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Інновації є невід'ємною частиною економічного розвитку не тільки окремих підприємств, а й країни загалом. У
зв'язку з цим важливо правильно розподіляти фінансові ресурси, спрямовані на підтримку і розвиток інноваційної
діяльності. Пошук і вибір методів фінансування інновацій повинен здійснюватися з урахуванням зовнішніх і внутрішніх
факторів, нехтування якими веде до нестачі фінансових ресурсів і заморожування проектів на початкових стадіях
для окремих компаній і технологічної, сировинної або фінансової залежності від іноземних інвесторів для країни.

Найважливішим стратегічним напрямом України на сучасному етапі є інноваційний розвиток економіки. ВиріR
шення цього завдання забезпечить перехід економіки країни на більш високий технологічний рівень і підвищить її
глобальну конкурентоспроможність. Процес зростання інноваційної активності вимагає значного фінансового заR
безпечення, тому розвиток національної інноваційної системи України вимагає вирішення проблеми фінансування
інноваційної діяльності.

The article is devoted to research problems of financial support of innovative activity of enterprises in Ukraine. The
subject of the research is analysis of the current state of financial support of innovative activity of enterprises in Ukraine,
identifying existing issues, and developing suggestions for resolving them

The most important strategic direction of Ukraine at the present stage is an innovative development of the economy.
Meeting this challenge will ensure the transition of the economy to a higher technological level and increase its global
competitiveness. The growth process of innovation activity requires significant financial support, so the development of
the national innovation system in Ukraine requires the solution of the problem of financing innovation. Established that
the development of innovation has become an integral part of reforming the economy.

Innovating and innovations are a primary factor for the development of a national economy. As the innovation
performance in Ukraine remains to be low, system studies focused on identifying its reasons and finding the ways for the
performance enhancement are of great practical importance. The structure and dynamics of different sources of financing
are analyzed. The main shortcomings of the Ukrainian system of financing of innovative activity are revealed. The features
of various sources of financing are identified, including the own funds of enterprises, state budget funds, funds of foreign
investors, bank loans, venture funds. Insufficiency of state financing of innovative activity is revealed. It is established
that for successful conducting of innovative activity it is necessary to use different sources of financing of innovative
activity of enterprises.

The legal component can be improved though adjusting the taxation system to the innovationRspecific purposes,
to the needs of domestic producers protection, stimulation of domestic investment in the Ukrainian economy,
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ПОСТАНОВКА ПРОБЛЕМИ
За останні десятиліття інновації проникли

в усі сфери життєдіяльності суспільства. Су#
часний світ не можливо уявити без вже впро#
ваджених інновацій, так і без майбутніх ново#
введень, що сприяють подальшому прогресу.
Вчені та фахівці з усього світу сходяться на
думці, що сьогодні саме інновації становлять
основну рушійну силу соціально#економічно#
го розвитку.

В Україні загальні витрати на наукові до#
слідження і розробки (з усіх джерел) за останні

20 років не перевищували 1,3% ВВП [16]. Зап#
ровадження інноваційної політики стає безаль#
тернативним для України, оскільки вона праг#
не до інтеграції у європейську спільноту та по#
винна забезпечити добробут своїх громадян на
відповідному європейському рівні.

Економічна ситуація в Україні за останні
декілька років значно погіршилась, основні
проблеми викликані бойовими діями, які три#
вають на східній частині території країни, що
також спричиняє нестачу фінансових ресурсів,
які б могли бути спрямовані на розробку та

Рис. 1. Схематичне зображення структури фінансового забезпечення інноваційної діяльності
підприємства

Джерело: складено на основі [1].

Ключові слова: інновації, інноваційна діяльність, венчурні інвестори, банківське кредиA
тування, краудфандинг, інвестиційні ресурси.

Key words: innovation, innovation activity, venture investors, bank lending, crowdfunding,
investment resources.

government guarantees to investors etc. Perpetual problems faced by the innovation sector in Ukraine (poor
financing) are highlighted.

Practical value. Proposals that have been developed in article are aimed at increasing the level of financial support
innovation enterprise.
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впровадження інновацій. Тому питання про#
блем фінансового забезпечення інноваційної
діяльності підприємств в Україні є досить ак#
туальними, зважаючи що підприємства відчу#
вають дефіцит власних фінансових та інвести#
ційних ресурсів.

АНАЛІЗ ОСТАННІХ ДОСЛІДЖЕНЬ
І ПУБЛІКАЦІЙ

Значний вклад у дослідження проблеми
фінансового забезпечення інноваційної діяль#
ності підприємств в Україні зробили такі вчені:
Г.В. Возняк, В.В. Зянько [8, с. 172], І.Ю. Єпі#
фанова [6], Я.А. Жаліло, О.І. Москаль, І.Г. Со#
кирська, І.В. Колодяжна [10], А.М. Поручник,
В.С. Савчук, А. Пересада, Л. І. Федулова. Нау#
кових досліджень за цією темою є достатньо
багато, проте деякі питання все ж залишають#
ся не в повній мірі висвітлені та невирішені, а
саме ведення ефективної державної інновацій#
ної політики та приватні джерела фінансового
забезпечення інноваційної діяльності під#
приємств.

МЕТА СТАТТІ
Метою статті є аналіз сучасного стану

фінансового забезпечення інноваційної діяль#
ності підприємств в Україні, виявлення існую#
чих проблем і розробка пропозицій щодо їх ви#
рішення.

ВИКЛАД ОСНОВНОГО МАТЕРІАЛУ
Потреба в інноваціях сьогодні актуалізуєть#

ся більше, ніж будь#коли раніше. Це пов'язано,
по#перше, з необхідністю відновлення еконо#
міки країн після світової фінансової кризи, а
інновації можуть стати ефективним засобом
досягнення цієї мети, по#друге, із зміною спо#

собів функціонування економіки і суспільства
внаслідок сучасних технологічних трансфор#
мацій, особливо у сфері ІКТ — впровадженні
технологій штучного інтелекту, блокчейну,
Інтернету речей та промислового Інтернету
речей, 3#D друку, 5G зв'язку, доповненої та
віртуальної реальності тощо, які докорінним
образом змінюють процеси виробництва і бу#
дівництва, торгівлі і логістики, навчання і на#
копичення знань [19, с. 98].

За результатами одного з найбільш автори#
тетних рейтингів інноваційної діяльності —
Глобального інноваційного індексу [1], Украї#
на в 2019 р. опустилася на 47#е місце в світі, в
той час як у 2018 р. Україна була на 43#й по#
зиції. Найкращі показники в рейтингу цього
року наша країна демонструє за результатами
виробництва нових знань (17#е місце в світі),
нематеріальних активів (17#е місце в світі) і
діяльності вищої освіти (37#е).

Нині є недостатність фінансування іннова#
ційної діяльності підприємствами у зв'язку з
високою вартістю впровадження та освоєння
нововведень, а також довгостроковістю вкла#
день. Підприємства не мають власних коштів на
фінансування розробок, а можливість залучен#
ня фінансових коштів із зовнішніх джерел об#
межена.

Розглянувши систему фінансового забезпе#
чення інноваційної діяльності підприємства по#
дану на (рис. 1) потрібно зауважити, що основ#
ними складовими фінансового забезпечення
інноваційної діяльності підприємства є органі#
заційні структури інституційної підтримки
інноваційної діяльності і елементи фінансуван#
ня [4].

Система фінансування інноваційної діяль#
ності досить широка і джерелами фінансуван#

Таблиця 1. Джерела фінансування інноваційної діяльності
промислових підприємств

Примітка: 1 — Дані за 2014—2018 роки наведені без урахування тимчасово окупованої території Автономної Республіки Крим,
м. Севастополя та частини тимчасово окупованих територій у Донецькій та Луганській областях.

Джерело: побудовано автором на основі [16].

У тому числі за рахунок коштів 

Власних Державного бюджету Інвесторів-
нерезидентів Інших джерел  

Загальна 
сума 
витрат, 
млн грн Сума, 

млн грн 
Питома 
вага, % 

Сума,
млн грн 

Питома 
вага, % 

Сума,
млн грн 

Питома 
вага, % 

Сума, 
млн грн 

Питома 
вага, % 

2010 8045,5 4775,2 59,35 87,0 1,08 2411,4 29,97 771,9 9,59 
2011 14333,9 7585,6 52,92 149,2 1,04 56,9 0,40 6542,2 45,64 
2012 11480,6 7335,9 63,90 224,3 1,95 994,8 8,67 2925,6 25,48 
2013 9562,6 6973,4 72,92 24,7 0,26 1253,2 13,11 1311,3 13,71 
20141 7695,9 6540,3 84,98 344,1 4,47 138,7 1,80 672,8 8,74 
20151 13813,7 13427,0 97,20 55,1 0,40 58,6 0,42 273,0 1,98 
20161 23229,5 22036,0 94,86 179,0 0,77 23,4 0,10 991,1 4,27 
20171 9117,5 7704,1 84,50 227,3 2,49 107,8 1,18 1078,3 11,83 
20181 12180,1 10742,0 88,19 639,1 5,25 107,0 0,88 692,0 5,68 
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ня можуть бути підприємства, фінансово#про#
мислові групи, малий інноваційний бізнес, інве#
стиційні та інноваційні фонди, органи місцево#
го управління, приватні особи. Всі вони беруть
участь у господарському процесі і тим чи іншим
чином можуть сприяти розвитку інноваційної
діяльності підприємства [7].

Самофінансування, бюджетне фінансуван#
ня, банківське кредитування та інвестування
відносять до форм фінансового забезпечення
підприємств. Фінансування інноваційної діяль#
ності може здійснюватися за рахунок власних,
залучених та позикових фінансових ресурсів.

Аналізуючи дані таблиці 1, можна побачи#
ти, що за висвітлений період 2010—2018 рр. най#
вагомішу роль у фінансуванні інновацій відігра#
ють власні кошти підприємств, які фактично у
питомій вазі джерел фінансування зросли на
28,84%. Фінансування з державного бюджету
є мінімальне та за весь досліджуваний період
та характеризується не великим обсягом кош#
тів, хоча воно й зросло з 87 млн грн у 2010 році
у 7 раз, до 639 млн грн у 2018 році, питома вага їх
займає лише 5,25% від загального фінансування.

Значне погіршення можна побачити у по#
казниках фінансування інноваційної діяльності
інвесторами#нерезидентами: якщо у 2010 році
об'єм фінансування був на вірні 2411,1 млн грн
та питома вага складала фактично 30%, то у
2018 році ці показники катастрофічно обвали#
лись до 107 млн грн, та складають на даний мо#
мент лише 0,88%. Та цей процес критичного
зниження, якщо проаналізувати дані за період
2010—2018 рр., розпочався з 2014 року саме в
цей період в Україні розпочались активні бой#
ові дії та нестабільна політична ситуація, чим
власне можна пояснити таке зниження актив#
ності інвесторів#нерезидентів у процесі фінан#
сування інноваційної діяльності підприємств
України.

У зв'язку з недостатністю фінансування
інноваційної діяльності підприємств з боку дер#
жавного бюджету та відтоком інвесторів#нере#
зидентів з ринку інноваційного фінансування,
підприємствам доцільно звернути увагу на ще
одне важливе джерело можливого фінансуван#
ня — банки. Залучення банківських кредитів та
банківських інвестицій могли б втамувати
фінансовий голод, який відчувають підприєм#
ства України у питанні фінансування іннова#
ційної діяльності.

Досвід розвинутих країн свідчить, що бан#
ки в інвестиційному процесі можуть працюва#
ти у трьох напрямах:

— обслуговування руху грошей, що нале#
жать клієнтам і призначені для інвестицій;

— акумулювання заощаджень і спрямуван#
ня їх на ринок цінних паперів;

— вкладення в інвестиційні проекти як влас#
них, так і залучених коштів.

Банківська система України нині діє пере#
важно в першому напрямі, розвитку двох інших
перешкоджає низка проблем, пов'язаних пере#
дусім зі строками та вартістю кредитів. Інвес#
тиційний попит не задовольняється через брак
необхідних обсягів інвестицій [12].

Аналізуючи проблеми, що перешкоджають
активному впровадженню довгострокового
банківського кредитування інноваційного
бізнесу, треба передусім виділити основні сис#
темні вади вітчизняної банківської системи, які
зводяться до [2, с. 60]:

— високої ризикованості підприємницької
діяльності в Україні у сфері фінансового посе#
редництва через відсутність досвіду роботи у
ринкових умовах, слабкої матеріально#техніч#
ної бази, інвестиційного виснаження, слабкої
відповідальності учасників господарських пра#
вовідносин;

— штучного стримування розвитку бан#
ківської системи внаслідок адміністративного
тиску з боку владних структур при вирішенні
тактичних народногосподарських завдань;

— порівняно високих резервних вимог до
вітчизняних банків (у ЄС резервна ставка ко#
ливається від 0 до 20%, в Україні — до 14%);

— відсутності повноцінної конкуренції,
стримування розвитку фінансово#промислових
груп, високої витратності банківської діяль#
ності, тощо.

На сьогодні банківська система України не
відповідає потребам активізації інвестиційно#
інноваційного процесу. Основний напрям ре#
формування банківської системи України вба#
чається у підвищенні стійкості банків і розвит#
ку реальної конкуренції в банківському бізнесі

Проблема фінансування інноваційного роз#
витку підприємств в Україні набуває все більш
вагомого значення з огляду на посилення конку#
ренції як на внутрішньому, так і на зовнішніх рин#
ках. Тому підприємствам потрібно посилити по#
шуки різноманітних джерел фінансування інно#
ваційної діяльності, які сприятимуть активізації
діяльності вітчизняних підприємств в Україні.

Особливістю інноваційної діяльності під#
приємств є високий рівень ризиків її проведен#
ня, особливо, на початкових етапах реалізації
інновації. Ця особливість інновації визначає
набір джерел орієнтовані на інвестування
підприємств з високим ризиком виконання про#
ектів. Це краудфандингові платформи, вен#
чурні фонди і "бізнес#ангели" [9, с. 39].
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На сьогодні банківська система України не
відповідає потребам активізації інвестиційно#
інноваційного процесу. Основний напрям ре#
формування банківської системи України вба#
чається у підвищенні стійкості банків і розвит#
ку реальної конкуренції в банківському бізнесі.

Інноваційні форми фінансування проектів
починають створювати істотну конкуренцію
традиційним формам залучення фінансових
коштів, таким як банківські кредити, державні
позики чи емісія цінних паперів [18].

Через слабкий розвиток українського фон#
дового ринку не вдається повноцінно викорис#
товувати його можливості та інструменти. Та#
кож для більшої частини населення процес
інвестування коштів є доволі складним, незро#
зумілим і через нестабільну економічну ситуа#
цію не викликає довіри [5, с. 253].

Отже, необхідно створити новий простий
механізм взаємодії між компанією, яка потре#
бує інвестицій для реалізації бізнес#ідеї, та
інвестором, який готовий здійснити пожертви
або вкласти кошти. Такий механізм отримав
назву "краудфандинг", що дослівно перекла#
дається як "публічне інвестування" [22, с. 425].

На сьогодні краудфандинг є одним з акту#
альних напрямків фінансування, набагато
ефективнішим та менш витратнішим способом
їх реалізації.

Наприклад, одна з найвідоміших крауд#
фаудингових платформ у світі KickStarter спе#
ціалізується на реалізації різного роду проектів
(від фільмів, кліпів до серйозних технологічних
проектів), тобто є широко спеціалізовано.
Щодо платформи Indiegogo, то вона спеціалі#
зується на бізнесі, тобто є сайтом для колек#
тивного фінансування підприємств.

Вона працює за таким принципом: власни#
ку проекту потрібно зареєструватися, роз#
містити опис ідеї і мінімальну суму коштів, яку
необхідно зібрати. Якщо повністю зазначену
суму не вдалося зібрати за певний період, то
гроші повертаються вкладникам.

Краудфандинг в Україні також має свій роз#
виток, є власна краудфандингова платформа
для збору фінансових ресурсів, яка називаєть#
ся Велика Ідея. Цей проект було засновано
кілька років тому і завдяки спільнокошту ук#
раїнські підприємці і не тільки, можуть реалі#
зовувати власні ідеї та проекти. Серед най#
успішніших українських проектів Великої Ідеї
є фінансування Громадського ТБ, яке під час
подій на Майдані зібрало понад мільйон гри#
вень [11].

Також слід відмітити, такі відомі українські
проекти реалізовані шляхом краудфандинга на

платформі KickStarter гаджет для дистанційно#
го спостереження за домашніми тваринами
Petcube ($251 тисяч), універсальний годинник
Lametric ($258 тисяч) та спалах для смартфонів,
iBlazr ($56 тисяч). Краудфандинг в Україні
тільки набирає популярності і прогнозується
ще чимало успішних проектів.

Серед головних переваг краудфандингу
можна назвати: простий та прозорий спосіб
фінансування проектів; мінімізація ризиків;
підтримка інноваційних проектів дозволить
традиційним посередникам знаходити успіш#
них і талановитих людей; краудфандинг дає
змогу залучити гроші не одного, а відразу ба#
гатьох інвесторів; відкритість; реклама та до#
даткове просування проектів; широке коло
учасників, що фінансують невеликі кошти в
проекти, водночас результат очікується дос#
татній для реалізації. Щодо недоліків, то слід
відзначити такі: шахрайство, що викликає по#
боювання та низький рівень довіри; не підхо#
дить для великих проектів; несумлінність пози#
чальників.

Таким чином, можна зробити висновки,
щодо подальших перспектив краудфандингу,
як інноваційного та ефективного інструменту
фінансування. Краудфандинг є перспективним
і досить ефективним інструментом для модер#
нізації фінансової та інвестиційної системи
більшості країн. Він має багато переваг та являє
собою цікаву та перспективну технологію
фінансування та інвестування великих проектів
та ідей як в Україні, так і за кордоном [14].

Одним з основних економічних інстру#
ментів, що забезпечує інноваційний розвиток
провідних країн світу є механізм венчурного
фінансування. Головною перевагою венчурно#
го фінансування є те, що об'єкту інвестицій не#
потрібно надавати заставу, крім того йому не
потрібно сплачувати інвестору відсотки, як у
випадку з банківським кредитом. Формальний
ринок венчурного фінансування формують
різні венчурні фонди. Під венчурним капіталом
розуміють довгострокові прямі інвестиції пайо#
вого характеру, що вкладаються переважно на
3—7 років індивідуальними та інституціональ#
ними інвесторами (венчурними фондами) для
створення і/або розвитку молодих інновацій#
них підприємств [13, с. 128]. Важливою особ#
ливістю більшості венчурних фондів України є
те, що вони не орієнтовані на інвестиції в інно#
ваційні підприємства, а використовуються як
інструмент корпоративних інвестицій та опти#
мізації оподаткування в будівельному, фінан#
совому і аграрному секторі [15]. Чинне зако#
нодавство дозволяє їм видавати кредити під#
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приємствам, що входять до складу корпорації,
без сплати податків і зі зменшенням бази опо#
даткування прибутку. Тож не дивно, що до
складу топ 100 венчурних фондів з найбільшим
венчурним капіталом України, входять фонди
саме цієї групи.

Інвестиційні проекти, які на сьогодні про#
понуються в Україні, регіонах (навіть найк#
ращі з них) ще не готові до нормального ко#
мерційного, в тому числі венчурного інвесту#
вання. Залучення коштів для венчурного інве#
стування з українських джерел надзвичайно
ускладнене. Розглядаючи традиційні джерела,
ми бачимо або дуже слабкий розвиток цього
сектора економіки, або несприятливе законо#
давство і відсутність комерційного інтересу на
тлі високого ризику. Але крім загальноеконо#
мічних перепон на шляху пошуку фінансуван#
ня інноваційної діяльності, стають і такі, як на#
приклад, проста економічна необізнаність та
неадекватність ринку. Водночас слід зазначи#
ти, що нині ринок венчурного капіталу в Ук#
раїні знаходиться в стадії формування та роз#
витку, маючи істотний потенціал до розширен#
ня [3].

Ще одним суб'єктом венчурної діяльності є
інвестор — фізична чи юридична особа, яка
здійснює венчурне фінансування. Останнє пе#
редбачає дольову участь інвесторів у капіталі
венчурної фірми шляхом придбання акцій. (На
практиці інвестори венчурного капіталу нама#
гаються придбати значну частку в новому
підприємстві — від 20% до 40% [21, с. 29]).

У сучасній літературі виділяють дві кате#
горії інвесторів: 1) інституціональні інвестори,
які вкладають кошти у венчурні фонди; 2) інди#
відуальні інвестори ("бізнес#ангели") — за#
можні приватні особи, які надають свої власні
кошти венчурним компаніям, акції яких не пе#
ребувають в обігу на фондовій біржі.

Бізнес#ангел — це приватний інвестор, що
вкладає фінансові ресурси в інноваційні проек#
ти на етапі створення або запуску підприємства
в обмін на повернення вкладів та отримання
частки у капіталі (звичайно не контрольний, а
блокуючий пакет). Бізнес#ангели відрізняють#
ся від венчурних капіталістів тим, що оперують
власними, а не запозиченими коштами. Пошук
таких інвесторів стає для стартаперів однією із
найважливіших складових бізнес#процесу. У
країнах з розвиненою інноваційною інфраст#
руктурою існують об'єднання бізнес#ангелів,
діяльність яких спрямована на спрощення по#
шуку контактів і взаємодії між стартапами й
бізнес#ангелами. В Україні таким механізмом
може стати ринок інновацій. Стартап фактич#

но генерує інноваційну ідею, що може бути то#
варом на ринку інновацій, та бере на себе зо#
бов'язання її втілити, тоді як бізнес#ангели
фінансують даний проект [17].

Вони можуть інвестувати як від свого імені,
так і через власні компанії. Основна перевага
бізнес#ангелів перед традиційним банківським
кредитом — приватні інвестори готові ризику#
вати. На відміну від банку, вони можуть нада#
ти як кредит на розвиток бізнесу, так і кредит
на відкриття бізнесу. Крім того, вони беруть
участь у бізнесі, дають професійні консуль#
тації, надають підтримку, адже вони безпосе#
редньо зацікавлені в успіху підприємства. Не#
доліком бізнес#ангелів є обмежені можливості
порівняно з банками [20].

Досліджуючи світові тенденції та вітчизня#
ний стан економіки, а також враховуючи існу#
ючі проблем у сфері інноваційної діяльності,
зокрема у аспекті фінансування, можна внести
такі пропозиції щодо їх вирішення:

— розробку комплексних інвестиційних
проектів на державному рівні;

— на законодавчому рівні закріпити ме#
ханізм пільгового оподаткування інновацій#
ної продукції підприємств, який буде сприя#
ти збільшенню власних джерел фінансуван#
ня;

— запровадження інвестиційних податко#
вих канікул в пріоритетних напрямах іннова#
ційної діяльності;

— розробити та запроваджувати програму
пільгових банківських ставок (довгих) за кре#
дитами для інноваційних підприємств;

— покращити інвестиційний клімат в країні
для залучення зарубіжних інвестицій;

— розвивати інші форми фінансової
підтримки діяльності у галузі інновацій;

— активізувати інтерес з боку приватних
інвесторів, шляхом розширення регулюючими
органами різних видів підтримки інноваційної
діяльності;

— надання дотацій, пільгових кредитів, га#
рантій українським та іноземним інвесторам,
які беруть участь в інноваційній діяльності.

ВИСНОВКИ
Проведений аналіз показав, що на цьому

етапі і снують такі основні фактори, які зумов#
люють проблему фінансового забезпечення
інноваційної діяльності підприємства, а саме:

— недостатність власних ресурсів у вітчиз#
няних підприємств;

— відтік інвесторів#нерезидентів з ринку
фінансування інновацій, які не спішать вклада#
ти свої ресурси українську економіку;
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— недостатня державна підтримка іннова#
ційної діяльності, яка сприяла б розвитку інно#
ваційної інфраструктури.

Запропоновані заходи, які висвітлені у до#
сліджені повинні частково вирішити проблеми,
з якими стикнулись підприємства у питання
фінансування інноваційної діяльності.

Подальших досліджень потребують меха#
нізми залучення джерел фінансування іннова#
ційної діяльності, які можуть дати венчурні
фірми, інвестиційні компанії, інвестиційні фон#
ди, кредитні спілки, гранти тощо.
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