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ВЕНЧУРНЫЕ ИНВЕСТИЦИИ: ИТОГИ И ТЕНДЕНЦИИ 

 

Е.А. Ёрш 

Белорусский государственный университет, Минск 

 

Глобализация производства, научно-техническая мобилизация и переход к ин-

новационной экономике в числе первостепенных задач определяют создание необхо-

димых условий для постоянногогенерирования и внедрения новых технологий и инно-

ваций. В настоящее время традиционная научно-техническая политика уступает место 

инновационной политике, сфокусированной на практическом применении и получе-

нии коммерческой отдачи от внедрения инновационных проектов, что стимулирует 

возникновение новых форм финансирования, таких как венчурное финансирование, 

краудинвестинг, краудлендинг и другие. 

Венчурное финансирование – это инвестиции в высокорисковые проекты, свя-

занные с производством новых товаров и услуг, или с разработкой новой техники 

и технологий. Такие проекты финансируются венчурными инвесторами в расчете на 

высокую прибыль в случае успеха проекта. Поэтому венчурный бизнес является одно-

временно и средством высокодоходного и высокорискового размещения капитала, 

и эффективным механизмом внедрения инноваций и прорывных технологий. Мировое 

сообщество уже давно и очень активно использует возможности венчурных инстру-

ментов для развития реального сектора экономики и повышения доходности активов. 

Лидером в венчурной индустрии всегда являлись США. Доля предприятий на ранних 

стадиях развития (посевная, стартап, начальная) в числе получателей инвестиций 

в США очень высокая: около 25 % (в Европе 6–8 %). Особой категорией венчурных 

субъектов в мире выступает Израиль, где объем инвестирования на ранних стадиях 

развития высокотехнологичных компаний составляет 40 % всех венчурных инвестиций 

[1]. 

Для мировой венчурной индустрии 2018 год стал знаковым по многим парамет-

рам. Главными трендами в развитии мирового рынка венчурного капитала стали: 

− рост количества «суперраундов»или раундов финансирования на сумму 

100 млн долларов США и более (на первом месте Северная Америка – 188 суперраун-

да, Азия заняла второе место с 162 раундами, а Европа третье с 26 раундами1;  

− увеличение объёма средств, привлеченных в ходе «суперраундов» (объем 

средств, привлеченных в ходе «суперраундов» превысил средства, привлеченные в хо-

де обычных раундов, на 10 % и составил 56% от общего объёма привлеченного капита-

ла в венчурные проекты)1; 

− усиление конкуренции на рынке венчурного капитала (по итогам 10 месяцев 

2018 года впервые место лидера в сфере венчурного финансирования занял Китай, 

объем венчурных сделок Китая достиг рекордных 94 млрд долларов США, превысив на 

2 млрд долларов США результат США, также анализ рынка венчурных инвестиций по-

                                                 
1 По данным отчета PWC и CB InsightsMoneyTree за 4 квартал 2018 года. – Режим доступа: 
https://www.cbinsights.com/research/report/venture-capital-q4-2018/. 
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казывает, что китайский венчурный рынок за последние 10 лет вырос более, чем в 10 

раз, тогда как рынок США за этот же период вырос только в 3 раза) [2]; 

− увеличение количества технологических IPO (в 2016 году на рынке США было 

всего 13 IPO технологических компаний с участием венчурных инвесторов, в 2018 их 

количество превысило 30, еще больше IPO технологических компаний состоялось в Ки-

тае) [3]; 

− наращивание корпорациями своего участия в мире стартапов до ключевых 

позиций в данной области (более 65 % от общего объема венчурного финансирования 

в Азии, боле 75 % в Европе и Северной Америке); 

− увеличение объемов финансирования венчурных проектов на поздних стади-

ях развития. 

Объем венчурного финансирования в разрезе регионов приведен в таблице 1. 

 

Таблица 1. – Объем венчурного финансирования за 2018 год 

Страна 

Объем инвестиций,  

млрд долларов США 
Количество сделок, шт. 

2017 2018 Прирост 2017 2018 Прирост 

США, в том числе: 76,4 99,5 + 30,2 % 5824 5536 - 5,2% 

Силиконовая долина  13 18 + 27,78% 682 645 - 5,4% 

Сан-Франциско 18 28 + 55,56% 1120 1088 + 2,8% 

Нью-Йорк 12 13 + 8,3% 841 735 - 12,6% 

Новая Англия 8 11 + 3,75% 526 536 + 1,9% 

Европа 18 21 + 16,6 % 2871 2745 - 4,3 % 

Азия  73 81 + 10,96% 3569 5066 +41,94% 

Источник: составлено автором на основе [4]. 

 

Средний размер сделки в зависимости от стадии проекта представлен в таблице 2. 

 

Таблица 2. – Средний размер сделки в 2018 году, млн долларов США 

Стадия венчурного проекта Северная Америка Азия Европа 

Посевная 1,8 1,15 1,1 

Средняя 7,2 6,1 4,68 

Расширение 16,85 17,85 14,69 

Поздняя 34,82 81,77 16,82 

Источник: составлено автором на основе [4]. 

 

Значительный рост венчурных инвестиции в стартапы в 2018 году продемон-

стрировала и венчурная экосистема Российской Федерации, где рост венчурного фи-

нансирования составил более 26,7 млрд российских рублей или 64% по отношению к 

2017 году. Объем венчурных инвестиций и количество сделок в разрезе венчурных ин-

весторов представлен в таблице 3.  
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Таблица 3. – Объем венчурного финансирования в Российской Федерации за 2018 год 

Категории венчурных инвесторов Объем инвестиций, млн ₽ Количество сделок, шт. 

Иностранные инвестиции 12615,4 27 

Корпоративные инвестиции 8570,7 48 

Частные инвесторы 1860,1 34 

Государственные  фонды 1765 30 

Частные фонды 1457,4 28 

Акселераторы 466,8 107 

Итого: 26735,4 274 

Источник: составлено автором на основе [5]. 
 

Однако, не смотря на значительный рост, рынок венчурных инвестиций России 

остается сравнительно не большим, о чем свидетельствует тот факт, что объем 2 сделок 

с участием иностранных инвесторов (раунд  почти 5,4 млрд российских рублей, при-

влечённый российским разработчиком навигационной системы с использованием тех-

нологии дополненной реальности WayRay от консорциума инвесторов во главе 

с Porsche, и раунд почти 2,9 млрд российских рублей,  привлеченный российским стар-

тапом NGINX от GoldmanSachsGrowthEquity) составил примерно 30% от всего объема 

публично вложенных средств в стартап индустрию Российской Федерации за 2018 год. 

Без учета вышеуказанных сделок самым крупным сегментом венчурного рынка России 

является сектор корпоративных инвестиций. Собственные венчурные фонды создают 

как частные корпорации, так и компании с государственным участием [6].  

По сравнению с рынком венчурного капитала Российской Федерации успехи 

Республики Беларусь в развитии венчурной индустрии выглядят пока скромно, но не 

лишены потенциала развития. 

2018 год в Республике Беларусь открыл новые возможности для стартапов и ин-

весторов с точки зрения инфраструктуры (в апреле 2018 года в Беларуси было зареги-

стрировано общественное объединение «Сеть бизнес-ангелов») и правового регулиро-

вания. 

Так, в законодательство Республики Беларусь уже имплементирован договор 

конвертируемого займа, привычный для многих стран инструмент структурирования 

инвестиционных сделок. В США до 50% сделок со стартапами на ранних стадиях прохо-

дят по договору конвертируемого займа (в России его нет до сих пор). В Гражданский 

Кодекс Республики Беларусь внесены изменения в части признания сделки в электрон-

ном формате (прописанной в формате электронного документа) аналогом сделки 

в письменной форме и наделением ее теми же характеристиками (нововведение вве-

дено в действие с 1 февраля 2019 года). Продолжается работа по внедрению в право-

вое поле новых организационно-правовых форм инвестирования: инвестиционного 

товарищества, краудфандинга. Инвестиционное товарищество - это организационно-

правовая форма, которая позволяет бизнес-ангелам инвестировать в стартапы в кон-

сорциуме (без образования юридического лица), не платя налог с прибыли дважды. По 

схеме инвестиционного товарищества бизнес-ангелы работают во многих странах. Его 

Po
lo

ts
kS

U



370 

внедрение в Беларуси должно простимулировать частных инвесторов вкладываться 

в белорусские стартапы и венчурные проекты. Краудфандинг — народное или коллек-

тивное финансирование проектов, предполагающее добровольное вложение частны-

ми и институциональными инвесторами средств посредством специальных интернет-

площадок. 

В течение 2018 годав Республике Беларусь было заключено ряд крупных инве-

стиционных сделок с участием венчурного капитала. При этом главными проблемами, 

с которыми сталкивались белорусские стартапы были следующие: поиск финансирова-

ния для роста - 54,1%, продажи и привлечение клиентов - 52,4%, построение продукта 

и ценностного предложения - 49,4%, привлечение талантливой команды - 40,6%, выход 

на новые рынки - 24,1%, поиск менторов и консультантов - 20% [7]. 

Представленный анализпоказываетактивное развитиеглобального венчурного 

рынка, включая развивающиеся рынки венчурного капитала Республики Беларусь, Рос-

сийской Федерации, которое стало возможны благодаря усилиям и напряженной ра-

боты всех участников венчурной экосистемы: государства, корпоративных и частных 

инвесторов.  
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