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СЕК’ЮРИТИЗАЦІЯ ЯК ІННОВАЦІЙНИЙ МЕТОД ФІНАНСУВАННЯ  
ПРОЕКТІВ ДЕРЖАВНО-ПРИВАТНОГО ПАРТНЕРСТВА В УКРАЇНІ 

Гордійчук І.С. 
Предметом роботи є дослідження сек’юритазації як одного із найпоширеніших в світі механізмів фінансування 

інфраструктурних проектів на засадах державно-приватного партнерства. 
Метою роботи є визначення економічної сутності сек’юритизації та її ролі в процесі реалізації масштабних та 

соціально значущих проектів. 

© Гордійчук І.С., 2015 
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Методологічною основою є системний підхід та система загальнонаукових методи дослідження 
Результати роботи. Визначено економічну сутність сук’юритизації як механізму залучення інвестицій в проекти 

державно-приватного партнерства, місце та роль учасників даного процесу, передумови, переваги та недоліки, 
перспективи та особливості його провадження в Україні. Наведені пропозиції щодо внесення змін в існуючу процедуру 
механізму її реалізації та чинне законодавство з метою стимулювання розвитку ринку сек’юритизації в Україні. 
Висновки. Дослідивши сутність, особливості та роль механізму сек’юритизації в процесі залучення фінансових ресурсів 

в інфраструктурні проекти на засадах державно-приватного партнерства, було встановлено необхідність у 
впровадження даного механізму на теренах України з подальшим законодавчим урегулюванням цього питання, шляхом 
прийняття нових та внесення ряду змін до вже функціонуючих нормативно-правових актів.  
Ключові слова: сек’юритизація, державно-приватне партнерство, інфраструктурні облігації, державні агентства, 

інфраструктурні проекти, кооперація. 

СЕКЬЮРИТИЗАЦИЯ КАК ИННОВАЦИОННЫЙ МЕТОД ФИНАНСИРОВАНИЯ  
ПРОЕКТОВ ГОСУДАРСТВЕННО-ЧАСТНОГО ПАРТНЕРСТВА В УКРАИНЕ 

Гордийчук И.С. 
Предмет работы является исследование секьюритазация как одного из самых распространенных в мире механизмов 

финансирования инфраструктурных проектов на основе государственно-частного партнерства. 
Целью работы является определение экономической сущности секьюритизации и ее роли в процессе реализации 

масштабных и социально значимых проектов. 
Методологической основой является системный подход и система общенаучных методы исследования 
Результаты работы. Определена экономическая сущность сукьюритизации как механизма привлечения инвестиций 

в проекты государственно-частного партнерства, место и роль участников данного процесса, предпосылки, 
преимущества и недостатки, перспективы и особенности его внедрения в Украине. Продоставлены предложения по 
внесению изменений в существующую процедуру механизма ее реализации и действующее законодательство с целью 
стимулирования развития рынка секьюритизации в Украине. 
Выводы. Исследовав сущность, особенности и роль механизма секьюритизации в процессе привлечения финансовых 

ресурсов в инфраструктурные проекты на основе государственно-частного партнерства, была установлено необходимость 
внедрении данного механизма на территории Украины с последующим законодательным урегулированием этого вопроса, 
путем принятия новых и внесения ряда изменение в уже функционирующих нормативно-правовых актов. 
Ключевые слова:секьюритизация, государственно-частное партнерство, инфраструктурные облигации, 

государственные агентства, инфраструктурные проекты, кооперация. 

SECURITIZATION AS AN INNOVATIVE METHOD OF FINANCING  
PUBLIC-PRIVATE PARTNERSHIP PROJECTS IN UKRAINE 

Hordiichuk I.S. 
The subject of the research is securitization as one of the most common mechanisms for financing public-private partnership 

infrastructure projects in the world. 
The aim of the article is to determine the economic essence of the securitization and its role in the implementation ofwide-

scaleand socially important projects. 
The methodological basis of the research is a systematic approach and a system of scientific methods 
Results.In article was determined the economic essence of securitization as a mechanism of attracting investment to the public-

private partnership projects, the place and the role of participants in the process, prerequisites, advantages and disadvantages, 
prospects and thefeatures of its implementation in Ukraine. Theproposals of changing the existing procedures of this 
mechanismrealizationand legislation for stimulate the development of the securitization in Ukraine were defined. 

Conclusions. The essence, features and the role of securitization in the process of attracting financial resources in thepublic-
private partnership infrastructure projects were researched, and as a result the necessity ofintroduction this mechanism in Ukraine 
was established, but only with the making changesin the existinglegislation and make new bills. 

Key words: securitization, public-private partnerships, infrastructure bonds, government agencies, infrastructure projects, cooparation. 

Постановка проблеми. Розвиток інфраструктури в будь-якій країни супроводжується низкою факторів таких як: кількість 
задіяних учасників процесу, високий рівень його організаційної складності, а також значним обсягом залучення необхідних 
ресурсів та ризиками, які виникають в процесі реалізації масштабних та соціально значущих, за своєю сутністю, проектів, 
забезпечення яких виключно державним коштом, як показує практика, не можливо. 

Державно-приватне партнерство (далі - ДПП) пропонує альтернативу у вигляді залучення нових джерел фінансування, 
розширюючи інструменти їх забезпечення, а також підвищує ефективність використання бюджетних коштів та управління, 
зберігаючи за державою права власності на реалізовані, таким способом, об’єкти. 

Одним із інноваційних інструментів, який створює привабливі умови для залучення фінансових ресурсів, управління 
ризиками та ефективної реалізації інфраструктурних проектів в межах ДПП є сек`юритизація, розвиток якого на теренах 
пострадянського простору є актуальним на сьогодні. 

Метою роботи є виявлення перспектив застосування механізму сек’юритизації для фінансування інфраструктурних 
проектів ДПП та активізації інвестиційного процесу в Україні. 

Аналіз останніх досліджень і публікацій. Дослідженню теоретико-методологічних аспектів механізму сек'юритизації 
приділяють значну увагу як зарубіжні так i вітчизняні вчені: Х.П.Бер, П.С.Роуз, Ю.Е.Туктаров, А.Ю.Рачкевич, О.М.Анісімова, 
А.Ю.Петровичева, О.С.Новак, М.В.Котова, А.А.Дорошенко, В.А.Фурсова, О.М.Кузьмак.  

Разом з тим, без пильної уваги та вивчення в роботах авторів залишається питання щодо перевагах та необхідності 
впровадження інструменту сек’юритизації як одного з найперспективніших альтернатив традиційному методу залучення 
фінансових ресурсів в інфраструктурні проекти в межах ДПП. 

Виклад основного матеріалу дослідження. Досвід застосування сек'юритизації для максимізації припливу капіталу в 
інфраструктурні проекти є розповсюдженою практикою у таких країнах як США, Австралія, Індія та Чилі, а також набирає 
широкого використання на теренах пострадянського простору: в Казахстані, Росії та Україні. 

На сьогоднішній день ні в середовищі теоретиків, ні серед практикуючих учасників ринку не існує єдиного підходу у 
визначенні сутності даного явища. Тлумачення терміну «сек’юритизація» формується під впливом багатьох факторів: сфери 
його застосування, відсутності загальновизнаної класифікації, особливостей розвитку фінансово-кредитної системи в країні, та 
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інших елементів, які експерти вважають основними його перевагами. 
У зв’язку з цим при визначенні даного терміну, одні автори (І.О.Бланк [1], А.А.Казаков [2], П.С.Роуз [3]) виділяють 

сек’юритизацію активів як спосіб «перетворення» необоротних активів в оборотні за допомогою фондових ринків. 
Інші фахівці (Н.В.Александрова [4], Х.П.Бер [5], група авторів М.Бабічев, Ю.Бабичева, О.Трохова [6]) визначають 

сек’юритизацію активів як ряд послідовних кроків, концентруючи свою увагу на стадіях реалізації даного процесу: вибір активів, 
їх відокремлення, випуск цінних паперів під їх забезпечення. 

Проаналізувавши запропоновані авторами тлумачення терміну та врахувавши сучасні реалії його застосування в Україні, 
можна стверджувати, що сек'юритизація - це інноваційна технологія залучення фінансових ресурсів та мінімізації ризиків 
інфраструктурних проектів в межах ДПП, яка розширює коло потенційних інвесторів. Твердження є узагальнюючим у зв’язку з 
відсутністю на даному етапі як самого механізму реалізації сек’юритизації на засадах кооперації, так і його законодавчого 
забезпечення в цілому, в свою чергу автор в статті розглядає необхідність його впровадження.  

Поява такої специфічної техніки фінансування, як сек'юритизація, є логічним наслідком загальної тенденції до підвищення 
ролі цінних паперів. З економічної точки зору дана операція поєднує в собі тенденцію до оптимізації джерел фінансування з 
урахуванням зростаючої ролі інструментів ринку цінних паперів та управління ризиками активів за рахунок відокремлення їх 
один від одного; з юридичної - пошук забезпечення та зниження рівня відповідальності [7]. 

Як вже зазначалось, єдиної класифікації сек’юритизації в сучасній економічній літературі немає. Існує багато підходів щодо 
вирішення даного питання, кожен з яких має своїх прихильників серед науковців та практикуючих економістів:  

- в своїх публікаціях Н.В.Александрова [4], Е.Демушкіна [8] є прибічниками виділення позабалансової, балансової і 
синтетичної сек’юритизації;  

- такі вчені як: О.С.Новак [9], А.А.Казаков [2], О.М.Кузьмак [10] виокремлюють класичну і синтетичну сек’юритизацію;  
- інші експерти (М.В.Котова [11], В.В.Бобиль та Г.О.Сторожик [12]), акцентуючи свою увагу на відображенні операцій на балансі, 

виділяють: класичну (позабалансову), синтетичну (балансову) сек’юритизацію та накопичувальну - банк формує кредитний портфель, 
а потім відповідно до його обсягу випускає облігації, які розміщуються серед іноземних банків. Таким чином, видані кредити стають 
безпосереднім забезпеченням за випущеними цінними паперами - продаж позик не відбувається [11]. 

На нашу думку, виокремлення видів сек’юритизації необхідно здійснювати за таким критерієм як мета реалізації даного 
процесу (рисунок).  

 

 
Рисунок. Види сек’юритизації 

 
Сьогодні сек'юритизація як форма фінансування інфраструктурних проектів поширена у світі з цілого ряду причин: 
1) виступає в якості інструменту залучення фінансових ресурсів в галузі 
економіки з низьким рівнем привабливості для суб’єктів приватного сектору; 
2) диверсифікує джерела фінансування за рахунок розширення набору фінансових інструментів; 
3) надає можливість залучення ресурсів на початкових етапах проекту - сек'юритизація майбутніх грошових потоків; 
4) зменшує витрати на залучення фінансових ресурсів за рахунок: 
- формування капіталу за рахунок фондового ринку, вартість якого відносно нижча у порівнянні з традиційними схемами, що 

є однією з ключових умовою при реалізації довгострокових інфраструктурних проектів та способом урізноманітнення джерел 
фінансування;  

- вищого у порівнянні з іншими рейтингу цінних паперів, які випускаються на засадах сек'юритизації. Як правило, таким 
інструментам фондового ринку надається високий кредитний рейтинг завдяки стабільності їх виконання під час змін 
макроекономічної ситуації; 

5) забезпечує ефективне управління ризиками, яке здійснюється за рахунок розширення кола потенційних інвесторів, 
диверсифікуючи таким чином фінансові ризики інфраструктурних проектів. Дані цінні папери особливо привабливі для таких 
інституційних інвесторів як страхові компанії і пенсійні фонди, які схильні до придбання активів з певним кредитним рейтингом 
на тривалий строк, і не є активними держателями традиційних цінних паперів; 

6) забезпечує ефективне управління ліквідністю – завдяки сек’юритизації майбутні грошові потоки відносно швидко 
трансформуються в ресурси, які можна реінвестувати, або розрахуватися за поточними зобов'язаннями; 

 7) створює умови для отримання податкових преференцій; 
8) сприяє виникненню мультиплікативного ефекту, що розширює можливості залучення коштів в більшу кількість проектів; 
9) сприяє поглибленню та розширенню національних ринків капіталу. 
Серед негативних моментів можна виділити складність і високу вартість реалізації подібних операцій. 

Класична (традиційна) сек’юритизація 

Основна мета - залучення ресурсів

Залежно від методу здійснення: 
-балансова - випуск цінних паперів, 
забезпечених заставою прав вимог, які 
залишаються на балансі емітента. 
(Німеччина - схема Pfandbrief,  Скандинавські 
країни); 
-позабалансова - активи продаються 
спеціально створеній компанії (SPV),  а потім 
рефінансуються через випуск нею цінних 
паперів (США, Австралія, Великобританія, та 
інші).

Синтетична сек’юритизація 

Основна мета - хеджування ризиків

- це безпосередньо спосіб управління 
фінансовими ризиками, який передбачає 
вічудження ризику по відношенню до 
конкретного набору активів на користь 
інвестора з використанням похідних 
фінансових інструментів: дефолтних свопів, 
кредитних зв’язаних нот, іпотечних облігацій.
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Вигідні умови фінансування, ефективність перерозподілу ризиків, підвищення прозорості проведених угод та інші переваги 
зробили сек'юритизацію поширеною світовою практикою залучення інвестицій. Загальний обсяг цінних паперів, що обертаються 
на міжнародних ринках та випущених на засадах сек'юритизації, за три квартали 2014 року в Європі склав 154,8 млрд. євро, в 
США 753,3 млрд. євро. За структурою європейського ринку лідером є Франція - її об’єм випущених цінних паперів, 
забезпечених активами склав 45% від загального об'єму емісії в Європі, далі Великобританія - 29, 7%, Нідерланди – 20% [13]. 

Найнижчий обсяг ринку сек'юритизації в США був зафіксований на піку фінансової кризи в 2008р. і налічував близько 933 
млрд. євро, в Європі ж навпаки в цей рік мав найбільший обсяг 819,2 млрд. євро, завдяки тому, що техніка сек'юритизації 
активів там ще не настільки була розвинена. На сьогоднішній день, на відміну від США, де ринок сек’юритизації тільки збільшує 
свій об’єм, в Європі він має тенденцію до зменшення – в 2014 році він скоротився майже в 4 рази порівняно з 2008 роком. Така 
динаміка спричинена підвищеним недовірою до банків з боку вкладників після подій фінансової кризи, яка була спричинена, як 
вважають експерти, падінням іпотечного ринку США [13]. 

Незважаючи на руйнівні наслідки кризи для фінансового сектору, роль такого фінансового механізму як сек'юритизація 
залишається значною, поступово відновлюючи докризові показники. Невичерпним залишається сфера застосування 
сек'юритизації (транспортна, енергетична, житлово-комунальна, соціальна інфраструктура, тощо) та активи і грошові потоки, які 
можуть бути сек'юритизованими (іпотечні позики, авто кредити, лізингові активи, та інші). Можливість здійснення сек'юритизації 
завжди існує в тих випадках, коли може бути отримана певна сума коштів протягом певного, довготривалого періоду часу. 

Досвід зарубіжних країн свідчить, що учасниками відносин сек'юритизації є різні господарюючі суб'єкти, такі як банки, 
промислові та фінансові компанії, а також держава. Держава є активним учасником процесу сек’юритизації, забезпечуючи 
виконання покладених на неї функцій: 

- виступає в якості інвестора - фінансує інфраструктурні проектів ДПП, розділяючи разом із іншими суб’єктами кооперації 
ризики, підвищуючи тим самим рівень привабливості проекту для приватного капіталу; 

- виступає в якості регулятора - створює сприятливі умови для проведення угод сек'юритизації, включаючи податкові пільги 
та інші преференції; 

- виступає в якості гаранта - забезпечує випуск сек’юритизованих цінних паперів державними гарантіями безпосередньо, 
або через спеціально створене державне агентство, яке також може здійснювати функції регулятора ринку; 

- виступає в якості емітента - безпосередньо або через афілійовані з нею структури здійснює емісію цінних паперів. 
В залежності від законодавчої бази, історично сформованої ситуації та інших особливостей кожної країни, в якості емітента, 

окрім держави, можуть виступати заручені її підтримкою агентства (США, Австралія), спеціально створені компанії (SPV), які 
мають статус юридичної особи, а їх діяльність регулюється спеціалізованими законодавчими актами з питань сек’юритизації 
активів (Італія, Великобританія), або інвестиційні фонди без створення юридичної особи (Франція, Іспанія) [9]. 

Прикладом успішної реалізації проектів застосовуючи інструмент сек`юритизації за підтримки державних агентства є досвід 
Індії, де в інфраструктурній сек'юритизації бере участь Залізнична фінансова корпорація Індії (IRFC), яка була створена в 1996 
р. для залучення фінансування в будівництво залізничної інфраструктури і в 2006 р закрила першу в країні угоду сек'юритизації 
рентних платежів як базового активу, які виплачуються Міністерством залізничного транспорту Індії за оренду транспортної 
інфраструктури. За результатами випуску цінних паперів було залучено майже 2 млрд. індійських рупій, а цінні папери одержали 
рейтинг ААА. Окрім залучення більше 500 млрд. рупій приватних інвестицій в інфраструктуру, діяльність IRFC дозволила 
скоротити вартість запозичень для Міністерства залізничного транспорту Індії з 14,97% в 1996-1997 рр. до 9,49% в 2008-2009 
рр.. [14]. Такий же досвід роботи агентств можна зустріти в Республіці Корея та Гонконгу. Даний приклад діяльності державних 
агентство позитивно впливає як на розвиток інфраструктури, так і ринку сек’юритизації. 

Оскільки сек'юритизація з успіхом використовується окремими країнами для залучення капіталу в інфраструктурні проекти, 
вона може стати ефективним фінансовим інструментом, створюючи сприятливі умови, для інвестування на українських ринках 
капіталу. Застосовуючи цей фінансовий механізм українські компанії та банки, а також державні підприємства й інші організації 
державного сектора могли б отримати доступ до відносно недорогого фінансування, а інституційні інвестори, такі як пенсійні 
фонди, інвестиційні і страхові компанії могли б інвестувати свої кошти та отримувати дохід від активів з низьким ризиком. 

В Україні для розвитку сек'юритизації, спрямованої на рефінансування державних інвестицій в інфраструктурні проекти, є 
кілька передумов: 

- висока вартість традиційних схем залучення ресурсів; 
- негативний вплив на економіку України застарілих інфраструктурних об'єктів та їх брак в цілому, що стримує економічне 

зростання; 
- низький рівень зацікавленості з боку приватного сектору в інвестуванні інфраструктурних проектах, особливо в тих, в яких 

держава не приймає участь, у тому числі, у ролі інвестора, гаранта, тощо; 
- обмежений обсяг необхідних інвестицій як у держави, так і у приватного сектору, стислі строки, за які необхідно ліквідувати 

існуючий дефіцит інфраструктури, роблять особливо важливим наявність ефективного механізму рефінансування інвестицій. 
Незважаючи на досвід застосуванні сек`юритизованих цінних паперах (іпотечних облігацій, іпотечних сертифікатів, які є 

аналогом інфраструктурних облігацій в будівельних проектів) в Україні, даний механізм на її теренах тільки зароджується. 
Основними бар’єрами на шляху його розвитку є відсутність законодавчого регулювання даного процесу на всіх його стадіях та 
інструментів його реалізації, а також необхідність у внесені ряду змін до супровідних нормативно-правових актів.  

Для впровадження в Україні сучасних фінансових інструментів сек'юритизації, необхідно законодавчо врегулювати дане 
питання шляхом прийняття спеціального Закону України «Про сек’юритизацію», в якому доцільно виокремити:  

- поняття, призначення та механізм сек’юритизації; 
- визначити види цінних паперів, які обслуговують процес сек’юритизації в цілому та враховую також специфіку реалізації 

проектів ДПП – запровадити інфраструктурні облігації;  
- визначити спеціалізованих учасників процесу та їх роль (рейтингових агентств, емітентів цінних паперів, та інших 

фінансових установ); 
- встановити форми контролю за цільовим використання залучених фінансових ресурсів; 
- встановити процедуру та умови надання державних гарантій, та інших форм забезпечення позик. 
Також необхідним є внесенням змін до ряду діючих законів про цінні папери та фондовий ринок, інвестування та державно-

приватне партнерство; формування сприятливого середовища для вітчизняних, іноземних інвесторів та кредиторів з метою 
подальшого здійснення ринкових перетворень та економічного розвитку країни; виокремлення серед існуючих, або створення 
спеціального суб’єкта-емітента цінних паперів, випущених на засадах сек'юритизації. 

В Україні склалась неоднозначна ситуація з приводу вибору того чи іншого суб'єкта в якості емітента цінних паперах в межах 
сек’юритизації. Формування державних агентств потребує додаткових витрат з боку органів влади, створення SPV - спеціальних 
регуляторних нормативно-правових актів, інвестиційні фонди - змін у законодавстві щодо розширення їх прав та обов'язків. 
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Виходячи з того, що державні агентства створюються, як правило, для стимулювання розвитку ринку сек'юритизації, 
здійснення діяльності з підвищення ліквідності ринку інфраструктурних паперів, а також виконання ролі його регулятора, та 
зважаючи на початковий етап зародження даного механізму в Україні є необхідним заснування державного агентства, яке може 
виступати, в якості гаранта, регулятора, емітента, інвестора, в залежності від функцій покладених на нього. З метою зменшення 
витрат державного бюджету та підвищення рівня управління як даним суб’єктом, так і ринком в цілому, він може бути створений 
на основі змішаної форми власності. 

Крім того неминучим є запровадження та законодавче закріплення інституту інфраструктурних облігацій як необхідної 
умовою для розвитку інфраструктурних проектів в межах ДПП та одного із найпоширеніших закордоном інструментом 
залучення фінансових ресурсів. Він вважається одним із оптимальних способів задоволення потреб держави та приватного 
сектору в інвестиційних ресурсах в умовах дефіциту коштів та є новим видом цінних паперів з довготривалим строком та 
високою доходністю. 

В Україні на сьогоднішній день інфраструктурні облігації як самостійний інструмент не регламентовані на законодавчому 
рівні та заміщуються корпоративними облігаціями і облігаціями місцевих позик, проте суттєво відрізняються від попередніх. 

Інфраструктурні облігації вирізняються поміж традиційних цінних паперів характерними тільки даному інструменту рисами [15]: 
- цільове використання залучених ресурсів через емісію облігацій в межах конкретного проекту;  
- інвестор несе тільки ризики конкретного проекту, а не всі корпоративні ризики позичальника; 
- участь інституційних інвесторів. Пов'язано це насамперед з тим, що вимоги до складу та структури їх активів є досить 

жорсткими (пенсійні накопичення можуть інвестуватися виключно в цінні папери, включені у вищий котирувальний список); 
- довгостроковий період обігу, прив'язаний до терміну будівництва (модернізації) інфраструктурного об'єкту і до періоду 

його експлуатації/окупності, що в середньому становить 15-25 років; 
- забезпечення облігаційного випуску, в тому числі: державними гарантіями, заставою майнових прав, страхуванням 

ризиків, банківськими гарантіями, іншими способами забезпечення; 
- виплати за облігаціям здійснюються за рахунок доходу емітента від експлуатації інфраструктурного об’єкта, тобто за 

рахунок майбутніх грошових потоків. 
Висновок. Стримуючим фактором економічного розвитку України є дефіцит фінансування інфраструктурних об'єктів, що 

спонукає до пошуку нових джерел ресурсів. Поширення застосування механізму сек’юритизації та здійснення перших кроків 
його запровадження в Україні було спричинено рядом вигідних умов у порівнянні із класичним кредитуванням: можливість 
перерозподілу ризиків, більш високі рейтинги по емітованим забезпеченим цінним паперам, збільшення кількості інвесторів, 
прозорість угод по залученню фінансових ресурсів та як результат підвищення довіри до ініціаторів з боку інвесторів. Такі 
особливості механізму позитивно впливають на збільшення об’ємів фінансування інфраструктурних проектів ДПП, розширення 
кола потенційних інвесторів, активізації інвестиційних процесів в Україні, та розвитку її економіки в цілому.  
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ПРОБЛЕМЫ СТИМУЛИРОВАНИЯ ИННОВАЦИОННОЙ  
ДЕЯТЕЛЬНОСТИ РАБОТНИКОВ ПРОМЫШЛЕННЫХ ПРЕДПРИЯТИЙ 

Довыдова О.Г. 
Тема статьи актуальна, так как на современном этапе становления социально ориентированной рыночной экономики в 

Беларуси требуется создания действенного механизма оплаты, мотивации и стимулирования труда, обеспечивающего 
повышение эффективности производства при наиболее полном учете интересов работников и трудовых коллективов. 
Предметом исследования являются направления повышения эффективности системы стимулирования работников, направления 
совершенствования инновационной деятельности работников предприятий. В ходе исследования были применены такие методы, 
как сравнение, статистический анализ, индукция и дедукция. Основной целью работы является обоснование необходимости 
совершенствования, использование гибких систем оплаты труда в современных условиях, способствующих повышению 
эффективности инновационной деятельности работников. Организация инновационной деятельности на предприятиях и 
обеспечение их глубокой интеграции с научной сферой является важнейшей задачей формирующейся национальной инновационной 
системы Беларуси. Также внимание в статье уделено проблемам активизации инновационной деятельности персонала, решению 
проблем оплаты труда по конечным результатам деятельности предприятий, стимулирования инновационной активности 
персонала автор обосновывают необходимость совершенствования, использование гибких систем оплаты труда в современных 
условиях. Особый интерес представляет оценка динамики оплаты труда в Республике Беларусь. Проанализирован зарубежный 
опыт в данной области, даны рекомендации по его использованию в практике управления белорусских предприятий.  
Ключевые слова: инновации, инновационная активность, инновационная деятельность, система стимулирования, 

системы оплаты труда, экономическая прибыль. 

THE PROBLEMS OF STIMULATING INNOVATIVE ACTIVITY OF WORKERS INDUSTRIAL ENTERPRISES 

Dovydova O.G. 
On the stage of a socially oriented market economy in Belarus requires the creation of an efficient payment system to enhance the 

effectiveness of production and take into consideration interests of employees. The subject of the research is to improve the workers 
motivation system, wage system and employees innovation activity. The purpose is to substantiation of the need to improve the flexible 
wage systems in modern conditions, enhance the effectiveness employees innovation activity. The article are considers the problems of 
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