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Соціальний розвиток держави – це не тільки запорука високої якості життя насе-
лення, а й вагомий елемент розвитку людини, її нових знань та вмінь, а загалом – збага-
чення загальнолюдської культури. Наука в сучасному суспільстві відіграє важливу роль у 
багатьох галузях і сферах життя населення. Але бюджетне фінансування сфери діяльності 
загальнонаціонального значення стало слабшим у багатьох країнах, а плинність кваліфіко-
ваних кадрів зросла. 

Загальна причина створення критичної ситуації полягає у конфлікті між економічною 
і соціальною сферами. Рівень розвитку, структура та динаміка соціальної сфери прямо за-
лежать від стану економіки держави. 

Недостатність фінансування спонукає до пошуку інноваційних моделей додаткового фі-
нансування соціального розвитку. 

Останнім часом домінуючою позицією в країнах пострадянського простору стає бага-
токанальне фінансування освіти і науки, яке ґрунтується на поєднанні бюджетних та поза-
бюджетних джерел. Особливе місце серед позабюджетних джерел фінансування посідає 
благодійна допомога, яка розвивається і має професійне підгрунтя. 

Маловідомою для України є модель “ендаументу” – створення цільового фонду для фі-
нансування загальнонаціональних, значущих проектів.

Питання створення та функціонування ендаумент-фондів, їх конструкція у сфері освіти 
в російській та зарубіжній практиці прямо чи опосередковано висвітлювалися в працях 
Я. М. Міркіна, К. Б. Бахтараєвої, А. В. Левченко, М. М. Кудінова, Т. В. Жукової, Л. В. Шу-
біної, Д. Г. Зайцева, Т. А. Ілюшнікової, Т. А. Бурмістрової, О. В. Войтович, О. С. Субанової 
і М. Біман. Активізацію благодійної діяльності як ресурсу розвитку країни досліджували 
О. П. Алексєєва, В. Б. Беневоленський, А. Е. Костін, О. Е. Кузіна, Є. Ю. Мартякова, І. В. Мер-
сіянова, І.  І.  Солодова.  У зарубіжній літературі розглядаються результати різних теоре-
тичних і прикладних розробок застосування цільового капіталу (Дж. Ванг, Б. Джонстоун, 
Дж. Лернер, Х.-Л. Лі, Д. Ньюман, А. Скоар, Г. Хансманн, Е. Шумахер).

Виникає необхідність перегляду структури і логіки позабюджетного фінансування 
освітньої та науково-дослідної діяльності вищих навчальних закладів України за рахунок 
використання ресурсів благодійності та пошуку шляхів удосконалення організаційно-еко-
номічних засад формування фондів цільового капіталу в Україні за умови вивчення та уза-
гальнення зарубіжного й російського досвіду.

Благодійна допомога  – основне позабюджетне джерело фінансування, але вона зде-
більшого є разовим пожертвуванням і безпосередньо спрямовується на благодійні цілі та 
витрачається на їх досягнення. Ставлення до благодійності як до професійного та систем-
ного заняття поширюється і стає нормою, у зв’язку з чим виникає поняття “інституційна 
благодійність”. Складовими інституційної благодійності є приватні та корпоративні фонди, 
фонди місцевого співтовариства, фонди цільового капіталу, фонди допомоги тощо. Сучас-
на благодійність передбачає результативність, продуктивність та ефективність діяльності.

Окрема і важлива тенденція розвитку благодійності – виникнення ендаумент-фондів, 
або фондів цільового капіталу. Сутність їх полягає у тому, що зібрані за рахунок пожертву-
вань кошти формуються у недоторканний фонд, який за сприяння керуючої компанії може 
отримувати постійний інвестиційний дохід з чітким цільовим характером, спрямованим на 
вирішення актуальних завдань, а також на створення і реалізацію нових проектів у сфері 
культури, освіти, науки, мистецтва та охорони здоров’я. 
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Механізм ендаументу є недержавним, проте забезпечує реалізацію соціальних функцій 
держави.

Саме у США ендаумент є найрозвинутішим, наймасштабнішим і найвагомішим чинни-
ком інноваційного розвитку суспільно-політичної та економічної моделі країни. Активно 
використовують ендаумент в Англії, Австралії та Японії, проте акумульований у них капі-
тал поки поступається за обсягом цільовим фондам США. На пострадянському просторі, а 
саме у Росії та Казахстані, також з’явилася можливість ефективно залучати й акумулювати 
грошові кошти для фінансування освіти, науки і культури на довгостроковій основі. У Росії 
активно впроваджуються ефективні зарубіжні ідеї і технології соціального розвитку. І в 
США, і в Росії особливою популярністю користується створення ендаумент-фондів при 
університетах.

Провідні американські університети мають ендаументи на десятки мільярдів доларів, що 
дає змогу самостійно фінансувати наукові розробки, виплачувати стипендії, гранти тощо.

Прискорення розвитку ендаументу в США спостерігається з початку 80-х років XX ст. 
Так, у 1982 р. тільки Гарвардський університет мав ендаумент, який перевищував 1 млрд 
дол. США, до 2002 р. кількість таких університетів збільшилася до 39, а до 2011 р. – до 73. 
Цей ривок різко виокремлює США з усіх інших країн світу. Наприклад, в Англії, де в 1502 р. 
був створений перший аналог сучасних ендаумент-фондів, діють два університети, ендау-
мент яких перевищує 1 млрд дол. США. 

Величезна різниця між Росією та США за кількістю фондів цільового капіталу та об-
сягом накопичених у них грошових коштах пов’язана з тим, що в Росії модель ендаумент-
фонду розвивається лише з 2007 р. і проходить етап становлення.

У Росії, як і в США, ендаумент формується на основі трасту, тобто будується модель 
довірчого управління, з передачею управління активами благодійних фондів, зокрема ен-
даумент-фондів, професійним учасникам фондового ринку  – банкам, інвестиційним та 
управлінським компаніям або окремим особам, здатним компетентно управляти актива-
ми. Деякі компанії відразу створюються з орієнтацією на головного клієнта  – благодій-
ний фонд. Наприклад, фонд Гарвардського університету, який є найбільшим ендаументом у 
США, управляється компанією Harvard Management Company. 

У США застосовують два способи управління коштами ендаумент-фондів. Керувати 
можуть спеціально створені інституційні комітети або окремі особи, наприклад, співробіт-
ники університету, та зовнішні залучені компанії. Популярним є спосіб створення власної 
компанії, яка сама розробляє інвестиційну стратегію, здійснює вибір способів та методів 
інвестування коштів й оцінювання реалізації програми інвестування та її відповідності 
поставленим цілям. Наприклад, Єльський університет створив Комітет інвестиційного 
об’єднання, який здійснює управління активами та іншими інвестиційними операціями.

Одним зі стимулів розвитку довірчих фондів на Заході є те, що пожертви приймаються в 
будь-якій формі: грошових коштів, інструментів грошового ринку, облігацій, акцій, цінних 
паперів, об’єктів рухомого і нерухомого майна, предметів мистецтва, антикваріату тощо. 
Ще один стимул розвитку ендаументу – податкові пільги, які діють на доходи компаній від 
реінвестування його коштів. Податкові заохочення застосовуються і для донорів.

Управління цільовим капіталом передбачає реалізацію диверсифікаційної політики. Ке-
руючі компанії при освітніх установах США намагаються скорочувати інвестиційні ризики 
та рівень потенційних збитків, вибираючи для управління політику структурування порт-
феля активів. 

Але яку б політику не обрала компанія, вона повинна дотримуватися основних взає мо-
пов’язаних цілей управління довірчих фондів  – прибутковості, надійності та суспільної 
користі. Остання може розглядатися у контексті соціально відповідальних інвестицій. Це 
актуальне питання, тому діяльність компанії, в яку вкладена частина активів ендаументу, 
не повинна суперечити її цілям і соціально відповідальній філософії керуючої компанії. 

Станом на 1 січня 2012 р. у світі створено понад 1000 ендаумент-фондів, які володіють 
мільярдними коштами, з них у Росії діє близько 76 фондів, зокрема 40 фондів у сфері освіти. 

У Росії управлінням активами фондів цільового капіталу займаються зовнішні керую-
чі компанії, які відповідають встановленим чинним законодавством вимогам. Керуючою 
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компанією може виступати акціонерне товариство, створене відповідно до законодавства 
Російської Федерації, яке має ліцензію на здійснення діяльності з управління інвестиційни-
ми фондами, пайовими інвестиційними фондами та недержавними пенсійними фондами й 
підзвітне Федеральній службі з фінансових ринків Росії. 

Більшість російських управлінських компаній входить у фінансові групи при банках, 
оскільки основою для формування відносин довірчого управління в Росії стала банківська 
система. Наприклад, керуючою компанією одного з найбільших ендаумент-фондів Росії – 
“Фонд развития МГИМО” є УК “Газпромбанк – Управління активами”. Під її управлінням 
також перебувають фонд цільового капіталу Московської школи управління СКОЛКОВО, 
Фонд Державного ермітажу та ін. Керуюча компанія впливає на інвестиційну ефективність 
фондів, одержуваний ними дохід, від якого реалізовуватимуться заплановані фондом со-
ціально значущі проекти. 

Віднедавна управляти можна капіталом, сформованим у вигляді не лише грошових кош-
тів, а й цінних паперів та нерухомості. Хоча в Росії такі ринки схильні до істотних коливань, 
ця інновація в законодавстві дасть змогу залучати ще більше донорів.

Обмеженням є неможливість формування цільового капіталу за рахунок бюджетних ко-
штів. Може знадобитися посилений контроль з боку податкових органів за використанням 
цільових капіталів, які будуть сформовані за рахунок бюджетних коштів, що спричинить 
додаткові витрати часу і процес управління цільовим капіталом виявиться неефективним.

Пожертвування можуть бути одержані за рахунок як фізичних, так і юридичних осіб; 
кількість донорів – довільна. 

Як правило, російський ендаумент формується і поповнюється за рахунок представни-
ків великого бізнесу. Встановлюються нові партнерські відносини між освітніми установа-
ми та бізнесом. Бізнес, вкладаючи кошти в освітні установи, повинен брати участь в управ-
лінні їх діяльністю, а також виробляти професійні стандарти та кваліфікаційні вимоги до 
випускників.

Держава законодавчо закріплює порядок взаємодії ВНЗ і бізнесу. Основним законом, 
який регламентує такі партнерські відносини, є Федеральний закон “Про автономні уста-
нови” від 03.11.2006 № 174, а механізм формування та функціонування фондів цільового 
капіталу визначає Федеральний закон “Про порядок формування і використання цільового 
капіталу некомерційних організацій” від 30.12.2006 № 275. Вносяться поправки до Податко-
вого кодексу РФ, які усувають подвійне оподаткування. На жаль, закону, який би регламен-
тував вибір керуючої компанії, у Росії поки що немає.

У процесі формування законодавчої бази новостворюваних в Україні фондів цільового 
капіталу варто скористатися досвідом Росії, який увібрав усе необхідне для розвитку ен-
даумент-фондів з багаторічною практикою їх діяльності у країнах світу. Слід додати, що 
господарське законодавство Російської Федерації має загальні риси з українським. 

Розвиток вищої освіти неможливий без поліпшення системи фінансування. У світовій 
практиці фінансова підтримка освіти ґрунтується на поєднанні бюджетних та позабюджет-
них джерел. Таке поєднання здатне забезпечити фінансову самостійність освітніх установ. 
У позабюджетній системі фінансування особлива роль має відводитися ендаумент-фондам. 

В Україні повинен застосовуватися системний підхід до розвитку економічних відносин 
між освітою, державою та бізнесом.

Програмою економічних реформ України на 2010–2014 роки в частині “Реформа систе-
ми освіти” передбачено розширення можливостей навчальних закладів у залученні додат-
кових коштів за рахунок легалізації інституту ендаументу. Українським вищим навчальним 
закладам у майбутньому належить сформувати цільовий капітал. Для цього освітнім уста-
новам необхідно залучати грошові кошти, приймати управлінські рішення і, головне, роз-
робити інструментарій управління цільовим капіталом. Тому для нашої країни зарубіжний 
досвід функціонування таких фондів, їх регулювання і фінансове управління є дуже важ-
ливим і необхідним. Основною проблемою є відсутність поняття “довірче управління” в 
українському законодавстві. Слід створити законодавчу базу, розробити нормативні акти, 
які регулюватимуть діяльність керуючих компаній і вдосконалюватимуть оподаткування 
та бухгалтерський облік операцій з довірчого управління. Керуючі компанії повинні брати 
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безпосередню участь у розробленні законодавчих нормативів щодо формування, викорис-
тання та управління цільовим капіталом.
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