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Постановка проблеми. Тенденції розвитку світової
економіки переконливо свідчать, що в Україні не може бу-
ти іншого шляху прогресу, ніж формування економіки, за-
снованої на знаннях, тобто економіки інноваційно-інтелек-
туального типу. Ігнорування цієї обставини призведе до
витіснення країни з ринку високотехнологічної продукції.
Серед визначальних факторів прогресу, а саме природних
ресурсів, інтелектуального капіталу, виробничого (техно-
логічного) потенціалу, особлива роль належить саме інте-
лектуальному потенціалу, який здатний генерувати не
лише технологічні інновації, а й ефективні системи ме-
неджменту та інноваційного потенціалу, який, своєю чер-
гою, створює можливості переходу країни на вищий рівень
технологічного укладу, розробки і реалізації інноваційних
проектів, високотехнологічних ідей, ноу-хау, науки й
освіти. У наявних умовах розвитку України науково-
технічний прогрес, основою якого є інноваційна діяльність
та інтелектуальний потенціал, перетворюється на
вирішальний чинник соціально-економічного розвитку і
вирішення економічних, екологічних, соціальних та куль-
турних проблем. Тому одним із важливих етапів форму-
вання й розвитку інноваційно-інтелектуального потен-
ціалу держави є виявлення його фінансових важелів, до
яких належать: оптимізація системи джерел і форм фінан-
сування інвестиційних можливостей підприємств; залучен-
ня у процес інвестування інновацій бюджетних коштів,

власних ресурсів суб’єктів господарювання, фінансових
ресурсів банківського та небанківського сегментів ринку.

Аналіз останніх досліджень і публікацій. У науковій
літературі періоду незалежної України практично відсутнє
визначення сутності інноваційно-інтелектуального потен-
ціалу суспільства, приділяється увага переважно окремим
складовим цього поняття. Науковцями цей термін вжи-
вається зазвичай операційно, у процесі розв’язання інших
науково-пізнавальних завдань. Такий підхід висвітлено у
працях О. М. Юркевича [1], Г. О. Андрошук, І. Б. Жиляєва,
Б. Г. Чижевського, М. М. Шевченка [3], Б. А Малiцького,
О. С. Поповича, В. П. Соловйова, І. Ю. Єгорова, І. О. Бул-
кіна, Т. В. Шокун [7], М. Якубовського [8], Н. Мамонтової
[9], Л. Федулової [10], А. В. Шевчука [11]. Серед російських
авторів можна виділити П. В. Воробйова (P. Vorob’ev) [12],
В. Садовничого (V. Sadovnychiy) [13], Р. Стронгіна (R. Stron-
gin) [14], серед зарубіжних – Л. Портера (Lyman W. Porter)
[15] та K. Мурдоха (C. Murdoch) [16].

На нашу думку, під поняттям інноваційно-інтелектуа-
льного потенціалу слід розуміти сукупність організованих у
певних соціально-економічних формах ресурсів, що мо-
жуть за певних внутрішніх і зовнішніх умов розвитку інно-
ваційного середовища бути спрямовані на реалізацію інно-
ваційної діяльності, метою якої є задоволення нових
потреб суспільства. Важливим є питання щодо фінансу-
вання інноваційно-інтелектуального потенціалу, яке сьо-
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годні спрямоване лише на підтримку використання наяв-
них інтелектуальних ресурсів та капіталу. Тому нами за-
пропоновано такий процес фінансування діяльності, який
передбачає формування нових інтелектуальних можливо-
стей підприємств, тобто діяльності з формування й роз-
витку їх інноваційно-інтелектуального потенціалу та
фінансових важелів його формування.

Метою статті є визначення джерел, форм і обсягів фі-
нансових ресурсів, а саме фінансових важелів, для забез-
печення формування й розвитку інноваційно-інтелекту-
ального потенціалу держави.

Основні результати дослідження. Підвищення рівня
самофінансування та інвестиційних можливостей підпри-
ємств здійснюється на державному і регіональному рівнях
за допомогою низки заходів, серед яких: використання
податків підприємств у місцевий та державний бюджети
як кредитів у разі збільшення на цю суму капіталовкла-
день у нововведення; запровадження податкових кані-
кул; пільгове оподаткування підприємств, які визнані со-
ціально значущими, та ін.

Одним із важливих етапів формування і розвитку інно-
ваційно-інтелектуального потенціалу підприємств є опти-
мізація структури джерел фінансування названих про-
цесів. Необхідність такої оптимізації зумовлена тим, що
співвідношення зовнішніх і внутрішніх джерел фінансуван-
ня інвестиційних ресурсів може не відповідати вимогам за-
гальної фінансової стратегії підприємств, що істотно зни-
жує рівень їх фінансової стійкості.

На нашу думку, фінансове забезпечення формування
й розвитку інноваційно-інтелектуального потенціалу під-
приємств являє собою систему джерел і форм фінан-
сування зазначених процесів. Джерела фінансового за-
безпечення, у загальному розумінні, є власними та
позиковими й реалізуються через існуючі форми фінансо-
вого забезпечення. Тому можна виділити дві основні
форми фінансової підтримки процесів формування та роз-
витку інноваційно-інтелектуального потенціалу – самофі-
нансування і позикове фінансування.

Основу першої групи становлять джерела виробничого
походження, пов’язані, насамперед, із перерозподілом ви-
робничого заощадження держави, приватних осіб, підпри-
ємств будь-якої форми власності, резервні та страхові
фонди тощо. У другу групу фінансового забезпечення
формування й розвитку інноваційно-інтелектуального по-
тенціалу підприємств входять власні та позикові кошти.
До останніх належать позики фінансово-інвестиційних
структур, кредити банків, надходження коштів від емісії
цінних паперів, державна фінансова підтримка у вигляді
пільгової орендної, тарифної, податкової політики і т. п.

За відсутності державної підтримки та наявності висо-
кого ризику капіталовкладень у формування й розвиток
інноваційно-інтелектуального потенціалу підприємств
особлива увага інвесторів і компаній має бути спрямована
на вибір форм фінансування. Масштабна підприємницька
структура здатна мобілізувати нові кошти шляхом
поєднання першого випуску акцій, залучення позикового
капіталу, випуску комерційних паперів тощо. На нашу дум-
ку, ефективним є поєднання банківської позики, держав-
ного фінансування та власного капіталу.

На відміну від великих підприємств, малим підприємс-
твам отримати фінансові ресурси дуже важко. Відтак го-
ловним джерелом фінансування нових приватних підпри-
ємств виступають власні кошти.

Одним із важливих заходів активізації інноваційної
діяльності є забезпечення належного рівня фінансування
й інвестування наукової та інноваційної сфер. Як відомо,
для досягнення помітного впливу на розвиток економіки
рівень такого фінансування має перевищувати 0,9% ВВП.
Тоді інновації починають відігравати не лише соціокуль-
турну й пізнавальну роль, а ще й економічну [1]. У Звіті із
конкурентоспроможності Світового економічного форуму
(«The Global Competitiveness Report») відзначено, що Ук-
раїна посідає 114-е місце серед 144 країн світу за рівнем
розвитку фінансових ринків. Лідерами цього рейтингу є

Швейцарія, Фінляндія і Швеція. Рівень фінансування НДіР
у цих країнах становить 2,67–3,86% ВВП [2]. Для порівнян-
ня: в Україні наукоємність ВВП у середньому коливається
від 1,16% до 1,31%.

Фінансування науково-технічної діяльності в усьому
світі є прерогативою держави. Вона свідомо бере на себе
зобов’язання щодо фінансування НДДР, оскільки на цьому
капіталомісткому й неприбутковому етапі інноваційного
процесу для приватного сектору відсутні вагомі стимули
інвестування власного капіталу. Це пояснюється довго-
тривалістю і непередбачуваністю процесу наукового по-
шуку, а також складністю комерціалізації результатів на-
уково-технічної діяльності.

Однак за відсутності в необхідному обсязі державних
коштів важливим завданням стає стимулювання недер-
жавних інвестицій в інноваційний процес. Наприклад, у
США поза бюджетом фінансується 73% НДіР, у Німеч-
чині – 70%, в Японії і Великобританії – 62%, у Франції та
Італії – 57% [3]. Слід зазначити, що зацікавленість бізнес-
сектору в інвестуванні значно підвищується в міру набли-
ження наукових розробок до стадії їх утілення у форму,
придатну для використання у виробничій діяльності.

Запровадження інновацій сприяє поліпшенню багатьох
показників діяльності підприємств, що виявляється в по-
силенні їх конкурентоспроможності, зростанні прибутко-
вості, розширенні ринкового сегменту тощо. Ці фактори й
формують внутрішні спонукальні стимули для інвестуван-
ня суб’єктами господарювання власного капіталу в інно-
вації. Проте в умовах нестабільного функціонування
соціально-економічних систем господарювання внутрішні
стимули є недостатніми, і підприємства не зацікавлені в
активному запровадженні ризикових інновацій, віддають
перевагу таким засобам накопичення капіталу, як пере-
розподіл державної власності й використання спекулятив-
них інструментів обігу капіталу.

За даними Державної служби статистики України, у
2012 р. інноваційною діяльністю у промисловості країни
займалися 1758 підприємств, або 17,4% (у 2011 р. – 1679
підприємств, або 16,2%) [4].

На технологічні інновації підприємства витратили
11,5 млрд. грн., з них близько 8,4% – на внутрішні та 2,0% –
на зовнішні науково-дослідні розробки, 0,4% – на придбан-
ня інших зовнішніх знань [4].

Основним джерелом фінансування інноваційної діяль-
ності були власні кошти підприємств – 63,9% загального
обсягу витрат (проти 52,9% у 2011 р.). Частка кредитів
склала 21,0% (38,3%), фінансова підтримка держави –
2,2% (3,7%), кошти іноземних та вітчизняних інвесторів –
8,7% і 1,3% відповідно (0,4% та 0,3%) [4].

У 2012 році інновації впроваджувало 1371 підпри-
ємство (78% загальної кількості інноваційно активних
підприємств), з яких 704 підприємства налагодило випуск
інноваційних видів продукції у кількості 3403 найменуван-
ня, з них 962 – машини, устаткування, прилади, апарати.
Нові технологічні процеси у звітному періоді запровадили
598 підприємств. Кількість таких процесів – 2188, у тому
числі маловідходних, ресурсозберігаючих – 554 [4].

У 2012 році 1037 підприємствами реалізовано інно-
ваційної продукції на 36,2 млрд. грн., або 3,3% загального
обсягу реалізованої промислової продукції (у 2011 р.
відповідно 42,4 млрд. грн. та 3,8%). Продаж продукції за
межами України здійснювали 332 підприємства, обсяг ек-
спорту склав 36,9% загального обсягу реалізованої інно-
ваційної продукції, у тому числі у країни СНД – 24,7% [4].

Майже кожне четверте підприємство реалізовувало
продукцію, що була новою для ринку. Обсяг такої про-
дукції становив 14,5 млрд. грн., більш ніж половину якої
(52,4%) 105 підприємств поставили на експорт [4].

Ураховуючи масштабність і фінансову ємність запро-
вадження інновацій, а також обмеженість власних ресур-
сів суб’єктів господарювання та бюджетних коштів, набу-
ває особливої актуальності необхідність залучення у
процес інвестування інновацій фінансових ресурсів банків-
ського і небанківського сегментів фінансового ринку.
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Аналізуючи інвестиційний потенціал фінансових інсти-
тутів (табл.), який може бути спрямовано в інноваційну
сферу, варто зазначити, що у 2011 р. найбільшими загаль-
ними активами володіли банки – 1054,3 млрд. грн., або
96,2% ВВП. На кінець 2012 р. активи банків дорівнювали
1127,2 млрд. грн. Спостерігається збільшення частки
банківських кредитів у ВВП країни: до 2000 р. обсяги кре-
дитування становили менш ніж 10% обсягу ВВП, а на
кінець 2012 р. цей показник збільшився й досяг приблизно
79,56% ВВП, що становить 1120,95 млрд. грн. Однак зали-
шається незначною частка довгострокових банківських
кредитів, наданих суб’єктам господарювання (26,02%
ВВП, або 366,4 млрд. грн.). Це зумовлено переважанням у
структурі банківських ресурсів короткострокових депо-
зитів. Слід відмітити зростання частки кредитів банків се-
ред джерел фінансування інновацій – від 18,55% до
33,70% у 2012 р. [5]. Для порівняння: у США та інших роз-
винених країнах на банківські кредити припадає понад
60% зовнішнього фінансування фірм [3].

Причинами неефективного використання ресурсів
банків на інноваційну діяльність є: низький рівень їх капі-
талізації, домінування короткострокових кредитів у порт-
фелі банків, пов’язане із нестачею довгострокових па-
сивів, висока вартість кредитних ресурсів, недосконалість
правового регулювання державних гарантій і страхування
кредитів на інновації.

Рівень капіталізації небанківських фінансових інститу-
тів – страхових компаній (СК), недержавних пенсійних
фондів (НПФ), інститутів спільного інвестування (ICI) – ду-
же незначний. Їх загальні активи у 20 разів менші за бан-
ківські, і у 2012 р. становили 63,0 млрд. грн., або 4,47%
ВВП. Це пояснюється тим, що сектор небанківських
фінансових інститутів, особливо НПФ та ICI, перебуває на
етапі становлення, а також низьким рівнем поінформова-
ності населення щодо їх послуг, недостатністю на внутріш-
ньому ринку надійних фінансових інструментів, відсутніс-
тю ліквідного і прозорого фондового ринку. Отже, можна
дійти висновку, що основним інвестором, з огляду на низь-
ку капіталізацію небанківських фінансових інститутів, ма-
ють стати банки. Однак це можливо лише за умови їх за-
хисту від інноваційних та інших ризиків, пов’язаних із
наданням кредиту.

Потрібно зауважити, що існує залежність між фінансо-
вим ринком і реальним сектором економіки, яка вияв-
ляється у циркуляції капіталу між ними. Розвиток інсти-
тутів фінансового інвестування сприяє росту реальних
інвестицій. На практиці фінансові та реальні інвестиції
взаємодоповнюють, а не конкурують між собою [6]. Це оз-
начає, що чим ефективнішою є діяльність реального сек-
тору, що забезпечує прискорення темпів розширеного
відтворення й нарощування обсягів виробництва продук-
ції, тим більше фінансових ресурсів потрапляє на фінансо-
вий ринок і в подальшому спрямовується на розвиток ре-
ального сектору шляхом надання кредитів та вкладення

інвестицій у цінні папери. Враховуючи те, що найбільше
зростання показників реального сектору можливе за умо-
ви запровадження інновацій, важливим завданням стає
спрямування фінансових ресурсів на реалізацію іннова-
ційних проектів у реальному секторі економіки.

Багато із перелічених заходів було закріплено в нор-
мативно-правових актах, що регулюють науково-технічну
та інноваційну діяльність в Україні, однак більшість цих за-
ходів залишається лише задекларованими, а, наприклад,
норми щодо пільгового оподаткування взагалі ліквідова-
но. Гарантійний механізм має обмежену дію, оскільки від-
сутні чітка стратегія і методологічна база надання подіб-
них гарантій за інвестиційно-інноваційними кредитами.

Як показує досвід промислово розвинених країн,
ефективним інструментом підтримки науково-техно-
логічної та інноваційної діяльності є державне гарантуван-
ня повернення кредитів. Однак він ще не набув належно-
го поширення в Україні. Гарантування відбувається за
різними схемами, які умовно можна поділити на дві групи:

згідно з першою – держава гарантує повернення кре-
дитів, наданих комерційними банками, з другою – для
гарантування створюють спеціальні інститути.

Для України важливим є вивчення всіх можливих
схем здійснення державного гарантування з метою ви-
користання позитивного іноземного досвіду [7]. Напри-
клад, у Великобританії держава бере на себе зо-
бов’язання із гарантування повернення 85% наданого
кредиту. Кредити надають основні клірингові банки
країни на термін від двох до семи років. Особливістю
такого гарантування є сплата банками державі спеціа-
льної ризикової премії в розмірі 2–2,5% негарантованої
частини кредиту замість наданих урядових гарантій.

У Німеччині державне гарантування щодо кредитів,
наданих комерційними банками, забезпечують опосе-
редковано спеціалізовані гарантійні банки на 80% суми
кредиту й на термін до 15 років. Приміром, Німецький
банк вирівнювання надає кредити в основному для
створення нової фірми за наявності у неї власних кош-
тів, що мають становити не менш як 15% вартості про-

екту. Кредити можна отримати без гарантій і застави на
термін до 20 років у розмірі 25% вартості проекту за умо-
ви його позитивної оцінки.

У Франції створено єдиний спеціалізований інститут
поручительства – Французька компанія з гарантій для вен-
чурного фінансування. За юридичним статусом вона є
спеціалізованою фінансовою установою у формі акціонер-
ного товариства, у якій державі належить 45% капіталу,
решта – банкам і страховим товариствам. Гарантуванню
підлягає від 40 до 75% кредиту залежно від страхового
випадку.

Таким чином, використання інструментів державного
гарантування повернення кредитів – один із найперспек-
тивніших шляхів залучення банківських ресурсів до фінан-
сування інноваційної діяльності. Державне гарантування
повернення кредитів засновано переважно на авторитеті
держави як безперечно платоспроможного й відповідаль-
ного гаранта.

Висновки. Фінансові інститути, забезпечуючи меха-
нізм опосередкованого фінансування в межах фінансово-
го ринку, сприяють інноваційному розвитку національного
виробництва, установленню зв’язків між індивідуальними
інвесторами й підприємствами, які використовують інно-
вації. Проте сьогодні в Україні питання стимулювання інве-
стування інноваційної діяльності не вирішені й потребують
подальших розробок з метою створення необхідного арсе-
налу стимулів та їх ефективної реалізації. Заходи щодо
стимулювання недержавного інвестування науково-тех-
нологічної та інноваційної діяльності повинні гармонійно
поєднуватися із традиційними підходами прямої бюджет-
ної підтримки і створювати можливості активного спряму-
вання всіх наявних джерел ресурсів на інноваційне онов-
лення виробництва, адже від обсягів оновлення основного
капіталу залежать темпи й обсяги нарощування ВВП, а от-
же, економічне зростання країни.
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Таблиця
Інвестиційний потенціал фінансово-кредитних інститутів

(станом на кінець 2012 р.)
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