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ПРОБЛЕМИ ТА ПЕРСПЕКТИВИ ФУНКЦІОНУВАННЯ

В статті визначено сутність, призначення та специфіку державних інвестиційно-інноваційні банків, здійсне-
но їх структуризацію. Систематизовано теоретичні засади ролі банківських установ у фінансовому забезпе-
ченні інноваційної діяльності. Розглянуто організаційні механізми формування державних спеціалізованих інве-
стиційно-інноваційних банків. Визначено сучасне положення банків України на інноваційний шлях розвитку
як підвищення ефективності функціонування його.

Ключові слова: інвестиційно-інноваційні банк, інноваційний бізнес, інвестиційна діяльність, фінансова за-
безпеченість, інноваційне інвестування, модернізація.

ВСТУП
Через високу потребу інноваційного сектору економіки в інвестиціях, а отже — і банках, що працюють про-

фесійно в сфері інновацій, розвиток спеціалізованого інноваційно-інвестиційного банкінгу на сьогоднішній
день є досить перспективним видом діяльності. На нашу думку, сьогодні його можна вважати найбільш затре-
буваним з боку суб’єктів інноваційної діяльності й одночасно складним для банків з широким колом послуг,
пов’язаних з управлінням активами підприємства-інноватора (первинним розміщенням його цінних паперів, з
операціями з його цінними паперами на вторинному ринку), наданням йому послуг розрахунково-касового
обслуговування, кредитування (у різних формах, в тому числі: синдикованого, консорціумного тощо), проект-
ного фінансування (включаючи консалтингові послуги та послуги щодо управління інноваційним проектом,
який інвестується), здійснення фінансової підтримки цього підприємства за рахунок коштів внутрішнього бан-
ківського венчуру.

Інноваційний бізнес з точки зору банківського інвестування є вкрай специфічною сферою вкладення капіта-
лу, що вимагає застосування особливих технологій, інструментів та схем фінансування, відповідної кваліфі-
кації банківського персоналу, методичного забезпечення щодо оцінки специфічних ризиків інновацій та оцінки
ефективності інноваційних проектів тощо. Крім того, з урахуванням низького рівня розвиненості інфраструк-
турної підтримки інвестування інноваційної діяльності підприємств (практичної недієздатності кредитно-рей-
тингових бюро, проблем у розвитку депозитарної мережі, дефіциту якісних послуг щодо маркетингового ана-
лізу успіху інновації на ринку, послуг інвестиційного проектування тощо), комерційні банківські установи край
неохоче надають фінансові ресурси інноваторам, оскільки ризики банків при фінансуванні та участі в управлінні
інноваційними проектами є вкрай високими. Перераховані вище фактори формують передумови для розвитку
в Україні спеціалізованих державних інноваційно-інвестиційних банків.

Теоретичні засади ролі банківських установ у фінансовому забезпеченні інноваційної діяльності активно
досліджуються у світовій та вітчизняній науковій літературі. Серед зарубіжних вчених різні аспекти цієї про-
блеми вивчали: Х. Барнет, С. Кузнець, Г. Менш, Б. Санто, Дж. Сінкі, Р. Солоу, Дж. Стиглиць, Б. Твісс, Ф. Фа-
боцци, Х. Фрідмен, Х. Хауштайн, Я. Хонко, А. Шпідгофф, Й. Шумпетер та інші. Чимало досліджень у зазна-
ченій сфері з’явилося також останніми роками і у вітчизняній науці. Можна відмітити праці В. Александрової,
О. Амоші, Ю. Бажала, Л. Безчасного, О. Василика, О. Васюренка, А. Власової, А. Гальчинського, В. Гейця,
Б. Данилишина, М. Данька, М. Долішнього, М. Савлука, М. Козоріза, Т. Косової, М. Крупки, А. Кузнєцової,
О. Лапко, Б. Луціва, І. Лютого, А. Мороза, С. Онишко, В. Опаріна, А. Пересади, А. Поручника, Л. Федулової,
В. Хобти, А. Чухна, С. Юрія та ін. Разом з тим узагальнення досягнень економічної думки засвідчує, що по-
дальшого розвитку потребує комплекс питань, пов’язаних з формуванням принципово нового механізму ство-
рення та розвитку державних банків, що спеціалізуються в сфері фінансової підтримки інновацій.

ПОСТАНОВКА ЗАВДАННЯ
Метою статті є узагальнення світового досвіду функціонування спеціалізованих державних інвестиційно-

інноваційних банків, обґрунтування перспективних напрямків їх створення в Україні, визначення проблем, що
супроводжують даний процес.

РЕЗУЛЬТАТИ
За кордоном спеціалізовані інноваційно-інвестиційні банки набули певного поширення лише в окремих

країнах. У країнах Східної Європи функції банків довгострокових вкладень виконують народні, національні, а
також державні банки (Болгарія, Угорщина) або спеціалізовані банки (Румунія), причому структура й функції
цих банків систематично перетерплюють зміни. Ресурси банків розвитку країн, що розвиваються, формуються
в основному за рахунок бюджетних коштів і зовнішніх позик у міжнародних фінансових інститутів (Міжнарод-
ного банку реконструкції й розвитку, регіональних банків розвитку) і в меншому ступені — на міжнародних
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ринках капіталу [1, 2]. Європейські банки є стриманими щодо фінансування інноваційних підприємств і про-
ектів, фактично концентруються на ефективному адмініструванні ризиків. Фінансовим забезпеченням малих
суб’єктів інноваційного підприємництва в повній мірі займається лише Європейський інвестиційний банк (EIB
— European Investment Bank). В Ізраїлі на підтримці інноваційного бізнесу спеціалізуються Луомі Банк (Luomi
Bank) та Ізраїльський дисконтний банк (Israel Discount Bank), в Канаді — Банку розвитку бізнесу (BDC —
Business Development Bank of Canada), в Німеччині — Заклад кредитування відновлення (KfW — Kreditanstalt
fьr Wiederaufbau). Щодо банків розвитку, то їх створення найчастіше є результатом політичної ініціативи, ви-
ділення відповідної суми з бюджету держави для капіталу банку і окреслення владою його завдань. Загалом в
Європі банки розвитку переважно являють собою гуртові банки, які опрацьовують продукти, а потім шукають
посередників (переважно — інші фінансові інституції), за допомогою яких відбувається кінцева дистриб’юція.
В Канаді банки розвитку безпосередньо контактують з кінцевими клієнтами, що забезпечує глибокий аналіз
потреб клієнтів. В Німеччині широко впроваджується практика тісної співпраці приватного сектору і банків
розвитку в рамках складних форм фінансування інновацій, причому успіх в значній мірі залежить від актив-
ності посередників і їх навичок у галузі фінансування інновацій.

Розглядаючи організаційні механізми формування державних спеціалізованих інвестиційно-інноваційних
банків, можна виділити два можливих варіанти їх утворення.

Перший варіант — наділити функцією фінансово-кредитного забезпечення інноваційної діяльності банк,
який цілком буде перебувати у державній власності. З одного боку, державна форма власності, безумовно, спро-
стить процес функціонування даного банку як інноваційного, тому що в цьому випадку набагато простіше буде
вирішити питання державної підтримки банку як активного учасника ринку інноваційного інвестування (на-
приклад, шляхом часткової компенсації ризиків за рахунок державних і недержавних фондів підтримки іннова-
ційного бізнесу, надання державних гарантій по виданих кредитах, використання диференційованої системи
визначення норм обов’язкового резервування у залежності від спеціалізації банку, суми кредиту, типів операцій
банку, пов’язаних із кредитуванням інновацій, тощо). У той же час акумуляція коштів у державних банках може
привести до того, що наукові установи та суб’єкти інноваційного підприємництва, що є основними клієнтами
інвестиційно-інноваційного банку, не будуть мати контролю за діяльністю банку і не зможуть розпоряджатися
прибутком, що одержаний за рахунок обігу своїх коштів. На нашу думку, цілком в державній власності може
перебувати лише спеціалізований банк першого порядку. В умовах України — це державний інноваційно-інве-
стиційний банк, створення якого відповідає концепції Державної цільової економічної Програми модернізації
ринків капіталу в Україні [3]), розробленої на замовлення Держінвестицій та схваленої розпорядженням Кабі-
нету Міністрів України [4].

В рамках цієї програми передбачається створення державного інноваційно-інвестиційного банку (за раху-
нок державного бюджету), причому сукупні витрати щодо формування його статутного капіталу становлять
250 млн. грн. з наступним розподілом по раках: в 2008 р. — 75 млн. грн., в 2009 р. — 50 млн. грн., в 2010 р. —
50 млн. грн., в 2011 р. — 50 млн. грн., в 2012 р. — 25 млн. грн.

На нашу думку, саме на державний інноваційно-інвестиційний банк мають бути покладені функції держав-
ного стимулювання діяльності банків в сфері фінансування інновацій, наприклад, надання кредитів за пільго-
вими ставками для банків — найбільш активних учасників досліджуваного ринку, гарантування кредитів для
підприємств-інноваторів, що видаються такими банками, участь у програмах страхування таких кредитів (ок-
ремі аспекти), часткова компенсація витрат банків, консультативна підтримка таких банків тощо. Таким чином,
всі ці функції мають бути передані від НБУ до державного інноваційно-інвестиційного банку, що значно змен-
шить функціональне навантаження на Національний банк та дозволить зосередити весь комплекс визначених
специфічних функцій в одній спеціалізованій банківській установі.

Другий варіант — створити спеціалізовану фінансово-кредитну установу, в якій як засновники візьмуть
участь як держава, так і приватні інвестори. Прикладом такого банка в Україні є УБРР — Український банк
реконструкції і розвитку, який був створений відповідно до Постанови Кабінету Міністрів України №655 від 5
травня 2003 р. Він зареєстрований Національним банком України 19 березня 2004 року як акціонерне товари-
ство закритого типу (реєстраційний номер №292) [5], тобто він не має статусу державного банку, оскільки
частка держави не складає 100%.

Даний банк було створено у формі акціонерного банку першого порядку, за ініціативою і силами Україн-
ської державної інноваційної компанії (УДІК), яка є утримувачем контрольного пакету його акцій (99,99%) та
віднесена до сфери управління Державного агентства України з інвестицій та інновацій. Проте УДІК лише на
першому етапі формування УБРР володіла такою кількістю його акцій, сьогодні у складі його акціонерів є
цілий ряд недержавних вітчизняних і іноземних інвесторів, здійснюється відкритий продаж його акцій [6]. В
2007 р. Укрексімбанк заявляв про свої наміри увійти до капіталу УБРР шляхом прийняття участі у додатковій
емісії (50% акцій + 1 акція) з метою отримання контролю над ним [7]. УБРР сформовано як звичайний комер-
ційний банк (до його складу входять фізичні особи, що мають по три акції — 0,00185% капіталу). Цільова
емісія акцій банка здійснюється виключно для УДІК. На думку експертів ЄБРР, якщо б цей банк був створений
цілком як державна кредитна установа, то він виявився б недієздатним та дуже швидко припинив би свою
діяльність [8]. Нажаль, проти створення банку реконструкції як кредитного банку першого рівня виступили
міжнародні фінансові організації — МВФ і Світовий банк, оскільки існує думка, що західні банки, інвестуючи
в УБРР, витіснять ці фінансово-кредитні установи з вітчизняного фінансового ринку [9, 10].
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УБРР має спеціалізацію інвестиційно-промислового банку, основними завданнями якого є забезпечення
фінансової підтримки інновацій в їх просуванні на ринки, бюджетне кредитування інноваційних заходів, надан-
ня суб’єктам інноваційної діяльності недорогих і, найголовніше, — великих ресурсів. В уставі УБІР зазначено,
що його місія полягає в створенні сприятливих умов для розвитку економіки України через сприяння розвитку
інноваційної та інвестиційної діяльності і підтримку вітчизняного товаровиробника, дотримуючись при цьому
оптимального балансу інтересів клієнтів, акціонерів та самого банку. УБРР створений з метою надання кредит-
них ресурсів фізичним та юридичним особам під фінансування та впровадження наукових розробок Україн-
ською державною інноваційною компанією, що є його засновником. Вітчизняні аналітики стверджують, що
якщо банк виправдає покладені на нього надії, то в країні з’явиться ще один монополіст: УБРР разом з УДІК
будуть найбільш вагомими гравцями на ринку інноваційного кредитування, оскільки витримати конкуренцію з
державним гігантом, що оперує дешевими та «довгими» коштами, дуже складно.

Передбачалося, що кошти УДІК, отримані від повернення кредитів, будуть розподілятися наступним чином:
30% — на фінансування розробки інноваційних проектів, 70% — на придбання акцій УББР, що випущені в
рамках цільової емісії (їх вартість УБРР та УДІК визначають щоквартально). Для здійснення своєї діяльності
УБРР залучає переважно ресурси іноземних банків, однак, як і будь-який інший банк, використовує й кредитні
кошти НБУ.

УБРР позиціонується як невеликий банк, збільшення капіталізації банка планується здійснювати тільки за
рахунок коштів УДІК, без використання бюджетних коштів (єдине виключення — викуп Фондом державного
майна України цільової емісії УБРР). Нажаль, цей банк на протязі свого функціонування мав декілька при-
кладів існування суттєвих проблем: в 2007 р. Фонд гарантування вкладів фізичних осіб перевів УБРР в катего-
рію тимчасових учасників, а НБУ в кінці 2006 р. заборонив цьому банку приймати вклади від фізичних та
юридичних осіб у зв’язку з невиконанням вимог НБУ щодо ліквідності [11].

Серед вітчизняних експертів існує думка, що УБРР повинен змінити існуючу схему свого функціонування,
тобто діяти як банк першого порядку — видавати кредити позичальникам не прямо, а шляхом відкриття кре-
дитних ліній під інноваційні проекти уповноваженим (відібраним за певними критеріями) комерційним бан-
кам. Вважається, що в такому випадку частину ризиків УБРР буде перекладено на діючі банки, збережеться
конкуренція і не буде безпосереднього контакту держави та бізнесу (саме за таким принципом ЄБРР кредитує
малий і середній бізнес) [12].

На нашу думку, з огляду на сучасне положення банків: відсутність достатніх фінансових ресурсів для прове-
дення операцій кредитування інноваційної діяльності, наявність більш вигідних альтернативних сфер інвесту-
вання (короткострокові кредити, «короткі» гроші, валютні операції і т.д.), реальним кроком по удосконаленню
фінансово-кредитного механізму забезпечення переходу України на інноваційний шлях розвитку можна вважа-
ти підвищення ефективності функціонування саме цього банку. За свідченням провідних вітчизняних дослід-
ників, джерелами коштів для УБРР можуть бути: частина бюджетних видатків, емісійні та кредитні кошти НБУ,
частина коштів від реалізації державних цінних паперів, частина коштів, одержаних від приватизації державно-
го майна, частина вільних коштів комерційних банків (при умові наявності надлишкової ліквідності на ринку
міжбанківського кредитування) у вигляді купівлі або участі в розміщенні серед своїх клієнтів довгострокових
боргових цінних паперів, емітованих УБРР [13].

Зважаючи на значну частку держави у капіталі УБРР, надійність його фінансових інструментів практично не
буде поступатися довгостроковим державним цінним паперам, але завдяки впровадженню їх постійного дво-
стороннього біржового котирування, наприклад, через інститут маркет-мейкерів на ПФТС, цінні папери з фіксо-
ваною дохідністю УБРР будуть користуватися значно більшим попитом серед широкого кола інвесторів (як
банків, так і небанківських установ). Банки при цьому можуть використовувати облігації УБРР як ліквідну
заставу при здійсненні операцій рефінансування зі сторони НБУ поряд з державними та ПДВ-облігаціями [14].
Крім того, одним з нових напрямків діяльності УБРР може бути залучення в державний сектор приватних
інвестицій шляхом розміщення гібридних фінансових інструментів державних підприємств, наприклад, де-
яких специфічних видів корпоративних облігацій, ще розповсюджених сьогодні на вітчизняному ринку цінних
паперів, облігацій з правом голосу, конвертованих облігацій та облігацій зі змінним відсотком [15].

Але для налагодження ефективної роботи УБРР слід вирішити цілу низку проблем, в тому числі, здійснити
реформу банківської системи, яка б передбачала наявність крім універсальних, також і спеціалізованих банків,
що вимагає не тільки зміни відповідного законодавства, а й диференціацію підходів НБУ до банківського нагля-
ду, оскільки «вузька» банківська спеціалізація передбачає більші ризики, ніж в універсальних комерційних бан-
ках. Крім того, функції УБРР не повинні дублювати функції іншої державної банківської установи — Ощадбан-
ку, тобто мова повинна йти про розробку оптимальної схеми їх взаємодії, наприклад, Ощадбанк може залучати
кошти, які через УБРР потім вкладаються в перспективні високотехнологічні галузі, причому за користування
залученими коштами УБРР платить Ощадбанку таку процентну ставку, яка дасть змогу останньому бути конку-
рентоспроможним на ринку депозитів. УБРР міг би продавати пули своїх кредитів шляхом емісії цінних па-
перів, які повинна гарантувати держава. Таким чином, могла б бути створена надійна, постійно діюча система
залучення грошових ресурсів в економіку.

Ініціатором створення іншого банку — Українського банку сприяння розвитку (УБСР) — є Національний
банк України, Кабінет Міністрів України та німецька банківська група KFW. Цей банк мав бути створений на
основі Німецько-українського фонду, що дозволить заощадити кошти державного бюджету. Цікавим є той факт,
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що цей фонд є «віртуальною» структурою, працівників у ньому взагалі немає, а безпосередньо рішення про
управління його коштами приймає сам НБУ, точніше група управління проектами міжнародних кредитних ліній
Нацбанку. Проте визначати стратегію Німецько-українського фонду НБУ сам не може, оскільки цей фонд ство-
рюється спільно з німецькою Кредитною установою з відновлення (KFW).

Планується, що УБСР стане кредитором останньої інстанції для банків, які просувають програми мікрокре-
дитування, візьме на себе частину функцій зі стимулювання мікрокредитування, які досі в Україні виконували
ЄБРР і НУФ, прийме участь у компенсації відсоткових ставок і надання гарантій суб’єктам малого і середнього
бізнесу. УБСР міг би щороку направляти на рефінансування таких кредитів до 40 млн. грн. для того, щоб ставка
за гривневими кредитами для кінцевих позичальників не перевищувала 15-17%. Цей банк сприймається гро-
мадськістю як спроба формування держбанку другого рівня, завдяки якому вдасться знизити вартість банківсь-
ких кредитів для малого бізнесу. Зниження вартості мікрокредитів за допомогою установ другого рівня практи-
кується в багатьох країнах.

Але вітчизняні банкіри неоднозначно сприймають ідею створення такого банку, зазначаючи, що, з одного
боку, рефінансування банків необхідне для зниження вартості кредитів для клієнтів, а з другого — ринок є
досить саморегульованим, виходячи з чого банки можуть прийти до зниження ставок і за рахунок конкуренції,
яка вже зараз змушує їх спрощувати процедури і вимогу до застав. Гарантії держави і компенсація ставок не
завжди дають позитивний ефект. Якщо у позичальника немає особистої зацікавленості у погашенні кредиту
виходячи з наявності поручительства, може постраждати якість обслуговування кредиту. Дискусійною є і ефек-
тивність компенсації ставок, оскільки банкірам буде складно пропонувати ринкові ставки клієнтам, які звикли
до такої компенсації. Не можна стверджувати, що банкам при цьому вдасться залучити більше клієнтів, оскіль-
ки сьогодні набагато важливіші оперативність, якість обслуговування та довіра до банку.

Український банк сприяння розвитку, на відміну від УБРР, може бути організовано лише у разі прийняття
парламентом відповідного закону, в розробці якого мають брати участь фахівці з KFW. Крім того, передбачено
надання йому на певний період пільг щодо оподаткування прибутку банку, який планується спрямовувати на
збільшення капіталу УБСР. На відміну від Українського банку реконструкції і розвитку, даний банк планується
як банк другого рівня, який не кредитує економіку безпосередньо, а працює через уповноважені банки. Його
завданням є обслуговування бюджетного дефіциту, виходячи з чого він не є акціонерним та прибутковим.

Для порівняння відзначимо, що в Росії банк розвитку створений ще в 1999 р., причому, на відміну від Украї-
ни, 100% його акцій належать державі в особі Російського фонду федерального майна. Основний напрям діяль-
ності банку складає довгострокове кредитування реального сектора економіки. Мету діяльності Російського
банку розвитку уряд Російської Федерації визначає як практичне сприяння реалізації державної інвестиційної
політики шляхом кредитування реального сектора економіки в пріоритетних сферах, визначених урядом Ро-
сійської Федерації. Пріоритетними вважаються інноваційні проекти, фінансування імпортозаміщуючих галу-
зей промисловості, фінансування модернізації основних фондів підприємств. Слід зауважити, що на сьогодні
цей банк входить в «двадцятку» найбільших банків Росії [16, 17].

В контексті дослідження особливостей функціонування регіональних та місцевих спеціалізованих іннова-
ційно-інвестиційних банків, певний інтерес становить досвід Російської Федерації, де набуває поширення про-
грама розвитку регіональних банків реконструкції та розвитку. Цією програмою передбачено, що основними
гарантійними заставами для них виступатимуть зведені воєдино (консолідовані) частина місцевих бюджетних
коштів, пакети цінних паперів, природних ресурсів, інших активів, закріплених у власності суб’єктів Федерації,
довгострокова оренда землі і нерухомості (до проведення земельної реформи), податкові пільги й інше забезпе-
чення, що регіонам дозволяється надавати в рамках їхньої компетенції. До функцій цих банків віднесено:
здійснення капіталовкладень, технічна і консультаційна підтримка, обслуговування місцевих бюджетів, здійснен-
ня комерційних, експортно-імпортних постачань, організація облігаційних позик, створення розрахунково-
клірингових центрі, допомога у проведенні приватизації, сприяння організації в регіоні фінансових, страхових,
аудиторських, комерційних фірм, усіх можливих видів банків, бірж, депозитаріїв, клірингових палат, пенсійних
фондів, товариств взаємного кредиту, ощадно-позичкових кооперативів.

ВИСНОВКИ
Створення державних інноваційних банків, банків реконструкції і розвитку, банків проектного фінансуван-

ня є доволі перспективним завданням. Саме вони мають можливість залучати кошти різних позабюджетних
фондів (пенсійного, соціального страхування й ін.) і використовувати їх для довгострокового інвестування в
інновації. Дані банки можуть фінансувати інноваційні програми, розміщати цільові кредити, у тому числі й
отримані із-за кордону, здійснювати середньо- і довгострокові інвестиції. Завдання збільшення обсягу кредит-
них ресурсів можна вирішити за допомогою залучення коштів населення під державні гарантії їхнього повер-
нення і підвищені процентні ставки, одночасно знижуючи резервні вимоги по довгострокових позичках.

Особливо слід підкреслити необхідність співпраці держави та приватних інвесторів при формуванні спеціа-
лізованих інноваційно-інвестиційних банківських установ. Наявність державних органів влади в числі акціо-
нерів банку може полегшити пошук компромісу між прибутковістю об’єктів інвестування та їхньою соціаль-
ною значимістю. Дані банки можуть виступати в ролі органа, уповноваженого замовниками інноваційного про-
екту контролювати хід і якість робіт, відповідати за цільове й ефективне використання інвестицій. Їхня роль у
цьому випадку полягає не в тім, щоб самим кредитувати проект, а в тім, щоб, виконуючи консультаційно-агентські
функції (а можливо, і функції гаранта або поручителя), виступати як проміжна ланка між органом влади, якою-
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небудь підприємницькою структурою, що виділяє фінансові ресурси на інноваційні заходи, і організацією, що
безпосередньо реалізує інноваційний проект. Надання коштів може здійснюватися під конкретну програму робіт,
причому їхня експертиза, що підтверджує доцільність вкладення капіталу, може проводитися експертами бан-
ку, або іншими фахівцями, яких залучають на договірній основі. Дана схема передбачає одержання банком
комісійної винагороди за свої послуги. Надалі банк може придбати за рахунок своїх власних ресурсів профінан-
совані з його технічною допомогою інноваційні проекти (наприклад, викуповуючи їх у державної установи, яка
стимулювала виконання робіт, прийняла на себе пов’язані з цим ризики і тепер прагне повернути гроші, у тому
числі і для інвестування їх в інші проекти). При цьому банк має на меті самостійне розміщення коштів, участь
в організації акціонерних товариств під ці проекти (сам проект може виступати як внесок банку). Реалізація
даної схеми інвестування фінансових ресурсів може стати ефективним механізмом стимулювання інновацій.
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