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ПОСТАНОВКА ПРОБЛЕМИ
Обсяги інвестицій для цілей модернізації національ!

ної економіки експертами оцінюються як недостатні.

Причинами вважається: несприятливий інвестиційний

клімат, недосконала правова та інституційна основа

спільного інвестування, нерозвиненість фондового рин!

ку, нецільове використання амортизації, прибутку. За

висновками Національного інституту стратегічних дос!

ліджень (далі НІСД) перешкоди для реалізації інвестиц!

ійного механізму модернізації створює також невизна!

ченість пріоритетів розвитку базових галузей економі!

ки, не чітке бачення перспективної структури економі!

ки при наданні державної підтримки, відсутність ефек!

тивних інструментів стимулювання інвестицій у високо!

технологічні види діяльності та інновації [20, с. 8]. Крім

того, мають місце диспропорції розподілу ресурсів, зок!

рема: недостатня забезпеченість фінансовими ресурса!

ми реального сектору, відтік коштів за кордон, надмірна

концентрація ресурсів у трансакційних операціях та по!

середницькій сфері, обмежене фінансування наукових

досліджень.

Водночас необхідність вирішення важливих завдань

суспільного розвитку на модернізаційній основі перед!

бачає пошук нових механізмів, що грунтуються на тісній

фінансовій взаємодії між різними суб'єктами: держа!

вою, підприємництвом, банками, фінансовими устано!

вами, інвестиційними та венчурними фондами, інозем!

ними інвесторами, населенням. Фінансовою базою для

спільної діяльності зазначених суб'єктів під час вико!

нання завдань розвитку економіки виступають консол!

ідовані фінансові ресурси. При цьому між суб'єктами
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виникає сукупність економічних відносин з приводу ут!

ворення, розподілу та використання фондів грошових

коштів у процесі їх взаємної діяльності. За висновками

науковців, розвиток фінансово!інвестиційної політики

держави передбачає необхідність виділення спеціаль!

ної категорії — консолідовані фінансові ресурси [8], а

також розроблення чіткої системи залучення різних

суб'єктів економіки до реалізації важливих для країни

завдань.

АНАЛІЗ ОСТАННІХ ДОСЛІДЖЕНЬ
І ПУБЛІКАЦІЙ

У науковій літературі зустрічається не так багато

робіт, що присвячені питанням консолідації фінансових

ресурсів для реалізації конкретних завдань, а також

аналізу діяльності інститутів, які забезпечують рух та

перерозподіл фінансових ресурсів. Російським ученим

О. Джумовим введено у діловий оборот термін "консо!

лідовані фінансові ресурси" як поняття, що об'єднує

фінансову діяльність держави, регіонів, суб'єктів

підприємництва, інвестиційних фондів для вирішення

соціально значимих задач. Автор підкреслює, що кате!

горія "консолідовані фінансові ресурси" являє собою

елемент усвідомленої та виваженої економічної політи!

ки держави, що базується на об'єднанні фінансових

ресурсів, які належать різним суб'єктам фінансово!еко!

номічної діяльності і дозволяє інтегрувати їх зусилля на

пріоритетних завданнях [8]. Варто підкреслити, що на!

уковцями в даний час детально досліджуються пробле!

ми, пов'язані із визначенням фінансового потенціалу як

складової інституціональної конкурентоспроможності
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[13], фінансовим забезпеченням економічного зростан!

ня [5], параметрами ресурсної бази інститутів спільно!

го інвестування [12], інструментами інноваційної політи!

ки [6], удосконаленням інвестиційного середовища та

фінансових механізмів [7; 25], реалізацією проектів дер!

жавно!приватного партнерства [15; 16; 18; 22], надан!

ням державної підтримки галузям та окремим суб'єктам

[14; 24]. Зазначена проблематика методологічно тісно

пов'язана із системою консолідації ресурсів.

НЕВИРІШЕНІ РАНІШЕ ЧАСТИНИ
ЗАГАЛЬНОЇ ПРОБЛЕМИ

Процес консолідації фінансових ресурсів вимагає

створеня ефективної системи державного регулюван!

ня, що передбачає задіяння бюджетних ресурсів із од!

ночасним залученням ресурсів банків, інвестиційних

фондів, корпоративного сектора, населення тощо. Ра!

зом з тим, процес консолідації фінансових ресурсів пе!

редбачає формування відповідної інституційної струк!

тури, інституційного середовища та інституційних ме!

занізмів. В Україні на даний час функціонують державні

та недержавні інституції, які розробляють правові,

організаційні та економічні умови інвестиційно!іннова!

ційної діяльності. Але, як показали результати нашого

дослідження, що стосується конкретних механізмів

фінансового забезпечення та консолідації фінансових

ресурсів, вони не отримали належного розвитку. Це, в

свою чергу, перешкоджає сконцентрувати ресурси на

виконанні пріоритетних завдань модернізації економі!

ки.

ВИКЛАД ОСНОВНОГО МАТЕРІАЛУ
У основі консолідації фінансових ресурсів лежить

усвідомлена необхідність з боку держави і бізнесу в

тісній та результативній співпраці. Як показало вивчен!

ня наукових джерел, в російській економічній науці

склалося декілька точок зору з приводу сутності кон!

солідації ресурсів держави та бізнесу. Перший підхід

передбачає, що основу для консолідації фінансових

ресурсів становить система державно!приватного парт!

нерства, що представляє інституціональний та органі!

заційний альянс між державою та бізнесом в цілях реа!

лізації суспільно значимих проектів. Другий підхід шир!

ший, оскільки передбачає, що консолідовані фінансові

ресурси держави та бізнесу формуються у процесі їх

спільної участі в задоволенні потреб суспільства на дов!

гостроковій, законодавчій та взаємовигідній основі за

рахунок об'єднання матеріальних та нематеріальних

ресурсів при рівноправному розподілі повноважень,

відповідальності та ризику [8]. Разом з тим, з позицій

відображення економічної сутності консолідованих

фінансових ресурсів, на думку О. Джумова, необхідно

враховувати ще й основні тенденції розвитку відносин

держави та підприємницьких структур, оскільки вони є

самостійними суб'єктами, і кожному властиві свої особ!

ливості. Водночас, під час консолідації фінансових ре!

сурсів відбувається об'єднання цих різних за своєю сут!

ністю складових, які через взаємодію взмозі вирішува!

ти соціально значимі задачі. Саме ці відносини, на дум!

ку російського дослідника, найбільш повно розкрива!

ють сутність консолідованих фінансових ресурсів. Ми

цілком погоджуємося із позицією О. Джумова, оскіль!

ки таке розуміння відкриває можливості взаємовигід!

ної консолідації фінансових ресурсів держави та бізне!

су, які можуть бути залучені для вирішення важливих

завдань, до яких належить й модернізація національ!

ної економіки. Варто підкреслити, що консолідація не

означає механічне об'єднання декількох видів фінансо!

вих ресурсів для отримання інформації про їх сукупну

величину. Головне — сформувати механізми взаємозв!

'язку та взаємодії різних власників ресурсів, орієнтов!

ши їх на спільні цілі.

Визначення концептуальних основ моделі консолі!

дації фінансових ресурсів вимагає аналізу діючих в Ук!

раїні інститутів, інституційної структури та інституційно!

го середовища, що сформовані в сфері інвестиційно!

інноваційної діяльності. Згідно теоретичних підходів під

"інститутами" розуміють "правила гри", що застосову!

ються для взаємодії між різними суб'єктами. За своєю

сутністю інститути визначают норми суспільної взає!

модії, які сформувалися в результаті довготривалої істо!

рико!соціальної взаємодії різних організацій. Д. Норт

визначає інститут як сукупність обмежень, які створю!

ють рамки для політичної, економічної і соціальної взає!

модії. Вчений довів, що організаційні фактори відігра!

ють більш важливу роль, ніж технічні, оскільки ведут до

зміни інститутів, які, в свою чергу, впливають на розви!

ток економіки [1]. Слід підкреслити, що в економічній

літературі тлумачення категорій "інститут" та "правила

поведінки" досить різні і залежать від методологічних

підходів, що застосовуються до аналізу результатив!

ності економічної політики. Як зазначає І. Вініченко, ево!

люція поняття "інститут" відбувалася від соціально!куль!

турних тлумачень до економіко!правового феномена.

Основні значимі елементи — це норма чи правило; по!

вторювальна взаємодія, на яку воно спрямовано та яку

структурує; механізм примусу, що забезпечує виконан!

ня правила [4, с. 9]. Стратегічною вважається система

інститутів, де центральне місце займають держава,

відносини власності, макроекономічні регулятори,

фінанси, законодавство, рівень розвитку науки, освіти

і трудових ресурсів.

Інституційна структура — це впорядкований набір

інститутів, що формується в межах тієї чи іншої систе!

ми кординації господарської діяльності. Інституційна

структура створює матриці економічної поведінки, виз!

начає обмеження для господарюючих суб'єктів, а також

механізми підтримки правил і примусу до їх виконання.

Найбільш узагальнене визначення інституційної струк!

тури наводить О. Вільямсон: "це основні політичні, соці!

альні, правові норми, які є базою для виробництва, об!

міну та споживання". У свою чергу, інституціональне

середовище — це частина господарської системи, що

забезпечує її соціально!історичне й організаційно!нор!

мативне функціонування. Інституційне середовище

містить в собі не лише комплекс інститутів, а й систему

організацій. На відокремленні інститутів від організацій

наголошував Д. Норт [4, с. 9]. Інституційне середовище

за висновками Д. Норта надає набір можливостей, які в

одних умовах роблять більш прибутковою (економічно

вигідною) перерозподільчу активність, а в інших — про!

дуктивну діяльність. Вчені звертають увагу на велике

значення інституціонального середовища у формуванні

інститутів розвитку і вважають, що інститути розвитку є
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організаційно!економічними структурами, які сприяють

розподілу ресурсів на користь проектів по формуван!

ню нового потенціалу росту [21, с. 32, 33].

Проаналізуємо інституційну структуру та інституцій!

не середовище, що сформовано в даний час в Україні в

сфері інвестиційно!інноваційної діяльності. Процес кон!

солідації фінансових ресурсів нами розглядається як цен!

тральна складова цієї системи, що стосується ресурсно!

го забезпечення інвестиційно!інноваційної діяльності.

Деталізовані інститути, тобто правила взаємодії та

принципи функціонування різних суб'єктів економіки в

сфері інвестиційно!іннноваційної діяльності та викори!

станні фінансових ресурсів для цілей модернізації еко!

номіки, можуть бути представлені так:

— широко обговорена в суспільстві та затвердже!

на на державному рівні стратегія інвестиційно!інновац!

ійного розвитку та модернізації економіки;

— методологія створення та ведення реєстру інве!

стиційних проектів та визначення цільового кола інвес!

торів;

— моніторинг стану використання фінансових ре!

сурсів у різних секторах економіки;

— методика формування консолідованих ресурсів

та механізмів їх цільового спрямування;

— правила формування та поповнення фондів інве!

стиційних ресурсів із різних джерел;

— умови державної підтримки інвестиційної та інно!

ваційної діяльності;

— порядок залучення наукового потенціалу та впро!

вадження інноваційних розробок;

— критерії ефективності використання ресурсів та

оцінки вкладу різних суб'єктів;

— правила дотримання балансу інтересів у процесі

об'єднання фінансових ресурсів;

— права, розподіл повноважень, обов'язки, відпо!

відальність учасників;

— правила нормопроектувальної техніки для роз!

роблення та узгодження правових актів інвестиційно!

інноваційної діяльності.

Інституційна структура інвестиційно!інноваційної

діяльності представлена чинними нормативно!правови!

ми актами (вставка 1), стратегіями та державними про!

грамами (вставка 2).

Інституційна структура інвестиційно!інноваційної

діяльності в Україні.

У сфері інвестиційно!інноваційної діяльності, як

свідчать матеріали Міністерства економічного розвит!

ку й торгівлі України [9], ухвалена значна кількість нор!

мативно!правових актів, що охоплюють дуже широке

коло питань інвестування. Останні зміни законодавства

стосувалися: вдосконалення системи державної

підтримки, ведення державного реєстру інвестиційних

проектів, здійснення експертної оцінки ефективності

інвестиційних проектів, проведення моніторингу, фор!

мування механізмів державно!приватного партнерства,

підготовки та реалізації інвестиційних проектів за прин!

ципом "єдиного вікна", удосконалення інститутів спіль!

ного інвестування. Водночас, за висновками НІСД, го!

ворити про цілісну і взаємоузгоджену систему інвести!

ційного законодавства ще передчасно [20, с. 30].

У частині стратегій та програм інвестиційно!іннова!

ційної діяльності варто відзначити, що ще в 1996—2002 рр.

були ухвалені перші Укази Президента [23], затвердже!

на низка державних програм та стратегій. У 2011 р. було

розроблено Програму розвитку інвестиційної та інно!

ваційної діяльності в Україні, яка затверджена поста!

новою Кабінету Міністрів України від 02.02.2011 № 389

та Державну програму розвитку внутрішнього вироб!

ництва, що затверджена постановою Кабінету Міністрів

України від 12.09.2011 № 1130. Варто звертути увагу,

що Програма розвитку внутрішнього виробництва

містить розділ "Консолідація зусиль держави, бізнесу,

науки і освіти для розвитку внутрішнього виробництва",

де визначено, що для всіх суб'єктів підприємницької

діяльності необхідно створити рівні умови, а також зап!

ровадити систему партнерських відносин між різними

формами бізнесу, яка забезпечить ефективне співробі!

тництво і прибутковість. Крім того, передбачається роз!

вивати систему державних замовлень, зокрема, на нау!

ково!технологічні розробки і підготовку кадрів, поліп!

шення їх фінансування та підвищення вимог до якості

виконання; розроблення та впровадження договорів

державно!приватного партнерства, спрямованих на

підвищення конкурентоспроможності промисловості та

сфери послуг.
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Вставка 1.

Джерело: вставки 1, 3—9 узагальнені на основі даних [9].

Вставка 2.

Джерело: узагальнено на основі даних [9; 23].
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Інституційне середовище інвестиційно!інноваційної

діяльності в Україні.

Як вже зазначалося, інституціональне середовище

— це частина господарської системи, що забезпечує її

соціально!історичне й організаційно!нормативне фун!

кціонування. Оскільки інституційне середовище містить

в собі не лише комплекс інститутів, а й систему органі!

зацій, проаналізуємо його складові в сфері інвестицій!

но!інноваційної діяльності (вставки 3—6).

Як свідчать дані вставки 3, суб'єкти інституційного

забезпечення інвестиційної та інноваційної діяльності

представлені широко і включають Президента України,

органи законодавчої і виконавчої гілок влади, місцево!

го самоврядування. Кожний із суб'єктів має право вис!

тупити із ініціативою щодо інвестицій та інновацій. Але

в даному переліку органів, за висновками фахівців НІСД,

має місце дублювання. Зокрема, Міністерство еконо!

мічного розвитку і торгівлі України визначено головним

органом у системі центральних органів виконавчої вла!

ди з формування та забезпечення реалізації інвестицій!

ної політики. Разом з тим, Державне агенство з інвес!

тицій та управління національними проектами також

визначено головним органом із забезпечення реалізації

державної політики в сфері інвестиційної діяльності та

управління національними проектами [20, с. 30]. Таким

чином, можна припустити, що через таке дублювання

має місце неузгодженість між цими органами у визна!

ченні пріоритетів інноваційно!інвестиційної політики.

У числі суб'єктів налічуються також державні уста!

нови, що функціонують як регіональні центри з інвес!

тицій та розвитку в 27 регіонах України, а також Дер!

жавна інвестиційна компанія, що входить до сфери уп!

равління Державного агентства з інвестицій та управлі!

ння національними проектами.
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Регіональні центри з інвестицій та розвитку створені

для організації взаємодії установ та організацій, науко!

во!дослідних, інвестиційних підприємств, органів дер!

жавної влади в частині інвестиційного розвитку, впро!

вадження інвестицій в галузях, сприяння просуванню

вітчизняних технологій та винаходів в світі. Координа!

тором мережі регіональних центрів з інвестицій та роз!

витку визначено Міжрегіональний центр з інвестицій та

розвитку, що знаходиться в м. Києві.

Крім органів влади та державних установ, в інвес!

тиційному процесі беруть участь також наукові устано!

ви.

Як свідчать дані вставки 6, в організації інвестицій!

но!інноваційної діяльності та консультуванні, крім органів

влади та державних установ, задіяна досить велика

кількість різних союзів, асоціацій, професійних об'єд!

нань, інституцій громадянського суспільства.

Серед цього списку варто звернути увагу на Раду

конкурентоспроможності України, яка має координува!

ти зусилля вчених, представників бізнесу, венчурних

компаній, фінансових інститутів, а також представників

урядових та законодавчих органів. Європейська бізнес!

асоціація представляє інтереси європейських та вітчиз!

няних інвесторів в Україні. Українська Асоціація Інве!

стиційного Бізнесу об'єднує професійних учасників

фондового ринку з метою сприяння його розвитку, за!

хисту інвесторів, дотримання професійних стандартів

інвестиційного бізнесу. У свою чергу, Асоціація приват!

них інвесторів України об'єднує приватних і корпора!

тивних інвесторів у всіх регіонах України. Крім того,

функціонує Український центр сприяння розвитку пуб!

лічно!приватного партнерства, що створений для реал!

ізації суспільно значущих інфраструктурних проектів,

використання науково!технічного потенціалу та іннова!

ційних технологій для модернізації систем життєзабез!

печення.

В Україні здійснюють діяльність три профільні нау!

кові установи (крім Національної академії наук Украї!

ни) та десять регіональних центрів науки, інновацій та

інформатизації, що підпорядковані Державному агент!

ству з питань науки, інновацій та інформатизації.

Разом з тим, враховуючи, що в країні інвестиційний

клімат не досить сприятливий, а інноваційна активність

знаходиться на низькому рівні, науковці вважають за
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Вставка 8. Фінансово�кредитні та інвестиційні установи із забезпечення
інноваційно�інвестиційної діяльності
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необхідне створити Національну раду з питань науки і

технологій як єдиного державного експертно!прогноз!

ного органу для оцінки перспектив науково!технічного

розвитку. Пропонується також сформувати в складі цієї

організації єдиний державний банк науково!технічних

розробок та ідей, а також переглянути підходи до фор!

мування структури досліджень і розробок у промисло!

вості. На сьогодні, за висновками Ю. Кінзерського, в

наукових розробках переважають дослідження для по!

треб галузей важкої індустрії [10, с. 37].

Із змісту вставок 1—6 можна зробити висновок, що

в Україні сформовано дуже широке організаційне та за!

конодавче поле інвестиційної та інноваційної діяльності.

Але, оцінюючи організаційну складову цієї систе!

ми, можна висловити припущення, що в Україні дуже

перебільшена кількість органів з функціями керування

(державних установ, наукових і громадських інституцій),

які беруть участь в інституційному забезпеченні інвес!

тиційної та інноваційної діяльності.

Неадекватною такій великій кількості організуючих

інвестиційний процес установ, є реально створена

інфраструктура. Зокрема, в Україні діє лише 16 техно!

логічних парків, 11 спеціальних економічних зон, зап!

роваджено спеціальний режим інвестиційної діяльності

на територіях 9 регіонів, започатковано окремі пілотні

проекти, створена назначна кількість промислових

парків та кластерів (вставка 7).

Під час оцінки ефективності інституційного сере!

довища інвестиційної діяльності, варто звернути ува!

гу на думки експертів. За висновками С. Айхелькрау!

та необхідно контролювати та локально обмежувати

експерементування із інститутами в поєднанні з більш

жорсткими рамковими умовами інституціональної

конкуренції між ними [2, с. 41]. Експерти також про!

понують дотримуватися раціональної послідовності

інституційних змін [3, с. 59, 66], оскільки процес інсти!

туціональних трансформацій не обов'язково приво!

дить до утворення ефективних інституційних струк!

тур. Крім того, здійснюючи оцінку оптимальності

інституційного середовища слід врахувати, що в її

основу має бути покладений принцип обгрунтованості

функціонування різних інституцій та оцінки величини

трансакційних витрат (тобто віддачі ресурсів) від їх

утворення.

Тепер проаналізуємо складову інституційного сере!

довища, на яку покладені повноваження із фінансово!

го забезпечення інвестиційно! інноваційної діяльності

(вставки 8, 9).

Державна інноваційна фінансово!кредитна устано!

ва належить до сфери управління Державного агентства

з інвестицій та управління національними проектами.

Вона утворена з метою фінансової підтримки іннова!

ційної діяльності суб'єктів господарювання, залучення

вітчизняних та іноземних інвестицій, збільшення експор!

ту, захисту та підтримки національного товаровиробни!

ка. ДП "Державна інвестиційна ком!

панія" також входить до сфери уп!

равління Державного агентства з

інвестицій та управління національ!

ними проектами. У її повноваження

крім інвестиційної діяльності, пов'я!

заної з відтворенням основних за!

собів, входить завдання капіталізації активів держави,

державної підтримки проектів.

Крім того, Урядом утворено Державну небанківсь!

ку фінансово!кредитну установу "Фонд підтримки ма!

лого інноваційного бізнесу" для фінансової підтримки

впровадження вітчизняних високотехнологічних науко!

вих, науково!технічних розробок та винаходів у вироб!

ництво. Також, продовжується робота над створенням

державного експортно!кредитного агентства із залучен!

ня додаткових фінансових ресурсів для виробництва й

експорту продукції з високою доданою вартістю.

До числа інституцій, що потенційно беруть участь у

фінансовому забезпеченні інвестиційно!інноваційної

діяльності, слід віднести також Український венчурний

портал інноваційних ідей, саморегулівні організації

учасників ринку цінних паперів та інститути спільного

інвестування.

Варто звернути увагу, що Державною програмою

розвитку внутрішнього виробництва передбачено зап!

ровадження механізмів залучення інвестицій для інвес!

тиційних проектів з інноваційною складовою, зокрема:

розвиток наукових парків, технопарків, бізнес!інкуба!

торів і центрів трансферту технологій; задіяння венчур!

ного фінансування; створення системи державної

підтримки нових інноваційних компаній на стартовому

етапі. Планується поєднання новаторських розробок

українських учених, конструкторів з інвестиціями. Для

стимулювання і підтримки розвитку високотехнологіч!

них галузей передбачається вжити заходів: державне

замовлення на науково!технічну продукцію; субсиду!

вання науково!дослідних та дослідно!конструкторських

робіт; створення умов для заохочення приватного про!

мислового капіталу до розвитку науки і технологій. Та!

кож програмою передбачається впровадження проектів

з фінансового оздоровлення та реабілітації перспектив!

них промислових підприємств; створення нових вироб!

ництв; розвиток інфраструктури фондового ринку для

залучення громадян; запровадження фінансових ме!

ханізмів дольової участі держави для розвитку високо!

технологічних виробничих потужностей; державної

підтримки науково!технічного потенціалу на базі вітчиз!

няних наукових шкіл, галузевих інститутів. Але для ви!

конання цих завдань потрібний значний обсяг фінансо!

вих ресурсів.

Слід підкреслити, що в Державній програмі розвит!

ку внутрішнього виробництва наведено орієнтовний

перелік 160 інвестиційно!інноваційних проектів на за!

гальну суму 350 млрд грн, а в презентаційному матері!

алі "Інвестиційна реформа", розміщеному на офіційно!

му сайті Державного агентства з інвестицій та управлін!

ня національними проектами зазначено, що в Україну

потрібно залучити 80 млрд дол. США інвестицій, що

становить близько 640 млрд грн. На фоні заявленої по!

треби, капітальні інвестиції, реально вкладені в еконо!

міку в 2012 р., становили 293 млрд грн., а приріст пря!

      
3       :  

    ;    ; 
 "   ";  

1726   ,  : 282 –   , 
1444 –   . 

Вставка 9.
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мих іноземних інвестицій за 2012 р. — 5,4 млрд дол.

США. Таким чином, в Україні має місце значний дефі!

цит інвестиційних ресурсів. Тому для пошуку джерел

додаткових фінансових ресурсів мають бути задіяні

ефективні механізми на принципово новій основі. Еспер!

ти вважають, що оптимальний шлях — це запуск кре!

дитно!інвестиційної мультиплікації на основі первинних

цільових інвестицій, які можуть бути отримані через

фондовий ринок шляхом розміщення цільових держав!

них облігацій, пільгового рефінансування, кредитуван!

ня пріоритетних програм. При цьому інвестиції мають

бути точкові та системні [5, с. 27]. Фахівці НІСД вважа!

ють, що необхідно розширити інструментарій централь!

ного банку, координувати дії фінансових регуляторів,

створити потужні інвестиційні кредитно!фінансові уста!

нови, розвивати систему колективного інвестування,

ввести в обіг фінансові інструменти для індивідуальних

інвесторів [19, с. 63—65].

ВИСНОВКИ ТА НАПРЯМИ ПОДАЛЬШИХ
ДОСЛІДЖЕНЬ

Аналіз інституційного середовища інвестиційно!

інноваційної діяльності показав, що в Україні створена

і нормативно закріплена велика кількість інституцій

організаційно!методологічного спрямування, які з ог!

ляду на незадовільний стан інвестиційної сфери, пред!

метно не координують свої дії. У той же час інституції з

фінансового забезпечення представлені неповно, оск!

ільки на даний час створено лише три організації —

Державна інноваційна фінансово!кредитна установа,

Державна небанківська фінансово!кредитна установа

"Фонд підтримки малого інноваційного бізнесу", Дер!

жавна інвестиційна компанія. Проте в інституційну струк!

туру фінансового забезпечення офіційно не включені

спеціалізовані грошово!кредитні установи (центральний

банк, комерційні банки, фінансові, лізингові, венчурні

компанії). Тому на даний час інвестиційний процес фак!

тично відокремлений від реального грошово!кредитно!

го та фондового ринків. Для зміни ситуації необхідно

запровадити нові підходи у фінансовому забезпеченні

розвитку економіки, які грунтуються на принципах кон!

солідації фінансових ресурсів для конкретних цілей.

Експерти вважають, що забезпечення консолідації ре!

сурсів держави і приватного бізнесу на пріоритетних

напрямах є сьогодні найважливішим завданням [6, с.

108]. Головне — мобілізувати ресурси на основі кон!

центрації розпорошених, незадіяних раніше, чи задія!

них неефективно ресурсів та спрямувати їх на цілі роз!

витку [19, с. 49]. Вважаємо, що побудова методології

фінансової взаємодії між різними суб'єктами на прин!

ципах консолідації фінансових ресурсів створює умови

для комплексної ув'язки попиту!пропозиції інвестицій!

них ресурсів для цілей модернізації та узгодження дій

всіх учасників інноваційно!інвестиційного процесу.
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