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Постановка проблеми у загальному 
вигляді. Глобалізаційні процеси в сучасних 
умовах охоплюють усі країни світового госпо-
дарства незалежно від рівня розвитку. У  цих 
умовах особливого значення набувають чин-
ники підвищення конкурентоспроможності 
країн на світовому ринку. Головним із них є 
інноваційна активність підприємств. Отже, 
сучасний етап економічного розвитку країни 
характеризується високою залежністю від 
масштабів наукових досліджень і розробок, 
швидкості та ефективності впровадження 
нових видів виробів і технологій. Розуміючи це, 
урядові та законодавчі органи провідних країн 
створюють максимальні умови для заохочення 
науково-дослідної діяльності у своїх країнах.

Важливу роль у процесі забезпечення 
стабілізації розвитку економіки України, яка 
взяла курс на інноваційні перетворення, віді-
грають фінансові та кредитні ресурси.

Проблема пошуку джерел фінансування та 
кредитування інноваційного розвитку набула 
сьогодні особливої гостроти і потребує здій-
снення комплексних досліджень у цьому 
напрямі.

Аналіз останніх досліджень і публіка-
цій. Питанням фінансового забезпечення 
реалізації політики інноваційного розвитку 
присвячено чимало праць відомих зарубіж-
них та вітчизняних учених, а саме: Е.  Дени-
сона, Є.  Домара, Дж.М.  Кейнса, Д.  Кларка, 
М.  Крупки, Р.  Лукаса, Г.  Менша, С.  Онишко, 
Б. Твісса, Р. Харрода, Й. Шумпетера, А. Чухна 
та ін. Аналіз фінансування інноваційної діяль-
ності представлено в наукових працях таких 
учених, як: Д. Гарнер, В. Геєць, Л.Дж. Гітман, 
А.  Пересада, В.  Семиноженко, Д.  Стеченко, 
Л.  Федулова та ін. Їх наукові розробки міс-
тять серйозні напрацювання стосовно теорії, 
методики та організації фінансового забез-ЕК
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печення інноваційної політики. Виділення 
невирішених раніше частин загальної 
проблеми. Разом із тим слід зауважити, що 
до цього часу багато проблем, пов’язаних з 
активізацією інноваційного розвитку, не зна-
йшли свого остаточного вирішення. Мова йде 
насамперед про дослідження джерел фінан-
сування інноваційної діяльності.

Незважаючи на суттєві результати різнома-
нітних досліджень із проблем фінансування 
інноваційної діяльності, їх рівень залишається 
невисоким, а структура – недосконалою, що 
й потребує подальшого наукового розгляду. 
Необхідно здійснювати оцінку джерел фінан-
сування інвестицій, зокрема внутрішніх, та 
виявляти джерела, що мають найбільший 
позитивний вплив на обсяги фінансування 
інноваційної діяльності.

Формулювання цілей статті (постановка 
завдання). Метою даної статті є дослідження 
внутрішніх джерел фінансового забезпечення 
інноваційної діяльності суб’єктів господарю-
вання.

Виклад основного матеріалу дослі-
дження. Система фінансування інноваційної 
діяльності в державі потребує докорінної зміни 
ситуації щодо вибору адекватної стратегії 
інноваційного розвитку економіки. З огляду на 
це, пріоритетним нині є завдання визначення 
можливостей більш повного й ефективного 
використання всіх можливих джерел фінансу-
вання інновацій для забезпечення щорічного 
економічного зростання [1, с. 21–22].

Для здійснення інновацій у 2015  р. 
1  206  підприємств України витратили  
7,7 млрд. грн., понад дві третини з яких – на 
придбання машин, обладнання та програмного 
забезпечення, 15,9% – на здійснення науково-
дослідних розробок (НДР) власними силами, 
6,9% – на придбання результатів НДР у інших 
підприємств (організацій), 0,6% – на придбання 

інших зовнішніх знань (нових технологій) та 
10,1% – на навчання та підготовку персоналу 
для розроблення та запровадження нових або 
значно вдосконалених продуктів та процесів, 
діяльність щодо ринкового запровадження 
інновацій [2]. Структуру джерел фінансування 
інноваційних заходів підприємств України в 
2015 р. наведено на рис. 1.

У 2015  р. основним джерелом фінансу-
вання інноваційних витрат залишилися власні 
кошти підприємств – 6 540,3 млн. грн. Кошти 
державного бюджету отримали дев’ять під-
приємств, місцевих бюджетів – 12, загальний 
обсяг яких становив 349,8 млн. грн.; кошти 
вітчизняних інвесторів отримали шість під-
приємств, іноземних – 11, загалом їхній обсяг 
становив 146,9 млн. грн.; кредитами скорис-
талося 39 підприємств, обсяг яких становив 
561,1 млн. грн. [2]. 

Активізація інноваційної діяльності мож-
лива тільки на основі розвиненої системи 
фінансування, що покликана забезпечувати 
вирішення таких найважливіших завдань:

•	 створення необхідних передумов для 
швидкого та ефективного впровадження 
нововведень у всіх ланках народногоспо-
дарського комплексу країни, забезпечення її 
структурно-технологічної перебудови;

•	 збереження і розвиток стратегічного 
науково-технологічного потенціалу в пріори-
тетних напрямах розвитку;

•	 створення необхідних матеріальних умов 
для збереження кадрового потенціалу науки і 
техніки, запобігання його відтоку за кордон.

Елементами цієї системи виступають:
•	 сукупність джерел надходжень коштів;
•	 механізм акумуляції грошових надхо-

джень та їхнього вкладання в інвестиційні 
проекти і цільові програми;

•	 механізм контролю над інвестиціями, 
включаючи систему зворотності й оцінки 

 Рис. 1. Джерела фінансування інноваційних заходів 
підприємств України в 2015 р.
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ефективності використання власного і пози-
кового капіталу.

Успіх інноваційної діяльності значною 
мірою встановлюється формами її організації 
і способами фінансової підтримки. У міру того, 
як нові наукові розробки і технології стають 
основоположними складниками національної 
безпеки держави, розвинені країни знаходять 
різноманітні можливості для підтримки та 
розвитку інновацій. При цьому поширюється 
різноманітність методів фінансування іннова-
ційної діяльності і спектр заходів із непрямої 
підтримки інновацій.

Розвинені країни черпають фінансові 
ресурси для інноваційної діяльності як із дер-
жавних, так і приватних джерел: для більшості 
країн Західної Європи і США характерний рів-
ний розподіл фінансових ресурсів для НДДКР 
між державним і приватним капіталом.

Суб'єктами фінансування інноваційної 
діяльності можуть бути:

•	 самостійні підприємства;
•	 промислові компанії;
•	 промислово-фінансові групи;
•	 малий інноваційний бізнес;
•	 інвестиційні та інноваційні фонди;
•	 органи державного і місцевого управ-

ління;
•	 приватні особи.
Усі вони в тій або іншій формі беруть участь 

у відтворювальному процесі і опосередковано 
сприяють розвитку інноваційної діяльності.

Принципи організації фінансування іннова-
ційних процесів мають бути орієнтовані на мно-
жинність джерел фінансування, на гнучкість і 
динамічність окремих елементів системи і при-
пускати швидке й ефективне впровадження 
інновацій з їх подальшою комерціалізацією, 
що забезпечує зростання фінансової віддачі 
від інноваційної діяльності. Для цього необ-
хідно витримати дві головні умови: активізу-
вати державну інноваційну, науково-технічну і 
промислову політику і готовність підприємців 
перейти до активного інноваційного розвитку.

Серед основних принципів побудови ефек-
тивної системи фінансування інновацій можна 
виділити:

•	 чітку цільову орієнтацію фінансової 
системи, її зв'язок із завданням швидкого та 
ефективного впровадження сучасних нау-
ково-технічних досягнень;

•	 логічність, обґрунтованість та юридичну 
захищеність використаних прийомів і механізмів;

•	 множинність джерел фінансування;
•	 широту і комплексність системи, тобто 

можливість охоплення максимально широ-

кого кола технічних і технологічних нововве-
день і напрямів їхнього практичного викорис-
тання;

•	 адаптивність і гнучкість, що припус-
кає постійне реформування як усієї системи 
фінансування, так і її окремих елементів від-
повідно до змін зовнішнього середовища 
для підтримки максимальної ефективності 
[4, с. 23–24].

Відповідно до ст. 18 Закону України «Про 
інноваційну діяльність», джерелами фінансо-
вої підтримки інноваційної діяльності є [3]:

1) кошти державного бюджету;
2) кошти місцевих бюджетів;
3) власні кошти спеціалізованих держав-

них і комунальних інноваційних фінансово-
кредитних установ;

4) власні чи запозичені кошти суб'єктів 
інноваційної діяльності;

5) кошти (інвестиції) будь-яких фізичних і 
юридичних осіб;

6) інші джерела, не заборонені законодав-
ством.

Джерела фінансування інноваційної діяль-
ності за формою власності можна поділити 
на приватні та державні. До державних нале-
жать бюджетні кошти, майно, що перебуває в 
державній власності, державні позики, кошти 
позабюджетних фондів тощо. Відповідно, 
приватні джерела формують кошти приват-
них суб'єктів господарювання, інноваційних 
банків, інвестиційних фондів, страхових ком-
паній та пенсійних фондів, банківські позики, 
венчурне фінансування, кошти фізичних осіб 
і громадських організацій.

За ступенем участі у грошовому забезпе-
ченні структур, що проводять НДДКР, можна 
виділити такі види фінансування інноваційної 
діяльності [5, с. 48]:

1) державне фінансування інноваційних 
проектів, яке полягає у виділенні державою 
грошових ресурсів на певні пріоритетні для 
науки даної країни наукові проекти (зазви-
чай фундаментального характеру) з бюджету 
та позабюджетних фондів на безповоротній 
основі;

2) кредитування, що полягає в наданні 
позик на проведення інноваційної діяльності з 
боку банків та інших кредитних установ;

3) інвестування, сутність якого зводиться 
до участі коштів інвестора в перспективних, 
на його думку, тобто з бізнесової точки зору, 
наукових (які найчастіше мають прикладний 
характер) дослідженнях;

4) самофінансування інноваційної діяль-
ності, що полягає у проведенні наукових і про-
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мислових досліджень, прикладних розробок 
за рахунок власних коштів, основними джере-
лами яких виступають прибуток та амортиза-
ційні відрахування.

В умовах постійного скорочення бюджет-
ного фінансування інноваційних заходів за 
рахунок державних коштів фінансуються нині 
переважно фундаментальні та довгострокові 
прикладні дослідження, що мають загально-
національне значення, а також міждержавні, 
загальнодержавні науково-технічні програми 
та проекти. Окрім того, держава створює 
умови для фінансування науково-дослідних, 
дослідно-конструкторських робіт із різних 
джерел. У галузі прикладних досліджень і роз-
робок головним має стати контрактний метод 
фінансування на базі проектної (програмно-
цільової) організації.

Активну участь у фінансовому забезпе-
ченні інноваційного розвитку економіки віді-
грають державні установи. Наприклад, для 
здійснення фінансової підтримки інноваційної 
діяльності суб'єктів господарювання різних 
форм власності Кабінет Міністрів України за 
поданням спеціально уповноваженого цен-
трального органу виконавчої влади у сфері 
інноваційної діяльності створює спеціалізо-
вані державні небанківські інноваційні фінан-
сово-кредитні установи, зокрема Державну 
інноваційну фінансово-кредитну установу 
(ДІФКУ).

Засновником ДІФКУ є держава в особі 
Кабінету Міністрів України, і належить вона 
до сфери управління Державного агентства 
України з інвестицій та інновацій.

Для отримання фінансової підтримки 
суб'єкти інноваційної діяльності, інноваційні 
проекти яких занесені до Державного реєстру 
інноваційних проектів, подають до Державної 
інноваційної фінансово-кредитної установи 
(її регіональних відділень) інноваційні про-
екти та всі необхідні документи, перелік яких 
визначається нею. Державна інноваційна 
фінансово-кредитна установа організовує на 
конкурсних засадах у порядку, що визнача-
ється спеціально уповноваженим централь-
ним органом виконавчої влади у сфері іннова-
ційної діяльності, відбір інноваційних проектів 
для їх фінансової підтримки. Конкурсні від-
бори інноваційних проектів здійснюються на 
засадах прозорості, відкритості, гласності.

Суб'єкт інноваційної діяльності, інновацій-
ний проект якого пройшов конкурсний від-
бір, залежно від встановленого конкурсною 
процедурою рейтингу може отримати від 
Державної інноваційної фінансово-кредитної 

установи один чи кілька видів фінансової під-
тримки.

Фінансова підтримка Державною іннова-
ційною фінансово-кредитною установою інно-
ваційних проектів шляхом надання кредитів 
чи передавання майна у лізинг здійснюється 
за наявності гарантій повернення коштів у 
вигляді застави майна, договору страхування, 
банківської гарантії, договору поруки тощо. 
Ця установа здійснює супроводження реалі-
зації інноваційних проектів, які нею фінансу-
ються, та контролює цільове використання 
суб'єктами інноваційної діяльності наданих 
нею коштів.

Для здійснення фінансової підтримки міс-
цевих інноваційних програм органи місце-
вого самоврядування можуть створювати 
комунальні спеціалізовані небанківські інно-
ваційні фінансово-кредитні установи і підпо-
рядковувати їх виконавчим органам місцевого 
самоврядування. Ці установи діють на основі 
положень (статутів) про них, що розробля-
ються і затверджуються органами місцевого 
самоврядування.

З урахуванням гострої нестачі власних 
коштів, необхідних для реструктуризації еко-
номіки, проблеми інтеграції у світову еко-
номіку стає важливим залучення в Україну 
зовнішніх джерел фінансування, у тому числі 
іноземних інвестицій. Вони залучаються 
переважно для реалізації масштабних проек-
тів, пов’язаних із технологічним оновленням 
виробництва, реорганізацією та диверсифі-
кацією діяльності тощо. Вони можуть ради-
кально поліпшити конкурентні позиції під-
приємства завдяки впровадженню сучасних 
технологій (в ефективному використанні яких 
зацікавлені іноземні партнери). В  Україні їх 
залучають у приватизаційні процеси. Поши-
ренішим є спільне інвестування інноваційних 
проектів вітчизняними та іноземними інвес-
торами на правах дольової участі (спільне 
підприємство). Однак обсяги залучення іно-
земних інвестицій в Україні нині недостатні, 
що зумовлено несприятливим інвестиційним 
кліматом і невисокою привабливістю біль-
шості вітчизняних підприємств для іноземних 
інвесторів.

Активну участь у фінансуванні інновацій-
ного процесу в Україні відіграють банки, кре-
дитна політика яких спрямована, насамперед, 
на банківське обслуговування інноваційної 
діяльності підприємств. Комерційні банки 
у схемах проектного фінансування іннова-
цій можуть виступати в ролі організаторів та 
фінансових ініціаторів здійснення інвестицій. 
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Банки мобілізують ресурси для фінансування 
інвестиційних та інноваційних проектів та 
мають можливість прямого виходу на світо-
вий фінансовий ринок із метою масштабного 
залучення іноземного капіталу для реалізації 
проектів [4, с. 26].

Інноваційне фінансування банки здійсню-
ють за деякими принципами функціонування 
«ризикових» фондів: організація часткового 
фінансування розробки; впровадження у 
дослідне підприємство перспективних нау-
ково-технічних досягнень, а на цій основі в 
подальшому – одержання прибутків від спіль-
ного володіння патентом на профінансовану 
банком розробку.

Великі компанії використовують переважно 
внутрішні джерела для фінансування інвести-
цій і майже не використовують зовнішні дже-
рела (кредити банків та небанківських установ, 
бюджетні кошти, іноземні інвестиції тощо). Це 
явище можна пояснити певним небажанням 
великих компаній залучати до здійснення сис-
темних інвестиційних проектів сторонніх учас-
ників (причин може бути кілька: погіршення 
фінансового стану, неможливість фінансувати 
обслуговування боргів у майбутньому, нега-
тивні очікування щодо підтримки платоспро-
можного попиту, небажання витоку комерційної 
інформації, побоювання додаткових перевірок 
контролюючими органами та ін.). 

Самофінансування інвестиційного та інно-
ваційного розвитку компаній є специфічним 
явищем, притаманним країнам зі слабкими 
або «напівзакритими» економіками. При 
цьому прибуток виступає як результат опера-
ційної та господарської діяльності, а аморти-

заційні відрахування формуються в процесі 
виробничої діяльності. Згідно з класифікацією 
відомих американських економістів, самофі-
нансування є найпростішою формою фінан-
сування. 

За недосконалості механізмів зовнішнього 
фінансування інвестиційної та інноваційної 
діяльності у більшості компаній внутрішні 
джерела інвестицій та механізм самофінан-
сування виступають провідними ланками сис-
теми інвестиційного забезпечення розвитку 
на мікрорівні.

Резервом інноваційного розвитку є також 
фінансування через нетрадиційні (альтерна-
тивні) інструменти: венчурні фонди, бізнес-
інкубатори, бізнес-ангели, краудфандінг.

Венчурний капітал є особливою формою 
капіталу. Інвестори, беручи участь у фінан-
суванні, фактично виступають як замовники 
майбутніх нововведень, якщо вони виявля-
ються успішними – як співвласники новоутво-
реної фірми. Венчурне фінансування виконує 
роль попередньої оплати видатків виконання 
замовлень на новацію [5, с. 56]. 

Бізнес-інкубатор  – організація, яка надає 
на певних умовах і на певний час спеці-
ально обладнані приміщення та інше майно 
суб'єктам малого та середнього підприємни-
цтва, що розпочинають свою діяльність, для 
сприяння в придбанні ними фінансової само-
стійності. Інкубатори можуть підтримати прак-
тично будь-яке починання. 

Бізнес-ангел  – приватний інвестор, що 
вкладає гроші в інноваційні проекти (стар-
тапи) на етапі створення підприємства в обмін 
на повернення вкладень та долю в капіталі 

Таблиця 1
Порівняльний аналіз нетрадиційних джерел фінансування

Спосіб інвестування Обмеження Переваги Недоліки

Венчурні фонди відбір проектів на 
основі бізнес-планів 

діяльність спрямо-
вана на найбільш 
ризикове інвесту-
вання 

можливість утрати 
підприємством контр-
олю над власним 
проектом 

Бізнес-інкубатори наставники малого та 
середнього бізнесу 

інвестують інтелекту-
альний капітал 

не сприяють у пошуку 
прямих інвесторів 

Бізнес-ангели
необхідне повернення 
вкладень або частка 
в капіталі (блокуючий 
пакет)

оптимізують поточну 
бізнес-модель, визна-
чають місце та пер-
спективи проекту на 
ринку 

незначний внесок у 
капітал

Краудфандінг

взаємодія відбу-
вається в мережі 
Internet на спеціалі-
зованих майданчиках 
(платформах) або в 
соціальних мережах

залучення безпово-
ротних, безкоштовних 
інвестицій з одночас-
ною рекламою іннова-
ційного продукту

за недобору оголо-
шеної суми проект не 
отримує коштів, тому 
що вони поверта-
ються інвесторам
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(зазвичай блокуючий пакет, а не контроль-
ний). «Ангели», як правило, вкладають свої 
власні кошти на відміну від венчурних капі-
талістів, які управляють грошима третіх осіб, 
об'єднаними у венчурні фонди.

Краудфандінг, своєю чергою, передбачає 
співпрацю людей, які об'єднують гроші чи 
інші ресурси для підтримки ідей, людей або 
організацій. Взаємодія між ними найчастіше 
відбувається в Інтернеті на спеціалізованих 
майданчиках або в соціальних мережах. Кра-
удфандінг володіє значним потенціалом, він 
може бути непоганою бізнес-моделлю, що 
забезпечує тільки реалізацію окремого про-
екту на початкових етапах його розвитку.

Краудфандінг фактично є альтернативним 
способом залучення безповоротних інвес-
тицій у проект. Тим більше краудфандінгові 
сервіси є прозорим механізмом, в якому ми 
бачимо, на що витрачаються наші гроші. 
Кожне з альтернативних джерел має відмін-
ності (табл. 1).

Оскільки інноваційна діяльність характе-
ризується досить високим ступенем неви-
значеності й ризику, важливо використову-
вати різноманітні джерела фінансування для 
досягнення їхньої гнучкості та адаптивності 

до вимог ринку. Кожне з них має свої пере-
ваги і недоліки, тому прийняття рішень щодо 
їх вибору повинно ретельно обґрунтовува-
тися [5, с. 106]. 

Підприємницьким суб’єктам слід виважено 
ставитися до вибору інвестора, оскільки від 
цього залежить не лише можливість реалізації 
інноваційного проекту з бажаними результа-
тами, а й перспективи розвитку підприємства.

Висновки з цього дослідження. Вихо-
дячи з проведених досліджень, можна зро-
бити висновок про те, що в сучасних умовах 
основним джерелом фінансування інновацій-
ної діяльності вітчизняних підприємств висту-
пають переважно власні фінансові джерела. 
Отже, актуальним на сьогодні питанням є 
збільшення частки державної участі у фінан-
суванні інноваційної діяльності підприємств 
України. 

Для вдосконалення стимулювання інно-
ваційної діяльності в Україні потрібен новий 
комплексний механізм стимулювання всього 
інноваційного процесу  – від фундаменталь-
них досліджень до впровадження розробок 
у виробництво. Створення такого механізму 
є доцільним не тільки на державному, а й на 
регіональному рівні.
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