à òàêîæ ïðÿì³ ³íâåñòèö³¿ â
³íîçåìí³ ô³ðìè ç âåí÷óðíèì êàï³òà-
ëîì.

Çàì³ñòü òîãî, ùîá ñòâîðþâàòè
îô³ñè íà ì³æíàðîäíèõ ðèíêàõ
(á³ëüø³ñòü îïèòàíèõ â 2006 ðîö³ íå
õî÷óòü öüîãî ðîáèòè), âåí÷óðí³ êîì-
ïàí³¿ ïëàíóþòü ðîçøèðÿòèñÿ çà
äîïîìîãîþ ìîæëèâîñòåé ³íâåñòèö³é-
íèõ ìåðåæ, ùî äîçâîëèòü ï³äâèùè-
òè âåí÷óðíèì êîìïàí³ÿì âïåâ-
íåí³ñòü ó âæå ³ñíóþ÷èõ ì³ñöåâèõ
"ãðàâö³â".

Ñòðàòåã³÷í³ îá'ºäíàííÿ ç ³íîçåìíè-
ìè êîìïàí³ÿìè áóëè ïîïóëÿðíîþ
ôîðìîþ ðîçâèòêó â ïîïåðåäíüîìó
ðîö³ ³, ÿê î÷³êóºòüñÿ, òàê³ îá'ºäíàííÿ
áóäóòü ïîïóëÿðíèìè â 2006 ðîö³.
Á³ëüøå í³æ 70 â³äñîòê³â îïèòóâàíèõ
âèçíàþòü, ùî ñòðàòåã³÷í³ îá'ºäíàííÿ
º ïðîâ³äíèì ìåòîäîì ãëîáàë³çàö³¿ [2].

²íôîðìàö³ÿ ïðî òå, íà ÿêèõ òåðè-
òîð³ÿõ êîìïàí³¿ ç âåí÷óðíèì êàï³òà-
ëîì ïëàíóþòü ðîçøèðÿòèñÿ äîñèòü
ð³çíà. Â òîé ÷àñ, êîëè àìåðèêàíñüê³
êîìïàí³¿ íàö³ëåí³ íà Êèòàé òà
²íä³þ, ïðèáëèçíî 60 â³äñîòê³â ºâðî-
ïåéñüêèõ òà àç³éñüêèõ êîìïàí³é
çàö³êàâëåí³ òåðèòîð³ÿìè, ÿê³ çíàõî-
äÿòüñÿ áåçïîñåðåäíüî íà òåðèòîð³¿ ¿õ
êîíòèíåíò³â.

ªâðîïåéñüê³ ³íâåñòîðè äóæå
çàö³êàâëåí³ â ³íâåñòóâàíí³ â êîíòè-
íåíòàëüíó ªâðîïó. Çàðàç îñíîâíà
óâàãà çîñåðåäæåíà ó Çàõ³äí³é ªâ-
ðîï³, àëå äîñë³äæåííÿ ïîêàçóº, ùî
íå àáèÿêèé ³íòåðåñ ïî÷àëè ïðîÿâëÿ-
òè ï³äïðèºìö³ äî öåíòðàëüíî¿ òà
Ñõ³äíî¿ ªâðîïè. Ìîæíà ñòâåðäæóâà-
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òè, ùî ºâðîïåéñüê³ ³íâåñòîðè íå äó-
æå çàö³êàâëåí³ â ðèíêó àç³éñüêîãî
óçáåðåææÿ.

²íâåñòîðè ç àç³éñüêîãî óçáåðåææÿ
òàêîæ áàæàþòü çì³íèòè ñâîþ ³íâåñ-
òèö³éíó ñòðàòåã³þ. ²íôîðìàö³ÿ ç
öüîãî ðåã³îíó ïîêàçóº, ùî ì³ñöåâ³
³íâåñòîðè çàö³êàâëåí³ â ³íøèõ
àç³éñüêèõ òåðèòîð³ÿõ. Â îñòàíí³ 2
ðîêè, 22 â³äñîòêè àç³éñüêèõ ³íâåñ-
òîð³â äóæå çàö³êàâëåí³ â ðîáîò³ íà
òåðèòîð³¿ ÑØÀ [2].

Íàïðàâëåí³ñòü ³íâåñòîð³â ÑØÀ
çàëèøèòüñÿ íåçì³ííîþ â íàñòóïí³ 5
ðîê³â. Âîíè çàö³êàâëåí³ ²íä³ºþ òà
Êèòàºì, ÿê³ áóëè îñíîâíèìè òåðè-
òîð³ÿìè ðîáîòè ïîïåðåäíüî ðîêó.
Çá³ëüøåííÿ ³íâåñòóâàííÿ ñòàíîâèëî
ïðèáëèçíî 10 òà 7 â³äñîòê³â â³ä-
ïîâ³äíî. Ö³ ïîêàçíèêè çóìîâëåí³ äî-
ñèòü ëåãêèì äîñòóïîì äî ðèíêó, äî-
ñèòü âèñîêèì ïðîôåñ³îíàë³çìîì
ïðàö³âíèê³â òà íèçüêèì ð³âíåì ö³í.

Êîëè ïîñòàëî ïèòàííÿ ùîäî ³íâå-
ñòóâàííÿ äî Ï³âäåííî¿ Àìåðèêè òà
Ìåêñèêè, ³íâåñòîðè îõàðàêòåðèçóâà-
ëè öþ òåðèòîð³þ ÿê íåö³êàâó,
îñê³ëüêè öå îäíå ç íåáàãàòüîõ ì³ñöü
ç âåëèêîþ ïîë³òè÷íîþ íåñòàá³ëü-
í³ñòþ.

Çàõîäè äåðæàâíî¿ ï³äòðèìêè ó
ñôåð³ âåí÷óðíîãî ³íâåñòóâàííÿ àê-
òèâíî ³ âåëüìè óñï³øíî âèêîðèñòî-
âóþòüñÿ çàðàç ó ÑØÀ ³ êðà¿íàõ
Çàõ³äíî¿ ªâðîïè.

Ïðè ðîçðîáö³ ïðîãðàì äåðæàâíî¿
ï³äòðèìêè âàæëèâî âðàõîâóâàòè òå,
íà ÿêó ñòàä³þ ³íâåñòèö³éíîãî ïðîöå-
ñó íàïðàâëåíà äåðæàâíà ïîë³òèêà.
Äîñâ³ä çàðóá³æíèõ êðà¿í ïîêàçóº,
ùî íîâ³ ìàë³ ô³ðìè îñîáëèâî ïîòðå-
áóþòü ï³äòðèìêè íà ðàíí³õ ñòàä³ÿõ
ñâîãî ðîçâèòêó, à ïðîïîçèö³ÿ ô³íàí-
ñóâàííÿ äëÿ öèõ ñòàä³é ç áîêó ïðè-
âàòíîãî ñåêòîðó, ÿê ïðàâèëî, íåäî-
ñòàòíÿ, îñîáëèâî çà ìåæàìè ÑØÀ.
Ïðîòå, î÷åâèäíî, ùî áåç íîðìàëüíî-

ãî ðîçâèòêó ñòàðòîâèõ ô³ðì áåçãëóç-
äî ðîçâèâàòè ï³äòðèìêó ï³çí³øèõ
ñòàä³é.

Ïðàêòèêà òàêîæ ïîêàçóº, ùî íîð-
ìà â³ääà÷³ íà ðàíí³õ ñòàä³ÿõ çðîñòàº
ó ì³ðó òîãî, ÿê íàêîïè÷óºòüñÿ
äîñâ³ä ³ ðîçâèòîê ³íäóñòð³¿ âåí÷óð-
íîãî êàï³òàëó äîñÿãàº êðèòè÷íî¿ ìà-
ñè. Òîìó ñàìå â äàí³é ñôåð³ ï³äòðèì-
êà äåðæàâè îñîáëèâî àêòóàëüíà.

Îñíîâíà ïðè÷èíà àêòèâíîñò³ äåð-
æàâ ó ñôåð³ âåí÷óðíîãî ³íâåñòóâàííÿ
ïîâ'ÿçàíà ç óñâ³äîìëåííÿì òèõ âàæ-
ëèâèõ ôóíêö³é, ÿê³ âåí÷óðíèé
êàï³òàë ìîæå åôåêòèâíî âèêîíóâàòè
â ñó÷àñí³é ðèíêîâ³é åêîíîì³ö³. Ó ñó-
÷àñíèõ óìîâàõ ãîëîâíèì äæåðåëîì
êîíêóðåíòíèõ ïåðåâàã îêðåìèõ ó÷àñ-
íèê³â ðèíêó ñòàëà çäàòí³ñòü çä³éñíþ-
âàòè íîâîââåäåííÿ, à íà ð³âí³ åêî-
íîì³êè â ö³ëîìó — ñòèìóëè äî ³íâåñ-
òóâàííÿ â ³ííîâàö³éíèé ðîçâèòîê.

Ââàæàºòüñÿ, ùî äëÿ äåðæàâè ìàº
ñåíñ àêòèâíî ñïðèÿòè ðîçâèòêó âåí-
÷óðíîãî á³çíåñó, îñê³ëüêè âèãîäè,
ÿê³ îòðèìóº ñóñï³ëüñòâî â³ä ïðîãðàì
ï³äòðèìêè âåí÷óðíîãî êàï³òàëó, íå
îáìåæóþòüñÿ ò³ëüêè ïðèáóòêàìè,
ÿê³ îòðèìóþòü âåí÷óðí³ êàï³òàë³ñòè.
Ïðîåêòè, íàïðàâëåí³ íà ï³äòðèìêó
ìàëèõ êîìïàí³é, ñïðèÿþòü òàêîæ
ñòâîðåííþ íîâèõ ðîáî÷èõ ì³ñöü, íî-
âèõ òåõíîëîã³é, ùî ìàþòü âàæëèâå
ñòðàòåã³÷íå çíà÷åííÿ äëÿ äîâãîñòðî-
êîâîãî çðîñòàííÿ íàö³îíàëüíî¿ åêî-
íîì³êè [4].

Ñåðåä äæåðåë âåí÷óðíîãî êàï³òà-
ëó ñòàá³ëüíå ì³ñöå òàêîæ çàéìàþòü
ïðîìèñëîâ³ ³ òîðãîâ³ êîðïîðàö³¿,
ñòðàõîâ³ êîìïàí³¿, ð³çí³ ôîíäè.
Ïîì³òíó ðîëü ó âåí÷óðíîìó á³çíåñ³
ÑØÀ ãðàþòü ô³çè÷í³ îñîáè.

Ñë³ä òàêîæ â³äçíà÷èòè, ùî ÷èìà-
ëà ÷àñòêà êîøò³â äî àìåðèêàíñüêèõ
âåí÷óðíèõ ôîíä³â íàä³éøëà â äðóã³é
ïîëîâèí³ 80-õ — ïî÷àòêó 90-õ ðîê³â
XX ñò. â³ä çàðóá³æíèõ, çîêðåìà,
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ÿïîíñüêèõ ³íâåñòîð³â (ùîð³÷íî ïðè-
áëèçíî â³ä 10% äî 15%).

Ó êðà¿íàõ Çàõ³äíî¿ ªâðîïè ñïè-
ñîê ó÷àñíèê³â âåí÷óðíèõ ôîíä³â äå-
ùî øèðøèé. Éîãî äîïîâíþþòü äåð-
æàâí³ óñòàíîâè, êîìåðö³éí³ ³
êë³ðèíãîâ³ áàíêè, óí³âåðñèòåòè é
³íø³ äæåðåëà.

Íàéá³ëüø õàðàêòåðíà îñîá-
ëèâ³ñòü êðà¿í Çàõ³äíî¿ ªâðîïè â
ïîð³âíÿíí³ ç³ ÑØÀ — âèùà ïèòîìà
âàãà ó âåí÷óðíîìó á³çíåñ³ áàíê³â-
ñüêèõ ñòðóêòóð. Íàïðèêëàä, â
Í³ìå÷÷èí³ íà ÷àñòêó áàíê³â ó ñåðå-
äèí³ 1990-õ ðîê³â ïðèïàäàëî á³ëüøå
ïîëîâèíè âñüîãî ðèçèêîâîãî êàï³òà-
ëó, ùî ïðàöþâàâ ó êðà¿í³. Öèì ÷àñò-
êîâî ïîÿñíþºòüñÿ ïåðåâàæíà îð³ºí-
òàö³ÿ çàõ³äíîºâðîïåéñüêèõ ³íâåñ-
òîð³â íà á³ëüø òðàäèö³éí³ ³ ìåíø
ðèçèêîâàí³ ï³äïðèºìíèöüê³ ïðîåêòè.

Íåîáõ³äíî îñîáëèâî âèä³ëèòè ó÷àñòü
ó âåí÷óðíîìó á³çíåñ³ êðóïíèõ ïðîìèñ-
ëîâèõ êîìïàí³é. Áàãàòî õòî ç íèõ
çàö³êàâëåíèé ó âèêîðèñòàíí³ ìå-
õàí³çì³â ðèçèêîâîãî ô³íàíñóâàííÿ íå
äëÿ îòðèìàííÿ äîäàòêîâîãî äîõîäó,
ÿêèé ó áóäü-ÿêîìó âèïàäêó íåñï³âñòàâ-
íèé ç äîõîäàìè â³ä ¿õ îñíîâíî¿ âèðîá-
íè÷î¿ ä³ÿëüíîñò³, à ïåðø çà âñå — äëÿ

äîñÿãíåííÿ ö³ëåé îáðàíî¿ â ñó÷àñíèõ
óìîâàõ ñòðàòåã³¿ íàóêîâî-òåõí³÷íîãî
ðîçâèòêó. Âíîñÿ÷è â³äíîñíî íåâåëèê³
êîøòè äëÿ îñâîºííÿ íîâèõ ïðîåêò³â ìà-
ëèõ ³ííîâàö³éíèõ ô³ðì, êðóïí³ êîì-
ïàí³¿ ä³ñòàþòü äîñòóï äî íîâî¿ òåõíî-
ëîã³¿ ³ îäíî÷àñíî ìîæóòü äîçâîëèòè ñîá³
â³äêëàñòè äî ïåâíîãî ÷àñó îðãàí³çàö³þ
àíàëîã³÷íèõ äîñë³äæåíü ³ ðîçðîáîê ó
âëàñíèõ ëàáîðàòîð³ÿõ. Öå âàæëèâà îá-
ñòàâèíà, âðàõîâóþ÷è ùî âèòðàòè íà
ÍÄÄÊÐ áàãàòüîõ íàéá³ëüøèõ àìåðè-
êàíñüêèõ, ÿïîíñüêèõ ³ çàõ³äíîºâðî-
ïåéñüêèõ êîìïàí³é óæå ïåðåâèùèëè
1 ìëðä. äîë. íà ð³ê [5].

Íà äóìêó àâòîðà, íà òåïåð³øí³é
÷àñ íå ³ñíóº ºäèíî¿ ñòðàòåã³÷íî¿
³í³ö³àòèâè, ùî ãåíåðóâàëà á ³ñòîòíå
çá³ëüøåííÿ àêòèâíîñò³ âåí÷óðíîãî
êàï³òàëó. Ï³äòðèìêà öüîãî âèäó
ô³íàíñóâàííÿ âèìàãàº øèðîêîãî êî-
ëà àêö³é, ñïðÿìîâàíèõ ÿê ó íàïðÿì-
êó ïîïèòó, òàê ³ â íàïðÿìêó ïðîïî-
çèö³¿ ðèçèêîâîãî êàï³òàëó. Äëÿ ñòè-
ìóëþâàííÿ ðîçâèòêó âåí÷óðíîãî
ô³íàíñóâàííÿ ïîâèíí³ áóòè çàö³êàâ-
ëåí³ ÿê ô³íàíñîâ³ ³íñòèòóòè, òàê ³
ïðèâàòí³ ³íâåñòîðè. 
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