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Постановка проблеми. Понад десятилітrя економі

чного сувереніrеrу України не забезnечило форму

вання зроста~ої економічної системи, здпної до са

морозвитку. Продовжує відбуватись втрата виробни

чого, науково-технічного nоrенціалу країни і невирі

шеною залишається nроблема сnрямування самого 

ринкового механізму сnочпку на інвестиційний, а 

noriм nocrynoвo на інноваційний ШJІЯХ рmвитку. Виз

начаm зміст та завдання цього nроцесу в умовах транс

формаційної економіки nовинна, безумовно, держа

ва. Однак зміна форми власності nризвела до того, що 

держава в Україні вже не має того значного nоrенціа

лу для вирішення вказаних nроблем. Приватний же 

сектор на nочатJ<Dвих стадіях розвІПку трансформац

ійної економіки намагаєn.ся налагодити виробничий 

процес, а відтак nитання інвестування взагалі, а тим 

більше інвесrування інновацій, у багатьох виnадках ше 

не стоїть. Питанням акmвізації інноваuійно-інвестиu

ійного розвитку України сьогодні nрисвячується ба

гато nраць вітчизняних вчених, зокрема, І.М. Будніке

вича, О.М. Бандурки, В.П. Письмака, М.О. Панкової 

та інших [ 1, 2, 1 О, 11 ]. Однак чітких завдань щодо роз
робки стратегії формування соціально-економічної 

моделі стійкого економічного зростання. немає. 

Функціонування ринкової економіки визначається. 

сnіввідношенням nоnиту та nроnонування на nевні 

об'єкти. Є інвестиційний ринок, він розвивається. за 

своїми законами; є ринок інновацій, для. я.кого харак

терні свої механізми розвитку та функціонування. 

Однак, коли мова йде про забезnечення економічного 

зростання держави, nоrрібно nіднімати ПІПання акти

візації інноваційно-інвестиційної дія.льності в комn

лексі. 

Мета нашоі статrі - розгля.нути інноваційно-інвес
тиційну систему з теоретичних nозицій я.к ринок, як 

сукуnність nоnиту й проnонування на інноваційний 

nродукт та його інвестиційне забезnечення. Сnробує

мо оціНІПи можливі ситуації на ринку обох об'єктів 

окремо та одночасно, а також, виходя.чи із сnіввідно

шення nоnиту та nроnонування на інноваційно-інвес

тиційному ринку, визначимо завдання інноваційно

інвестиційної nолітики держави. 

Основна частина. Рівноважна ситуація на ринку, 

коли nоnит арівноважений проnонуванним - це 

миrтєвість, а тому розrnянемо peUII)' можливих та ба
жаних апуацій на ринку інновацій та ринку інвестицій: 

а) попит на іннtнІаціі перевищує іх пропонуван

ня, тобто існуюча потреба виробничого сектора в 

іниоваціях не знаходІПь достатнього забезnечення. Це 

може відбуватись в економічній системі з НаС'І)'ПНИХ 

nричин: 

- обмеження. має факторне забезnечення інновац
ійного розвІПку (матеріально-технічної база, фінан

си, кадри); 

- наухово-техні чний розвиток у nевній сфері вироб
нииrва відбувається. настільки стрімко, що наука не 

можезабезnечити вирішення nевних задач, інші. 

Економічна система, що розвивається. завжди nо

требує інновацій, а тому навіть їх надлишювий nоnит 

не є негативною тенденцією, а, навnаки, свідчить про 

nошук наnрямів nодальшого розвІПку. Коли надлиш

ковий nоnит на інновації nочинає nредставлити деn

ресивна економічна система, то це, можливо, є 

свідчення nочатку їі виходу з кризи. 

В умовах надлишкового nonи1)' на інновації необх

ідно оцінювати: я.ких саме інновацій поrребує еконо

мічна система, тобторівень їх відnовідності сучасно

му етапу роЗВІПJСУ fПП. Перевищення поnиту над 

проnонуванним на інновацій стимулює розвиток на

уки, однак за умови достатнього інвестиційного за

безпечення. 

б) попит на інвестиції перевищує іх пропону

вання, тобто інвесrnції є, але їх недостпньо. Така си-

1)'8Uія. є свідчення.м того, що економічна система не 

має, не наnрацювала власних інвестиційних ресурсів 

в достатньому обся.зі, а відrак країна може стати імnор

тером інвесrnційних ресурсів. Якщо це трансформа

ційна економіка, то об'єктивною nричиною нехватки 

інвестицій є той факт, що в країні ще не закінчився. 

період nочаткового накопичення каnіталу. Зрост~а 

жеюноміка також може мати завищені поrреби в інво

стиuійному забезпеченні. Коли країна дося.гає стану 

nозитивної економічної динаміки, то для Пзбережен

ня та збільшення nотрібні й більші обсяги інвестицій

них ресурсів. 

З точки зору вирішення цієї nроблеми в умовах 

трансформаційної економіки 1Yf необхідна комnлек
сна СІратеГЇЯ. формування або збільшення обся.rів влас-



них інвестиційних ресурсів. 

в) пропонуванНR інновацій перевищує попит. В 

економічній системі, яка харакrеризуєrься про.цукrив

ним розвитком науки і має, в результаті ії розвитку, 

конкурентоспроможні інноваційні рішення, країна 

може і повинна стати експортером цього виду про

дукції. Такий експорт є свідченням інноваційності еко

нuмі чної системи. Ставити питання про можливість 

забезпечення виробничої реалізації всіх конкурекrос

проможних проектів недоцільно, оскільки тут почи

наюгь діяти обмеження масштабів господарського 

комплексу, і, безумовно, інвестиційного забезпечен

ня. 

В таких умовах завданнядержави- створиm фінан

сові можливості дnя реалізації найбільш продуктнв

ЮІХ і перспективних проектів в межах країни. 

г) .якщо ми маємо перевищеННR пропонувtlННJІ нІІО 

попитом на ринку ін•естиційних ресурсів, то така 

країна природно може стати експортером інвестицій 

і, відповідно, буде відбуватись відтік капіталу, що не є 

явищем позитивним, оскільки це фактично експорт 

робочих місць. Відтік капіталу свідчить або про кращі 

умови інвестування на території інших країн, або про 

відсуrність цікавих інноваційних проектів всередині 

країни. Безумовно, з певних причин інноваційні про

екти всередині країни можуть мати менш привабливі 

умови реалізації, ніж капіталовкладення за кордоном 

однак завдання держави повинно ІЮJUІГаТИ в створенні 

умов для ефективного інвестування через збільшення 

пропонування інноваційних проектів. 

Проведений аналіз свідчить, що основним елемен

том, що забезпечує розвиток ринку інновацій, є інве

стиції. А наявність інноваційних проектів є умовою 

розвиrку інвестиційного ринку. Тому далі в дослід

женні поєднаємо характеристики ринку інновацій та 

інвестицій, визначимо завдання держави щодо актив

ізації інноваційної та інвестиційної складових економ

ічного розвитку. 

Поєднаини співвідношень попиrу та пропонуван

ня дає чаrири типи сmуацій на інноваційно-інвестиц

ійному ринку (табл. 1 ). 
Варіант рівноваги на ринку інновацій та інвестицій 

неможливий, а тому, визначимо тип бажаної сmуації, 

икий створюватиме умови дnя економічного зростан

ня: перевищени.я пропонування над nomrroм і на рин

ку інвестицій, і на ринку інновацій. Таким чином буде 

дійсно відбуваmсь конкуренціи і проекrів, і інвесrорів, 

що змушуваrиме всіх підвищувати свій рівень конку-

ТаблІІІUІІ. Типи ситуації на ринкуінноваціАта 

інвестиціІ. 

Тип ситуації Характерне- Характерне-

тика ринку тика ринку 

інвестицій інновацій 

І d>s d>s 
11 d>s d<s 
ІІІ d<s d>s 
lV d<s d<s 

Таблиця 2. Етапи розвитку інноваційно
інвестнційноrо ринку. 

·= :?! :.11 ·-= :f 's t = = :f Завданна держави 1- t .. • = .. := ІІІ 
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І lV d<s d<s - створити умови для 

використання інвес· 
тнцій всередині краї-

ни через фінансування 

перспективних інно-
ваційних проектів; 

- стимулювати розви-

ток науки, результати 

яких мають довготри-

валі терміни реалізації 

2 11 d>s d<s - збереп"Н рівень інве-
стиційної активності 

взагалі; 

• стимулювати інвес-
тиції в інновації; 

- забезпечити збере-
ження наукового по-

тенціалу 

3 І d>s d>s - створити умови для 

активізації інвести-

ційної діяльності 

- фінансування розви-

тку науки з держбю-

джету 

4 ІІІ d<s d>s -стимулювання інвес-

тицій в інновації; 

- фінансування науки 
з держбюджету; 

- створенн.я організа-
ційних форм активі-

зації інноваційного 

розвитку (технопарки, 

бізнес-інкубатори) 

s ІУ d<s d<s - створити умови ДJІJІ 

використання інвес-

тицій в середині краї-
ни через фінансування 

перспективних інно-

ваційних проектів; 

- стимулювати розви-

ток науки, результати 

яких макпь довrотрн-

валі терміни реалізації 

рентоспроможності. Функціонування економіки з 

надлишком інновацій та інвестицій створювггиме нор

мальну сmуацію, каrJИ країна, крім в~истання все

редині, зможе стати ще й експортером вказаних еле

мекrів. 
Етапність розвитку ринку інновацій та інвестицій 

розглянемо з урахуванням циклічності процесів еко

номічної динаміки (табл. 2). 



Обсяг 

інвестицій 

необхідних 

Нехвитки 

інвестиційних 

ресурсів 

Роки 

І-іі етап. Переви

щення пропонування 

над пornrroм і на рин

ку інновацій, і на рин

ку інвесmuій, за наши

ми дослідженнями це 

lV тип сmуації, якраз 
і створює умови для 

динамічного економ

ічного зростання. 

Саме за таких умов 

відбуваєrься взаємна 

підтримка процесів 

розвитку. Надлишок 

інвестицій та інно

вацій створює умови 

для фінансування 

інноваційних проекrів 

з тривалішим термі- МІUІ. 1. Схема вИ3иаченнв паrребн кра\Ин в інвестиціях 
ном окупності, що 

сприяє зміцненню виробничого потенціалу держави. 

2-ому етапу відповідає 11-йтип сmуації. Особливі

стю цього етапу є те, що надлишковому пропонуван

ню інновацій відповідає дефіuнrний ринок інвестицій. 

Така сmуація не може забезпечити економічне зрос

тання, вона швидше є свідченням економічного рег

ресу, втрачанням минулого потенціалу. Зменшення 

пропонування інвестицій є першим сиrналом вход

ження економічної системи в період сrаrнації, а тому 

для вирівнювання ситуації необхідно не допустити 

подальшого скорочення обсягів інвестицій. Наявність 

надлишкових інновацій є результатом шлужної робо

ти сфери науки в минулому, однак зменшення інвес

тиційного забезпІ:'ІенНJІ еmноміки призведе до подаль

шого скорочення попиту на результати наукової ро

боти. Не слід забувати, що відсутність інвестицій по

С'JУПОВО призведе до втрати наукового потенціалу. 

3-й етап. Якщо сmуацію на ринку інвестицій стаб

ілізувати не вдалось, то ПОС'JУПОВО відбудеться скоро

чення інвестицій і в науку, а відгак і на ринку інновацій 

відбудеться скорочення пропонування. І-й тип ситу

ації, коли і на ринку інновацій, і на ринку інвесrиuій 

спостерігається перевищення попитом пропонуван

ня (d>s), свідчить про істотні проблеми із забезпечен
ням економічної динаміки. Потреба в інноваціях не 

трансформується в платоспроможний попит, тобто, 

не може знаЙПІ інвесrиuійноrо забезпечення, яке ви

С'І)'Пає обмежувальним фактором активізації іннова

ційного розвитку. 

4-й етап. Про певний економічний розвиток мож

на говорити, коли перенищенню попиту над пропо

нуванням на інновації відповідає протилежна сmуа

ція на ринку інвестицій ( пропонування перевищує 
попиr). Це відповідає, за нашою класиІІікаuією, Ш пmу 

сmуації на ринку. Спочатку відбувається збільшення 

обсягу інвесmцій взагалі, і лише досягнувши певного 

рівня накоІПfЧення капіталу, можна говорити про знач

не розширення обсягу інвестицій в інновації. 

Дамо характернегику вказаних 'ІИПів сmуацій з ура

хуванням можливої етапності розвиткутрансформа

ційної економіки України. Оскільки Україна повнина 

бyrn зорієнтована на побудову інноваційно-інвестиц

ійної моделі, але не може відразу забезпечити їі фор

мування, то потрібно стимулювати зміну сmуації на 

ринку інвестицій та інновацій в певній послідовності. 

Необхідно розробити механізми, які забезпечать опо
середковане управління держави попкrом та пропо

нуванням на ринку інновацій та інвестицій для вирів

нювання сmуації та забезпечення стійкого економіч

ного розвитку. 

Виходячи з представлених альтернатив, ситуацію в 

Україні можна охарактеризувати наС1)'Пннм чином. 

Попит на інновації та інвестиції перевищує їх пропо

нування. Однак попит на інвестиції ще не означає по

пmу на інвестиції для інновацій і, відповідно, поста

ють питання: по-перше, оцінки рівня інноваційності 

інвестицій: інноваційносrі з точки зору рівня розвит

ку продукmвних сил в Україні та інноваційності зорі

єнтацією на досягнення світового ринку; по-друге, 

оцінки обсягу необхідних інвестиційних ресурсів з 

позиції оновлення виробничого потенціалу та забез

печення інноваційного розвитку національної еконо

міки, тобто програми мінімум та програми макси

мум. 

Зростаюча трансформаційна економіка відчуває 

ісrотні потреби в інвестиційному забезпеченні. Для 

будь-якої економічної системи бажаною є сmуація 

забезпечення відповідносrі між попитом та пропону

ванням на інвестиційні ресурси. З ростом еmноміки і 

потреба в інвесrиційних ресурсах також зросrає. Не 

говорячи вже про трансформаційну економіка, яка 

саме для забезпечення еmномічного зростання по

требує все більше й більше інвестицій. Трансформац

ійна економіка, для яmї характерний тимчасовий спад 

економічної динаміки, скорочення обсягу інвестицій

них ресурсів, буде відчувати ще більш гостру нехват-



печення на найближчу 

та подальшу перспек

тиву? Чіткого 

кількісного обгрунту

вання потреб України 

1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 

в інвестиuійних ресур

сах немає навіть на за

гальнодержавному 

рівні . У роботі [8] на-

Роки зивається инфра 250 
млрд. дол . за рік. У ро

• Обсяг необхідних інвесnщій залежно від величини1 
ввп 

-+- Обсяг здійснених інвесl'Ицій 

боrі [З] зазначається, 

що для стабільного 

зростання інвестиції 

маюn.бутинарівні 19-
25%ВВП. 

Мал. 2. ПорівняннА необхідних та :шіАснеинх інвестицій в Україні 
)8 1996-2002 рр. 

Спробуємо кіль

кісно оцінити можли

вості формування та 
залучення інвестиційних ресурсів . ку інвестиuій. Вказані ситуації графічно представлено 

на мал. І. 

Недоінвестування в поточному періоді за нароста

ючою схемою створює умови для збільшення розри

ву між обсягами необхідних та здійсюованих інвестицій 

в майбутньому. 

Перевищення пропонування інвестЮJійних ресурсів 

над попитом в цілому в економічній системі ще не 

свідчкrь про те, що не буде експорrу капіталу. Оскіль

ки надлишок інвестиційних ресурсів ще не факт того, 

що їх власник не знайде більш ефективний інновацій

ний проект за кордоном . А тому завдання науки поля

гає в забезпеченні розробки інноваційних проектів, які 

відповідали б сучасному етапу розвитку науково-техн
ічного прогресу. 

Дослідження вказаних етапів роовнтку ринку інвес
тицій та ринку інновацій а також визначення ситуації, 

яка склалася в країні, дає можливість оцінити необхідні 

заходи, за допомогою яких держава може вплинуrn на 

ситуацію в напрямку стабілізації або покращення . Ок

ремі заходи наведено в табл . І , однак зауважимо, шо 

всі вони необхідні для використання державою на будь
якому етапі розвитку; в таблиці вони наведені з точки 

зору їх доцільності для використання на тому чи іншо

му етапі . 

Для визначення змісту заходів державного регулю

вання розвитку рннку інновацій та інвестицій дослідн

м о їх стан та спробуємо дати визначення моделі еконо

мічного розвитку, яку Україна побудувала. 

У характеристиці моделі економічного розвнтку 

України в роботі [6] зазначається, що досі вона була 
переважно інвестиційною, а зараз доцільно підключи

ти інноваційний фактор. Враховуючи, щодо такого вис

новку приходять і учасники круглого столу за учаС'ПО 

Президента України, який відбувся 04.о2.2004 року, спро

буємо кількісно оціНИ111 попит на інвестиційні ресур

си та їх пропонування . 

Скільки кошrів необхідно економіці України для ви
рішення цілої низки проблем розвнтку та його забез-

1. В якості першого методу візьмемо за основу вка
заний у робоrі [З] підхід визначення обсягу необхід

них інвестицій залежно від величини ВВП На мал. 2 
графічно порівняємо обсяг здійснених інвестицій та 

обсяг інвестицій, які необхідно було здійснювати в 

системі з розрахунку 20% від величини ввn (вказа
ний відооrок взятий довільно і є фа~mtчно мінімаль

ним). Невідnовідність між необхідними та здійснени

ми інвестЮJіями досягає З-6 млрд. грн . на рік. Графік 

відображає той факт, що за вказаний період розрив 

між необхідними та здійсmованими інвестиціями в 

Україні зріс, а це свідчить про відсутність чіткої стра

тегії ЗІmtВізації інвестиційної діяльності. 

2. В якості другого можна використати метод, що 
базується на галузевому підході. Т обrо, фактично зна

ючи рівень зносу обладнання тієї чи іншої галузі та 

кількість робочих місць, можна визначити обсяг не

обхідних інвеСТЮJій. Такі розрахунки~ ще більш 

неконкретними, оскільки здійснJ.ПИ їх дуже важко. До

сить часто називаються різні обсяги інвестицій, які 

необхідно "влити" в ту чи іншу галузь для забезпе

чення підняття їі до сучасного рівня науково-техніч

ного роовитку. Так, наприклад, у робоrі [ 11] наведено 
розрахунки потреби промисловості в цілому в інвес

тиційних ресурсах з урахуванням критерію рівня зно

су обладнання та кількості робочих місць. Сума не

обхідних інвестицій складає від 64 до ІЗ2 млрд. дол. 
Використовуючи цей метод, розрахунки в га

лузевому розрізі потрібно починати з інвентари

зації робочих місць підприємств, оцінки їх техно

логічного рівня. Оскільки технологічний рівень 

фактично всіх галузей потребуватиме значного 

оновлення, що є нереальним, держава, на нашу 

думку, повинна мати план інвестування з розра

хунку мінімально необхідних обсягів та макси

мально можливих. Основою такого плану повин

на стати комплексна програма розвитку галузевої 

структури, не формального, а реального визначен-



ня пріоритетів в розвитку галузевої структури. 

Далі охаракrеризуємо стан інноваційного ринку. 

Даm кількісне визначення 

пomny на інновацій дуже складно, оскільки: 

а) технічний рівень виробничого паrенціалу Украї

ни в цілому відповідає 50-60 рокам, рівень зносу об
ладнання в провідних галузях становwп. 60-70% і в та
ких умовах підприємства повинні активно пред'явля

ти попит на інновашї; 

б) основні показники інноваційної діяльності про

мислових підприємсm (кількісп. підприємств, що вnро

ваджували інновації; кількість впроваджених нових 

технQ/ІОГЇЧНИХ процесів, іюnі) за 2000-2003 рр. [7, С. 85] 
іС'ІUГно не покращились. 

Сrає зрозуміло, що до інвестицій в інновації Украї

на ще не прийщла. Інноваційність здійсюованих інве

стицій можна також оцінити за наС1)'Пною інформа

цією [5]: 75% інвестицій в Україні - це інвестиції 

підприємств третього технопогічного укладу, а відтак 

збереження такого підходу в майбутньому не ство

рить умови переходу країни до іююваційної моделі. 

Оцінюючи потенціал нарощування обсягу пропо

нування інновацій та експорту на основі цього техно

лоrічної продукції, слід зауважити: Україна не викори

стовує навіть ті факrори, які є. Так, Україна має напря

ми наукової робаrи, за якими є досить конкурентнос

проможні фахівців та розробки, однак Україна стає 

експортером такого фактору інноваційної діяльності, 

як кадри, а не самої продукції. Неможливість забезпе

чення належних умов праці та ЖИІТЄдіяльності вітчиз

няних науковців вимушує їх до активного пошуку 

можливості налагодження контактів із закордонними 

науковими організаціями з метою реалізації свого 

потенціалу чи паліпшення матеріального становшца. 

Це призвQZІить до відгоку наукових кадрів та ідей з Ук

раїни. З року в рік збільшується кількість виїздів нау

кових працівників за кордон для проведення наукової 

робоrи. Як зазначається у робоrі [9], в 1998 р. було 
здійснено 12,8mc. виїздів, у 1999 р. - 13,4mc., у 2000 р. 
-понад 15 тис. виїздів. 

Показовим є наСJУПНе порівняння: Україна 

займає четверте місце в світі за чисельністю фахівців

програмістів, а Індія- третє. З 1985 р. в Індії почала 
здійсюоваmся концеrщія технопарків інте.леКІ)'ЗЛьно

го типу з виробннUПІа програмного забезпечення на 

експорr. І якщо в 1984 р. експорr програмного забез
печення складав 5 млн. ДQІІ, то вже в 1994 р. Індія екс
ПорІуВЗЛа цієї продукції на 485 млн. дQІІ., а за резуль
татами 1999-2000 рр. Індія за схемою технопарків ви
гаrовила програмного забезпечення на 5,7 млрд. 
ДQ/1. [ 1]. В Україні ж експорr І«Nп'ютерних послуг роз
почався лише в 1998 р. і склав, за результаrами 2003 р. 
ВСЬОГО 12,2 МЛН. ДОЛ. [7]. 
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Аналізуючи інноваційно-інвестиційну ПQ/Іітику дер

жави в період трансформації, слід зауважmя, шо чітких 

рішень, обгрунтованих механізмів у використанні інве

стицій не було. В країнах з розвиненою економікою 

державні інвестиції досяrаюrь 3% ВВП, в Україні -
менше 1% [4]. Навітьфінансові ресурси відпривати
зації йдуrь на розширення фон.цу сnоживання. 

Висновки. Проведені дослідження соціально-еко

номічної модс.1і розвитку України на основі оцінки 

стану ринку інновацій та інвестицій дали моЖІJивість 

прийти до висновку: модель, за якою розвивається 

наша країна, поки що не є інноваційною, і навіть інве

стиційною. Крім того, сподіватись, що зростання об

сяrів інвестицій автоматично приведе до інноваційно

го інвестування, також не можна, оскільки зростання 

інноваційно-інвестиційної активності галузей низьких 

техн011огічних укладів (третього, чerвeproro) в цілому 

будуть забезпечувати зростання показників і за інвес

тиціями, і за інноваціями, однак не забезпечать фор

мування інноваційно-інвестиційної мQZІелі. Отже, Ук

раїна паrребує чіткої обгрунтованої стратегії форму

вання інноваційно-інвестиційної мQZІелі розвитку, яка 

передбачала б удосконалення струюури господарства, 

законодавчої бази, державної ПQ/Іітики на основі сти

мулювання як розвитку внутрішніх факторів вироб

НИІ.П118, так і використання зовнішніх. 
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