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Метою статтi є розробка пiдходiв до оп-
тимiзацiї фiнансування iнновацiйного 

портфелю виробничого фармацевтичного пiд-
приємства. У роботi використанi методи мар-
кетингових дослiджень, експертних оцiнок, 
економiко-статистичнi методи. На прикладi 
шести генеричних лiкарських препаратiв про-
аналiзовано вартiсть та тривалiсть розробки, 
встановленi плановi рiчнi обсяги продажiв, 
прибуток та термiни окупностi. Запропоно-
ванi використання конкурентного, наявного 
та перспективного ринкового й iнновацiйно-
го потенцiалу лiкарських препаратiв на при-
кладi антигiстамiнних лiкiв. Розроблена оп-
тимiзацiйна модель фiнансування розробок 
лiкарських препаратiв у складi iнновацiйно-
го портфелю фармацевтичного пiдприємства, 
впровадження якої дає можливiсть отримання 
понад 2 млн грн додаткового прибутку порiв-
няно з традицiйною моделлю.
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Вступ
Розвиток вiтчизняної фармацевтичної про-

мисловостi тiсно пов’язаний з удосконаленням 
товарного асортименту фармацевтичних пiдпри-
ємств (ФП), розробкою, впровадженням у вироб-
ництво та виведенням на ринок нових лiкарських 
препаратiв (ЛП) [4, 14]. Зростання бюджетiв на-
укових розробок та iнвестицiй вiтчизняних ви-
робникiв лiкiв потребує попереднього детально-

го обґрунтування iнновацiйних проектiв з метою 
визначення черговостi впровадження нових ЛП 
та концентрацiї обмежених ресурсiв ФП на рин-
ково доцiльних препаратах [1, 2].

Результативнiсть iнновацiйної дiяльностi фар-
мацевтичних компанiй залежить вiд рацiонально-
го використання обмежених фiнансових ресурсiв 
пiдприємств, можливостi повного та своєчасного 
фiнансування кожного з етапiв робiт зi створення 
нових ЛП власними або залученими коштами. За 
умов загострення конкуренцiї термiн виходу но-
вого ЛП на ринок суттєво впливає на динамiку 
захвату ринку i часто визначає комерцiйний ус-
пiх препарату. Присутнiсть в iнновацiйному пор-
тфелi пiдприємства декiлькох ЛП з рiзним рiвнем 
прибутковостi i соцiальної значущостi ставить за-
дачу оптимiзацiї управлiння портфелем розробок, 
а саме визначення черговостi розробки та впро-
вадження нових ЛП.

Вiдомий пiдхiд, запропонований О.П.Пiвень зi 
спiвавт. для iнгiбiторiв АПФ, який базується на 
принципi реiнвестування з прибутку, одержаного 
за рахунок першочергового використання комер-
цiйно вигiднiших ЛП [5]. 

На нашу думку, такий пiдхiд може використо-
вуватися здебiльшого як стратегiчний для фарма-
цевтичної галузi або ФП першої трiйки. Для бiль-
шостi ж вiтчизняних ФП як окремих суб’єктiв 
потрiбно вносити ряд застережень, серед яких 
обмеженi стартовi фiнансовi можливостi, харак-
тернi вкрай низькi обсяги продажiв ЛП у 1-3 рiк 
освоєння та додаткова необхiднiсть значних iн-
вестицiйних вкладень у просування таких ЛП.

Метою дослiдження було розробити пiдходи 
до оптимiзацiї фiнансування iнновацiйного порт-
фелю виробничого фармацевтичних пiдприємств 
з урахуванням його структури, властивостей, со-
цiальних, маркетингових, економiчних характе-
ристик та ринкового потенцiалу лiкарських пре-
паратiв.
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Матерiали та методи 
дослiдження

У роботi використанi методи маркетингових 
дослiджень (аналiз ємностi та цiнової структури 
товарних сегментiв ринку, iнновацiйного та рин-
кового потенцiалу), експертних оцiнок (прогноз 
розвитку сегментiв ринку), економiко-статистич-
нi методи (моделювання економiчної ефектив-
ностi впровадження у виробництво ЛП). Iнформа-
цiйною базою дослiдження були данi державного 
реєстру лiкарських засобiв (ЛЗ), данi маркетин-
гових дослiдницьких компанiй щодо обсягiв про-
дажiв ЛП, договори ФП на розробку ЛП, плани 
фiнансування служб наукових розробок, законо-
давча база щодо розробки та реєстрацiї лiкiв.

Результати дослiдження  
та їх обговорення

Iз застосуванням матрицi пошуку перспектив-
них ринкових нiш, яка враховує обсяг сегменту 
ринку та динамiку його зростання, кiлькiсть за-
рубiжних та вiтчизняних аналогiв, дiапазон цiн, 

встановлено, що перспективними для освоєння 
вiтчизняними ФП є препарати антигiпертензив-
ної, антигiстамiнної, гiполiпiдемiчної, анорекси-
генної, противиразкової дiї та iн. Залежно вiд iмiд-
жу та iнновацiйно-iнвестицiйного потенцiалу ФП 
може розглядати як «молодi» сегменти (розувас-
татину, фексофенадину, дезлоратадину, хифена-
дину, орлiстату, сибутрамiну, комбiнованих пре-
паратiв ангiотензину II i дiуретикiв, рабепразолу), 
так i «зрiлi» сегменти з високим рiвнем конкурен-
цiї (амлодипiну, симвастатину, аторвастатину, ло-
ратадину, хлоропiрамiну, цетиризину, триметази-
дину, лiзиноприлу, лосартану) [3, 6, 13]. 

Для опрацювання оптимiзацiйної моделi фi-
нансування iнновацiйного портфелю ФП було об-
рано шiсть ЛЗ, що належать до рiзних фармакоте-
рапевтичних груп i є соцiально перспективними 
та ринково привабливими: амлодипiн, комбiнова-
ний з аторвастатином, симвастатин, фексофена-
дин, рабепразол, орлiстат, лосартан. Враховуючи 
достатню пiдготовленiсть цiльових аудиторiй, не-
значну кiлькiсть або вiдсутнiсть вiтчизняних ви-
робникiв та потенцiйну ємкiсть сегментiв рин-

Таблиця 1
Основнi показники iнновацiйної програми створення  

й органiзацiї виробництва лiкарських препаратiв

Найменування 
показникiв

Лiкарськi препарати
Амлодипiн 10 мг, 

аторвастатин 5 
мг №30

Орлiстат 12 
мг №30

Лосартан 25 
мг №30

Симвастатин 
10 мг №30

Фексофенадин 
12 мг №30

Рабепразол 
10 мг №30

Вартiсть розробки ЛП та 
АНД, тис. грн

82,0 68,0 70,0 84,0 70,0 64,0

Тривалiсть розробки ЛП, 
мiс.

6 5 5 7 4 5

Вартiсть проведення 
клiнiчних дослiджень, 
тис. грн

48,0 36,0 50,0 54,0 44,0 48,0

Тривалiсть проведення 
клiнiчних дослiджень, мiс.

4 5 4 6 4 4

Вартiсть експертизи та 
реєстрацiї ЛП, тис. грн

26,0 26,0 26,0 26,0 26,0 26,0

Витрати на пiдготовку 
виробництва, тис. грн

11,8 13,6 9,8 15,0 12,4 9,4

Початок випуску ЛП 
(з дати державної 
реєстрацiї), мiс. 

2 2 2 2 2 2

Загальнi базовi iнвестицiї 
у створення й органiзацiя 
виробництва ЛП, тис. грн

167,8 143,6 155,8 179,0 152,40 147,4

Плановий рiчний обсяг 
продажiв, тис. уп.

8,6 30,0 25,0 12,0 32,0 4,0

Прибуток, тис. грн 172,0 3600,0 300,0 240,0 768,0 112,0
Розрахункова 
ефективнiсть, тис. грн

+4,2 +3456,4 +144,2 +61,0 +615,6 -35,4

Окупнiсть, рiк 0,98 0,04 0,52 0,75 0,20 1,32 
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ку таких ЛЗ, актуальним є включення їх у формi 
таблеток в iнновацiйний портфель вiтчизняних 
пiдприємств та розширення виробничого i ринко-
вого асортименту.

Були проаналiзованi етапи робiт зi створення, 
державної експертизи та реєстрацiї ЛЗ та їх вар-
тiсть згiдно з вимогами законодавства України 
(постанова КМУ вiд 26.05.2005 р. №376 «Про за-
твердження Порядку державної реєстрацiї (пере-
реєстрацiї) лiкарських засобiв i розмiрiв збору за 
їх державну реєстрацiю (перереєстрацiю)», наказ 
МОЗ вiд 26.08.2005 р. №426 (з доп. вiд 11.09.2007 
р. №536) «Про затвердження Порядку проведення 
експертизи реєстрацiйних матерiалiв на лiкарськi 
засоби, що подаються на державну реєстрацiю 
(перереєстрацiю), а також експертизи матерiалiв 
про внесення змiн до реєстрацiйних матерiалiв 
протягом дiї реєстрацiйного посвiдчення»).

Аналiз матерiалiв ФП щодо фiнансування нау-
кових розробок iнновацiйного портфелю, структу-
ри договорiв iз залученими органiзацiями показав, 
що вартiсть створення конкретного генерично-
го ЛП залежить вiд фармакотерапевтичної гру-
пи, форми i порядку договiрних умов з виконав-
цями робiт, термiнiв виконання, форми оплати та 
iн. Загальнi термiни пiдготовки результатiв робiт у 
формi реєстрацiйного досьє по кожному ЛП, про-
ходження експертизи значно залежать вiд вико-
ристання сiткового методу в управлiннi, коорди-
нацiї та контролю вiдповiдальними фахiвцями ФП 
(вiддiл наукових дослiджень, вiддiл експертизи та 
реєстрацiї, вiддiл стратегiчного розвитку та iн.).

Для визначення планового обсягу продажiв 
ЛП використанi матерiали монiторингу сегмен-
тiв ринку та оцiнка фахiвцiв. Прогнознi технiко-

економiчнi показники встановлювались на основi 
доступної комерцiйної iнформацiї. В якостi ос-
новного обмежувального чинника прийнято суму 
iнвестицiй у розмiрi до 150 тис. грн у пiврiччя, 
термiн випуску першої серiї ЛП — з дати держав-
ної реєстрацiї до 2 мiс. Загальна вартiсть запро-
понованої iнновацiйної програми становить 946 
тис. грн, серед яких: розробка ЛП та аналiтико-
нормативної документацiї (АНД) — 438 тис. грн, 
клiнiчнi дослiдження — 280 тис. грн, експертиза 
та реєстрацiя — 156 тис. грн (табл. 1). 

Залежно вiд сум iнвестицiйних вкладень тер-
мiн перших випускiв ЛП може змiнюватись. При 
цьому найбiльш оптимальними та реальними є пе-
рiод розробки 28 мiс. (при термiнi придатностi ЛП 
2 роки документальне пiдтвердження дослiджен-
ня препарату повиннi складати 27 мiс.) i сума фi-
нансування у розмiрi 150 тис. грн у пiврiччя. При 
зменшеннi останнiх подовжується iнновацiйний 
перiод. Було враховано, що фiнансовий перiод у 
процедурi створення ЛП, виходячи з договiрних 
вiдносин вiтчизняних ФП зi стороннiми виконав-
цями, зменшується на 5-9 i бiльше мiс. (вiдтермi-
нованiсть оплати за роботи у бiльшостi випадкiв).

Найбiльш економiчно вигiдним та ринково 
сприйнятим iз запропонованих ЛП є орлiстат як 
перший лiкарський препарат, що застосовується 
при ожирiннi. Фактична ємнiсть сегменту ринку 
орлiстату становить понад 220 тис. упаковок, цi-
льовою аудиторiєю є споживачi з високими до-
ходами. Розрахункова рентабельнiсть орлiстату 
становить 600%. Продажi 3,75 тис. упаковок пре-
парату в другому пiврiччi другого фiнансового 
року дадуть прибуток близько 450 тис. грн. При 
iнтенсивному просуваннi щорiчнi продажi пре-

Таблиця 2
Результати традицiйної та оптимiзацiйної моделей фiнансування  iнновацiйного  

портфелю фармацевтичного пiдприємства

Показники Перiод, рiк, пiврiччя
1 рiк (I) 1 рiк (II) 2 рiк (I) 2 рiк (II) 3 рiк (I) 3 рiк (II) 4 рiк (I)

Традицiйна модель
Iнвестицiйнi вкладення, тис. грн 150,0 150,0 150,0 150,0 150,0 150,0* 46,0*
Продажi, тис. упаковок - - - - 10,0 54,5 61,5
Прибуток загальний, тис. грн - - - - 1200,0 2488,9 2823,6
Прибуток для реiнвестування, тис. грн - - - - 196,0 - -
Додатковий прибуток, тис. грн - - - - 1004,0 2488,9 2823,6

Оптимiзацiйна модель
Iнвестицiйнi вкладення, тис. грн 150,0 150,0 150,0 150,0 150,0* 150,0* 46,0*
Продажi, тис. упаковок - - - 3,75 39,0 54,5 61,5
Прибуток загальний, тис. грн - - - 450,0 3312,0 2488,9 2826,6
Прибуток для реiнвестування, тис. грн - - - 346,0 - - -
Додатковий прибуток, тис. грн - - - 104,0 3312,0 2488,9 2826,6

Примiтка: * – реiнвестування коштiв з прибутку перших випускiв ЛП.
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парату в обсязi 30 тис. упаковок дадуть прибуток 
пiдприємству понад 3 млн грн. Пiдсумовуючи со-
цiальну й економiчну складовi даного ЛП, можна 
пропонувати його першочергове впровадження.

Наступним доцiльно впроваджувати анти-
гiстамiнний препарат третього поколiння фек-
софенадин, який має високу рентабельнiсть 
(1600-1900%) та пiдготовленi цiльовi аудиторiї. 
Сформульований комплекс чинникiв, що вплива-
ють на конкурентний потенцiал антигiстамiнних 
ЛП [8, 9, 11]. Визначено наявний та перспектив-
ний ринковий потенцiал фексофенадину, а також 
проаналiзовано iнновацiйний потенцiал антигiс-
тамiнних препаратiв з урахуванням фармакоеко-
номiчних показникiв [10, 12]. Фактична ємкiсть 
ринку фексофенадину становить 224 тис. упако-
вок, вiтчизнянi аналоги вiдсутнi. 

Наступнi ЛП, враховуючи їх соцiальну зна-
чущiсть, можна виводити одночасно або вико-
ристовувати несуттєву черговiсть впровадження 
в кiлька мiсяцiв. Використання запропоновано-
го пiдходу до формування iнновацiйного портфе-
лю ФП та оптимiзацiйної моделi фiнансування й 
розробки дозволить здiйснити реiнвестування в 
iнновацiйний портфель з прибутку перших ви-
пускiв ЛП на суму 346 тис. грн та отримати до-
датково не менше 2 млн грн порiвняно з традицiй-
ною моделлю (табл. 2).

Досягнення запланованих обсягiв продажiв 
залежить вiд iнтенсивностi зусиль ФП з просу-
вання ЛП на ринок. У зв’язку iз цим перспектив-
ними є подальшi дослiдження в напрямку розроб-
ки програм стратегiчних i тактичних дiй ФП 
щодо нових ЛП (маркетинг-планiв). Основни-
ми складовими таких програм мають бути аналiз 
кон’юнктури ринку, характеристика ЛП та кон-
курентiв, динамiка продажiв та характеристика 
дистрибуцiї, особливостi позицiювання ЛП, про-
грама брендування препаратiв та маркетинговi 
стратегiї, планування бюджету, завдання по ро-
ботi iз цiльовими аудиторiями, реклама та просу-
вання на ринок.

Висновки
1. Встановлено, що перспективними для ос-

воєння вiтчизняними виробниками лiкiв є пре-
парати антигiпертензивної, антигiстамiнної, гi-
полiпiдемiчної, анорексигенної, противиразкової 
дiї та iн.

2. Проаналiзовано вартiсть та тривалiсть 
розробки генеричних лiкарських препаратiв за 
окремими етапами робiт згiдно з вимогами зако-
нодавства України. Встановлено плановi рiчнi 
обсяги продажiв, прибуток та термiни окупностi 
препаратiв.

3. Для порiвняльної оцiнки лiкарських засобiв 
запропоновано використання конкурентного, на-
явного та перспективного ринкового й iнновацiй-
ного потенцiалу на прикладi антигiстамiнних лi-
карських препаратiв. 

4. Розроблено оптимiзацiйну модель фiнансу-
вання розробок лiкарських препаратiв у складi 
iнновацiйного портфелю фармацевтичного пiд-
приємства, впровадження якої дає можливiсть от-
римання понад 2 млн грн додаткового прибутку 
порiвняно з традицiйною моделлю.

Одержанi результати дослiджень є базою для 
комплексного наукового та практичного пiдходу 
щодо обґрунтування, оптимiзацiї розробки i фi-
нансування при впровадженнi у виробництво та 
виведеннi на вiтчизняний фармацевтичний ри-
нок нових лiкарських препаратiв.
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Целью исследования было разработать под-
ходы к оптимизации финансирования инноваци-

онного портфеля производственного фармацев-
тического предприятия. В работе использованы 
методы маркетинговых исследований, эксперт-
ных оценок, экономико-статистические мето-
ды. На примере шести генерических лекарствен-
ных препаратов проанализирована стоимость и 
длительность разработки, определены плановые 
годовые объемы продаж, прибыль и сроки окупае-
мости. Предложено использование конкурентного, 
имеющегося и перспективного рыночного и иннова-
ционного потенциала лекарственных препаратов 
на примере антигистаминных лекарств. Разрабо-
тана оптимизационная модель финансирования 
разработок лекарственных препаратов в соста-
ве инновационного портфеля фармацевтическо-
го предприятия, внедрение которой дает возмож-
ность получения свыше 2 млн грн дополнительной 
прибыли по сравнению с традиционной моделью.

N.N.Slobodyanyuk, S.V.Zhadko, O.S.Sam­
borskiy. Scientific and practical approaches as to 
optimization of financing of innovative portfolio of 
pharmaceutical enterprise. Kharkiv, Ukraine.

Key words: pharmaceutical enterprise, product 
assortment, innovative portfolio, drugs.

The purpose of the article was to develop approach-
es to optimize the financing of innovative portfolio of 
pharmaceutical enterprise. We used the methods of 
marketing researches, expert estimations, economical 
and statistical methods. Have been analyzed the cost 
and duration of development of generic drugs, have 
been determined the planned annual volumes of sales, 
profit and payback periods based on example of six 
generic drugs. Have been proposed to use competitive, 
existing and perspective market and innovative po-
tentials of drugs based on example of antihistaminic 
drugs. The optimization model of financing of devel-
opments of drugs as part of the innovative portfolio 
of pharmaceutical enterprise has been developed. In-
troduction of this model gives the possibility of obtain-
ing more than 2 million UAH of additional profit com-
pared with the traditional model.
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