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ШЛЯХИ ВДОСКОНАЛЕННЯ  
ФIНАНСОВОГО ЗАБЕЗПЕЧЕННЯ ДIЯЛЬНОСТI 

ТЕХНОПАРКIВ УКРАЇНИ

Запропоновано шляхи удосконалення фiнансового забезпечення дiяльностi технопаркiв 
України через використання банківських кредитів, лізингу, венчурного капіталу, ство-
рення державних та комунальних спеціалізованих небанківських інноваційних фінансово-
кредитних установ, перетворення технопарків на своєрідні промислово-фінансові групи, 
залучення прямих іноземних інвестицій тощо. Доведено, що комплексне застосування 
цих шляхів забезпечить успішну активізацію інноваційної діяльності технопарків.

Ways to improve financial support of activities of technoparks in Ukraine through the use of 
bank loans, leasing, venture capital, state and municipal specialized non-bank innovative fi-
nancial institutions, transformation of technoparks into industrial-financial groups, attraction 
of foreign direct investment and so on are suggested. It is proved that complex application of 
these ways will ensure successful revitalization of innovative activities of technoparks.

Ключові слова: технопарк, фінансове забезпечення, банківські кредити, лізинг, венчур-
ний капітал, державні та комунальні спеціалізовані небанківські інноваційні фінансово-
кредитні установи, промислово-фінансові групи.

Сьогодні в більшості розвинутих країн світу основними елементами інфра-
структури, що забезпечує функціонування інноваційної моделі національної 
економіки, є технопарки. Усвідомлюючи їхню важливу роль держава запрова-
джує для них особливу економічну політику, яка охоплює надання податкових 
та кредитних пільг, цільове фінансування окремих інноваційних розробок, 
державне замовлення на інноваційну продукцію тощо. Розвиток технологiчних 
паркiв України також передусiм залежить вiд якiсно органiзованої та обґрун-
тованої системи фiнансового забезпечення, вiд можливостей мобiлiзацiї 
капiталу для здiйснення iнновацiйних проектiв. Тому питання фінансового 
забезпечення діяльності технопарків України, а також пошуку шляхів підви-
щення його рівня набувають особливої актуальності.

Фінансовому забезпеченню інноваційних структур присвячено низку науко-
вих праць вітчизняних і зарубіжних вчених, таких як О. Андросова, Є. Бесараб, 
М. Крупка, О. Кузьмін, Б. Твісс, М. Хучек, Й. Шумпетер [1—7] та ін. Разом із 
тим вивчення й аналіз опублікованих праць із цієї проблематики дали можли-
вість зробити висновок, що питання формування концептуальних і методич-
них підходів до вирішення завдання фінансового забезпечення інноваційної 
діяльності технопарків України недостатньо розроблені як у науковому, так і в 
організаційно-практичному аспектах. Тому головне завдання статті полягає у 
пошуку шляхів такого фінансового забезпечення та їх обґрунтуванні.

У Законі України “Про інноваційну діяльність” джерелами фінансової 
підтримки такої дiяльностi визначено:
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1) кошти державного бюджету України;
2) кошти мiсцевих бюджетiв i бюджету Автономної Республiки Крим;
3) власнi кошти спецiалiзованих державних i комунальних iнновацiйних 

фiнансово-кредитних установ;
4) власнi чи запозиченi кошти суб’єктiв iнновацiйної дiяльностi;
5) кошти (iнвестицiї) будь-яких фiзичних i юридичних осiб;
6) iншi джерела, не забороненi законодавством України.
У табл. 1 наведені джерела фінансування інноваційної діяльності в Україні 

за 2000—2012 рр. Рисунок відображає структуру джерел у 2012 р. порівняно 
з 2011 і 2006 рр. 

Таблиця  1. Джерела фінансування технологічних інновацій в Україні,  
млн грн

Рік
Загальна 

сума 
витрат

У т. ч. за рахунок 

власних 
коштів

державного 
бюджету

іноземних 
інвесторів

інших 
джерел

2000 1 757,1 1 399,3 7,7 133,1 217,0

2001 1 971,4 1 654,0 55,8 58,5 203,1

2002 3 013,8 2 141,8 45,5 264,1 562,4

2003 3 059,8 2 148,4 93,0 130,0 688,4

2004 4 534,6 3 501,5 63,4 112,4 857,3

2005 5 751,6 5 045,4 28,1 157,9 520,2

2006 6 160,0 5 211,4 114,4 176,2 658,0

2007 10 850,9 7 999,6 144,8 321,8 2 384,7

2008 11 994,2 7 264,0 336,9 115,4 4 277,9

2009 7 949,9 5 169,4 127,0 1 512,9 1 140,6

2010 8 045,5 4 775,2 87,0 2 411,4 771,9

2011 14 333,9 7 585,6 149,2 56,9 6 542,2

2012 11 480,6 7 335,9 224,3 994,8 2 925,6

Джерело: складено за даними Державної служби статистики України (http://www.ukrstat.gov.ua).

Як бачимо, ситуація у 2012 р. майже не змінилася: найголов нішим дже-
релом фінансування інноваційної діяльності залишаються власні кошти під-
приємств, частка яких у 2006 р. становила 84,6 % (5211,4 млн грн). У 2010 р. 
завдяки коштам іноземних інвесторів вона зменшилася до 59,4 % (4775,2 млн 
грн). У 2012 р. обсяги інвестування в основний капітал за рахунок власних 
коштів підприємств скоротилися порівняно з попереднім роком номінально 
на 3,3 %. При цьому частка цього джерела фінансування залишилася майже 
незмінною — на рівні 53—64 %. 

У 2011 р. спостерігалося різке падіння іноземних інвестицій у іннова-
ційну діяльність України: з 2411,4 млн грн у 2010 р. до 56,9 млн грн, тоб-
то майже в 42 рази, головним чином через несприятливий інвестиційний 
клімат країни, що робить українські підприємства непривабливими для 
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іноземних інвесторів [8]. У 2012 р. зменшилися й інші джерела фінансування —  
у 2,2 раза.

Державне фінансування інноваційної діяльності протягом 2011—2012 рр. зрос-
ло на 50,3 %, але його частка в загальній структурі є незмінно мізер ною — 2 %.

Для аналізу фінансового забезпечення діяльності технопарків в Україні 
звернемо увагу на дані табл. 2, які показують мізерну величину бюджетного 
фінансування (та його відсутність у 2002, 2006, 2009—2012 рр.) порівняно з 
обсягами інвестицій і кредитів.

Таблиця  2. Фінансове забезпечення діяльності технопарків в Україні,  
млн грн

Показник 2000— 
2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013

Обсяги 
інвестицій 0,5 0 320 129 11 8 6 31 24,5 0,4 0 0 531

Обсяги кредитів 104 287 367 360 196 405 286 1 145 357,5 –9,6 0 0 3500

Бюджетне 
фінан сування 0,5 0 1,7 1,3 1,0 0 24 27 0 0 0 0 51

Джерело: складено за даними Технопарка “ІЕЗ ім. Є.О. Патона”; Мазур А. А. Технологічні 
парки України: цифри, факти, проблеми / А. А. Мазур, С. В. Пустовойт // Наука та інновації. — 
2013. — Т. 9. — № 3. — С. 59—72.

Вiдомо, що основним джерелом фiнансування дiяльностi технопаркiв, як i 
iнших промислових пiдприємств, є власнi кошти: прибуток вiд господарської 
дiяльностi та амортизацiйнi вiдрахування. Однак для їх ефективної дiяльностi 

Джерело: складено за даними Державної служби статистики України (http://www.ukrstat.gov.ua).

Рисунок.  Структура джерел фінансування інноваційної діяльності  
в Україні у 2006, 2011 та 2012 рр., %
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власних коштів недостатньо, тому постає проблема залучення додаткових 
коштiв iз зовнiшнiх джерел, чи не найголовнiшим серед яких є банкiвське 
кредитування [9]. Ще фундатор iнновацiйної теорiї Й. Шумпетер розглядав 
кредитну емiсiю як основне джерело iнновацiйного розвитку [7], тому значен-
ня ресурсiв банкiв важко переоцiнити. Зауважимо, що маємо на увазi довго-
строковий банкiвський кредит.

Аналiз фiнансового забезпечення iнновацiйної дiяльностi України за 
останнi роки свiдчить про повiльнi змiни у використаннi кредитних коштiв для 
реалiзацiї iнновацiйних проектiв, якi певною мірою можна охарактеризувати 
як позитивнi. Короткостроковi кредитнi вкладення банкiв до 2010 р. бiльш 
як удвiчi перевищували довгостроковi. Незначна частка довгострокового кре-
дитування є наслiдком дiї багатьох факторiв, серед яких три головнi: високий 
рiвень ризику довгострокового кредитування; значна вартiсть кредитування; 
вiдсутнiсть у банкiв коштiв, залучених на тривалий перiод.

Щодо останнього фактора зауважимо, що є кiлька шляхiв акумулювання 
таких ресурсiв: внески населення, пенсiйнi нагромадження, депозити суб’єктiв 
господарської дiяльностi [10; 11].

Останнім часом поступово відновлюється довіра до банківської системи 
та національної валюти, про що свідчить стабільний приріст коштів на рахун-
ках у банках, насамперед у гривні. На 1 грудня 2011 р. зафіксовано зростання 
з початку року обсягів депозитів, залучених від фізичних осіб, на 11,2 % до 
302,2 млрд грн, юридичних осіб — на 14,4 % до 162,6 млрд грн. Загальний обсяг 
депозитів банківської системи з початку 2011 р. збільшився на 12,3 % — до 
464,8 млрд грн [12].

Протягом року на тлі відновлення економічної активності спостерігало-
ся поліпшення структури депозитів за строками. Процентна політика інших 
депозитних корпорацій (банків) в умовах достатньої ліквідності спрямовува-
лася на створення стимулів для нарощування обсягів довгострокових депози-
тів: за термінами залучення у 2010 р. відбулося скорочення короткострокових 
та зростання довгострокових депозитів і депозитів на вимогу. Найбільше за 
рік збільшилися депозити строком від 1 до 2 років — на 76,6 %. Депозити 
на вимогу протягом року зросли на 27,3 %, більше 2 років — на 23,6 % [12].

Крім того, сформувалася тенденція зростання грошової маси. У 2010 р. 
приріст М3 становив 22,7 %, або 110,6 млрд грн (до 597,9 млрд грн) [13]. 
Протягом 11 місяців 2011 р. грошова маса з початку року зросла на 9,1 % — 
до 652,4 млрд грн.

Разом із поверненням депозитів у банківську систему на збільшення обсягу 
грошової маси впливала динаміка її іншої складової — готівки поза банками. 
Готівкові кошти в обігу поза депозитними корпораціями за 2010 р. зросли на 
16,5 %, або на 26 млрд грн, — до 183 млрд грн [12]. Обсяг готівки поза банками 
на 1 грудня 2011 р. з початку року збільшився на 0,6 % — до 184,2 млрд грн [13].
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Щорiчний прирiст заощаджень населення дорівнює близько 20 млрд 
грн, але лише третина з них надходить у банкiвську систему [12]. І чи не 
найважливiшим завданням є трансформацiя цих заощаджень через комерцiйнi 
банки в iнвестицiї в економiку. Досягти цього можна через пiдвищення довiри 
населення i зниження кредитних ризикiв. З цiєю метою, за Указом Президента 
України від 10.09.1998 № 996/98, створено Фонд гарантування вкладів фізич-
них осіб. Функціонування цієї інституції врегульовано Законом України 
“Про Фонд гарантування вкладів фізичних осіб” від 20.09.2001 № 2740-ІІІ. 
Ефективна робота Фонду є важливим чинником зміцнення довіри вкладни-
ків та інших кредиторів до банківської системи і, отже, підвищення здат-
ності банківської системи до залучення необхідних фінансових ресурсів для 
їх подальшого інвестування. Необхiдно також створити систему страхування 
внескiв населення, що, як показує свiтова практика, є одним із найважливiших 
факторiв стабiльностi банкiвського сектору.

Ще одним важливим джерелом акумулювання ресурсiв у банку є пенсiйнi 
накопичення громадян. Згiдно із Законом України “Про недержавне пенсiйне 
забезпечення” в країнi сформована система такого забезпечення, яка на 
засадах добровiльної участi гарантує формування пенсiйних нагромаджень 
із метою одержання громадянами додаткових пенсiйних виплат. На кінець 
2011 р. кількість учасників недержавних пенсійних фондів (НПФ) становила 
594,6 тис. осіб. На 31 грудня 2011 р. загальна сума активів НПФ дорівнювала 
1,387 млрд грн [14]. Тут також можна розраховувати на збiльшення пенсiйних 
накопичень громадян у майбутньому завдяки збiльшенню доходiв населення, 
зниженню частки “тiньового” заробiтку, зростанню кiлькостi осiб, що випла-
чують внески на формування накопичувальної частини пенсiї за максималь-
ною ставкою. З огляду на такий потенцiал вiтчизняним банкам слiд проводи-
ти активнішу полiтику із залучення довгострокових ресурсiв.

Щодо проблеми високих процентних ставок, то протягом останнiх рокiв 
склалася стiйка тенденцiя здешевлення кредитних ресурсiв. Окрiм того, з 
метою стимулювання iнвестицiйної активностi НБУ проводить пiльгове 
рефiнансування банкiв, що здiйснюють довгострокове кредитування 
iнновацiйних пiдприємств [15]. Динамiчне зниження ставок рефiнансування 
НБУ i ставок за кредитами i депозитами дедалі бiльше наближає цi показ-
ники до загальносвiтових [16]. Не слiд забувати i про закрiплену в Законi 
України “Про спеціальний режим інноваційної діяльності технологічних 
парків” від 16.07.1999 № 991-XIV повну чи часткову компенсацiю процен-
тів, сплачуваних виконавцями проектiв технологiчних паркiв комерцiйним 
банкам та iншим фiнансово-кредитним установам, за рахунок бюджетних 
коштiв.

З огляду на викладене головною перешкодою в кредитуваннi iнновацiйної 
дiяльностi технологiчних паркiв є високий рiвень ризику довгострокового 
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кредитування [17]. Основним завданням постає пошук шляхiв зниження 
такого ризику.

Доцiльною є процедура попереднього добору iнновацiйних проектiв 
технопаркiв. Проведена з допомогою квалiфiкованих експертiв, вона дасть 
змогу банковi вже на початкових етапах аналiзу виокремити найпривабливiші 
проекти i вiдмовитися вiд надто ризикованих. Для такого оцiнювання 
необхiдно використовувати методи, які враховують специфіку функціонуван-
ня технологічних парків України [18; 19].

Важливим аспектом активiзацiї інвестування iнновацiйної дiяльностi 
комерцiйними банками є забезпечення зниження ризику цього напряму діяль-
ності з боку держави. Це має стати одним з важливих державних завдань, 
без вирiшення якого неможливо серйозно говорити про оздоровлення 
економiки [20; 21]. Якщо держава хоче залучити банки до участi в процесi 
iнвестування, то повин на потурбуватися про збереження нормального рiвня 
доходiв банкiв, якi беруть участь в iнвестицiйно-iнновацiйнiй дiяльностi.

У розглядi питання кредитування дiяльностi технопаркiв вагомим пунк-
том постає перiод залучення кредитiв, який можна подiлити на два етапи: 
пiльговий перiод, протягом якого позичальнику надається вiдстрочка платежiв 
за кредитом, і перiод погашення кредиту. Цей подiл досить умовний, оскiльки 
залежно вiд багатьох умов (економiчної ситуацiї в країнi, особливостей кре-
диту тощо) пiльговий перiод позичальнику може не надаватися взагалi або, 
навпаки, є можливiсть погасити кредит одноразово, всю суму наприкiнцi кре-
дитного перiоду.

Якщо, за розрахунками, необхiдний перiод залучення кредитних ресурсiв 
перевищує термiн, запропонований банком, то технологiчному парку слід 
розглянути та оцiнити варiанти розв’язання цієї суперечності:

— використати можливiсть прискорення iнновацiйного циклу в частинi 
розширення масштабiв виходу технопарку на ринки з готовою продукцiєю. 
Це може бути вдосконалення умов постачання товарiв, змiни асортимен-
ту, цiнової полiтики тощо. Такий шлях дасть змогу отримати вiд дiючих 
iнновацiйних проектiв технопаркiв додатковi ресурси для виведення на ринки 
нових розробок та може становити самостiйний, досить вигiдний шлях залу-
чення ринкових грошей у технологiчнi парки;

— вивчити можливість збiльшення частки позабанкiвських форм креди-
тування;

— розглянути можливість отримання кредиту на триваліший термiн в 
iнших банкiвських установах, фiнансових iнститутах, iнвестицiйних фондах 
тощо.

Значний iнтерес становить зарубіжний досвiд створення сприятливого 
клiмату фiнансування iнновацiйних проектiв. Вiдомо, що кожна iнновацiйна 
структура, зокрема i технологiчнi парки, пов’язана з банкiвськими установами 
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як джерелом фiнансування iнновацiй. Тому доцiльно було б перетворити 
україн ські технологiчні парки на своєрiднi промислово-фiнансовi групи, в яких 
банк, що входить до складу групи, надає цiлий спектр послуг, що сприяють 
розвитку iнновацiйної дiяльностi, а тому є ключовою ланкою в iнновацiйному 
процесi [22]. Доцiльнiсть об’єднання промислово- торговельного та банкiвського 
капiталiв пов’язана з необхiднiстю виконання великих науково-технiчних 
проектiв. З’являються можливостi iнтегрування в єдиний процес усiх основ-
них стадiй виробництва: вiд наукових дослiджень, проектування, проведення 
дослiдно-конструкторських робiт до запуску нових видiв продукцiї у виробниц-
тво. Останнє досягається об’єднанням пiд егiдою головної компанiї капiталу 
банкiв, промислових пiдприємств, наукових органiзацiй тощо.

Участь у такiй промислово-фiнансовiй групi надасть певнi переваги як 
банкам, так i iншим учасникам — виробничим i невиробничим структурам. 
Банки отримають можливiсть збiльшити власну фiнансову базу за рахунок 
розширення клiєнтури, залучити максимальну кiлькiсть фiнансових засобiв 
завдяки вiдкриттю розрахункових рахункiв усiх пiдприємств-учасникiв та 
вiдсутностi необхiдностi переказувати кошти з кореспондентського рахунку 
під час розрахунків мiж пiдприємствами — учасниками групи, пiдвищити 
рiвень конкурентоспроможностi й повернення кредитiв, сформувати кредит-
ний та iнвестицiйний портфель банку зi зниженим ступенем ризику, поліп-
шити iнформованість про фiнансовий стан, рух коштiв i очiкуванi платежi 
клiєнтiв. А отже, забезпечується стабiльнiсть джерел формування банкiвського 
капiталу i можливiсть диверсифiкацiї дiяльностi, зменшення кредитного ризи-
ку завдяки надiйній iнформацiї про позичальникiв та банкiвському нагляду 
за ними. Iншi учасники одержать полегшений доступ до кредитних ресурсiв, 
можливiсть концентрацiї капiталу для реалiзацiї iнвестицiйних проектiв, 
зменшення витрат, пов’язаних з виробництвом та обiгом завдяки створенню 
спiльних маркетингових, iнформацiйних, аудиторських та iнших служб тощо.

Альтернативною формою фiнансування iнновацiйних проектiв техно-
логiчних паркiв є лiзинг [23]. Фiнансування iнновацiйної дiяльностi на його 
умовах, як i банкiвське кредитування, пов’язане з досить широким i не завжди 
прогнозованим перелiком ризикiв, тому важливо створити ефективну систему 
управлiння ними.

Для мiнiмiзацiї найсерйознішого ризику неплатоспроможностi, який 
виникає у разі несплати лiзингових платежiв, група Мiжнародної фiнансової 
корпорацiї з розвитку лiзингу розробила систему комплексного оцiнювання 
лiзингоотримувача (аналiз минулого) та аналiзу ефективностi проекту 
(аналiз майбутнього). Основна мета оцiнювання поточного стану — визна-
чення можливостi пiдприємства генерувати достатньо грошових коштiв для 
сплати лiзингових платежiв та оцiнювання ризику невиконання лiзингових 
зобов’язань.
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У практицi українських лiзингових компанiй для мiнiмiзацiї ризикiв 
може використовуватися система гарантiй: лiзинговi компанiї в момент 
укладання договору i до початку фiнансування його предмета вимагають вiд 
лiзингоодержувачiв дозвiл на безакцептне списання з розрахункових рахункiв 
в обслуговуючих банках у випадку прострочення лiзингових платежiв та 
виникнення штрафних санкцiй.

Вагомим є процентний ризик, що виникає зі спiввiдношення процентiв 
за банкiвською позичкою, отриманою для фiнансування лiзингової угоди, та 
процентiв за договором лiзингу. Якщо договiр на банкiвський кредит укла-
дено з плаваючою процентною ставкою, а лiзингову угоду — з фiксованою, 
існує ймовірність збiльшення проценту за кредитом, у зв’язку з чим ця угода 
для лiзингової компанiї стане збитковою. Такий ризик можна мiнiмiзувати, 
включивши до договору лiзингу статтю, яка передбачає, що у випадку змiни 
процентної ставки за банкiвським кредитом змiниться i сума лiзингових 
платежiв. Але необхiдно враховувати один важливий нюанс: вiдповiдно до 
законодавства суму лiзингових платежiв можна переглядати лише один раз 
на рiк.

Ризики, пов’язанi з предметом лiзингу (ризик неповернення, ризик 
втрати та ризик неможливостi реалiзацiї обладнання на вторинному ринку), 
мiнiмiзують шляхом страхування цього предмета, що є обов’язковою умовою 
лiзингової угоди. На сьогоднi послуги щодо страхування лiзингових угод нада-
ють кiлька вiтчизняних компанiй, серед яких Нацiональна акцiонерна стра-
хова компанiя “Оранта”, ПрАТ “Українська промислова страхова компанiя”, 
АСК “Остра-Київ”, СК “Iнпро”. НАСК “Оранта”, зокрема, здiйснює стра-
хування майна, що використовується на умовах лiзингу (рiчнi тарифи для 
цього виду страхування — 0,09—1,5 % вiд страхової суми [24]). Рацiональне 
також застосування схеми перестрахування, коли лiзингова угода страхується 
вiтчизняною страховою компанiєю та перестраховується iноземною.

В управлiннi ризиками лiзингової дiяльностi доцiльне використання 
досвiду Росiї, коли лiзингова компанiя всi майновi ризики передає третiй 
особi (страховiй компанiї) — фактору. Виникає специфiчний факторинг, 
який вiдрiзняється вiд звичайного продажу короткострокової дебiторської 
заборгованостi. При продажу вимог фактору лiзингова компанiя втрачає 
права на отримання лiзингових платежiв, а фактор, купивши вимоги до 
лiзингоодержувача, не залежить вiд фiнансового стану компанiї. Таким чином, 
ризик збиткiв у лiзинговiй угодi практично зводиться до мiнiмуму.

З розвитком ринкових вiдносин виникають умови i необхiднiсть вико-
ристання ризикового (венчурного) капiталу, який вiдiграє велику роль у 
фiнансовому забезпеченнi iнновацiйних проектiв у бiльшостi розвинутих кра-
їн свiту. Суть його проявляється у механiзмi венчурного фiнансування через 
пайову участь iнвесторiв в капiталi венчурної фiрми шляхом придбання акцiй. 
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У результатi iнвесторiв активно залучають до управлiння такою фiрмою, що 
передбачає добiр команди менеджерiв, можливiсть внесення змiн до її складу, 
прийняття стратегiчних рiшень щодо розвитку фiрми, фiнансовий контроль 
дiяльності фiрми [25].

Венчурне фiнансування здiйснюється по-рiзному. Найтиповіше подi-
ляється на два етапи. На першому етапi акумулюються засоби з рiзних дже-
рел (корпорацiй, пенсiйних фондiв, страхових компанiй, приватних iноземних 
iнвесторiв, банкiв) та формуються фонди венчурного капiталу. На другому 
етапi кошти фонду розподiляються серед вiдiбраних пiсля експертизи проектiв, 
що iстотно знижує ризик їх втрати.

Мета венчурного пiдприємництва — отримання надприбуткiв пiсля завер-
шення технологiчного циклу нововведення й одночасний вихiд iз цієї сфе-
ри суб’єктiв пiсля виконання ними своєї мiсiї. У свiтi поширенi два способи 
виходу з бiзнесу венчурних компанiй: 

1) з допомогою продажу акцiй на фондовому ринку, але рiвень його роз-
витку в Українi вкрай низький i менеджери венчурних фондiв навiть не роз-
глядають серйозно цей варiант [26]; 

2) продаж акцiй стратегiчному iнвестору.
Хоча ринок венчурного капiталу в Українi поки що перебуває на стадiї 

формування, уже можна говорити про нього як цiлком реальне джерело 
фiнансування iнновацiйних проектiв технологiчних паркiв [27]. За даними 
Української асоціації інвестиційного бізнесу, в 2004—2011 рр. кількість вен-
чурних фондів зросла в 11,4 раза (із 76 у 2004 р. до 867 у 2011 р.), а величина 
чистих активів — більш ніж у 60 разів. Темпи зростання цих показників за 
вказаний період уповільнилися більш як у 2 рази, причому найбільше уповіль-
нення спостерігалося після світової фінансової кризи 2008 р. [28; 29].

На 21 грудня 2011 р. величина активів венчурних фондів становила 
103 656,91 млн грн, що на 19,92 % більше, ніж у 2010 р. [28; 29]. Утім, незва-
жаючи на такий значний приріст, більшість вітчизняних венчурних фондів 
(на відміну від таких структур у економічно розвинутих країнах) не викону-
ють важливу функцію — фінансування інвестиційних проектів новостворених 
підприємств за рахунок інвестицій учасників фонду [30; 25]. По-перше, біль-
ша частка інвестицій венчурних фондів до 2009 р. спрямовувалася у сферу 
нерухомості та будівництва, оскільки дохідність таких інвестицій становила до 
82 % річних [31] за відносно невисокого ризику та коротких термінів проектів, 
по-друге, більшість венчурних фондів не була створена як результат акумуляції 
коштів сторонніх інвесторів, а становила інструмент фінансово-промислових 
груп, що використовувався для перерозподілу коштів між підприємствами та 
оптимізації оподаткування.

Основними чинниками, що стримують розвиток традиційних венчурних 
фондів в Україні, є:



           

Фінанси інституційних секторів економіки

“Фінанси України”, 8’2013106

— обмеженість кола потенційних учасників фонду, зокрема, фізичні осо-
би не можуть виступати учасниками недержавних пенсійних фондів [32] та 
інших інститутів спільного інвестування [33], страхові компанії можуть бути 
учасниками тільки корпоративних фондів [34];

— нестабільність законодавчої бази та високий рівень тіньової економі-
ки [29];

— слабкий розвиток публічного ринку цінних паперів, що ускладнює 
вихід фонду з проекту, в якому він бере участь [35].

Незважаючи на зазначені стримувальні чинники, у майбутньому можлива 
зміна ролі венчурних фондів у фінансуванні інвестиційних проектів нових під-
приємств в Україні відповідно до світової практики. Також планується ство-
рення державного венчурного фонду обсягом 100 млн євро [25] для фінансу-
вання інноваційних проектів у межах реалізації проекту Євросоюзу “Розробка 
фінансових схем та інфраструктури для підтримки інновацій в Україні” спіль-
но з Державним агентством України з інвестицій та інновацій. Згідно з кон-
цепцією створення Державної венчурної компанії, в її основу буде покладено 
лише державні ресурси (грошові кошти чи/або майно). Проте державне під-
приємство не має права відкривати нові компанії та виводити їх на ринок. 
Отже, запропоновано використати алгоритм подвійного кроку, а саме: на 
базі підприємства створити публічне акціонерне товариство, яке залучатиме 
приватні інвестиції під інноваційні проекти [36]. Для успішної реалізації цієї 
ідеї необхідно внести зміни до Закону України “Про інноваційну діяльність”, 
який наразі передбачає лише кредитування, але не венчурне фінансування, а 
також до Закону України “Про спеціальний режим інноваційної діяльності 
технологічних парків”.

З огляду на викладене доцiльно розробити певний механiзм залучення 
венчурних коштiв у розвиток технологiчних паркiв. 

У більшості країн держава не тільки створює відповідне середовище 
для стимулювання інвестицій у науково-технологічній сфері, а й бере без-
посередню участь у різноманітних схемах змішаного державно-приватного 
фінансування. При цьому вона виступає нарівні з приватними інвесторами, 
визнаючи для себе можливість ризику втрати інвестицій. Із погляду управ-
ління державна присутність у структурах змішаного фінансування відобра-
жається в делегуванні представника держави до рад директорів або консуль-
тативних рад.

В Україні можливість державно-приватного партнерства формально 
з’явилася після створення Державного інноваційного фонду, який, на жаль, 
виявився недієздатним. Істотними причинами цього стали нестача державних 
коштів, відсутність відповідної тактики формування фонду, опрацьованого 
плану дій з його використання як результат постійної зміни урядів, що не 
визнають спадкоємності у виконанні прийнятих державних рішень. Сьогодні, 
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коли завдання переходу до економіки, що ґрунтується на знаннях й інтелекту-
альному капіталі, нових технологіях у виробничому процесі, є одним із пріо-
ритетних, для системи фінансового забезпечення технологічних парків меха-
нізм державно-приватного партнерства є найбільш прийнятним і актуальним.

Одним iз засобiв державної фiнансової пiдтримки виконання iнновацiйних 
проектiв має стати формування державного замовлення на iнновацiйну 
продукцiю, що передбачено Законом України “Про прiоритетнi напрями 
iнновацiйної дiяльностi в Українi” від 08.09.2011 № 3715-VI.

Для розширення можливостей фiнансового забезпечення iнновацiйної 
дiяльностi, розвитку iнновацiйної iнфраструктури в 2003 р. був створений 
Український банк реконструкцiї та розвитку.

Вагомим позабюджетним джерелом фiнансування могли б стати державнi 
та комунальнi спецiалiзованi небанкiвськi iнновацiйнi фiнансово-кредитнi 
установи, створення яких передбачено Законом України “Про інноваційну 
діяльність” від 04.07.2002 № 40-IV. Такі установи створює Кабiнет Мiнiстрiв 
України за поданням спецiально уповноваженого центрального органу вико-
навчої влади у сферi iнновацiйної дiяльностi. Вони повиннi пiдпорядковуватися 
спецiально уповноваженому центральному органу виконавчої влади у сферi 
iнновацiйної дiяльностi й дiяти на основi положень (статутiв), затверджених 
Кабiнетом Мiнiстрiв України. Спецiалiзованi державнi небанкiвськi iнновацiйнi 
фiнансово-кредитнi установи повиннi мати вiдповiднi квалiфiкованi кадри, 
проводити конкурсний вiдбiр прiоритетних iнновацiйних проектiв та забез-
печувати їхню фiнансову пiдтримку в межах коштiв, передбачених Законом 
України про Державний бюджет України на вiдповiдний рiк, і здiйснювати 
контроль виконання проектiв.

Для фiнансової пiдтримки мiсцевих iнновацiйних програм органи 
мiсцевого самоврядування можуть створювати комунальнi спецiалiзованi 
небанкiвськi iнновацiйнi фiнансово-кредитнi установи, що дiють на основi 
положень (статутiв) про них, i пiдпорядковувати їх виконавчим органам 
мiсцевого самоврядування. Фiнансування мiсцевих iнновацiйних програм 
має вiдбуватися за рахунок коштiв мiсцевих бюджетiв, якщо вони перед-
бачають такi кошти, через регiональнi вiддiлення державних iнновацiйних 
фiнансово-кредитних установ або комунальнi iнновацiйнi фiнансово-
кредитнi установи.

Відновлення дiяльностi Державного iнновацiйного фонду, галузевих 
i регiональних iнновацiйних фондiв також сприяло би залученню коштiв 
промисловостi й приватного сектору економiки до фiнансування iнновацiйних 
проектiв i програм.

Важливе завдання державного регулювання — створення умов для залучення 
такої групи джерел фiнансування iнновацiйної дiяльностi технологiчних паркiв 
України, яку становлять зарубiжнi iнвестицiї [37], мiжнародна науково-технiчна 
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допомога, мiжнародний лiзинг, франшиза, мiжнароднi, нацiональнi науковi та 
венчурнi фонди.

Одним із перспективних шляхiв залучення прямих iноземних iнвестицiй 
для пiдтримки iнновацiйного розвитку є широке використання так званих 
гнучких механiзмiв Кiотського протоколу [38]. Україна належить до кра-
їн, що можуть отримати найбiльшу вигоду вiд реалiзацiї цього протоколу. 
Так, схема внутрiшньої торгiвлi викидами була розглянута та рекомендо-
вана до запровадження в Українi у Нацiональнiй стратегiї щодо спiльного 
впровадження та торгiвлi викидами [39]. За оцiнками розробників Стратегiї, 
фiнансовi надходження вiд використання гнучких механiзмiв можуть 
дорiвнювати прямим iноземним iнвестицiям, необхiдним для забезпечення 
зростання ВВП у 2,3—2,4 раза. Україна матиме надлишок дозволiв на вики-
ди парникових газiв, якi зможе продавати. Завдяки цій схемі уряд України 
зможе отримати необхiднi кошти для започаткування низки iнновацiйних 
проектiв у найперспективніших секторах вiтчизняної економiки. Очевидно, 
що для цього уряд має розробити й ухвалити вiдповiдну програму дiй, одним 
із напрямiв якої повинне бути забезпечення фiнансування iнновацiйних 
проектiв технопаркiв.

У пошуку додаткових джерел фiнансування доцiльне перейняття досвiду 
iнших країн. Зокрема, у Китаї прийнято Програму оподаткування, метою якої 
є посилення активностi й розвитку науково-технологiчних центрiв.

Основнi положення програми: видання ЗМІ, виробництво аудiо-, вiдео-
продукцiї науково-технiчної тематики мають додатковi податковi пiльги, що 
дає змогу отримати високий дохiд вiд їх дистрибуцiї; додатковим податком не 
обкладаються квитки для вiдвiдування наукових музеїв, обсерваторiй, вiдкритих 
дослiдних центрiв, лабораторiй, iнститутiв й унiверситетiв;  вiдповiдно до зако-
ну про пожертви науковi музеї, дослiднi iнститути, унiверситети i лабораторiї, 
призначенi для громадських вiдвiдин, отримують право на 10-відсоткову 
знижку щорiчних податкових виплат.

Запровадження подiбної програми в Україні дало б технологiчним паркам 
можливість отримати додатковi кошти для пiдтримки та розвитку iнновацiйних 
проектiв.

Вагомим кроком у фінансовому забезпеченні інноваційної діяльності техно-
логічних парків має стати діяльність Державного агентства з інвестицій та 
управління національними проектами України, першочерговим завдан-
ням якого визначено реалізацію державної політики у сфері інвестиційної 
діяльності, державно-приватного партнерства та управління національними 
проектами [40], а також Державного агентства з питань науки, інновацій та 
інформатизації України, яке повинно проводити в установленому поряд-
ку конкурсний добір інноваційних проектів, проектів науково-дослідних 
і дослідно-конструкторських робіт для їх фінансової підтримки за рахунок 
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коштів державного бюджету, здійснювати фінансування науково-дослідних і 
дослідно-конструкторських робіт для задоволення потреб держави [41].

Вже можна виокремити перші позитивні результати діяльності Дер-
жавного агентства з питань науки, інновацій та інформатизації України. Так, 
у 2011 р. у науково-технічній та інноваційній сферах з’явилися досягнення 
світового рівня. Переважно вони сконцентровані на таких напрямах, як біо-
технології, нанотехнології та наноматеріали, інформаційні технології, ядер-
на медицина. Наприклад, українські вчені розробили нові наноматеріали, 
які не мають світових аналогів і можуть використовуватися для моніторин-
гу зберігання ядерного палива. Цією розробкою вже зацікавилися США та 
Японія. Крім того, позитивною тенденцію 2011 р. стало поглиблення між-
народного співробітниц тва України. Наприклад, вона бере активну участь 
у рамкових програмах ЄС та за рівнем науково-технічного співробітництва 
посідає дев’яте місце серед країн — учасниць Сьомої рамкової програми, 
які не є членами ЄС. Також у недалекому майбутньому Україна стане асо-
ційованим членом Європейського центру ядерних досліджень (ЦЕРН) — усі 
формальності вже узгоджені. Спільно з росіянами українські вчені розвива-
тимуть нанотехно логії. У рамках підписаної програми будуть реалізовані 14 
проектів, результати яких мають дуже високі шанси комерціалізації. Не менш 
масштабні проекти Україна здійснюватиме в галузі ядерної медицини в парт-
нерстві з США. Разом із КНР буде створено українсько-китайський Інститут 
зварювання імені Є. О. Патона [42].

Головним завданням Державного агентства з питань науки, інновацій 
та інформатизації України на 2013 р. має стати вдосконалення законодав-
ства, яке стосується інноваційної діяльності, та системна підтримка малих 
і середніх підприємств у цій сфері. Зокрема, передбачається активізація 
роботи Фонду підтримки малого інноваційного бізнесу та Центру високих 
технологій, створення Національної венчурної компанії. Так само послідов-
но змінюватиметься й законодавство, що має зробити інновації вигідною 
справою.

На завершення слід зазначити, що для успішної активiзацiї дiяльностi та 
ефективного функціонування технопарків в умовах трансформаційних змін 
національної економіки необхідне їх комплексне фінансування. Подальші 
дослідження в цій сфері доцільно спрямувати на виявлення нових та деталь-
ніше вивчення механізму й специфіки окреслених напрямів фінансування 
інноваційної діяльності технопарків України.
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