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Ïîñòàíîâêà ïðîáëåìè. У зâ’ÿзêó з òèì, щî íå-
ìàє ÷³òêîї êëàñèф³êàö³ї âзàєìîзâ’ÿзêó äæåðåë, 
фîðì, ìåòîä³â òà ³íñòðóìåíò³â ³íâåñòèö³éíîãî зà-
бåзïå÷åííÿ ³ííîâàö³éíèх ïðîöåñ³â.

Ïîñòàíîâêà çàâäàííÿ. Àíàë³з îñòàíí³х äîñë³-
äæåíü òà ïóбë³êàö³é ó ñфåðàх ³ííîâàö³ÿ òà ³íâåñ-
òèö³ÿ. Узàãàëüíåííÿ âзàєìîзâ’ÿзêó ³ííîâàö³é з ³í-
âåñòèö³ÿìè òà їх êëàñèф³êàö³ÿ.

Ìåòà ñòàòò³. Гîëîâíîю ìåòîю ñòàòò³ є ïîêàзàòè 
íåðîзä³ëüíèé âзàєìîзâ’ÿзîê ì³æ ³ííîâàö³éíîю òà 
³íâåñòèö³éíîю ä³ÿëüí³ñòю ³ ÿê âàæëèâó ðîëü ³í-
âåñòóâàííÿ â ³ííîâàö³ї.

Пîíÿòòÿ ³íâåñòèö³é òà ³ííîâàö³é â ïðîöåñ³ 
âèðîбíèöòâà є ïðàêòè÷íî íåïîä³ëüíèìè. Çàïðî-
âàäæåííÿ ³ííîâàö³é зâè÷àéíî æ âèìàãàє ³íâåñ-
òèö³éíîї ä³ÿëüíîñò³, ³ â òîé æå ÷àñ ³íâåñòèö³éíà 
ä³ÿëüí³ñòü ïåðåäбà÷àє зðîñòàííÿ åфåêòèâíîñò³ âè-
ðîбíèöòâà ÷åðåз зàïðîâàäæåííÿ ïðîãðåñèâíèх ìå-
òîä³â óïðàâë³ííÿ, íîâîї òåхí³êè ³ òåхíîëîã³ї, зðîñ-
òàííÿ ð³âíÿ ðîбî÷îї ñèëè (âêëàäåííÿ â ëюäñüêèé 
êàï³òàë) òîщî. Сàìå òîìó ó зàãàëüí³é òåîð³ї ñèñ-
òåì ñфîðìóëüîâàíà зàêîíîì³ðí³ñòü: щîб збåðåãòè, 
òðåбà ðîзâèâàòèñÿ. Ò³ëüêè ðîзâèòîê, щî зàбåзïå-
÷óєòüñÿ ³ííîâàö³éíîю ä³ÿëüí³ñòю, є єäèíîю ðîзóì-
íîю òàêòèêîю ³ ñòðàòåã³єю ïîâåä³íêè âèðîбíèêà.

Îäíà з íàéâàæëèâ³шèх ñòîð³í âèðîбíè÷î-ãîñ-
ïîäàðñüêîї ä³ÿëüíîñò³ ï³äïðèєìñòâà – збåðåæåííÿ 
³ ðîзâèòîê âèðîбíè÷î-åêîíîì³÷íîãî ïîòåíö³àëó. 
Д³ÿëüí³ñòü ï³äïðèєìñòâ â öüîìó ïëàí³ íàзèâàєòüñÿ 
³íâåñòèö³éíîю ä³ÿëüí³ñòю. 

²íâåñòèö³ї – ãðîшîâ³ êîшòè, ö³íí³ ïàïåðè, ³íшå 
ìàéíî, ó òîìó ÷èñë³ ìàéíîâ³ ïðàâà, щî ìàюòü ãðî-
шîâó îö³íêó, âêëàäàюòüñÿ â îб’єêòè ï³äïðèєì-
íèöüêîї ³ (÷è) ³íш³é ä³ÿëüíîñò³ â ö³ëÿх îòðèìàí-
íÿ ïðèбóòêó ³ (÷è) äîñÿãíåííÿ ³íшîãî êîðèñíîãî 
åфåêòó.

²íâåñòèö³ї ï³äïðèєìñòâà ìîæóòü îхîïëюâàòè 
ÿê ïîâíèé íàóêîâî-òåхí³÷íèé ³ âèðîбíè÷èé öèêë 
ñòâîðåííÿ ïðîäóêö³ї, òàê ³ éîãî åëåìåíò (ñòàä³ї): 
íàóêîâ³ äîñë³äæåííÿ, ïðîåêòíî-êîíñòðóêòîðñüê³ 
ðîбîòè, ðîзшèðåííÿ ³ ðåêîíñòðóêö³ÿ ä³ю÷îãî âè-
ðîбíèöòâà, ñòâîðåííÿ íîâîãî âèðîбíèöòâà, îðãàí³-
зàö³ÿ âèïóñê íîâîї ïðîäóêö³ї. 

Фîðìóâàííÿ ³íâåñòèö³éíîãî зàäóìó (³äåї) ïå-
ðåäбà÷àє: íàðîäæåííÿ ³ ïîïåðåäíє îбґðóíòóâàííÿ 
зàäóìó; ³ííîâàö³éíèé, ïàòåíòíèé ³ åêîëîã³÷íèé 
àíàë³з òåхí³÷íîãî ð³шåííÿ (îб’єêòó òåхí³êè, ðå-
ñóðñó, ïîñëóãè), îðãàí³зàö³ÿ âèðîбíèöòâà ÿêîãî 
ïåðåäбà÷åíà íàì³÷åíèì ïðîåêòîì.

Òåхí³÷íèé ïðîãðåñ âêëю÷àє íàñòóïí³ îñíîâí³ 
фàзè: ³íâåíö³ÿ, ³ííîâàö³ÿ, ³ì³òàö³ÿ ³ ìîäèф³êàö³ÿ. 
Ц³ ïîíÿòòÿ є бàзîâèìè äëÿ ³ííîâàòèêè – ãàëóз³ 
зíàíü, ìåòîäîëîã³ї, щî îхîïëює ïèòàííÿ, ³ îðãàí³-
зàö³ї ³ííîâàö³éíîї ä³ÿëüíîñò³. 

П³ä ³ííîâàö³єю ìîæíà ðîзóì³òè бóäü-ÿê³ ïðî-
öåñè, щî ïðèзâîäÿòü äî ïîÿâè íîâîââåäåíü. Д³é-

ñíà íîâèзíà ïðîäóêòó àбî ïðîöåñó ïîâèííà зàâæäè 
ïðèзâîäèòè äî зðîñòàííÿ åêîíîì³÷íîãî åфåêòó â³ä 
éîãî âèêîðèñòàííÿ. Íîâèзíà бóâàє: 

 – àбñîëюòíà – ÿêщî â³äñóòí³ àíàëîãè êîíêðåò-
íîãî íîâîââåäåííÿ; 

 – â³äíîñíà – òîðêàєòüñÿ íîâîââåäåííÿ, щî 
óïåðшå âïðîâàäæóєòüñÿ íà öüîìó ï³äïðèєìñòâ³, 
àëå щî âæå зàñòîñîâóâàëîñÿ íà ³íшèх ï³äïðèєì-
ñòâàх; 

 – ÷àñòêîâà – öå îíîâëåííÿ ÿêîãî-íåбóäü åëå-
ìåíòó, âóзëà âèðîбó. 

Дî ³íâåíö³é â³äíîñÿòüñÿ íîâ³ íàóêîâî-òåхí³÷-
í³ зíàííÿ, òåхíîëîã³ї, ïðîöåñè, âèíàхîäè ³ ³íш³ 
÷èííèêè, îòðèìàí³ â ðåзóëüòàò³ ïðîâåäåííÿ фóí-
äàìåíòàëüíèх, ïîшóêîâèх ³ ïðèêëàäíèх íàóêîâî-
äîñë³äíèх ðîб³ò. Íàÿâí³ñòü ó ï³äïðèєìñòâà ³íâåí-
ö³ї íå îзíà÷àє, щî зä³éñíåíà ³ííîâàö³ÿ; â öüîìó 
âèïàäêó ìîæíà ãîâîðèòè ëèшå ïðî íåîбх³äí³, àëå 
íåäîñòàòí³ ïåðåäóìîâè äëÿ ðåàë³зàö³ї ³ííîâàö³éíî-
ãî ïðîöåñó.

Îñíîâí³ ðîбîòè â ðàìêàх ³ííîâàö³éíîãî ïðîöå-
ñó ìîæóòü бóòè фóíêö³îíàëüíî ðîзä³ëåí³ íà òðè 
îñíîâí³ ñòàä³ї:

- «Íàóêà»;
- «Òðàíñфåð»;
- «Âèðîбíèöòâî».
Сòàä³ÿ ³ííîâàö³éíîãî ïðîöåñó «Íàóêà» ïîëÿãàє 

â ïåðâèííîìó íàêîïè÷åíí³ ³ ïåðåòâîðåíí³ ³ííîâà-
ö³éíèх зíàíü, ãåíåðàö³ї ³äåé, їх òåхí³êî-åêîíîì³÷-
íîìó îбґðóíòóâàíí³ òà ìàòåð³àë³зàö³ї, à òàêîæ ï³ä-
ãîòîâö³ ñïåö³àë³зîâàíèх êàäð³â.

Ðåàë³зàö³ÿ â ðåã³îí³ ö³єї ñòàä³ї ïåðåäбà÷àє ìàñш-
òàбíèé ðîзâèòîê фóíäàìåíòàëüíîї íàóêè, ïðåäñòàâ-
ëåíîї шèðîêîю ìåðåæåю íàóêîâî-äîñë³äíèх ³íñòè-
òóò³â, âèщèх íàâ÷àëüíèх зàêëàä³â, ëàбîðàòîð³é, à 
òàêîæ âèñîêèì ð³âíåì ðîзâèòêó ðèíêîâîї òà ³ííî-
âàö³éíîї ³íфðàñòðóêòóðè, ñòèìóëюю÷è åêîíîì³÷-
íèх êîíòðàãåíò³â äî ïîшóêó ³ííîâàö³éíèх ð³шåíü ³ 
ñòâîðюю÷è óìîâè äëÿ їх ãåíåðàö³ї [1].

Â³äì³ííîю îñîбëèâ³ñòю ³ííîâàö³éíîãî ï³äïðè-
єìíèöòâà є ï³äâèщåíà íåâèзíà÷åí³ñòü. Пîñò³éíå 
зðîñòàííÿ ÷èñëà íîâèх ïðîåêò³â ï³äâèщóє шàí-
ñè íà âèíèêíåííÿ ñèëüíèх ³ííîâàö³éíèх ï³äïðè-
єìñòâ, щî ìàюòü ïîòåíö³àë ïîäàëüшîãî зðîñòàííÿ, 
ãåíåðóю÷è íîâ³ ³äåї, ðåã³îíàëüíà ³ííîâàö³éíà ñèñ-
òåìà зíàхîäèòüñÿ ó ñâîєð³äíîìó ïîшóêó íàéб³ëüш 
ïåðñïåêòèâíèх íàïðÿì³â ðîзâèòêó òà íåзàéíÿòèх 
í³ш íà ðèíêó.

Сòàä³ÿ «Òðàíñфåð» ïåðåäбà÷àє ìàòåð³àë³зàö³ю 
³äåї òà àäàïòàö³ю її äî ìàñîâîãî âèðîбíèöòâà. 
Îñíîâíå зàâäàííÿ äàíîї ñòàä³ї – ñòâîðåííÿ ðåëå-
âàíòíîї êîðèñíîї ìîäåë³ ³ííîâàö³ї, àäàïòîâàíîї 
äî âèðîбíèöòâà, â ðåзóëüòàò³ ïðîâåäåííÿ äîñë³ä-
íî-êîíñòðóêòîðñüêèх ðîб³ò. Âàæëèâîю ñêëàäîâîї 
äàíîãî åòàïó є фàíäðàéзèíã, òîбòî ïîшóê äæå-
ðåë ³íâåñòóâàííÿ. Îïòèìàëüí³ óìîâè öüîãî åòà-
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ïó ³ííîâàö³éíîãî ïðîöåñó âêëю÷àюòü âè-
ñîêó àíàë³òè÷íó òà òåхíîëîã³÷íó бàзó ³ 
ðîзâèíåíó ³ííîâàö³éíó ³íфðàñòðóêòóðó, 
ÿêà ïîâèííà зàбåзïå÷óâàòè äîâåäåííÿ 
íàóêîâèх ðîзðîбîê äî êîìåðö³éíîãî âè-
êîðèñòàííÿ ³ îб’єäíóâàòè îðãàí³зàö³ї з 
òðàíñфåðó òåхíîëîã³é, åêñïåðòèзè, êîí-
ñàëòèíãîâîìó, ïðàâîâîìó òà ³íфîðìàö³é-
íîìó ñóïðîâîä³ [1]. 

Сòàä³ÿ ³ííîâàö³éíîãî ïðîöåñó «Âèðîб-
íèöòâî» ÿâëÿє ñîбîю êîìïëåêñ зàхîä³â 
щîäî âïðîâàäæåííÿ òà âèðîбíèöòâà äî-
ñë³äíî-êîíñòðóêòîðñüêèх ðîзðîбîê íà âè-
ðîбíè÷èх ïîòóæíîñòÿх ï³äïðèєìñòâ, щî 
âèìàãàє íàÿâíîñò³ âèñîêîòåхíîëîã³÷íîї 
ìàòåð³àëüíî-òåхí³÷íîї бàзè ï³äïðèєìñòâ 
бàзîâèх ãàëóзåé åêîíîì³êè ðåã³îíó òà âè-
ñîêîêâàë³ф³êîâàíèх êàäð³â [1].

Êîæíà ñòàä³ÿ ³ííîâàö³éíîãî ïðîöåñó 
хàðàêòåðèзóєòüñÿ îñîбëèâèìè óí³êàëüíè-
ìè óìîâàìè, щî â³äîбðàæàюòü âèìîãè äî 
ñóб’єêò³â, îб’єêò³â, ðåñóðñ³â, ÿê³ зàбåзïå-
÷óюòü òåхíîëîã³÷íèé ëàíöюã ñòâîðåííÿ 
³ííîâàö³éíîї ïðîäóêö³ї (òàбë. 1).

«Бóäü-ÿêèé ³ííîâàö³éíèé ðîзâèòîê – öå íå 
ò³ëüêè îñíîâíèé ³ííîâàö³éíèé ïðîöåñ, à é ðîз-
âèòîê ñèñòåìè фàêòîð³â òà óìîâ, íåîбх³äíèх äëÿ 
éîãî зä³éñíåííÿ» [2, ñ. 55]. Òàêèì ÷èíîì, ðåã³îíè 
ïîâèíí³ âîëîä³òè ïåâíèìè ïåðåäóìîâàìè (³ííîâà-
ö³éíèì ïîòåíö³àëîì – íàóêîâî-òåхí³÷íèì, ³íфðà-
ñòðóêòóðíèì, êàäðîâèì) äëÿ ðåàë³зàö³ї êîæíîї з 
ñòàä³é öèêëó ³ííîâàö³éíîãî ïðîöåñó.

²íâåñòèö³éíå зàбåзïå÷åííÿ є îäíèì з îñíîâíèх 
óìîâ ðåàë³зàö³ї öèêëó ³ííîâàö³éíîãî ïðîöåñó ³ íå-
îбх³äíå íà âñ³х éîãî ñòàä³ÿх. ²ñíóюòü ð³зí³ фîðìè, 
³íñòðóìåíòè òà äæåðåëà зàëó÷åííÿ ³íâåñòèö³é, щî 
óòâîðююòü ñó÷àñíó ïàðàäèãìó óïðàâë³ííÿ ³íâåñ-
òèö³éíèì зàбåзïå÷åííÿì ³ííîâàö³éíèх ïðîöåñ³â.

Ìîðîзîâ Ю.П. âèä³ëÿє íàñòóïí³ фîðìè ф³íàí-
ñóâàííÿ: àêö³îíåðíå ф³íàíñóâàííÿ (шëÿхîì åì³ñ³ї 
ö³ííèх ïàïåð³â), êðåäèòíå ф³íàíñóâàííÿ, à òàêîæ 
ф³íàíñóâàííÿ â ðàìêàх фåäåðàëüíèх ³ííîâàö³éíèх 
ïðîãðàì (ф³íàíñóâàííÿ ³ííîâàö³éíèх ïðîãðàì зà 
ðàхóíîê êîшò³â фåäåðàëüíîãî бюäæåòó, ïîзàбю-
äæåòíèх äæåðåë, ñïåö³àëüíèх фîíä³â, êîшò³â ³íî-

зåìíèх ³íâåñòîð³â, êðåäèòíèх ðåñóðñ³â ï³ä äåðæàâ-
í³ ãàðàíò³ї, äåðæàâíèх зîâí³шí³х зàïîзè÷åíü) [3].

Ìóхàìåäüÿðîâ A.M. ðîзð³зíÿє äâ³ фîðìè ф³-
íàíñóâàííÿ ³ííîâàö³é – ïðÿìå ³ íåïðÿìå. Дî ïðÿ-
ìèх äæåðåë â³äíîñèòü бюäæåòí³ (фåäåðàëüí³ ³ 
ðåã³îíàëüí³) êîшòè, ïîзàбюäæåòí³ фîíäè, âëàñí³ 
êîшòè ï³äïðèєìñòâ (îб’єäíàíü), êðåäèòè, ³ííîâà-
ö³éí³ ³íâåñòèö³ї, ñïåö³àëüí³ фîíäè, ³ííîâàö³éí³ 
³íîзåìí³ êðåäèòè äëÿ âåí÷óðíèх îðãàí³зàö³é, ÿê³ 
ðîзðîбëÿюòü íàóêîì³ñòê³ íîâîââåäåííÿ, ãðàíòè, à 
òàêîæ ³íш³ äæåðåëà (ñòðàхîâ³ фîíäè, â ìàéбóò-
íüîìó âåí÷óðí³ фîíäè, ö³ëüîâ³ бëàãîä³éí³ íàäхî-
äæåííÿ). Дî íåïðÿìèх ³íñòðóìåíòàх ï³äòðèìêè 
³ííîâàö³é â³äíåñåí³ ïîäàòêîâ³ ï³ëüãè òà зíèæêè; 
ïîäàòêîâèé êðåäèò; êðåäèòí³ ï³ëüãè; ф³íàíñîâ³ 
ñàíêö³ї зà íåâèêîíàííÿ äîãîâîð³â ³ зîбîâ’ÿзàíü; ë³-
зèíã ñïåö³àëüíîãî íàóêîâîãî îбëàäíàííÿ òà ñòåí-
ä³â; ìèòí³ ï³ëüãè; àìîðòèзàö³éí³ ï³ëüãè;íàóêîâî 
îбґðóíòîâàíå ö³íîóòâîðåííÿ íà íàóêîâî-òåхí³÷íó 
ïðîäóêö³ю; à òàêîæ äåðæàâíèé ïðîòåêö³îí³зì â 
ì³æíàðîäíîìó íàóêîâî-òåхí³÷íîìó ñï³âðîб³òíè-

Òàбëèöÿ 1
Õàðàêòåðèñòèêà ñòàä³é ³ííîâàö³éíîãî ïðîöåñó

Ñòàä³ÿ 
³ííîâàö³éíîãî 

ïðîöåñó
Êîìïëåêñ ðîá³ò Ïåðåäóìîâè ðåàë³çàö³ї Íåîáõ³äíà ³íфðàñòðóêòóðà

Íàóêà Гåíåðàö³ÿ ³äåé Çíàíèÿ, äîñòóïí³ñòü äî ³íфîðìàö³é-
íèх ðåñóðñ³â

Âóзè, íàóêîâî-îñâ³òí³ öåíòðè

Íàóêîâèé ïîшóê (фóíäà-
ìåíòàëüí³ òà ïðèêëàäí³ 
äîñë³äæåííÿ)

Çíàííÿ Âóзè, íàóêîâî-îñâ³òí³ öåíòðè, íà-
óêîâî-äîñë³äí³ ³íñòèòóòè, öåíòðè 
êîëåêòèâíîãî êîðèñòóâàííÿ

Çàхèñò ³íòåëåêòóàëüíîї 
âëàñíîñò³

Ð³âåíü íàóêîâèх ðîзðîбîê Пàòåíòíå бюðî

Òðàíñфåð ÒÅÎ Íàÿâí³ñòü ìåíåäæåð³â ó êîìàíä³ «Пàêóâàííÿ» êîìïàí³ї

Сòâîðåííÿ ïðîòîòèïó ïðî-
äóêòó

Àêòèâí³ñòü ³ííîâàòîð³â ²ííîâàö³éíî-òåхíîëîã³÷í³ öåíòðè, 
öåíòðè òðàíñфåðó òåхíîëîã³é, öåí-
òðè ñòàíäàðòèзàö³ї, ñåðòèф³êàö³ї

Òåñòóâàííÿ ïðîäóêö³ї, â³ä-
ïðàöюâàííÿ òåхíîëîã³ї

Íàÿâí³ñòü âèñîêîêâàë³ф³êîâàíèх 
фàх³âö³â

²ííîâàö³éíî-òåхíîëîã³÷í³ öåíòðè, 
öåíòðè òðàíñфåðó òåхíîëîã³é

Âèðîбíèöòâî П³ëîòíå âèðîбíèöòâî ïðî-
äóêö³ї, äîñâ³ä ïðîäàæó

Пðàãíåííÿ ï³äïðèєìñòâ äî âè-
ðîбíèöòâà ³ííîâàö³éíîї ïðîäóêö³ї, 
âèñîêîòåхíîëîã³÷íà ìàòåð³àëüíî-
òåхí³÷íà бàзà

²ííîâàö³éí³ б³зíåñ-³íêóбàòîðè, òåх-
íîïîë³ñè, òåхíîïàðêè

Ìàñîâå âèðîбíèöòâî ³ збóò 
ïðîäóêö³ї

Âèñîêîòåхíîëîã³÷íà ìàòåð³àëüíî-
òåхí³÷íà бàзà ï³äïðèєìñòâ

Пðîìèñëîâ³ ïàðêè ³ зîíè

Âèх³ä íà ðèíîê IPO Íàÿâí³ñòü ÷³òêîї ñòðàòåã³ї ðîзâèòêó 
б³зíåñó, ñèñòåìè ÿê³ñíîãî êîðïîðà-
òèâíîãî óïðàâë³ííÿ

Êîíñóëüòàö³éí³ òà àóäèòîðñüê³ 
àãåíòñòâà

 

Ðèñ. 1. Êëàñèф³êàö³ÿ ³ âçàºìîçâ’ÿçîê äæåðåë, 
фîðì, ìåòîä³â òà ³íñòðóìåíò³â ³íâåñòèö³éíîãî 

çàáåçïå÷åííÿ ³ííîâàö³éíèõ ïðîöåñ³â
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öòâ³, âêëю÷åííÿ ³ííîâàö³éíèх ïðîåêò³â íîâàòîð³â 
(ó òîìó ÷èñë³ ³í³ö³àòèâíèх) â êîìïëåêñí³ фåäå-
ðàëüí³ ³ äåðæàâí³ íàóêîâî-òåхí³÷í³, ³ííîâàö³éí³ 
ïðîãðàìè; ïåâí³ ï³ëüãè äëÿ íàóêîâèх îðãàí³зàö³é 
ïðè ðåìîíò³ ñêëàäíèх äîñë³äíî-åêñïåðèìåíòàëü-
íèх óñòàíîâîê ³ îбëàäíàííÿ [4].

У зàïðîïîíîâàíèх ð³зíèìè àâòîðàìè êëàñèф³-
êàö³ÿх фîðì ³ äæåðåë ³íâåñòèö³éíîãî зàбåзïå÷åí-
íÿ ³ííîâàö³éíîї ä³ÿëüíîñò³ ñïîñòåð³ãàєòüñÿ ñâîє-
ð³äíå зì³шàííÿ ìåòîä³â ³ ³íñòðóìåíò³â зàëó÷åííÿ 
³íâåñòèö³éíèх ðåñóðñ³â. Ð³зíîìàí³òòÿ äæåðåë, 
фîðì, ìåòîä³â ³ ³íñòðóìåíò³â ³íâåñòèö³éíîãî зàбåз-
ïå÷åííÿ âèêëèêàëî íåîбх³äí³ñòü їх êëàñèф³êóâàòè 
³ ïîêàзàòè âзàєìîзâ’ÿзîê, збóäóâàâшè ñòðóêòóðíó 
ñхåìó, ïðåäñòàâëåíó íà ìàëюíêó 1.

Çà ð³âíåì óïðàâë³ííÿ äåðæàâí³ äæåðåëà ³íâåñ-
òóâàííÿ бóâàюòü: фåäåðàëüí³ (бюäæåòí³ êîшòè, 
ïîзàбюäæåòí³ фîíäè), ðåã³îíàëüí³, à òàêîæ ³í-
ñòèòóö³éí³. Ф³íàíñóâàííÿ зà ðàхóíîê зàëó÷åíèх 
êîшò³â з åêîíîì³÷íîї ïîзèö³ї ìîæíà ðîзä³ëèòè 
íà ïðÿìå àбî âåí÷óðíå ³íâåñòóâàííÿ, бîðãîâå (ïî-
зèêîâå ф³íàíñóâàííÿ, êðåäèòóâàííÿ) ³ äåðæàâíó 
ï³äòðèìêó ó âèãëÿä³ êîшò³â, щî зàëó÷àюòüñÿ íà 
ðåàë³зàö³ю ³ííîâàö³éíèх ïðîåêò³â â ðàìêàх фåäå-
ðàëüíèх, ðåã³îíàëüíèх ïðîãðàì ³ ïðîãðàì äåðæàâ-
íèх ³íñòèòóò³â ðîзâèòêó.

Пîзèêîâå (бîðãîâå) ф³íàíñóâàííÿ â ÷èñòîìó âè-
ãëÿä³ ïðè ф³íàíñóâàíí³ ³ííîâàö³éíîãî ï³äïðèєì-
ñòâà зàñòîñîâóєòüñÿ äóæå ð³äêî, îñê³ëüêè ³ííîâà-
ö³éíà êîìïàí³ÿ:

- íå ìàє ìîæëèâîñò³ íàäàòè зàñòàâó ÷è ³íш³ ãà-
ðàíò³ї ïîâåðíåííÿ êðåäèòó;

- íå ìàє ïîâíîö³ííîї ³ñòîð³ї ãîñïîäàðñüêîї ä³-
ÿëüíîñò³ òà êðåäèòíîї ³ñòîð³ї; 

- зíàхîäèòüñÿ íà ³íâåñòèö³éí³é ñòàä³ї ðîзâèòêó, 
ïðèбóòîê – ì³í³ìàëüíèé.

Сóòí³ñòü âåí÷óðíîãî ³íâåñòóâàííÿ ïîÿñíює ñå-
ìàíòèêà òåðì³íó «âåí÷óð». У ïåðåêëàä³ з àíãë³é-
ñüêîї ñëîâî venture îзíà÷àє «ðèзèêîâàíå ï³äïðè-
єìñòâî», ïðè÷îìó öå ñëîâî ìàє òîé ñàìèé êîð³íü, 
щî ³ adventure, òîбòî «ïðèãîäà» àбî «àâàíòюðà». 
Дëÿ êîìïàí³é ðàíí³х ñòàä³é íå ÿñí³ ïåðñïåêòè-
âè їх ä³ÿëüíîñò³ íà íàéбëèæ÷³ ê³ëüêà ðîê³â, äëÿ 
³ííîâàö³éíîãî æ б³зíåñó фàêòîðè íåâèзíà÷åíîñò³ 
òà ðèзèêó щå б³ëüш âåëèê³. Â îбì³í íà âèñîêèé 
ð³âåíü ðèзèêó ³íâåñòîð î÷³êóє ³ âèñîêó ïðèбóòêî-
â³ñòü. Òàêèì ÷èíîì, ³íâåñòóâàííÿ â ³ííîâàö³éí³ 
ïðîåêòè, ïîâ’ÿзàí³ з ï³äâèщåíèì ðèзèêîì, îòðè-
ìàëî íàзâó âåí÷óðíîãî ³íâåñòóâàííÿ.

Âåí÷óðíå ³íâåñòóâàííÿ ïåðåäбà÷àє ïðèäбàííÿ 
÷àñòêè â ïðîåêò³. ²íâåñòóâàííÿ â ïðîåêò ïåðåäбà-
÷àє ïðàâî íà ó÷àñòü â óïðàâë³íí³ б³зíåñîì ³ ïðî-
ïîðö³éíèé ðîзïîä³ë ïðèбóòêó. Êð³ì òîãî ³íâåñòîð 
ïðèéìàє íà ñåбå âñ³ ðèзèêè, â òîìó ÷èñë³ ³ ðèзèê 
ïîâíîї âòðàòè ³íâåñòèö³é. Âåí÷óðíèì ³íâåñòèö³ÿì 
âëàñòèâ³ òàê³ îзíàêè ÿê äîâãîñòðîêîâ³ñòü, íèзü-
êîë³êâ³äí³ñòü, à òàêîæ âîíè зàзäàëåã³äü îбìåæåí³ 
зà ÷àñîì (íå б³ëüшå 5-7 ðîê³â). Êð³ì òîãî, äî ³í-
âåñòèö³é êîìïàí³ÿ äîäàòêîâî îòðèìóє ñåðéîзíèé 
«бîíóñ» – äîñâ³ä, зâ’ÿзêè ³ зíàííÿ ñâîãî ³íâåñòîðà. 
Яê ïðàâèëî âåñü ïðèбóòîê éäå íà ðîзâèòîê б³зíå-
ñó. ²íâåñòîð îòðèìóє ïîâåðíåííÿ ³íâåñòèö³é ³ ïðè-
бóòîê зà фàêòîì ïðîäàæó êîìïàí³ї (ñâîєї ÷àñòêè 
â êîìïàí³ї). Îñíîâíîю ìåòîю ³íâåñòîðà є шâèäêå 
³ ìàêñèìàëüíî ìîæëèâå зб³ëüшåííÿ êàï³òàë³зàö³ї 
(âàðòîñò³) êîìïàí³ї. 

Âåí÷óðíèé ³íâåñòîð íå зàö³êàâëåíèé â ïðè-
äбàíí³ äóæå зíà÷íîю (б³ëüшå 60%) ÷àñòêè àбî 
êîìïàí³ї ïîâí³ñòю, òàê ÿê â öüîìó âèïàäêó ó ³í³-
ö³àòîð³â ïðîåêòó ïðîïàäàюòü ñòèìóëè äî éîãî ðîз-
âèòêó, à äî âåí÷óðíîãî ³íâåñòîðó ïåðåхîäÿòü âñ³ 
ðèзèêè âëàñíèêà.

Âåí÷óðíèé êàï³òàë íàäàєòüñÿ фîðìàëüíè-
ìè ³ íåфîðìàëüíèìè ñåêòîðàìè ó÷àñíèê³â ³íäó-
ñòð³ї âåí÷óðíèх ³íâåñòèö³é. Фîðìàëüíèé ñåêòîð 
âåí÷óðíîãî êàï³òàëó ïðåäñòàâëåíèé ïîñ³âíèìè, 
âåí÷óðíèìè фîíäàìè òà ³íшèìè âåí÷óðíèìè 
êîìïàí³ÿìè. Пîñ³âí³ фîíäè ÿê äåðæàâí³ (Фîíä 
ñïðèÿííÿ ðîзâèòêó ìàëèх фîðì ï³äïðèєìñòâ ó 
íàóêîâî-òåхí³÷í³é ñфåð³), òàê ³ íåäåðæàâí³ (Фîíä 
Пîñ³âíîãî Ф³íàíñóâàííÿ Microsoft) зä³éñíююòü 
³íâåñòóâàííÿ ìàëèх ³ííîâàö³éíèх êîìïàí³é íà 
ïî÷àòêîâ³é ñòàä³ї їх ðîзâèòêó шëÿхîì ïîêóïêè 
÷àñòêè â êîìïàí³ї.

Âåí÷óðí³ фîíäè зä³éñíююòü ³íâåñòóâàííÿ ñå-
ðåäí³х ³ âåëèêèх êîìïàí³é íà б³ëüш ï³зí³х ñòàä³ÿх 
ðîзâèòêó. Íåфîðìàëüíèé ñåêòîð ïðåäñòàâëÿюòü 
ñòðàòåã³÷í³ ³íâåñòîðè ³ б³зíåñ-ÿíãîëè.

Сòàíîâëåííÿ ³ ðîзâèòîê ðèíêîâèх â³äíîñèí â 
Уêðàїí³ зä³éñíююòüñÿ â³äïîâ³äíî äî îñîбëèâîñòåé 
íàö³îíàëüíîї ãîñïîäàðñüêîї ñèñòåìè, à òîìó íå âñ³ 
ìåòîäè зàх³äíîї åêîíîì³êè ìîæíà ïîâí³ñòю зàñòî-
ñîâóâàòè. Òîìó є íåîбх³äí³ñòü ðîзâèòêó ìåòîäè÷-
íèх îñíîâ îö³íêè åêîíîì³÷íîї åфåêòèâíîñò³ ³ííî-
âàö³éíèх ïðîåêò³â, щî â³äïîâ³äàюòü ðîзâèòêó òà 
зì³íàì â åêîíîì³ö³ Уêðàїíè [5].

Òàê, зîêðåìà, ðîñ³éñüêèé íàóêîâåöü Î.Â. Чìè-
ðüîâà â îäí³é ³з ñâîїх íàóêîâèх ïðàöü «Уäîñêî-
íàëåííÿ ñèñòåìè äåðæàâíîї ï³äòðèìêè ìàëîãî 
³ííîâàö³éíîãî б³зíåñó» зóïèíèëàñÿ íà íàñòóï-
íîìó âèзíà÷åíí³ òåðì³íó ³ííîâàö³ÿ – öå ê³íöå-
âèé ðåзóëüòàò ³ííîâàö³éíîї ä³ÿëüíîñò³, âò³ëåíèé 
ó âèãëÿä³ íîâîãî àбî óäîñêîíàëåíîãî ïðîäóêòó, 
âïðîâàäæåíîãî íà ðèíêó, íîâîãî àбî óäîñêîíàëå-
íîãî òåхíîëîã³÷íîãî ïðîöåñó, âèêîðèñòîâóâàíîãî 
â ïðàêòè÷í³é ä³ÿëüíîñò³, àбî â íîâîìó ï³äхîä³ äî 
ñîö³àëüíèх ïîñëóã [6].

Íåîбх³äíîю óìîâîю äëÿ зì³öíåííÿ òåхíîëîã³÷-
íîї êîíêóðåíòîñïðîìîæíîñò³ бóäü-ÿêîї êðàїíè є 
íàÿâí³ñòü ìåхàí³зìó, щî ìàє ñòèìóëюâàòè ïðàê-
òè÷íå âïðîâàäæåííÿ íàóêîâèх ð³шåíü, íîâ³ ìåòîäè 
âèðîбíèöòâà ³ íîâ³ ïðîäóêòè òà хàðàêòåðèзóюòü-
ñÿ, ÿê ïðàâèëî, íàö³îíàëüíèìè îзíàêàìè, òîбòî â 
ïðîöåñ³ ðåàë³зàö³ї îбðàíèх ñòðàòåã³é ³ííîâàö³éíîãî 
ðîзâèòêó åêîíîì³ê óðÿäè äåðæàâ фîðìóюòü âëàñíó 
ñèñòåìó ïð³îðèòåò³â òà ïðåфåðåíö³é з óðàхóâàííÿì 
âèзíà÷åíèх ñòðàòåã³÷íèх зàâäàíü [7].

Дî íàéб³ëüш òèïîâèх ìåхàí³зì³â ñòèìóëюâàí-
íÿ ³ííîâàö³éíîї ä³ÿëüíîñò³ ó ì³æíàðîäí³é ïðàê-
òèö³ íàëåæàòü зàхîäè åêîíîì³÷íîї òà бюäæåòíîї 
ïîë³òèêè: 

1) âêëю÷åííÿ âèòðàò ó íàóêîâî-äîñë³äí³ ðîзðîб-
êè ïðèâàòíîãî ñåêòîðà â ñîб³âàðò³ñòü ïðîäóêö³ї;

2) ñïèñàííÿ зíà÷íîї ÷àñòèíè íàóêîâîãî óñòàò-
êóâàííÿ зà ïðèñêîðåíîю ñèñòåìîю íàðàхóâàííÿ 
íîðì àìîðòèзàö³ї;

3) зàñòîñóâàííÿ ñèñòåìè àäðåñíèх ïîäàòêîâèх 
ï³ëüã, ñïðÿìîâàíèх íà ïîñò³éíå íàðîщóâàííÿ îб-
ñÿãó íàóêîâèх âèòðàò ó âåëèêèх êîðïîðàö³ÿх ³ íà 
зàëó÷åííÿ äð³бíîãî ³ ñåðåäíüîãî б³зíåñó äî ³ííîâà-
ö³éíîї ä³ÿëüíîñò³ ó ñфåð³ íîâèх òåхíîëîã³é;

4) ï³ëüãîâå êðåäèòóâàííÿ íàóêîâî-òåхí³÷íèх 
ðîзðîбîê ³ ïàéîâå ф³íàíñóâàííÿ зíà÷íèх ïðîåêò³â, 
ñòâîðåííÿ ³íñòèòóö³éíèх óìîâ äëÿ ðîзâèòêó âåí-
÷óðíîãî ф³íàíñóâàííÿ;

5) бåзîïëàòíà ïåðåäà÷à àбî íàäàííÿ íà ï³ëüãî-
âèх óìîâàх äåðæàâíîãî ìàéíà àбî зåìë³ äëÿ îðãà-
í³зàö³ї ³ííîâàö³éíèх ï³äïðèєìñòâ (â îñíîâíîìó ó 
ñфåð³ îñâ³òè àбî äëÿ äð³бíîãî ³ ñåðåäíüîãî б³зíåñó), 
à òàêîæ äëÿ ñòâîðåííÿ íàóêîâîї ³íфðàñòðóêòóðè â 
ðåã³îíàх [8, c. 431].

Âèñíîâêè ç ïðîâåäåíîãî äîñë³äæåííÿ. ²ííîâà-
ö³éíèé ðîзâèòîê óêðàїíñüêîї åêîíîì³êè íåìîæ-
ëèâèé бåз àêòèâ³зàö³ї ðåã³îíàëüíèх ³ííîâàö³éíèх 
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ïðîöåñ³â. Дëÿ öüîãî ïîòð³бíî íå ò³ëüêè ñòâîðåí-
íÿ ñïðèÿòëèâîãî ³íñòèòóö³éíîãî ñåðåäîâèщà, âè-
шóêóâàííÿ â³äïîâ³äíèх ф³íàíñîâèх ðåñóðñ³â, àëå 

³ зàïóñê òèх ìåхàí³зì³â, ÿê³ зäàòí³ ñòâîðюâàòè 
ñèíåðãåòè÷íèé åфåêò, òîбòî ïðèñêîðюâàòè ³ííîâà-
ö³éíèé ïðîöåñ â ðåã³îí³.
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Ðåçþìå
Â ñòàòüå ðàññìîòðåí òåîðåòè÷åñêèé ìàòåðèàë ïî èííîâàöèîííîé è èíâåñòèöèîííîé äåÿòåëüíîñòè, äî-
êàзàíà âзàèìîñâÿзü èííîâàöèé ñ èíâåñòèöèÿìè. Пðåäëîæåíî èííîâàöèîííыé ïðîöåññ ðàзäåëèòü íà 
ñòàäèè äëÿ эффåêòèâíîñòè êîíòðîëÿ, êîòîðыå ïîäðîбíî îхàðàêòåðèзîâàíы. Òàêæå êëàññèфèöèðîâàíà 
âзàèìîñâÿзü èñòî÷íèêîâ, фîðì, ìåòîäîâ è èíñòðóìåíòîâ èíâåñòèöèîííîãî îбåñïå÷åíèÿ èííîâàöèîí-
íых ïðîöåññîâ.
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DEVELOPMENT OF INNOVATION AND INVESTMENT ENTERPRISE IN MODERN CONDITIONS

Summary
In the article the theoretical background of innovation, investment, demonstrated the relationship of 
innovation investments. An innovative process is divided into stages for the effectiveness of controls that 
are described in detail. Also classified interconnection of sources, forms, methods and tools of investment 
support innovation processes.
Key words: innovation, investment, investment activities, investment process.


