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У статті розглянуто сутність та принципи венчурного інвестування розвитку ФінТех в 
умовах впливу чинників глобального середовища. Проаналізовані характеристики економіч-
ної категорії «венчурний капітал», відмінності його трактування представниками різних 
наукових шкіл та інституцій, особливості застосування у сфері фінансових технологій. 
Оцінені переваги та недоліки венчурного капіталу, які стосуються як венчурних інвесторів, 
так і стартапів; розглянуті потреби стартапів у залученні венчурного капіталу залежно 
від стадії їх життєвого циклу. Проаналізований стан глобального та європейського ринків 
венчурних інвестицій; зроблений висновок щодо подальшого їх розвитку та чинників, що 
впливають на цей процес. Визначені умови для створення сприятливої ситуації для викорис-
тання венчурного капіталу для розвитку ФінТех в Україні.
Ключові слова: венчурне інвестування, венчурний капітал, венчурні інвестори, стартапи, 
ФінТех-індустрія, чинники глобального середовища.

It has been considered the essence and principles of venture capital investment in FinTech 
development under the influence of global environment factors in the article. The features of 
venture capital investment in FinTech were analyzed - projects as a high-risk, but at the same time 
a highly profitable type of investment used by venture capital funds, investment banks, wealthy 
investors and other financial institutions to financially support promising companies that generate 
and implement innovative ideas. It has been analyzed the characteristics of the economic category 
“venture capital”, the differences in its interpretation by representatives of different scientific schools 
and institutions, and the peculiarities of its application in the field of financial technologies. The 
advantages and disadvantages of venture capital, which relate to both venture capital investors 
and startups, were assessed; the needs of startups in attracting venture capital depending on the 
stage of their life cycle were considered. It was analyzed the state of the global and European 
venture capital markets, which are characterized by downward trends caused by a number of 
factors, including economic recession, crisis in the IT segment associated with large-scale layoffs, 
the war in our country and the unstable situation in other regions of the world. These factors 
explain the increased restraint of venture capital investors in making investment decisions and the 
decrease in venture capital investments at the later stages of transactions. A conclusion was made 
about the conditions that will facilitate the restoration and further development of venture capital 
support for the FinTech industry, based on the fact that financial technologies remain in the area of 
interest of venture capital investors and are primarily related to artificial intelligence and generative 
artificial intelligence. It considers various approaches to the role of artificial intelligence in global 
development, including the attitude to it as the main source of a polycrisis, the intensification of 
which may become a threat to the existence of civilization in the future. It was analyzed the state of 
venture capital investment in Ukraine in the context of a full-scale war and identifies the conditions 
that will facilitate the effective use of venture capital for the development of FinTech. Among the 
most important are the requirements to increase the level of prospects of innovative ideas that will 
be attractive to venture capital investors, who, in response to economic and political instability, are 
focused on obtaining stable profits.
Keywords: venture capital investment, venture capital, venture capital investors, startups, FinTech 
industry, factors of the global environment.

Постановка проблеми. Венчурне інвесту-
вання відноситься до одного із дієвих інстру-
ментів розвитку ФінТех-індустрії, що сприяють 
оптимізації процесів, здійснюваних в інноваційній 
сфері. Для більшості стартапів, які акумулюють 
свої зусилля на створенні новітніх фінансових 
технологій, кошти венчурних інвесторів відігра-
ють вирішальну роль у розробці та реалізації 
інновацій. Для сучасного ринку венчурного інвес-
тування, як глобального, так і ринку України, 
характерні спадні тенденції, зумовлені впливом 

цілого ряду чинників – економічної рецесії, кри-
зових явищ в сегменті ІТ, пов’язаних з масш-
табними звільненнями, війною в нашій країні та 
нестабільною ситуацією в інших регіонах світу. 
Попри це, експертами прогнозується активізація 
венчурного ринку в найближчому майбутньому, 
посилення ролі венчурного інвестування у розви-
тку ФінТех-екосистем.

Аналіз останніх досліджень і публікацій. 
Роль венчурних інвестицій в стабільному роз-
витку стартапів розглянута такими зарубіжними 
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дослідниками, як Чон Дж., Кім Дж., Сон Н., Нам Д. 
[1]. Кузьмін О.Є., Терлецька В.О. досліджують 
особливості американської та європейської моде-
лей венчурного фінансування [2]. Гребенник Н.Г., 
Терзі Л.М., Котовенко І.С. оцінюють тенденції на 
ринку венчурного капіталу [3]. Дроздовський Я.П., 
Фединець М.М. розглядають стан та перспективи 
розвитку венчурного інвестування, виходячи із 
сучасних умов розвитку світової економіки [4]. 

Кройтор В.А. зосереджує увагу на правових 
засадах венчурного інвестування у стартапи [5]; 
Явор О.А., Тупицька Є.О., Маслова-Юрченко К.О. 
аналізують стан та перспективи правового регу-
лювання венчурного інвестування в Україні [6]. 
Сітченко Г. М. досліджує венчурне інвестування як 
цивільно-правову категорію [7].

Третякова О.В., Харабара В.М., Грешко Р.І. 
визначають роль та шляхи удосконалення вен-
чурного інвестування в Україні [8]. Литвин І. В., 
Булак  Ю. В. аналізують стан венчурного бізнесу 
в Україні в умовах воєнного стану [9]. Тягунова З., 
Кравчук І., Томах В. визначають проблеми при 
виході вітчизняних стартапів на міжнародні ринки, 
в тому числі і зумовлені відсутністю доступу до 
фінансування [10].

Попри наявність суттєвих доробок з розгляну-
тих питань, подальше дослідження стану та пер-
спектив використання венчурного інвестування, як 
вагомого джерела розвитку ФінТех, представляє 
як теоретичну, так і практичну доцільність.

Постановка завдання. Мета дослідження 
полягає в аналізі особливостей венчурного інвес-
тування розвитку ФінТех та визначенні перспек-
тив використання венчурного капіталу в умовах 
впливу чинників глобального середовища.

Виклад основного матеріалу дослідження. 
Підприємства, які віддають пріоритет інновацій-
ному шляху розвитку, потребують інвестиційного 
забезпечення, яке може набувати різних форм 
та надходити із різних джерел. Підтримка іннова-
ційних проектів може здійснюватися державними 
органами, які наділені відповідними повноважен-
нями; за рахунок використання власних чи запо-
зичених коштів; за кошти фізичних та юридичних 
осіб. 

Для стартапів, що працюють у сфері фінан-
сових технологій, в багатьох випадках виникає 
необхідність використання венчурного інвесту-
вання із-за відсутності чи недостатнього фінансо-
вого сприяння держави та браку власних коштів. 
Венчурні інвестиції часто стають могутнім первин-
ним поштовхом для становлення та подальшого 
розвитку компаній, як це було у випадках з Uber, 
Apple, Amazon, Microsoft.

Зародження венчурної індустрії відбулося у 
США у 50-і роки завдяки державним ініціативам. 
Рішенням Конгресу (1958 рік) була започатко-
вана реалізація програми SBIC, згідно з якою 

новостворені перспективні компанії одержували 
можливість державного фінансування у випадку 
одержання коштів від приватних інвесторів, вкла-
дення капіталу яких повинно було перевищувати в 
два чи три рази державні вкладення. Як результат 
здійснення програми – поява приватних венчур-
них фондів та компаній, що поклали початок епохи 
венчурного інвестування. 

Силіконова долина ввійшла в історію як осе-
редок започаткування венчурної діяльності в 
якості самостійного бізнесу; надалі стрімкий 
розвиток венчурної діяльності був зумовле-
ний потребами суб’єктів сфери комп’ютерних 
технологій, насамперед, компаній DEC, Apple 
Computers, Compaq, Sun Microsystems, Microsoft, 
Lotus, Intel.

У Європі венчурне інвестування з’явилося 
набагато пізніше, ніж у США (в 70-х роках), пер-
винно зосередившись у Великій Британії; вже до 
кінця 90-х років в двадцяти європейських країнах 
нараховувалося близько п’яти сотень венчурних 
фондів та компаній. Процеси дифузії венчурного 
бізнесу у європейському просторі супроводжува-
лися створенням ряду професійних об’єднань – 
асоціацій, що характеризувалися певними особли-
востями щодо розуміння своїх цілей та завдань 
залежно від пріоритетів різних країн в сфері еко-
номічного розвитку. 

Створення Британської асоціації венчурного 
капіталу датується 1973 роком; 1983 рік – початок 
функціонування Європейської асоціації прямого 
інвестування й венчурного капіталу, за ініціативи 
якої було сформовано Європейську асоціацію бір-
жових дилерів, в межах якої об’єдналися венчурні 
інвестори, біржові ділери, інвестиційні банки та 
інші зацікавлені суб’єкти.

Венчурне інвестування у сферу ФінТех відно-
ситься до високоризикового, але водночас і висо-
коприбуткового виду інвестування, що застосову-
ють венчурні фонди, інвестиційні банки, заможні 
інвестори та інші фінансові інститути для фінансо-
вої підтримки перспективних компаній, які генеру-
ють та реалізують інноваційні ідеї.

До особливостей венчурного інвестування у 
ФінТех-проєкти відносяться:

–  дієвий вплив на інноваційні процеси шляхом 
доступу до фінансових ресурсів, що є вагомим 
важелем підвищення якості реалізованих іннова-
ційних проектів;

–  інструмент відсіву ФінТех-проєктів, які 
поступаються по певному переліку характерис-
тик проєктам, що представляють більшу, хоча і 
прогнозовану, цінність для задоволення потреб 
споживачів у користуванні високоякісними фінан-
совими послугами, основаними на сучасних тех-
нологіях;

–  механізм гармонізації фінансових потреб 
молодих компаній, що починають свою діяльність, 
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з інтересами венчурних інвесторів, які можуть 
висувати вимоги до ефективності інноваційних 
ідей, що продукуються;

–  засіб розроблення фінансових технологій, 
які створюють можливість нарощувати потужність 
національної інноваційної сфери, а також забез-
печують досягнення конкурентних переваг у між-
народному вимірі.

Венчурне інвестування основується на вико-
ристанні принципів, які були сформульовані пер-
шими представниками американської венчурної 
індустрії Т. Перкінсом, Ф. Кофілдом, Б. Байєрсом, 
а з часом доповнювалися за рахунок теоретичних 
досліджень та практичного досвіду:

1.  Венчурне інвестування орієнтується на кон-
кретні галузі та (або) певні етапи здійснення інно-
ваційного проекту.

2.  Венчурне інвестування повинно здійсню-
ватися на цільовій основі – зосереджуватися на 
конкретному інноваційному проекті, що потребує 
прийняття спеціального рішення; інвестиції нада-
ються до того, як буде сформований статутний 
капітал підприємства.

3.  Для венчурного інвестування є характер-
ним високий рівень ризиковості та низька імовір-
ність повернення наданих коштів (інвестору не 
надаються гарантії повернення коштів у випадку 
невдачі проєкту), що зумовлює необхідність 
застосування процедур управління ризиками, не 
обмежуючись лише фінансуванням, а і у випадку 
наявності досвіду та знань в даній сфері надання 
організаційно-консультаційної підтримки (відпо-
відно до договору).

4.  При виборі об’єктів інвестування інвесто-
рами віддається перевага інноваційним проєк-
там, які мають високу потенційну ефективність, 
відповідно, їх реалізація може забезпечити 
високу прибутковість; ураховуючи статус інвес-
тора як співвласника (якщо це відображається у 
договорі), у випадку позитивної результативності 
він отримає частину прибутку; однак, інвестор не 
може володіти контрольним пакетом акцій під-
приємства.

Важливим є розуміння категорії венчурного 
капіталу, що дозволяє дати більш ємну оцінку сут-
ності венчурного інвестування. Венчурний капі-
тал, як економічна категорія, представляє собою 
систему взаємовідносин між суб’єктами, що заді-
яні у здійсненні інноваційних процесів, – фірм-
інноваторів, венчурних інвесторів, держави. Сенс 
слова «венчур» (англ. “venture”) пов’язаний із 
«сміливим та небезпечним (ризиковим) починан-
ням», що підтверджує наявність ризиків при вико-
ристанні венчурного капіталу.

Відслідковуються певні відмінності у тракту-
ванні сутності венчурного капіталу представни-
ками різних зарубіжних країн, що в цілому відо-
бражає особливості їх філософії венчурного 

інвестування. Для США є властивим розуміння 
доцільності вкладень венчурного капіталу на ета-
пах створення та зростання. Для європейських 
країн превалює підхід щодо використання венчур-
ного капіталу не тільки на ранніх етапах реаліза-
ції інноваційних проєктів, коли потреба у коштах 
достатньо обмежена, а і на завершальних, що 
характеризуються зростанням необхідного фінан-
сування.

Національною Асоціацією венчурного капі-
талу США застосування венчурного капіталу 
обмежується ранніми етапами розвитку висо-
котехнологічних компаній та супроводжується 
забезпеченням професіоналами в цій сфері для 
підтримки менеджменту молодих компаній, що 
мають потенціал для швидкого і успішного роз-
витку [11].

Венчурний капітал визначається Європейською 
асоціацією прямих приватних інвестицій і венчур-
ного капіталу в якості коштів, які інвестуються про-
фесійними учасниками ринку разом із коштами, 
що носять підприємницький характер, коли здій-
снюються початкові стадії (посівна та стартова) 
або етап розвитку. Ризик, який приймає на себе 
інвестор, компенсується за рахунок очікувань, що 
інвестиції дозволять одержати підвищену норму 
винагороди [12].

Українською асоціацією інвестиційного бізнесу 
дано визначення венчурного капіталу як довго-
строкового, ризикового капіталу, метою інвесту-
вання якого у акції тих компаній, які відносяться 
до новостворених та відрізняються швидкими тем-
пами зростання, є одержання значного прибутку 
після того, як відбудеться реєстрація цих акцій на 
фондовій біржі [13].

Кириченко О.С. оцінює венчурний капітал як 
високо ризиковий, об’єктом інвестування якого є 
насамперед високотехнологічні компанії, що ство-
рюють наукоємну продукцію, активно впроваджу-
ють інноваційні процеси виробництва та іннова-
ційні підходи до здійснення бізнесу [14].

Кочура Т.О. розглядає венчурний капітал як 
дієвий механізм, за рахунок якого фінансуються 
інновації – нові продукти, технології, послуги чи 
управлінські рішення; звертає увагу на унікаль-
ність венчурного капіталу, що означає можливість 
надавати управлінські, маркетингові, консульта-
ційні та інші додаткові послуги [15].

Терлецька В.О. оцінює венчурний капітал як 
економічний інструмент, завдяки якому можна 
досягти оптимізації життєвого циклу інноваційної 
діяльності; важливою є декомпозиція венчурного 
капіталу на фінансовий та інтелектуальний капі-
тал, що застосовується для того, щоб розробити 
і впровадити високотехнологічну продукцію, яка 
знаходиться на стадії зародження [16].

На думку Кубрак Н.Р., венчурний капітал 
інвестується у компанії, для яких характерна 
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рання стадія розвитку і наявність потенціалу 
експоненційного зростання; його можна розгля-
дати в якості основного драйвера інновацій; за 
рахунок надання необхідних фінансових ресур-
сів та керівництва стартапам, венчурний капітал 
забезпечує для цих компаній можливості ство-
рення нових продуктів та послуг, приводячи до 
формування нових ринків чи трансформуючи 
існуючі [17].

Сігаєва Т.Є., Петровська С.І., Іванишин С.І. від-
носять до особливостей венчурного капіталу те, 
що венчурними капіталістами використовуються 
не власні кошти, а кошти, які належать інвесто-
рам, тому вони виконують функції посередників; 
залежно від того, як здійснюється інвестування, – 
від приватних осіб чи організацій – венчурному 
капіталу властиве зосередження у формальному 
чи неформальному секторах [18]. 

Ураховуючи вищенаведені підходи до визна-
чення сутності венчурного капіталу, можна сфор-
мулювати основні особливості його застосування 
у сфері фінансових технологій:

1.  Використання венчурного капіталу для 
реалізації інноваційних проектів у сфері ФінТех 
сприяє активізації інноваційних процесів у фінан-
совому секторі, збільшуючи рівень його конкурен-
тоспроможності.

2.  Венчурний капітал володіє перевагами по 
відношенню до інших форм одержання коштів, 
наприклад, банківських кредитів, так як має безпо-
воротну та безпроцентну основу.

3.  Венчурний капітал є ризиковим з огляду 
на те, що на момент інвестування невідома імо-
вірність успіху ФінТех–проєкту; існуюча статис-
тика свідчить: кошти, вкладені у 75 % проєктів, не 
повертаються інвесторам; протягом першого року 
функціонування молоді компанії потрапляють до 
категорії неперспективних; ще 30  % набувають 
аналогічного статусу через два роки, а 50  % – 
через п’ять.

4.  Попри високий рівень ризиковості, венчур-
ний капітал є високоприбутковим видом інвесту-
вання, хоча термін окупності може бути достатньо 
тривалим; стандартним горизонтом венчурних 
інвестицій вважається 3–7 років, але венчурні 
інвестори розуміють специфіку даної сфери і пози-
тивно сприймають необхідність очікування резуль-
татів у довгостроковій перспективі.

5.  Венчурні інвестори схильні до диверсифіка-
ції, інвестуючи у різні проєкти для збільшення імо-
вірності одержання успішних результатів.

6.  Завдяки ключовим гравцям у сфері вен-
чурного капіталу, які зацікавлені у розвитку тех-
нологічної індустрії, було реалізовано ряд інно-
ваційних проєктів у сфері ФінТех, насамперед 
це стосується технологій штучного інтелекту, 
Блокчейн-технологій, а також хмарних обчис-
лень, ІТ та ін.

7.  Венчурному капіталу властивий глобальний 
характер, що означає можливість взаємодії вен-
чурних інвесторів та інвестованого капіталу із різ-
них регіонів світу, на відміну від класичного капі-
талу, який концентрується на певних ринках.

Здійсненню інвестування венчурного капіталу 
передує процес прийняття рішення, що може 
включати різну кількість реалізованих етапів. 
Результати досліджень як зарубіжних, так і вітчиз-
няних науковців, дозволяють виділити наступні 
етапи:

1.  Аналіз компаній, які можуть розглядатися 
венчурним інвестором як претендентів для співп-
раці у ФінТех-секторі, оцінка їх потенціалу, що 
може забезпечити успішність цієї співпраці.

2.  Розгляд пропозицій щодо інвестування у 
ФінТех-стартапи та попередній аналіз перспек-
тивності існуючих альтернатив. Шляхом збору 
інформації із публікацій про компанію, в т.ч. опри-
люднену в ЗМІ, ураховуючи відгуки наукових кіл 
та представників бізнес-структур, попереднього 
ознайомлення з інвестиційною пропозицією, 
резюме, бізнес-планом формується висновок 
щодо доцільності вибору конкретного інновацій-
ного проєкту.

3.  Етап остаточної визначеності щодо інвесту-
вання; детальний аналіз бізнес–плану; розгорнута 
оцінка всіх напрямів діяльності компанії; підпи-
сання інвестиційної пропозиції, в якій відобража-
ється ключова інформація щодо інноваційного 
проєкту (короткий опис та характеристика проєкту, 
оцінка прогнозної прибутковості та рентабельності 
інвестицій).

4.  Етап укладання інвестиційної угоди може 
бути реалізованим як результат проведених 
переговорів у тому випадку, якщо у стартапа та 
венчурного інвестора співпали інтереси щодо 
подальшого співробітництва. Спільність інтересів 
визначається по ряду позицій: стратегії розвитку; 
очікуваного часу до одержання прибутку; струк-
тури управління компанією після інвестування; 
умов виходу венчурного інвестора, якщо буде 
прийнято рішення щодо продажу компанії або 
про її вихід на IPO.

5.  Важливим є урахування правових аспектів 
взаємовідносин між венчурним інвестором та ком-
панією з метою юридичного захисту інвестора.

6.  Надання інвестицій після того, як відбулося 
підписання угоди та здійснення після інвестиційної 
діяльності, що передбачає активну участь інвес-
тора в процесі розроблення та реалізації іннова-
ційного проєкту шляхом моніторингу та надання 
професійних консультацій.

7.  Етап виходу з інвестицій може здійснюва-
тися одним із можливих способів: шляхом про-
дажу частки компанії на вторинному ринку; пер-
винною публічною пропозицією акцій; придбанням 
стартапу іншими компаніями.
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Венчурному капіталу властиві переваги та 
недоліки, які стосуються як венчурних інвесторів, 
так і стартапів (табл. 1).

Будь-якому стартапу, що залучає венчурний 
капітал, властиві різні потреби у його величині 
залежно від стадії життєвого циклу. Кожній стадії 
життєвого циклу властиві певні особливості вен-
чурного фінансування. 

Так, на передпосівній та посівній стадіях реалі-
зується посівне фінансування. Для передпосівної 
стадії (Seed) є характерним створення стартапу і, 
відповідно, завдання, що вирішуються, пов’язані 
із набором персоналу, орендою приміщення та ін. 
Відповідно не виникає потреби у значних сумах 
фінансування, і у багатьох випадках у якості інвес-
торів можуть виступати засновники стартапу.

Посівна стадія (Start up) – це стадія роз-
робки бізнес-ідеї, проведення науково-дослідних 
робіт, розуміння можливості успішно здійснювати 
подальші дії. На цій стадії, у разі нестачі влас-
них коштів, залучаються кошти ангел-інвесто-
рів та деяких венчурних фондів раннього етапу. 
Наприкінці посівної стадії робиться висновок щодо 
доцільності створення компанії; для багатьох ком-
паній перехід до початкової стадії не відбувається.

На початковій стадії (Early stage) компанія про-
ходить декілька етапів, що включають власне 
початковий етап, вихід на ринок та етап безпо-
середнього зростання. Виникає необхідність у 
фінансових ресурсах для того, щоб розробити, 
створити або завершити пропозицію нового про-
дукту чи технології. 

Реалізується пробна партія продукту на ринку 
або надається можливість певній кількості спо-
живачів апробувати нову технологію, аналізується 
реакція споживачів та відбуваються доопрацю-
вання у випадку виявлення слабких місць. Для 
реалізації двох перших етапів даної стадії здій-
снюється інвестування зі сторони деяких ангелів 
та венчурних фондів ранньої стадії.

 Етап зростання означає збільшення продажів 
на всьому ринку; типовими інвесторами виступає 
більшість венчурних фондів, кошти яких викорис-
товуються для залучення додаткового персоналу 
в сфері продажів та підтримки.

Для стадії розширення (Expansion) є характер-
ним збільшення величини продажів, розширення 
виробництва, здійснення додаткових маркетинго-
вих досліджень ринку. Фінансова підтримка на цій 
стадії надається венчурними фондами пізньої ста-
дії, корпоративними венчурними інвесторами та 
приватними інвесторами.

Стадія виходу венчурного інвестора з компанії 
(Еxit) може бути реалізована різними способами, 
одним із яких є первинна публічна пропозиція 
(IPO), за якої доступ до акцій, що пропонуються на 
вільних торгах, стає можливим для багатьох інвес-
торів. Перевагою способу IPO є значно вища ціна, 
порівняно з іншими способами виходу, хоча пору-
шується конфіденційність інформації щодо влас-
ної діяльності. Можливі також такі способи виходу, 
як викуп частки компанії її власним менеджментом 
(МВО), зовнішнім менеджментом (MBI) чи із засто-
суванням кредитних ресурсів (LBO).

Таблиця 1
Переваги та недоліки венчурного капіталу

Переваги венчурного капіталу Недоліки венчурного капіталу
Венчурний капітал створює можливості для доступу 
стартапів до фінансування, що є особливо важливим 
на початкових етапах здійснення інноваційних проєктів 
із-за особливої потреби у фінансових ресурсах

Очікування венчурних інвесторів щодо отримання 
доходів в найближчій перспективі може створювати 
надмірно жорсткі умови для діяльності стартапів

Венчурні інвестори можуть забезпечувати стартапам 
набуття нових позицій у діловому світі (партнери, 
інвестори, клієнтура) 

Перевищення інвесторами допустимих меж в 
управління стартапами може спричиняти обмеження 
творчих ініціатив менеджменту компанії

Консультації венчурних інвесторів, які володіють 
знаннями та практичним досвідом, дозволяють 
молодим компаніям нарощувати темпи розвитку

Із-за надмірного втручання венчурних інвесторів у всі 
процеси, що відбуваються у компанії, може виникнути 
ситуація втрати ефективності здійснення етапів 
реалізації інноваційного проєкту

Використання венчурного капіталу забезпечує 
одержання набагато вищого прибутку порівняно 
з іншими формами інвестування 

Венчурному капіталу властиві циклічні коливання, 
що може у періоди спаду привести до виникнення 
проблем у достатньої кількості венчурних компаній, не 
виключаючи навіть банкрутство

Венчурний капітал сприяє зростанню професійного 
рівня персоналу, створенню нових професій, а, 
відповідно, і збільшенню кількості робочих місць

Для активів венчурного фінансування є властивою 
складність процедури переведення у готівку

Результатами успішного вкладення венчурного 
капіталу у ФінТех-компанії є посилення процесів 
дифузії інновацій, що приводить до збільшення рівня 
ефективності функціонування підприємницьких 
структур та якості життя населення

Відмінність нормативно-правового забезпечення 
провадження інноваційної та інвестиційної діяльності 
в різних країнах може ускладнювати процеси 
міжнародної міграції венчурного капіталу

 Джерело: складено автором на основі [13–18]
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Венчурні інвестиції у ФінТех в глобальному 
масштабі у 2023 році порівняно з 2022 роком змен-
шилися до 43 млрд дол. США, що відповідає най-
нижчому рівню цього показника за останні шість 
років. Аналогічна ситуація склалася і з венчурним 
інвестуванням у європейський ФінТех; у 2022 році 
величина інвестицій досягала рівня 13,9 млрд дол. 
США (17 % всіх інвестицій, що одержали європей-
ські стартапи). У 2023 році цей показник змен-
шився до 4,5 млрд дол. США, що становило 10 % 
від 45 млрд дол. США – величини всіх вкладених у 
стартапи інвестицій. 

Попри негативні зміни, ФінТех індустрія зали-
шається, як і раніше, однією із найбільш прива-
бливих для венчурних інвестицій у Європі. Однак, 
спостерігається, і це стосується не тільки євро-
пейського, а і глобального ринку венчурного інвес-
тування, перенесення зони інтересів венчурних 
інвесторів на зростаючі ринки.

В якості перспективних, які цьогоріч можуть 
зацікавити венчурних інвесторів, називається ряд 
європейських ФінТех-компаній (табл. 2).

Хоча 2023 рік відзначився спадною динамікою 
кількості укладених угод із використанням вен-
чурного капіталу у глобальному вимірі, венчур-
ними інвесторами проявлявся незмінний інтерес 
до ФінТех-рішень, пов’язаних зі штучним інтелек-
том. Протягом 2023 року ФінТех-компаніями, які 
були пов’язані з розробленням технологій штуч-
ного інтелекту, було залучено 11,2 млрд дол. США 

венчурних інвестицій, і хоча цей показник знизився 
відносно 2022 року, це пояснюється тим, що упро-
вадження штучного інтелекту вагомою кількістю 
фінансових установ та ФінТех-компаній відбува-
лося з використанням альянсів та витрат на про-
дукти.

На думку Каріма Хаджі, глобального керівника 
фінансових послуг KPMG International, техноло-
гіям, на яких базується ФінТех, властиве продо-
вження змін і ці зміни зумовлюються застосуван-
ням штучного інтелекту та генеративного штучного 
інтелекту; наступний рік (2024-й) буде вирізнятися 
інноваціями у сфері ФінТех [20].

Що стосується Європи, по результатам дослі-
джень, проведених представниками інвестиційної 
групи Roosh та Dealroom, в розвиток штучного 
інтелекту в ЄС вкладається насьогодні рекордна 
величина венчурного капіталу, в генеративний 
штучний інтелект – 10 % всього обсягу інвестова-
ного європейського венчурного капіталу. Однак, у 
сфері штучного інтелекту світовим лідером є США, 
в яких рівень венчурних інвестицій у ці технології 
вчетверо більший, ніж в ЄС.

 Найбільша частка інвестицій в Європі у техно-
логії штучного інтелекту належить Великобританії, 
Франції та Німеччині; на Францію припадає най-
більша частка загальної величини венчурних 
інвестицій в штучний інтелект. За 2023 рік та мину-
лий період 2024 року Великобританія, Франція 
та Німеччина акумулювали 77  % інвестування в 

Таблиця 2
ФінТех-компанії, привабливі для венчурного інвестування

Компанія Сфера діяльності Обсяг залучених 
інвестицій

Runa
Платіжна система, що забезпечує перекази грошей з великою 
швидкістю та безкоштовно для відправників та одержувачів 

48,7 млн дол. США

Send Technology Іншуртех-платформа, якою надається технологія андеррайтингу для 
страхової галузі

11,4 млн дол. США

TreasurySpring Управління цінностями, що забезпечує для компаній ефективне 
використання фінансових резервів

43,5 млн дол.США

Volt Платіжна мережа у режимі реального часу, що забезпечує підвищену 
безпеку для компаній–клієнтів

87,8 млн дол. США

Brite Payments Послуги відкритого банкінгу для здійснення платежів А2А 60 млн дол.США
Yonder Пропозиції кредитних карток та систем винагород 112 млн дол. США
Wagestream Доступ клієнтів до певної частини заробітної плати, не очікуючи дати її 

виплати
256,7 млн дол. США

Kaiko Аналіз ситуації на крипто ринках та надання інформації про останні 
тенденції інституціональним інвесторам та підприємствам

91,2 млн дол. США

Griffin На основі використання моделі банкінгу BaaS забезпечується доступ 
до банківської інфраструктури

42,3 млн дол.США

FlowDesk Брокерські, депозитарні, казначейські послуги; програмне 
забезпечення для інвестиційних компаній для торгівлі криптовалютами

80 млн дол. США 

Finom Мобільна платформа, що використовується малими та середніми 
підприємствами, а також фрілансерами; дозволяє виставляти рахунки 
в електронному вигляді та здійснювати ряд інших транзакцій

72 млн дол. США

Atoa Оброблення платежів по цінам, нижчим, ніж інші платіжні компанії на 
основі відкритого банкінгу

8,7 млн дол.США

 Джерело: складено автором на основі [19]
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Європі у сегмент штучного інтелекту; що стосу-
ється частки інших сегментів, то їх частка досягає 
рівня 59  %. Особливостями сучасних європей-
ських стартапів, що спеціалізуються на техноло-
гіях штучного інтелекту, є те, що ними залучається 
п’ята частина всього обсягу венчурного капіталу, 
що у двадцять раз перевищує його величину за 
останнє десятиріччя.

Початок 2024 року підтверджує продовження 
спадної тенденції у сфері глобальних інвестицій 
венчурного капіталу; їх величина за перший квар-
тал досягла рівня 76,9 млрд дол. США, що стало 
найгіршим показником за останні п’ять років. Як 
вважають фахівці, це є результатом впливу ряду 
чинників: стриманістю дій інвесторів із-за поси-
лення ринкової нестабільності, що зумовлюється 
складною геополітичною ситуацією; зменшенням 
вкладень венчурного капіталу на пізніх стадіях угод; 
збільшенням термінів виходу компаній з ринку.

Стан невизначеності на ринку венчурних інвес-
тицій пояснюється ще тим, що світ сьогодні існує 
в епоху полікризи; поняття полікризи викорис-
тано вперше філософом та соціологом Едгаром 
Мореном і означає, що відбувається перетин 
криз, які виникають у різних сферах – економічній, 
екологічній, виникнення війн, зменшення темпів 
соціального прогресу. Футурологом Жаме Кассіо 
введено поняття «BANI», яким визначається осо-
бливості реальності, в якій людство існує після 
2020 року – «крихка, тривожна, нелінійна, незбаг-
ненна».

Джордж Сорос вважає, що основними джере-
лами полікризи слідує вважати штучний інтелект, 
зміну клімату, розв’язання війни росією проти 
України; в якості основного джерела полікризи, 
яка носить світовий характер, ним виділяється 
штучний інтелект. 

Сорос приводить приклад Джеффрі Гінтона, 
хрещеного батька штучного інтелекту, першопро-
ходця у розробці нейронних мереж, який змінив 
свою думку щодо ролі технології штучного інте-
лекту у світовому розвитку, прийшовши до висно-
вку щодо його небезпечності у найближчому май-
бутньому для існування цивілізації [21].

Попри різні погляди на наслідки подальшого 
розвитку штучного інтелекту та відсутності мож-
ливості його глобального регулювання, експерти 
вважають, що 2024 рік буде вирізнятися прева-
люючим інтересом інвесторів до сфери штучного 
інтелекту, не зважаючи на відносно низький рівень 
інвестицій у ФінТех – сферу, хоча існують прогнози 
щодо їх зростання у другій половині року у випадку 
зниження процентних ставок.

Для України сфера венчурного інвестування 
стикнулася із вагомими проблемами в 2022 році, 
коли обсяг венчурних інвестицій знизився до 
218 млн дол. США; у 2021 році їх величина скла-
дала 832 млн дол. США.

Венчурні інвестиції, що вкладалися у стар-
тапи України в 2023 році, сповільнили падіння до 
11 % порівняно з 2022 роком – загальна сума угод 
досягла рівня 209 млн дол. США. 2023 рік був від-
значений також падінням на один відсоток частки 
інвестицій, що вкладалися на ранніх стадіях (38 % 
проти 39 % у 2022 році). 

Основна частина інвестицій в 2023 році була 
спрямована в такі сфери, як освітні технології 
(EdTech) – 85 млн дол. США, 41  %; ІТ-послуги 
(IT Services) – 30 млн дол. США, 14 %; фінансо-
вий сегмент (Finance) – 29 млн дол. США, 14 %; 
ритейл (Retail) – 21 млн дол. США, 10 %; розваги 
(Entertainment) – 16 млн дол. США, 7  %; інші – 
29 млн дол. США.

Найбільша величина інвестицій у 2023 році 
була залучена Preply – онлайновою освітньою 
платформою (70 млн дол США). Інвестиції на суму 
22 млн дол. були одержані Fintech Farm – плат-
формою, що запускає необанки спільно з партне-
рами – традиційними банками по всім регіонам світу. 
АІ-стартапом Osavul залучено 1 млн дол. США; 
блокчейн-стартапом Kolibrio отримано 2 млн дол. 
США; фінтех-стартапом Fuelfinance – 1 млн дол. 
США; AI-стартапом Harmix – 500 000 дол. США.

Дослідження фонду AVentures Capital під-
тверджують тенденцію до відновлення у сфері 
венчурного інвестування за перше півріччя 
2024 року, свідченням чого є збільшення обсягу 
угод до 283 млн дол. США (в аналогічному періоді 
2023 року цей показник складав 68 млн дол. США, 
що менше в 4,1 рази). 2024 рік відзначився появою 
нового шостого українського «єдинорога» – компа-
нії Creatio, яка залучила 200 млн дол. США інвес-
тицій при оцінці 1,2 млрд. дол США [22].

Стан глобального та вітчизняного ринків вен-
чурного інвестування фінансових технологій та 
подальші тенденції їх розвитку насамперед зале-
жать від позитивних трансформацій у світовому 
геополітичному ландшафті. Полікризи виникають 
із-за безвідповідальних дій людей, і, як вважають 
учені, можуть привести до різних варіантів небез-
печних сценаріїв – так званих «еволюційних глу-
хих кутів». 

Виникнення цих «глухих кутів» розвитку може 
відбуватися різними шляхами: із-за нестабільності 
глобальної співпраці, що приводить до міжнарод-
них збройних конфліктів; хибного розуміння еконо-
мічного зростання як самоцілі, що не сприяє задо-
воленню потреб людей та підтриманню необхідного 
стану довкілля; зміні клімату, що буде супроводжу-
ватися цілим рядом незворотних наслідків; пріори-
тетності вигод у короткочасному вимірі над довго-
строковими; безконтрольного розвитку штучного 
інтелекту; гіпертрофованого розвитку цифровізації, 
що може спричинити нестабільність у суспільстві та 
породити загрози демократії за рахунок насичення 
інформаційного простору дезінформацією [23].

https://forbes.ua/news/ukrainskiy-shi-startap-osavul-zaluchiv-1-mln-vid-venchurnogo-fondu-smrk-03052023-13430
https://forbes.ua/news/ukrainskiy-startap-fuelfinance-zaluchiv-1-mln-sered-investoriv-gendirektor-bolt-31012023-11400
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На думку Петера Сьогаарда Йоргенсена, перед 
людством на сьогодні стоїть необхідність усвідом-
лення нової реальності та приділення уваги при-
роді та суспільству, оцінюючи глобальні наслідки 
своїх дій.

Знаходячись в умовах ведення повномасштаб-
ної війни зі сторони росії, Україна, як ніхто інший, 
відчуває вплив негативних чинників у всіх сферах, 
включаючи і фінанси та інвестиції, але, разом з 
тим, розуміє важливість реалізації послідовних 
кроків для відновлення та нарощування актив-
ності у цих сегментах. 

Для створення сприятливої ситуації щодо вико-
ристання венчурного капіталу для розвитку ФінТех 
в Україні важливим є: 

–  удосконалення законодавства, що дозволить 
оптимізувати механізм венчурного інвестування, 
ураховуючи, що проект Закону України «Про вен-
чурну діяльність в інноваційній сфері», який у 
2007 році розглядався Комітетом з питань фінан-
сів і банківської діяльності ВР України, так і не був 
прийнятий; 

–  формування такої ФінТех-екосистеми, яка 
сприятиме розбудові та швидкому розвитку про-
цесів венчурного інвестування, одним із важливих 
елементів якої стане спрощення державної регу-
ляції для стартапів;

–  створення відповідної нормативно-правової 
бази для регулювання сфер штучного інтелекту та 
цифрових активів;

–  в найближчі три-п’ять років (виходячи з озву-
чених цілей міністром цифрової трансформації 
Федоровим М.) забезпечення функціонування 
500 стартапів на 1 млн. населення з налагодже-
ними HR – процесами та ефективною комуніка-
цією;

–  активізація зусиль щодо співпраці із зарубіж-
ними фахівцями у сфері венчурного інвестування, 
що дозволить за рахунок розуміння особливос-
тей законодавчих вимог інших країн забезпечити 
успішний вихід на іноземні ринки без поспіху та з 
наявністю чітких переваг;

–  ураховуючи відчутну потребу у висококвалі-
фікованих фахівцях у сфері венчурного інвесту-
вання, за рахунок державного сприяння реалізу-
вати механізм підготовки відповідних кадрів;

–  в умовах стабілізації ситуації в країні та піс-
лявоєнного відновлення всіх сфер життєдіяль-
ності суспільства доцільно збільшити увагу до роз-
витку приватно-державного партнерства у сфері 
венчурного інвестування, що забезпечить більш 
сприятливі умови для розвитку ринку фінансових 
технологій. 

Висновки. Процеси венчурного інвестування 
розвитку фінансових технологій як на глобаль-
ному, так і національному рівнях, залежать від 
впливу цілого ряду чинників, які формують сту-
пінь активності венчурних інвесторів і, відповідно, 

створюють можливості для стартапів забезпе-
чувати свій подальший розвиток відповідним 
фінансуванням. Несприятливі умови, викликані 
економічними складнощами та геополітичною 
напруженістю, вплинули на стан ринку венчурних 
інвестицій у 2023 році та початку 2024 року в бік 
їх скорочення та зменшення кількості венчурних 
угод.

Не зважаючи на зусилля стартапів не допус-
тити даун-раунди, використовуючи такі способи як 
зменшення витрат, проведення внутрішніх раун-
дів, багатьом із них прийшлося оголосити про їх 
проведення із залученням меншої суми венчур-
ного капіталу. Із-за відсутності можливості одер-
жати необхідний обсяг інвестицій та реалізованих 
економічних ризиків деякі стартапи припинили 
свою діяльність, включаючи і ті, що належали до 
категорії «єдинорогів». Винятком із сегментів, які 
відчули різке зменшення венчурних інвестицій, 
стали технології штучного інтелекту, які, за про-
гнозами фахівців, в найближчий час залишаться 
ключовою сферою інтересів венчурних інвесторів.

Відновлення венчурного інвестування буде 
залежати від термінів стабілізації економічної ситу-
ації у світі. Важливим є підвищення стартапами 
вимог до використовуваних підходів та інструмен-
тів на стадії формування інноваційних ідей задля 
підвищення їх привабливості для потенційних вен-
чурних інвесторів, які в сьогоднішніх умовах від-
дають перевагу не зростанню за будь-яку ціну, а 
гарантії стабільного прибутку.
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