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Постановка проблеми у загальному 
вигляді. Одним із можливих шляхів розви-
тку інвестиційних фондів України є розвиток 
венчурного інвестування. Венчурне фінансу-
вання (або інвестування ризикового капіталу) 
залишається одним із найважливіших дже-
рел капіталу для компаній, швидкий ріст та 
розвиток яких постійно потребує додаткових 
зовнішніх інвестицій.

Актуальність венчурного інвестування інно-
ваційних підприємств пов’язано з більшою 
гнучкістю та адаптивністю, меншими витра-
тами, невеликим апаратом управління, більш 
умілою пристосованістю до попиту споживача, 
а значить, меншим ризиком при отриманні 
негативного результату, а також можливістю 
підключення великих фірм до інноваційної 

діяльності при успішному завершенні науко-
вих досліджень і настанні стадії промислового 
освоєння нових розробок.

Характерна спрямованість венчурного 
інвестування на розвиток науково-технічної 
та інноваційної діяльності на всіх рівнях гос-
подарських систем, його динамізм і висока 
прибутковість перетворюють венчурне фінан-
сування в найважливіший фактор підвищення 
ефективності економічної трансформації, що 
здійснюється в багатьох країнах під час пере-
ходу національних економік на інноваційний 
шлях розвитку. 

Тому проблема венчурного фінансування 
в Україні залишається актуальною і значу-
щою як у теорії, так і для сучасної економічної 
практики. 
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Аналіз останніх досліджень і публіка-
цій. В Україні проблеми залучення венчурних 
інвестицій з’явилась відносно недавно. Дослі-
джувати це питання українські вчені стали з 
появою венчурних фондів. Значний внесок у 
теоретичні й практичні розробки з проблем 
становлення венчурного інвестування здій-
снили такі українські вчені, як Зінченко О.П., 
Кардаш О.М., Пельтек Л.В., Пашко М.М., Гера-
сименко О.В., Карпінський Б.А., Грига В.Ю., 
Ільчук В.П., Кардаш О.М., Петрук О.М., Ста-
сюк Ю.М., Шипанова О.В., Рудой В.М., Садє-
ков А.А., Фірстова Є.О., Хома І.Б., Войтків О.В. 
та інші. Проте, незважаючи на їх значний вне-
сок у теорію та практику венчурного інвесту-
вання, малодослідженим залишається адмі-
ністративний аспект регіонального розвитку 
венчурного інвестування.

Формулювання цілей статті є дослі-
дження адміністративних аспектів венчурного 
інвестування на рівні конкретного регіону та 
окреслення напрямів вдосконалення меха-
нізму відбору та реєстрації інвестиційно-інно-
ваційних проектів.

Виклад основного матеріалу. Для коор-
динації системи венчурного фінансування ми 
пропонуємо створити Департамент венчур-
ного фінансування інноваційного розвитку з 
центром в місті Києві та регіональними від-
діленнями в обласних центрах. Департамент 
варто створити у вигляді публічного акціонер-

ного товариства з метою формування пайових 
інвестиційних фондів відповідно до Закону 
України «Про інститути спільного інвестування 
(пайові та корпоративні інвестиційні фонди».

На нашу думку, задачі департаменту поля-
гатимуть у наступному: 

– пошук, оцінка та відбір інноваційних про-
ектів;

– моніторинг інноваційного потенціалу;
– проведення комплексної експертизи 

інноваційних проектів;
– супровід та оптимізація інноваційних 

проектів;
– розвиток інноваційної інфраструктури;
– створення венчурних фондів;
– прогнозування та управління ризиками 

інноваційних проектів;
– оперативний аналіз і коригування ефек-

тивності вкладень в малі інноваційні фірми;
– трансфер новітніх технологій;
– комерціалізація нововведень;
– інформаційна підтримка інноваційної 

діяльності [2, с. 118].
Структура департаменту та механізм 

його взаємодії з контрагентами наведено 
на рисунку 1. Пріоритетні напрями інвес-
тування визначатимуться при цьому відпо-
відно до задекларованої інноваційної стра-
тегії держави.

Що стосується Вінницької області, то на 
нашу думку, прототипом такого департаменту 

 

Департамент венчурного фінансування інноваційного 
розвитку (з регіональними відділеннями) 

Інформаційний центр 
(інформаційна підтримка інноваційної діяльності, 

супровід інноваційних проектів тощо) 

Аналітичний центр 
(моніторинг інноваційного потенціалу, відбір 

проектів, оцінка ризиків, розвиток інноваційної 
інфраструктури, тощо) 

Фінансовий центр 
(створення венчурних фондів, комерціалізація 

нововведень) 

Потенційні 
венчурні 
інвестори 

Венчури 

Рис. 1. Схема функціонування департаменту  
венчурного фінансування інноваційного розвитку
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на регіональному рівні може стати Державна 
бюджетна установа «Вінницький регіональ-
ний центр з інвестицій та розвитку», метою 
функціонування якої є активізація інвестицій-
ної діяльності та сприяння розвитку економіки 
Вінницького регіону, а також забезпечення 
інформаційно-аналітичної, методичної, орга-
нізаційної та іншої підтримки інвестиційного 
характеру в області. 

ДБУ «Вінницький регіональний центр з 
інвестицій та розвитку» є самостійною юридич-
ною особою, яка відстоює державні інтереси в 
активізації інвестиційної діяльності території, 
займається підтримкою процесу становлення 
та розширення регіональної інвестиційної інф-
раструктури у Вінницькій області, допомагає в 
розробці пріоритетних напрямів інвестування; 
є взаємопов’язуючою установою між науково-
дослідними, інноваційними підприємствами, 
організаціями та установами органів держав-
ної влади щодо інноваційно-інвестиційного 
розвитку Вінницького регіону.

Також діяльність центру направлена на:
– пошук і підбір партнерів, інвесторів для 

організації спільного підприємства, кооперації 
і ведення сумісного системного бізнесу;

– представництво інтересів і супровід 
інвестиційних проектів Вінницької області як в 
Україні, так і в країнах СНД і Євросоюзу;

– сприяння розвитку iнформацiйно-
консалтингового забезпечення інноваційної 
діяльності та інноваційного розвитку Вінниць-
кого регіону.

Структурна схема установи наведена на 
рисунку 2 і вона свідчить про співставність 
даного регіонального відділу з вищезазначе-
ним, що пропонується для рівня держави [9].

Згідно положення про Державну бюджетну 
установу «Вінницький 
регіональний центр з 
інвестицій та розвитку» 
основними завданнями 
центру є: 

1) участь в забезпечені 
реалізації складових наці-
ональних проектів;

2) організація надання 
суб’єктам інвестицій-
ної діяльності послуг, 
пов’язаних з підготовкою 
та реалізацією інвестицій-
них проектів;

3) ресурсно-інформа-
ційне забезпечення інвес-
тиційного розвитку регі-
ону;

4) участь в здійсненні заходів щодо ство-
рення інвестиційної привабливості території;

5) моніторинг за дотриманням вимог інвес-
тиційного законодавства з питань підготовки і 
реалізації національних та інвестиційних про-
ектів.

При подачі інвестиційного проекту на роз-
гляд варто звернути увагу на його складові 
частини. Найбільшого успіху досягають біз-
нес-плани розроблені у відповідності до 
стандартів UNIDO. UNIDO ‒ United Nations 
Industrial Development Organization (Органі-
зація Об'єднаних Націй по промисловому 
розвиткові, ЮНІДО) ‒ підрозділ Організації 
Об'єднаних Націй, спрямований на боротьбу з 
убогістю шляхом підвищення продуктивності. 
Заснована в 1966 році. UNIDO ‒ спеціальна 
установа ООН, створена у 1966 р., мета якої 
полягає у сприянні промисловому розвитку та 
прискореній індустріалізації країн, що розви-
ваються шляхом мобілізації національних і 
міжнародних ресурсів.

Подальший механізм відбору та реєстра-
ції проектів, для реалізації яких може нада-
ватися державна підтримка за сприяння ДБУ 
«Вінницький регіональний центр з інвести-
цій та розвитку» можна прослідкувати на 
рисунку 3.

Оцінка проектної пропозиції у Вінницькій 
області проводиться фахівцями Вінницького 
регіонального центру з інвестицій та розви-
тку шляхом розгляду та аналізу наданих доку-
ментів. Проектні пропозиції, що відповідають 
основним критеріям відбору включаються до 
бази даних [8, с. 78]. 

Далі ДБУ «Вінницький регіональний центр 
з інвестицій та розвитку» на підставі поданої 
ініціатором інформації, готує тізер (короткий 

 

Відділ впровадження інвестиційних програм і проектів 

Відділ інформаційно-аналітичного та організаційного 
забезпечення 

Сектор інвестиційної інфраструктури 

Державна бюджетна установа «Вінницький 
регіональний центр з інвестицій та розвитку» 

Рис. 2. Структурна схема ДБУ «Вінницький регіональний центр  
з інвестицій та розвитку»
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опис проекту з вказаними основними показ-
никами його економічної ефективності, про-
позицією для потенційного інвестора, а також 
необхідними для реалізації проекту, кроками), 
який розміщують на офіційному Інтернет-сайті 
регіонального центру. 

ДБУ «Вінницький регіональний центр з 
інвестицій та розвитку» може відмовити заяв-
нику у внесенні інвестиційного проекту до бази 
даних у разі, коли показники економічної ефек-
тивності проекту є неприйнятними, а саме: 

– чиста приведена вартість (NPV) є нега-
тивною; 

– внутрішня норма дохідності (IRR) менша 
за нормативну ставку дисконту; 

– індекс прибутковості (PI) становить 
менше за 1; 

– виявлено невідповідність законодавству 
України; 

– виявлено неточності в розрахунках, неу-
згодженість різних положень і розділів проек-
тної пропозиції; 

– недостатність інформації для оцінки 
ефективності проектної пропозиції. 

Завершальним етапом для поданого 
проекту є його прийняття або відхилення. 

В останньому випадку ДБУ «Вінницький регі-
ональний центр з інвестицій та розвитку» 
повідомляє ініціатора щодо відмови у вклю-
чені проектної пропозиції до бази даних лис-
том в установлений законодавством термін 
(разом з листом ініціатору також поверта-
ються, подані ним, документи та матеріали). 
Процес управління проектом від відбору 
пропозиції до реалізації ідеї відображено на 
рисунку 4. 

Висновки дослідження. Венчурні фонди є 
генераторами нових ідей, на основі яких здій-
снюються великі науково-технічні прориви. 
Формування національної інноваційної сис-
теми вимагає створення інноваційної інфра-
структури, фінансовий компонент якої – вен-
чурне фінансування – є для інвестиційного 
забезпечення інновацій найбільш придатним. 
Тому для розвитку Вінницького регіону ми про-
понуємо розробку концепції створення такого 
фонду.

Для формування венчурного інвесту-
вання у Вінницької області пропонуємо 
обрати прототипом венчурного департа-
менту на регіональному рівні Державну 
бюджетну установу «Вінницький регіональ-

 

Копія інвестиційної пропозиції 

Копії балансу замовника 

Висновки незалежних 
експертних організацій (за 
наявності)  

Копії документа, що посвідчує 
особу 

Копія установчих документів 

Оцінка ефективності 
проекту  

Розгляд заявки проекту. 
Рішення: 

«Відхилити» / «Прийняти» 

 
ДБУ 

«Вінницький 
регіональний 

центр з 
інвестицій та 

розвитку 

 
Міністерство 
економічного 

розвитку і 
торгівлі 
України 

Реєстрація, 
передача 

заявки 

Найперспективніші 
проекти 

КОНКУРС 

Установа з проектною
 пропозицією

Рис. 3. Механізм відбору та реєстрації проектів,  
для реалізації яких може надаватися державна підтримка
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ний центр з інвестицій та розвитку», метою 
функціонування якої є активізація інвести-
ційної діяльності та сприяння розвитку еко-
номіки Вінницького регіону.

Венчурний фонд, розроблений при ДБУ 
«Вінницький регіональний центр з інвести-
цій та розвитку», базується на поетапному 
фінансуванні ризикових підприємницьких 
проектів. Поділ фінансових потоків по ета-
пах викликано прагненням знизити фінансо-
вий ризик інвесторів у випадку відхилення 
від наміченого плану реалізації проекту та 
необхідністю залучення додаткових коштів 
у міру успішного просування вперед до 
поставленої мети. 

Фактично описана процедура етапів ство-
рення венчурного фонду лежить в основі його 
регламенту. Але для створення такого фонду на 
території Вінницької області потрібне відповідне 
фінансування і подальше вдосконалення роз-
робки. Для країн західної Європи та США, вен-
чурний капітал став тією рушійною силою, що 
надала значні привілеї у будуванні постіндустрі-
ального суспільства. Сьогодні ці країни є про-
гресивними, економічно стабільними центрами 
розвитку інноваційної сфери, завдяки чому і 
утримують лідерські позиції у світі за рівнем еко-
номічного розвитку. Тому, на нашу думку, в Укра-
їні просто не має іншого шляху, як йти по такому 
самому шляху економічного розвитку.
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Рис. 4. Механізм здійснення венчурного інвестування
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