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конкуренцію як поведінкову категорію, коли індивідуальні 
продавці і покупці змагаються на ринку за більш вигідні 
умови продаж та придбання товарів. Адже конкуренція – 
це та сама "невидима рука" ринку, яка в ринкових умовах 
координує діяльність його учасників. Мета конкуренції 
боротьба за отримання якомога більшого прибутку. 

Таким чином, іншою стороною конкуренції, її рушій-
ною силою для кожного учасника є особистий мотив, 
зацікавленість в досягненні позитивного для себе ре-
зультату. Протидія суперникам не може і не повинна 
бути самоціллю конкуренції. Це є другорядний наслідок 
зусиль по досягненню вигідних для себе результатів. 

Таким чином, для розкриття сутності конкуренції ва-
жливі три моменти: наявність власного мотиву до дія-
льності, очікування позитивних для себе результатів; 
наявність необхідних умов у вигляді певної структури 
ринку; суперництво, можливість і здатність протистояти 
суперникам. Таке визначення конкуренції дозволяє вио-
кремити поняття "конкурентоспроможність", під яким 
слід розуміти такий його стан, який характеризується 
реальною або потенційною можливістю виконання сво-
їх функціональних зобов'язань в умовах можливої про-
тидії суперників. Дане визначення є найбільш загаль-
ною характеристикою, яку можна застосувати до будь-
якого об'єкта. Практичними проблемами конкурентосп-
роможності займаються різноманітні суб'єкти ринку, які 
можуть бути конкурентами: виробники, інвестори, пред-
ставники оптової та роздрібної торгівлі тощо. Кожен 
суб'єкт ринку, яку б мету не ставив перед собою, бажає 
знати, який з об'єктів (товар, послуга, підприємство в 
цілому) якою мірою є конкурентноспроможним. Виникає 
проблема кількісної оцінки конкурентоспроможності. В 
цьому плані мова йде про порівняльну оцінку, яка в 

науковій літературі отримала назву "рівень конкуренто-
спроможності". Слід відзначити, що в багатьох випад-
ках при використанні терміна "конкурентоспроможність" 
автори мають на увазі саме міру порівняння та визна-
чення переваг одного об'єкта над іншим, тобто мають 
на увазі саме рівень конкурентоспроможності. 

Висновки і перспективи подальших розробок. Та-
ким чином на основі аналізу еволюційного розвитку тео-
ретичних уявлень про конкуренцію обгрунтовано необ-
хідність виокремлення теорії конкуренції як самостійної 
системи знань, яка дозволяє сформулювати та розкрити 
сутність понять "конкуренція", "конкурентоспроможність" 
та "рівень конкурентоспроможності". Звичайно, наші про-
позиції не претендують на істину останньої інстанції. Ми 
б вважали свою мету досягнутою, якби ці роздуми спри-
яли подальшому дослідженню теорії конкуренції та роз-
робленню практичних рекомендацій для обгрунтування 
шляхів підвищення конкурентоспроможності підприємств 
та національної економіки в цілому. 
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ОСОБЛИВОСТІ ДЕРЖАВНОГО РЕГУЛЮВАННЯ ІННОВАЦІЙНОЇ ДІЯЛЬНОСТІ  

ФАРМАЦЕВТИЧНИХ ПІДПРИЄМСТВ 
 
У статті здійснено аналіз фармацевтичного ринку України та розкрито особливості державного регулювання ін-

новаційної діяльності фармацевтичних підприємств в сучасних умовах. 
On article the pharmaceutical market in Ukraine is analyzed and peculiarities of state innovation regulation of pharmaceutical 

enterprises in contemporary conditions are showed. 
 
Постановка проблеми. Участь України у світових 

економічних процесах передбачає узгодження механіз-
мів вироблення національного законодавства про охо-
рону здоров'я відповідно до стандартів країн з розвину-
тою ринковою економікою, невід'ємною та першочерго-
вою частиною якого є розробка ефективних та дієвих 
методів державного регулювання інноваційного розвит-
ку підприємств фармацевтичної галузі України. Адже 
саме держава сприяє розвитку наукових досліджень у 
галузі охорони здоров'я і впровадженню їх результатів у 
діяльність підприємств фармацевтичної галузі, що при-
зводить до підвищення рівня якості та конкурентоспро-
можності вітчизняних лікарських засобів, що в свою 
чергу відображається на підвищенні рівня охорони та 
оздоровлення населення України. 

У зв'язку з цим актуальним є розгляд особливостей 
державного регулювання інноваційного розвитку під-
приємств фармацевтичної галузі України в сучасних 
умовах, що призведе до більшого усвідомлення необ-
хідності реформування політики державної підтримки 
галузі охорони здоров'я України, яка має сприяти реалі-
зації довгострокових цілей розвитку та зростанню нації. 

Аналіз останніх досліджень I публікацій. Питан-
ня, пов'язані з аналізом фармацевтичного ринку Украї-
ни, висвітлені у спеціалізованих періодичних виданнях 

системи охорони здоров'я, а саме: тижневиках "Аптека" 
та "Провізор", інформаційно–аналітичних журналах 
"Вісник фармакології та фармації" й "Вісник фармації". 
Основу законодавства України про охорону здоров'я, в 
якому декларуються позиції щодо інноваційної діяльно-
сті фармацевтичної галузі, становлять: Закон України 
"Про лікарські засоби" від 04. 04. 96 р. № 22, Постанова 
Кабінету Міністрів України "Деякі питання підвищення 
якості лікарських засобів" від 26.09.02 р. № 1419, По-
станова Кабінету Міністрів України "Про затвердження 
Програми боротьби з виробництвом та розповсюджен-
ням ФЛЗ на 2003-2008 роки" від 17.07.03 р. № 1075, 
Указ Президента України "Про заходи для поліпшення 
забезпечення населення лікарськими засобами і виро-
бами медичного призначення, а також підвищенню 
ефективності державного керування в цій сфері" від 
07.02.03 р. № 91. тощо [1; 3; 4; 7]. У зазначених вище 
періодичних та інших джерелах висвітлюються основні 
питання, пов'язані з розвитком фармацевтичної галузі 
України, проте багато питань в цій сфері залишаються 
невирішеними. Ґрунтовний аналіз існуючої законодав-
чої бази щодо регулювання національної політики в 
сфері інновацій у галузі охорони здоров'я вказує на 
зростаючий інтерес держави до проблематики розробки 
ефективних та дієвих методів регулювання інноваційної 
діяльності фармацевтичних підприємств в Україні. 
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Мета статті полягає в дослідженні стану фармацев-
тичної галузі України з ціллю визначення особливостей 
державного регулювання її інноваційної діяльності. 

Виклад основного матеріалу. Розвиток галузі охо-
рони здоров'я України та фармацевтичних підприємств 
зокрема характеризується необхідністю постійного під-
вищення рівня продуктивності медичних послуг, якості 
та конкурентоспроможності вітчизняних лікарських за-
собів на основі всебічного та безперервного викорис-
тання нововведень. Аналіз наукової літератури та пері-
одичних видань фармацевтичної галузі дає можливість 
окреслити основні сучасні тенденції розвитку фармаце-
втичного ринку в Україні: 

 фармаринок України, як і раніше, демонструє ви-
сокі темпи росту, швидкість росту ринку в грошах дещо 
сповільнюється, в упаковках – збільшується, а це, на 
нашу думку, свідчить про ознаки стабілізації ринку; 

 спостерігається підвищення рівня витрат на душу 
населення України на придбання лікарських засобів, що 
є позитивною тенденцією та свідчить про збільшення 
споживання лікарських засобів населенням; поряд з 
цим прослідкується тенденція підвищення рівня цін на 
ліки вітчизняного виробництва; 

 відбувається активізація інноваційної діяльності на 
підприємствах фармацевтичної галузі України [9; 77]. 

Враховуючи вище зазначене, передусім необхідно 
з'ясувати зміст діяльності, що вважається інноваційною 
саме для фармацевтичних підприємств. Розкриваючи 
сутність поняття інноваційної діяльності, більшість до-
слідників у фармацевтичній галузі, наприклад, Д.В. Ка-
рамишева та А.С. Демченко, перш за все окреслюють 
сутність поняття "інноваційні проекти", які, на їх думку, 
можуть бути: промисловими – спрямованими на випуск 
та продаж нових продуктів, удосконалення технологій, 
розширення присутності на ринку тощо; проектами до-
слідження і розвитку – зосередженими на науково-
дослідній діяльності, розробленні програмних засобів 
опрацювання інформації, удосконаленні існуючих ме-
тодів діагностики та лікування; організаційними проек-
тами – спрямованими на реформування системи уп-
равління охорони здоров'я шляхом створення нових 
моделей функціонування галузі та нових структурних 
підрозділів, запровадження нових форм організації та 
проведення медичних науково-практичних конференцій 
і семінарів з метою оптимізації впровадження наукових 
розробок та доведення їх до споживача [8; 87]. 

Господарським кодексом України, а саме статтею 
327 визначені напрями інноваційної діяльності, а саме: 
проведення наукових досліджень і розробок, спрямова-
них на створення об'єктів інтелектуальної власності, 
науково-технічної продукції; розробка, освоєння, випуск 
і розповсюдження принципово нових видів техніки і тех-
нології; розробка і впровадження нових ресурсозбері-
гаючих технологій, призначених для поліпшення соціа-
льного й екологічного становища; технічне переозбро-
єння, реконструкція, розширення, будівництво нових 
підприємств, що здійснюються вперше як промислове 
освоєння виробництва нової продукції або впроваджен-
ня нової технології. 

Зауважимо той факт, що серед перелічених напря-
мів інноваційної діяльності не в повному обсязі пред-
ставлені напрями інноваційної діяльності, особливо в 
організаційній сфері фармацевтичної галузі та галузі 
охорони здоров'я. Такий стан зумовлює відсутність від-
повідного захисту досліджень та розробок напряму ін-
новаційної діяльності на вітчизняних фармацевтичних 
підприємствах. 

Виходячи з наведеного, у правовому аспекті іннова-
ційну діяльність на підприємствах фармацевтичної 

галузі України умовно можна розмежувати на діяльність, 
по-перше, пов'язану із організаційною сферою, а саме: 
синтезування нових ідей, розроблення нових теорій і 
моделей, включаючи проекти, концепції та програми – 
зосереджені на науково-дослідній діяльності, розроблен-
ні програмних засобів опрацювання інформації, удоско-
налення існуючих методів діагностики та лікування й у 
фармацевтичному секторі безпосередньо – модернізації 
технологічних процесів, освоєння нового обладнання, 
впровадження нових технологій, а також організаційними 
проектами – спрямованими на реформування системи 
управління охороною здоров'я шляхом створення нових 
моделей функціонування галузі. По-друге, пов'язану з 
науково-виробничою сферою, що спрямована на ство-
рення об'єктів інтелектуальної власності у вигляді оригі-
нальних лікарських засобів та нового медичного облад-
нання шляхом перетворення їх на інноваційні об'єкти. 

Також слід звернути увагу на найбільш поширені 
комплексні заходи з боку держави, які теж можна вважа-
ти інноваційними, що спрямовані на впровадження в 
систему охорони здоров'я сімейної медицини відповідно 
до Постанови Кабінету Міністрів України "Про комплексні 
заходи щодо впровадження сімейної медицини в систе-
му охорони здоров'я" від 20.06.2000 p. №989 [2]. Існують 
й інші інноваційні проекти, які спрямовані на якісні зміни 
щодо діагностики та лікування небезпечних хвороб. 

Слід зазначити, що в фармацевтичному секторі галу-
зі охорони здоров'я також впроваджуються інноваційні 
проекти, що мають організаційно-технічне значення вна-
слідок відображення міжнародних інтеграційних процесів 
в галузі розробки та обігу лікарських засобів. Так, напри-
клад, Постановою КМУ "Деякі заходи щодо забезпечення 
якості лікарських засобів" від 28.10.2004 p. № 1419 на 
МОЗ України покладено обов'язок забезпечити, почи-
наючи з 01.01.2009 p., обіг лікарських засобів відповід-
но до вимог належної виробничої, дистриб'юторської, 
лабораторної та клінічної практики, гармонізації згідно з 
директивами ЄС і ВООЗ, спрямованих на переосна-
щення фармацевтичних підприємств сучасним високо-
продуктивним обладнанням [5]. 

Ситуація з високотехнологічним медичним облад-
нанням також потребує державної підтримки. Бюджет-
не фінансування закупівель медичного обладнання 
обмежене. Фінансування на розвиток цього сектору 
охорони здоров'я не очікується. Тому Україна залиша-
ється споживачем іноземних технологій без чіткого 
підходу до розвитку цього напрямку. Як наслідок, на 
нашому ринку реалізується морально застаріле обла-
днання за ціною найсучаснішого. 

Таке становище не сприяє й розвитку ринку медичних 
послуг недержавної форми власності, представники яко-
го вимушені закуповувати медичне обладнання на вто-
ринному ринку – з діючих лікарень Європи та США. Цьо-
му також сприяє відсутність прозорої та обґрунтованої 
позиції компетентних державних органів при реєстрації 
медичної техніки та виробів медичного призначення від-
повідно до Постанови КМУ від 09.11.2004 p. №1497 "Про 
затвердження Порядку державної реєстрації медичної 
техніки та виробів медичного призначення" [6]. 

Із метою стимулювання інноваційної діяльності 
держава надає фінансову підтримку та пільги відповід-
ним суб'єктам господарювання. Але в інноваційній дія-
льності галузі охорони здоров'я передбачені законо-
давством правові стимули не спрацьовують у зв'язку з 
податковим та митним пільговим обігом зареєстрова-
них в Україні лікарських засобів, медичної техніки і ви-
робів медичного призначення, що свідчить про необхід-
ність створення інших механізмів щодо стимулювання 
інноваційної діяльності в зазначеній сфері. Наприклад, 
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інструментами державної підтримки стимулювання ре-
алізації інноваційного потенціалу підприємств є пряме 
бюджетне фінансування та державне замовлення на 
розробку та виробництво інноваційних продуктів, тех-
нологій та послуг. 

Отже, в правовому аспекті інноваційну діяльність та 
розвиток у фармацевтичній галузі можна умовно розме-
жувати на соціально – інноваційну діяльність, пов'язану з 
організаційною сферою, та інноваційну діяльність, пов'я-
зану з науково-виробничою сферою. Узагальнюючи ви-
щенаведене, окреслимо особливості державного регу-
лювання інноваційної діяльності підприємств фармаце-
втичної галузі України в сучасних умовах: 

1. Особливість державного регулювання соціально – 
інноваційної діяльності та розвитку вітчизняних фарма-
цевтичних підприємств, що пов'язана з організаційною 
сферою, характеризується відсутністю відповідних меха-
нізмів захисту авторського права, а також – відсутністю 
правової легалізації в Господарському кодексі України. 

Організаційна сфера інноваційної діяльності характе-
ризується декларативністю нормативне затверджених 
програм та концепцій, в частині впровадження медичних 
стандартів, багатоканального фінансування, в тому числі 
шляхом запровадження обов'язкового медичного стра-
хування; відсутністю взаємозв'язку проектів, що впрова-
джуються з існуючим законодавством України. 

2. Науково-виробнича сфера інноваційного розвит-
ку в фармацевтичній галузі та галузі охорони здоров'я 
характеризується відсутністю відповідної державної 
підтримки наукових досліджень у частині фінансового 
та непрямого стимулювання, недосконалістю галузевих 
нормативно-правових актів у частині правової ідентич-
ності застосування торгової назви лікарського засобу та 
торговельної марки, недосконалого захисту інтелектуа-
льної власності, як наслідок – великою кількістю вироб-
ництва генеричних лікарських засобів, що втратили 
право патентного захисту та менш ефективні, ніж оригі-
нальні препарати, відсутні критерії ввезення в Україну 
медичної техніки та виробів медичного призначення, 
що пов'язані зі стандартами лікування захворювань, 
новизни обладнання тощо. 

Враховуючи вищезазначене, можна запропонувати 
наступні шляхи щодо реформування та вдосконалення 
механізмів державного регулювання інноваційного 
розвитку підприємств фармацевтичної галузі Украї-
ни, а саме: 

По-перше, реалізація соціальних напрямів іннова-
ційних перетворень в організаційній сфері фармацев-
тичної галузі та галузі охорони здоров'я, які стосуються 
модернізації матеріально-технічної бази, впровадження 
нових прогресивних засобів і методів лікування, вста-
новлення гарантованого державного обсягу безоплат-
ної медичної допомоги та на запровадження багатока-
нального фінансування, повинна також бути спрямова-
на на вдосконалення нормативно-правової бази, а саме 
щодо захисту авторського права соціальних напрямів 
інноваційної діяльності організаційної сфери в фарма-
цевтичній галузі та галузі охорони здоров'я, правової 
легалізації, шляхом внесення до ст. 327 Господарського 
Кодексу України доповнень такого змісту: синтезування 
нових ідей, розроблення нових теорій і моделей, вклю-
чаючи проекти, концепції та програми – зосередженими 
на науково-дослідній діяльності, розробленні програм-
них засобів опрацювання інформації, удосконалення 
існуючих методів діагностики та лікування й модерніза-
ції технологічних процесів, освоєння нового обладнан-
ня, впровадження нових технологій, а також реформу-
вання системи управління охороною здоров'я шляхом 
створення нових моделей функціонування галузі і від-
повідної підготовки та перепідготовки кадрів. 

По–друге, є доцільним у науково-виробничій сфері 
інноваційного розвитку в фармацевтичній галузі та 
галузі охорони здоров'я враховуючи велике соціальне 
навантаження, неефективність загальних принципів 
стимулювання інноваційної діяльності, створити спеці-
ально для цієї галузі венчурні фонди за участю держа-
ви з метою постійного та кваліфікованого контролю за 
виконанням інноваційних проектів із метою фінансуван-
ня національних програм зі створення нових інновацій-
них лікарських засобів, медичної техніки та виробів ме-
дичного призначення; також створити Національну лі-
зингову компанію, якій надати повноваження пільгової 
закупівлі медичної техніки, обладнання та устаткування 
і право визначення науково-експертних центрів щодо 
експертизи виробів медичного призначення, що підля-
гають внесенню до Державного реєстру. 

Впровадженню окреслених заходів щодо реформу-
вання та вдосконалення механізмів державного регу-
лювання інноваційного розвитку підприємств фармаце-
втичної галузі України також буде сприяти: 

1. Взаємне визнання міжнародних законів та ста-
ндартів, їх гармонізація. Очевидно, що додержання 
прийнятих в Україні принципів стандартів GMP (GMP- 
належна виробнича практика – це перелік вимог, які 
ставляться перед підприємством – виробником лікарсь-
ких засобів щодо навчання і кваліфікації персоналу, 
відповідності приміщення й обладнання, якості інгреді-
єнтів, зберігання і транспортування продукції), дозво-
лить вітчизняним виробникам вийти на міжнародні рин-
ки збуту, а також дозволить вітчизняній інспекції Украї-
ни вступити в PIS/S – до системи співпраці фармацев-
тичних інспекцій. Застосування національних стандар-
тів з якості таких перспектив не відкривають. 

2. Сертифікація ЛЗ на відповідність стандартам 
GMP, яка пов'язана передусім з підтвердженням від-
повідності якості, ефективності та безпеки нововве-
день, а також системи забезпечення та управління, 
тобто є комплексною процедурою. Але така сертифі-
кація є лише частиною сертифікації й не може виріши-
ти питання підтвердження відповідності й міжнародної 
торгівлі, розробленої МОЗ України. Крім дотримання 
виробниками правил стандартів GMP в державі необ-
хідним є створення та функціонування державної 
інспекції з регулярної перевірки додержання стандар-
тів GMP (1 – 2 рази на рік). Інспекція по GMP є підроз-
ділом Державної служби лікарських засобів і виробів 
медичного призначення. Ця служба створена з Указом 
Президента України №91/2003 від 07.02.03 р. "Про 
заходи для поліпшення забезпечення населення лі-
карськими засобами і виробами медичного призна-
чення, а також підвищенню ефективності державного 
керування в цій сфері" [7]. Лише зі створенням Інспек-
ції з'явилася можливість виконувати положення про 
модернізацію виробництва відповідно до вимог GMP, 
але сферу її діяльності необхідно розширити. 

Висновки та перспективи подальших розробок. 
Таким чином, у статті було здійснено аналіз фармацев-
тичного ринку України, окреслено особливості держав-
ного регулювання інноваційної діяльності фармацев-
тичної галузі України, що дає змогу зробити наступні 
висновки: фармаринок України, як і раніше, демонструє 
високі темпи росту, його об'єм стає привабливим і до-
статньо великим для інвестицій як у сфері виробницт-
ва, так і в сфері дистрибуції; відбувається підвищення 
кількості розроблених та впроваджених інноваційних 
проектів на підприємствах фармацевтичної галузі Укра-
їни; сутність поняття інноваційної діяльності та розвитку 
у фармацевтичній галузі та галузі охорони здоров'я 
розкривається за допомогою тлумачення поняття інно-
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ваційного проекту; особливості державного регулюван-
ня інноваційного розвитку вітчизняних фармацевтичних 
підприємств окреслено виходячи з умовного розмежу-
вання інноваційної діяльності галузі охорони здоров'я 
на соціально – інноваційну діяльність, пов'язану з орга-
нізаційною сферою, та інноваційну діяльність, пов'язану 
з науково-виробничою сферою; основні шляхи щодо 
реформування та вдосконалення механізмів державно-
го регулювання інноваційної діяльності фармацевтич-
ної галузі України пов'язані, перш за все, з правовою 
легалізацією – внесення змін та доповнень до Госпо-
дарського Кодексу України; запровадженням такої фо-
рми фінансування результатів наукових розробок як 
венчурний капітал, лізинг та ефективне його викорис-
тання; взаємне визнання міжнародних законів та стан-
дартів, їх гармонізація, сертифікація нових лікарських 
засобів на відповідність стандартам GMP, регулювання 
сфери сертифікації на відповідність стандартам GMP – 
напрями діяльності, які, на нашу думку, будуть сприяти 
реформуванню та вдосконалення механізмів державно-
го регулювання інноваційного розвитку підприємств 
фармацевтичної галузі України. 

Отже, дослідження та аналіз особливостей механіз-
му державного регулювання інноваційної діяльності та 

розвитку вітчизняних фармацевтичних підприємств 
сприятиме реалізації ефективної та дієвої національної 
політики в галузі охорони здоров'я, що дасть змогу 
створити умови для процвітання та добробуту нації. 
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НЕМАТЕРІАЛЬНІ АКТИВИ ЯК ФАКТОР ФОРМУВАННЯ РИНКОВОЇ ВАРТОСТІ ФІРМИ 
 
В статті проведено аналіз існуючих підходів до змісту та класифікації нематеріальних активів. Розглянуто 

структуру та досліджено вплив нематеріальних активів на формування ринкової вартості фірми. 
In clause the analysis of existing approaches to an essence and classifications of non-material actives is lead. In this 

publication a structure and probed influencing of intangible assets is considered on forming of market value of firm. 
 
Постановка проблеми. Серед низки основних стра-

тегічних пріоритетів сучасної компанії одним з найактуа-
льніших є усвідомлення потреби формування нематері-
альних активів та дослідження їх впливу на процес ство-
рення вартості підприємства. Нематеріальні активи ста-
ли важливим фактором формування цінностей в сучас-
ній "економіці знань". Проте, досить часто вони являють 
собою товар, який сприяє створенню цінностей лише 
разом з іншими виробничими факторами. Таким чином, 
для того, щоб управляти підприємством, підвищуючи 
продуктивність і створюючи цінності, менеджерам та 
інвесторам слід краще розуміти роль нематеріальних 
активів в системі створення цінностей у організації. 

Аналіз останніх досліджень і публікацій. Про-
блемі дослідження управління ринковою вартістю фір-
ми присвячені праці таких вітчизняних та закордонних 
вчених як Я. Соколова, Р. Брейлі, С. Майєрса, І. Блан-
ка, Б. Леонтьєва, І. Шер, Ф. Пікслей, Е. Шмаленбах, 
В. Ковальова, О. Соловйова, Д. Шульгіна, А. Козирева, 
В. Макарова, Е. Брукінг, П. Дойль, В. Базилевича, 
О. Бутнік-Сіверського та інших. 

Невирішені раніше частини загальної проблеми. 
Проте деякі аспекти впливу нематеріальних активів на 
формування ринкової вартості фірми висвітлені недо-
статньою мірою та потребують подальших досліджень 
та вдосконалення. Також відсутність якісно нового, 
професійного підходу до оцінки факторів впливу на ре-
альну вартість нематеріальних активів вітчизняних 
фірм з високим інтелектуальним потенціалом є показ-
ником негативної здатності до залучення необхідного 
обсягу інвестицій. 

Метою статті є висвітлення основних підходів до 
змісту та класифікації нематеріальних активів та дослі-
дження їх впливу на ринкову вартість фірми. 

Виклад основного матеріалу. Ринкова вартість фі-
рми – це динамічний показник, який може змінюватися 

кожного дня, в цьому й криється його економічна сут-
ність. Для управління не так важливо абсолютне значен-
ня вартості, як фактори, що впливають на неї. Оцінка 
власного капіталу підприємств на фондовому ринку час-
то значно відрізняється від його балансової вартості. 
Очевидно, що фондовий ринок готовий вище оцінювати 
вартість деяких підприємств, причому величини цих оці-
нок набагато перевищують показники, що відображають 
реальні результати їх діяльності. Різницю між ринковою і 
балансовою вартістю власного капіталу можна пояснити 
впливом тих ресурсів, які не враховуються у балансі, або 
враховуються, але не повною мірою. Такими ресурсами 
є нематеріальні активи підприємств. 

Сучасні тенденції розвитку світової економіки, поси-
лення ролі інтелектуальних і інформаційних ресурсів 
для виробництва конкурентоспроможної продукції при-
вели до появи однієї з найбільш масштабних фінансо-
вих проблем. Її суть можна визначити таким чином: 
оскільки способи створення продукту змінилися і знан-
ня перетворилися на один з основних чинників ство-
рення нової вартості, необхідно відповідним чином пе-
ребудувати зміст звітності фірми перед власниками й 
іншими зацікавленими особами. Звітність повинна міс-
тити інформацію про основні фактори зміни вартості: 
про стратегію фірми, майбутні грошові потоки, не фі-
нансові аспекти діяльності, а також невідчутні активи 
фірми, включаючи оцінку її ділової репутації. 

Спочатку проблема оцінки невідчутних факторів ви-
никла в інформаційно-насичених фірмах, у яких об'єм 
матеріальних активів незначний, а інтелектуальний 
потенціал достатньо високий. Інвестори не були схильні 
вкладати кошти в подібні фірми і перед менеджерами 
постало завдання розрахунку величини їх невідчутних 
активів та доведення цієї інформації до інвесторів для 
того, щоб створити адекватнішу картину оцінки діяль-
ності фірми та її перспектив [1]. 
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