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ціна має забезпечувати максимальний дохід емітента і 
не створювати ситуацій потенційної втрати інвесторів. 
Що стосується вторинного ринку, то тут ціна не встано-
влюється підприємством напряму, а формується у про-
цесі постійної зміни попиту та пропозиції на цінні папе-
ри. Тому можна зробити висновок, що емітент може 
впливати лише на ціну, що формується на первинному 
ринку. Вторинний ринок – повною мірою залежить від 
поведінки та очікувань потенційних та реальних інвес-
торів, що вже більшою мірою відноситься до комуніка-
тивної політики емітента. 

У рамках збутової політики вирішуються такі питання 
як: вибір каналів збуту, місця реалізації фінансових ін-
струментів, форми розміщення цінних паперів. На Заході 
розповсюджена практика взаємодії емітента з банками, 
консорціумами, котрі професійно займаються реалізаці-
єю цінних паперів і мають зв'язки та досвід в роботі у 
даній сфері. Так одним із основних питань на яке має 
дати відповідь збутова політика – вибір форми розмі-
щення цінних паперів. Форма розміщення може бути 
відкритою чи закритою, вибір форми пов'язаний із ре-
зультатами дослідження фінансового ринку і вибором 
сегменту ринку на який спрямовуватиметься дія емітен-
та. Відкрите (публічне) розміщення характеризується 
необмеженим колом потенційних інвесторів. Дана форма 
розміщення потребує довгої та ретельної підготовки, 
публікації проспекту емісії, реалізації комплексу марке-
тингу на ринку. Закрите (приватне) розміщення передба-
чає кількість інвесторів, що не перевищує 100 потенцій-
них інвесторів, яким дозволено прийняти участь у розмі-
щенні. Дана форма розміщення проводиться без публіч-
ної акції та проведення рекламної компанії – лише серед 
кола заздалегідь визначених і існуючих акціонерів. 

Тому можна зробити висновок: яку б форму розмі-
щення не вибрав емітент, головне, щоб це рішення 
співпадало з цілями та інтересами компанії-емітента, та 
не суперечило чинному законодавству [4; 5; 8]. 

Говорячи про комунікативну політику та її складові, 
перш за все хочеться сконцентрувати свою увагу на 

використанні інформаційних каналів як засобу комуні-
кації емітента з потенційними інвесторами. Інформацій-
ний канал – це один із найважливіших інструментів ко-
мунікації, результатом дії якого буде очікувана реакція 
інвесторів у відповідь. Діяльність, направлена на побу-
дову правильного механізму комунікації з інвестором 
отримала назву Investor Relations (IR). Цікаво, що саме 
із визнання необхідності інформаційного впливу емітен-
та на ринок цінних паперів почався розвиток "фінансо-
вого маркетингу" більш 40-ка років тому. 

Інвесторз Рілейшнз направлені не лише на приват-
них та інституційних інвесторів, а й на інших учасників 
фондового ринку, які приймають безпосередню участь 
у формування суспільної думки. Тому до цільових ау-
диторій Інвесторз Рілейшнз відносяться фінансові ана-
літики, журналісти, інвестиційні консультанти [7]. 

Наповнення комунікативної політики та її інструмен-
ти повинні бути такими, щоб забезпечити цілеспрямо-
ваний вплив на заздалегідь визначену аудиторію, що 
відповідає інтересам компанії та співвідноситься з інте-
ресами, характеристиками та потребами цільових груп 
IR. Забезпечити такий вплив можуть спеціальні інстру-
менти особової та не особової комунікації. 

Висновки і перспективи подальших розробок. 
Таким чином, у статті висвітлено теоретичні засади 
функціонування фінансового ринку як основи роботи 
емітента на ринку цінних паперів. Було досліджено осо-
бливості формування фінансового маркетингу, шляхом 
розкриття його структурних елементів та комплексу 
інструментів маркетингу на ринку цінних паперів. 
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ОРГАНІЗАЦІЙНІ ВАЖЕЛІ ІННОВАЦІЙНОГО РОЗВИТКУ ЕКОНОМІКИ УКРАЇНИ 

 
В статті проаналізовано та розкрито основні теоретичні положення формування інноваційного типу розвитку 

економіки України в відповідності до системного та функціонального підходів, визначено, що одним з головних пріо-
ритетів країни є формування національної інноваційної системи. Це визначає орієнтацію суспільної політики на роз-
виток "нової економіки", основною рисою якої є: високий рівень якості професійної освіти, розвинений ринок інтеле-
ктуальних продуктів, інформаційні послуги та послуги зв'язку; розширене відтворення людського капіталу; послідо-
вна реалізація соціальних та економічних пріоритетів державної політики. 

The article analyses and reveals the theoretical statements of the Ukrainian innovation formation. The systemic and 
functional approach define, that one of leading strategic priorities of Ukraine is a formation of national innovation system. It 
determines orientation of public policy on development "new economy", the basic features of which are: high quality level of 
vocational education; developed market of intellectual products, informational and communication services; extended 
reproduction of human capital; consecutive realization of social and economic priorities of state policy. 

 
Постановка проблеми. Тенденції світового розвит-

ку обумовили принципово новий рівень науково-
технологічного розвитку. За сучасних умов вже незапе-
речний факт, що на рубежі 90-х років відбулася зміна 
парадигми економічного розвитку і у багатьох передо-
вих країнах світу здійснений перехід до так званої "но-
вої економіки", відмітною рисою якої є прискорений 
розвиток нематеріальної сфери та нематеріального 
середовища господарської діяльності. Інноваційний тип 
економічного розвитку дедалі більше стає тим фунда-
ментом, який визначає економічну міць країни та її пер-
спективи на світовому ринку. В країнах, що належать до 
числа інноваційних лідерів, спостерігаються висока 
концентрація найбільш рентабельних видів бізнесу (з 

найвищим вмістом доданої вартості в ціні продукту), 
переважно високотехнологічна структура національного 
виробництва, винесення за межі країни промислово-
технологічного циклу виробництв, зосередження найбі-
льших фінансових потоків тощо [1]. В рамках даної еко-
номіки об'єктивно формуються нові господарські систе-
ми, "засновані на знаннях". Ознаками економіки, що 
базується на знаннях, є домінування інтелектуальних 
ресурсів у виробництві благ і послуг, інтелектуалізація 
технологій як у сфері послуг, так і в добувному та обро-
бному секторах економіки; переважання в доданій вар-
тості створених благ і послуг втілених знань і т.д. [3] 
Так, широко відомим є той факт, що на частку нових 
знань, втілених у технологіях, устаткуванні, підготовці 
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кадрів, організації виробництва, в економічно розвине-
них країнах доводиться нині від 70 до 85 % приросту 
валового внутрішнього продукту (ВВП) [4]. Тому немає 
сумнівів, що в нових умовах саме інтелектуальний капі-
тал створює основну вартість для акціонерів фірми, а 
найважливіші його складові – вкладення коштів в 
НДДКР, патенти та ліцензії, наукові знання, інноваційну 
культуру і т.д., тобто об'єкти, що не мають натурально-
речовинної форми, – одержують ринкову оцінку та ви-
знання. Сучасний стан наукової сфери України обумов-
лений довгостроковим негативним впливом загально-
економічних проблем, пов'язаних із структурною рефо-
рмованістю економіки країни, домінуванням в ній низь-
котехнологічних, сировинних виробництв, які об'єктивно 
малосприятливі до підвищення рівня сучасних наукових 
досягнень, і набагато менш економічно ефективні, ніж 
виробництва вищих технологічних укладів. 

Аналіз останніх досліджень та публікацій. В 
структурі економік світових лідерів чільне місце займає 
виробництво товарів і послуг з високою часткою дода-
ної вартості, а в ньому дуже швидко зростає "наукоміст-
ка" інноваційна складова. В розвинених країнах вже 
"укріпилось" розуміння того, що для переходу до інно-
ваційної економіки необхідна цілісна національна інно-
ваційна система, яка перетворить нове знання в проду-
кти та послуги, необхідні економіці і суспільству. 

Концепція національної інноваційної системи (наці-
ональної системи нововведень) та її ролі в процесах 
технологічного та економічного розвитку стала форму-
ватися з середини 80-х рр. ХХ ст. вченими різних країн 
світу. В центрі її уваги знаходяться національні особли-
вості організації інноваційного процесу в різних країнах, 
функції окремо взятих суспільних та приватних інститу-
тів, форми взаємодії цих інститутів на різних стадіях 
здійснення технологічних інновацій [8]. 

Вперше поняття НІС було використано в 1987 році 
Крісом Фріманом у його дослідженні технологічної полі-
тики в Японії. Він визначав національну інноваційну 
систему як систему інститутів в державному та приват-
ному секторах, діяльність та взаємодія яких спрямова-
на на розробку, вдосконалення та розповсюдження 
нових технологій. Фріман описав найважливіші елемен-
ти японської НІС, які забезпечили економічний успіх цієї 
країни в післявоєнний період [2]. 

В Україні питанням змісту чинників формування та 
особливостей розвитку національної інноваційної сис-
теми останнім часом присвячується також велика кіль-
кість досліджень. Зокрема, Л. Федуловою та М. Пашу-
тою визначено роль НІС у інноваційному розвитку, про-
аналізовано окремі її компоненти, визначено стан дер-
жавного регулювання інноваційних процесів, запропо-
новано заходи державної інноваційної політики як скла-
дової НІС. Вони визначають НІС як сукупність взаємо-
зв'язаних організацій (структур), зайнятих виробницт-
вом і комерціалізацією наукових знань і технологій у 
межах національних кордонів, малих та великих компа-
ній, університетів, лабораторій, технопарків та інкуба-
торів як комплексу інститутів правового, фінансового й 
соціального характеру, що забезпечують інноваційні 
процеси і мають потужне національне коріння, традиції, 
політичні та культурні особливості [5]. 

Невирішені раніше частини загальної проблеми. 
Україна, яка входила до "тридцятки" країн світової інте-
лектуальної еліти, успадкувала від СРСР значний нау-
ково-технічний потенціал. За даними досліджень, про-
ведених ООН на початку XXI століття, Україна посідала 
одне з перших місць у світі за кількістю наукових спів-
робітників. Рівень освіченості українців перевищував 
середній індекс країн Східної Європи і СНД. На сьогодні 

Україна залишається серед світових лідерів за такими 
напрямами фундаментальної науки, як фізика, матема-
тика, інформатика, хімія, фізіологія, медицина; має піо-
нерні напрацювання та прикладні розробки у сфері ла-
зерної, кріогенної, аерокосмічної техніки, засобів зв'язку 
та телекомунікацій, програмних продуктів; входить у 
"вісімку" держав, які мають необхідний науково-
технічний потенціал для створення авіакосмічної техні-
ки, та у "десятку" найбільших суднобудівних країн світу. 

Проте, на відміну від розвинутих країн, у яких 85-90 
відсотків приросту валового внутрішнього продукту забез-
печуються за рахунок виробництва та експорту наукоєм-
ної продукції, частка України на ринку високотехнологічної 
продукції, який оцінюється у 2,5-3 трлн доларів США, ста-
новить приблизно 0,05-0,1 відсотка [10]. 

Мета статті. В Україні інноваційна діяльність характе-
ризується структурною деформованістю, інституційною 
неповнотою, неузгодженістю та незбалансованістю тех-
нологічних, економічних і соціально-ціннісних аспектів. 
Серйозно загальмувало розвиток наукової сфери і, навіть, 
руйнівно вплинуло на неї проведення економічних ре-
форм (приватизація, трансформація податкової, кредитної 
та інших економічних систем) без врахування науково-
технологічного фактору і його впливу на конкурентоспро-
можність вітчизняної продукції. По відношенню до науки 
здійснювалась безперспективна політика "виживання" 
існуючого науково-технічного потенціалу замість його оно-
влення та якісного покращення [6]. Тому формування на-
ціональної інноваційної системи в Україні розглядається 
як один з основних стратегічних завдань держави. 

В умовах нових світових реалій перед економікою 
України стоїть глобальне завдання проведення іннова-
ційно-орієнтованої структурної перебудови на основі 
формування нової моделі господарських структур інно-
ваційного типу, що відповідають сучасному виробничо-
технологічному рівню. 

Виклад основного матеріалу дослідження. Осно-
вна, стратегічна, ціль побудови та функціонування НІС 
України, на нашу думку, – це забезпечення переходу 
економіки країни на інноваційний шлях динамічного 
конкурентоспроможного розвитку з головним акцентом 
на інноваційний розвиток підприємств і галузей в ціло-
му, які забезпечують підвищення реального ВВП та 
рівня життя людей. Вона необхідна для того, щоб інтег-
руватися в "контекст" світових тенденцій розвитку науки 
і технологій; опиратися на інституціональні та правові 
рішення, які піднімають на принципово новий рівень 
"взаємини" науки, освіти, виробничої сфери та ринку; 
включити розвинутий за основними параметрами інсти-
тут інтелектуальної власності, сучасні системи мене-
джменту, маркетингу. 

Найближчим часом має бути прийнятий цілий ряд 
рішень, які визначать майбутнє національної інновацій-
ної системи України. На рис. 1 відображено, на наш 
погляд, вирішення даної проблеми, яке знаходиться в 
двох взаємозалежних площинах, обумовлених, по-
перше, необхідністю створення зовнішніх умов, сприя-
ючих інноваційному розвитку, і, по-друге, необхідністю 
розробки механізму формування господарських струк-
тур інноваційного типу, здатних ефективно функціону-
вати в ринковому середовищі. 

Предметна характеристика інноваційної системи, як 
на державному, так і на регіональному рівнях, вимагає 
ідентифікації та розгляду змісту окремих її елементів: 
складу і взаємодії учасників інноваційного процесу, стану 
інноваційної інфраструктури, ролі держави та регіональ-
них органів управління, фінансових та економічних ме-
ханізмів регулювання, нормативно-правових регламентів 
тощо. Формування інноваційної економіки потребує зна-
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чних фінансових ресурсів, тому переваги від застосуван-
ня інноваційної моделі отримали перш за все багаті краї-
ни. Для економік, що розвиваються, досягнення цих пе-
реваг залежить від ефективності їх спеціальної іннова-
ційної політики проривного типу, що полягає в дієвому 

державному стимулюванні прогресивної структурної пе-
ребудови економіки та реформуванні сфер освіти, науки, 
інноваційної діяльності на основі наявного науково-
технічного потенціалу та з урахуванням світових тенден-
цій науково/технологічного розвитку [7]. 

 

 
 

Рис. 1. Процес побудови інноваційного типу розвитку економіки України [9] 
 

Методологічною основою формування НІС України 
повинна стати, на нашу думку, теорія нововведень, що за 
другу половину ХХ в. пройшла складний шлях від опису 
підприємця, фірми та держави як окремих елементів інно-
ваційного процесу до аналізу їх як взаємозалежних еле-
ментів ланок складної системи, робота яких забезпечуєть-
ся певним набором інституціональних факторів. 

Висновки і перспективи подальших розробок. 
Практична реалізація стратегічного курсу на інновацій-
ний розвиток економіки України повинна ґрунтуватись 
на усвідомленні необхідності органічного поєднання 
цілеспрямованого впливу держави на розвиток еконо-
міки з ринковими механізмами її функціонування. Інно-
ваційний розвиток економіки розглядається при цьому 
як процес суспільного виробництва, який характеризу-
ється підвищенням конкурентоспроможності продукції, 
що досягається переважно за рахунок активного вико-
ристання нових знань. 

Розвиток НІС України та її ефективна взаємодія з 
інноваційними системами інших країн можлива тільки 
на базі міцного партнерства держави і приватного капі-
талу. Важливим фактором такого партнерства є взаєм-
на довіра і гарантії, які повинні бути підкріплені законо-
давчо. Сьогодні відсутність таких гарантій з боку дер-

жави стримує потенційних інвесторів і знижує іннова-
ційну активність вітчизняних підприємств. 
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РОЗВИТОК ТА КОНКУРЕНТОСПРОМОЖНІСТЬ 

 
В статті аналізується співвідношення та форми прояву таких понять як розвиток, зростання та конкуренто-

спроможність. Обґрунтовується положення, що конкурентоспроможність національної економіки визначається кон-
курентоспроможністю великих підприємств. 

The article deals with the forms of development, growth and competitivness. The author substantiates that the com-
petitivness of national economy is determinined by the competitivness of great enterprises. 

 
Постановка проблеми. Зміст процесу економічного 

зростання не може залишатися незмінним, якщо вихо-
дити з положення, що з часом змінюються технології, 
ринки, а також правила, притаманні конкуренції, а від-
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