
Â³ñíèê ÎÍÓ ³ìåí³ ². ². Ìå÷íèêîâà. 2014. Ò. 19. Âèï. 3/2

198

УДÊ 658.14.012

Ñàìîéë³êîâà À. Â.
Сóìñüêèé äåðæàâíèé óí³âåðñèòåò

ÀÍÀË²З МÅÒÎÄ²Â Ф²ÍÀÍÑÎÂÎÃÎ ЗÀБÅЗПÅЧÅÍÍЯ 
²ÍÍÎÂÀÖ²ЙÍÎ-²ÍÂÅÑÒÈÖ²ЙÍÎЇ Ä²ЯËÜÍÎÑÒ² П²ÄПÐÈЄМÑÒÂÀ

У ñòàòò³ îбґðóíòîâàíî àêòóàëüí³ñòü äîñë³äæåííÿ ñèñòåìè ìåòîä³â ф³íàíñóâàííÿ ³ííîâàö³éíî-³íâåñòèö³é-
íîї ä³ÿëüíîñò³ ï³äïðèєìñòâà. Уäîñêîíàëåí³ òåîðåòèêî-ìåòîäîëîã³÷í³ ï³äхîäè äî âèзíà÷åííÿ ñóòíîñò³ ïî-
íÿòü «ф³íàíñîâå зàбåзïå÷åííÿ» òà «ìåòîäè ф³íàíñîâîãî зàбåзïå÷åííÿ». Пðîàíàë³зîâàíî ñó÷àñí³ ìåòîäè 
ф³íàíñîâîãî зàбåзïå÷åííÿ, ³ âèзíà÷åí³ їх ñèëüí³ òà ñëàбê³ ñòîðîíè, ³з âðàхóâàííÿì ÿêèх зàïðîïîíîâàíî 
ñèñòåìíèé ï³äх³ä äî âèбîðó ìåòîä³â ф³íàíñóâàííÿ â зàëåæíîñò³ â³ä ñòàä³ї æèòòєâîãî öèêëó ³ííîâàö³éíî-
³íâåñòèö³éíîãî ïðîåêòó.
Êëþ÷îâ³ ñëîâà: ìåòîäè ф³íàíñóâàííÿ, ф³íàíñîâå зàбåзïå÷åííÿ, ³ííîâàö³éíî-³íâåñòèö³éíà ä³ÿëüí³ñòü, ³í-
íîâàö³éíà ä³ÿëüí³ñòü, ï³äïðèєìñòâî.

Ïîñòàíîâêà ïðîáëåìè. Â óìîâàх «òðåòüîї хâèë³» 
ðîзâèòêó ëюäñòâà àбî òàê зâàíîãî ïîñò³íäóñòð³àëüíî-
ãî, ³íфîðìàö³éíîãî ñóñï³ëüñòâà íàóêîâî-òåхí³÷íèé 
ïðîãðåñ, åêîíîì³êà зíàíü, ³íòåëåêòóàëüíèé êàï³òàë 
òà ³ííîâàö³éíî-³íâåñòèö³éíèé ïîòåíö³àë є бàзîâèìè 
äæåðåëàìè êîíêóðåíòíèх ïåðåâàã, ïåðåäóìîâàìè 
ñòàëîãî ðîзâèòêó òà äîñÿãíåííÿ ã³äíîãî ð³âíÿ ðåí-
òàбåëüíîñò³ ä³ÿëüíîñò³ â³ò÷èзíÿíèх ïðîìèñëîâèх 
ï³äïðèєìñòâ. Пðîòå íåñòàб³ëüíå ñîö³àëüíî-åêîíîì³÷-
íå òà ïîë³òèêî-ïðàâîâå ñåðåäîâèщå â Уêðàїí³, ãëî-
бàëüí³ òåíäåíö³ї єâðîïåéñüêîї òà ñâ³òîâîї åêîíîì³êè, 
êðèзîâ³ ñöåíàð³ї ðîзâèòêó ãðîшîâî-êðåäèòíîãî òà 
âàëюòíîãî ðèíê³â, âèñîê³ ф³íàíñîâ³ òà êîìåðö³éí³ 
ðèзèêè, зíà÷í³ âèìîãè щîäî ÿêîñò³, íàóêîєìíîñò³, 
«åêîëîã³÷íîñò³» òîâàð³â ³ ïîñëóã, ë³êâ³äíîñò³ ðèíê³â 
âèðîбíèöòâà òà збóòó ïðîäóêö³ї é íèзêà ³íшèх фàê-
òîð³â зóìîâëююòü íåîбх³äí³ñòü ïîñò³éíîãî ïîшóêó 
ï³äïðèєìñòâîì íîâèх äæåðåë ф³íàíñîâîãî зàбåзïå-
÷åííÿ ³ííîâàö³éíî-³íâåñòèö³éíîї ä³ÿëüíîñò³.

Ìîæëèâîñò³ òðàäèö³éíî âèêîðèñòîâóâàíî-
ãî ñàìîф³íàíñóâàííÿ äàíîї ñïåöèф³÷íîї ñфåðè 
îб’єêòèâíî є îбìåæåíèìè òîä³, ÿê зàëó÷åííÿ бю-
äæåòíèх êîшò³â, âíóòð³шí³х ³ зîâí³шí³х ³íâåñòè-
ö³é, бàíê³âñüêîãî êðåäèòóâàííÿ, âåí÷óðíîãî êà-
ï³òàëó òà ³íшèх ф³íàíñîâèх ðåñóðñ³â íà ñüîãîäí³ 
зàëèшàєòüñÿ ïðîбëåìàòè÷íèì, äîðîãèì, ðèзèêî-
âàíèì, ïðîöåäóðíî óñêëàäíåíèì ïðîöåñîì, ÿêèé 
âèìàãàє âèñîêîãî ð³âíÿ ìîб³ëüíîñò³, ÿêîñò³ òà 
åфåêòèâíîñò³ óïðàâë³ííÿ ï³äïðèєìñòâîì ó ö³ëîìó 
òà, зîêðåìà, ф³íàíñóâàííÿì éîãî ³ííîâàö³éíî-³í-
âåñòèö³éíîї ä³ÿëüíîñò³. У òîé æå ÷àñ êîæåí åêîíî-
ì³÷íèé àãåíò ïðàãíå îòðèìàòè ìàêñèìàëüíèé ïðè-
бóòîê зà óìîâè зä³éñíåííÿ ì³í³ìàëüíèх âèòðàò, 
щî îбґðóíòîâóє íåîбх³äí³ñòü îïòèì³зàö³ї ñòðóêòó-
ðè äæåðåë ф³íàíñîâîãî зàбåзïå÷åííÿ ³ííîâàö³éíî-
³íâåñòèö³éíîї ä³ÿëüíîñò³ ï³äïðèєìñòâà, щî, ó ñâîю 
÷åðãó, îбóìîâëює àêòóàëüí³ñòü äîñë³äæåííÿ ñèñ-
òåìè ìåòîä³â ф³íàíñîâîãî зàбåзïå÷åííÿ.

Àíàë³ç îñòàíí³õ äîñë³äæåíü ³ ïóáë³êàö³é. Âè-
ð³шåííю òåîðåòè÷íèх ³ ìåòîäîëîã³÷íèх зàâäàíü 
³ííîâàö³éíî-³íâåñòèö³éíîї ä³ÿëüíîñò³, зîêðåìà, 
ïèòàííÿì ф³íàíñîâîãî зàбåзïå÷åííÿ òà éîãî ìå-
òîäàì ïðèñâÿ÷åí³ ïðàö³ бàãàòüîх â³ò÷èзíÿíèх ³ 
зàðóб³æíèх ó÷åíèх, òàêèх ÿê: Â. Àëåêñàíäðîâà, 
Î. Àìîшà, Л. Àíòîíюê, Ю. Бàæàë, ². Бàëàбà-
íîâ, Â. Бèêîâñüêèé, С. Âàëäàéöåâ, Î. Âàñèëèê, 
À. Гàëü÷èíñüêèé, Â. Гåєöü, Г. Гîëüäшòåéí, Ì. Дî-
ë³шí³é, П. Дðóêåð, П. Çàâë³í, Â. Çîìбàðò, С. ²ë-
ëÿшåíêî, С. ²ëüєíêîâà, С. Êîзüìåíêî, Ì. Êðóï-
êà, Í. Êðàñíîêóòñüêà, Л. Êðóшâ³ö, ². Лóí³íà, 
Л. Íåéêîâà, À. Пåðåñàäà, Î. Пîïîâè÷, Ì. Пîð-
òåð, À. Пðèãîæèí, Â. Сàâ÷óê, Ð. Сîëîó, Б. Òâ³ññ, 
Ì. Òóãàí-Бàðàíîâñüêèé, Ф. Фàòхóòä³íîâ, Л. Фå-
äóëîâà, Ð. Фîñòåð, Ю. Яêîâåöü òà ³í.

Âèä³ëåííÿ íåâèð³øåíèõ ðàí³øå ÷àñòèí çàãàëü-
íîї ïðîáëåìè. Пðîòå íàóêîâî-ìåòîäè÷í³ ï³äхîäè 
äî ф³íàíñóâàííÿ ³ííîâàö³éíî-³íâåñòèö³éíîї ä³ÿëü-
íîñò³ ï³äïðèєìñòâà ïîòðåбóюòü ïîäàëüшîãî ðîз-
âèòêó, ñïðÿìîâàíîãî íà óäîñêîíàëåííÿ ñèñòåìè 
ìåòîä³â ф³íàíñîâîãî зàбåзïå÷åííÿ з âðàхóâàííÿì 
ñïåöèф³êè ³ííîâàö³éíî-³íâåñòèö³éíèх ïðîåêò³â, 
ïîòî÷íîãî ñîö³àëüíî-åêîíîì³÷íîãî òà ïîë³òèêî-
ïðàâîâîãî ñòàíó â äåðæàâ³, îñîбëèâîñòåé íàö³î-
íàëüíîї òà ñâ³òîâîї åêîíîì³êè â íåñòàб³ëüíèх óìî-
âàх ñüîãîäåííÿ.

Ìåòà ñòàòò³. Гîëîâíîю ìåòîю ö³єї ðîбîòè є ïðî-
âåäåííÿ êîìïëåêñíîãî àíàë³зó ñèñòåìè ìåòîä³â ф³-
íàíñîâîãî зàбåзïå÷åííÿ ³ííîâàö³éíî-³íâåñòèö³éíîї 
ä³ÿëüíîñò³ ï³äïðèєìñòâà òà âäîñêîíàëåííÿ ñèñòåì-
íîãî ï³äхîäó äî її фîðìóâàííÿ.

Âèêëàä îñíîâíîãî ìàòåð³àëó. У ñó÷àñíèх óìî-
âàх ãîñïîäàðюâàííÿ ф³íàíñîâå зàбåзïå÷åííÿ є 
êðèòè÷íîю ñêëàäîâîю ïðîöåñó êîìåðö³àë³зàö³ї 
ðåзóëüòàò³â ³ííîâàö³éíî-³íâåñòèö³éíîї ä³ÿëüíîñò³ 
ï³äïðèєìñòâà, ó ò.÷. íàóêîâèх äîñë³äæåíü òà äî-
ñë³äíî-êîíñòðóêòîðñüêèх ðîб³ò. Òàê, ïðàêòè÷íà 
ðåàë³зàö³ÿ бóäü-ÿêîãî ³ííîâàö³éíî-³íâåñòèö³éíîãî 
ïðîåêòó ïîòðåбóє äîñòàòíüîãî îбñÿãó ф³íàíñîâèх 
ðåñóðñ³â, ³з ïðîбëåìîю äåф³öèòó ÿêèх ÷àñòî ñòèêà-
юòüñÿ íå ëèшå ìàë³, à é âåëèê³ ï³äïðèєìñòâà, щî 
â ö³ëîìó ãàëüìóє ³ííîâàö³éíèé ðîзâèòîê äåðæàâè. 
Дàíà ñèòóàö³ÿ зóìîâëåíà ïåðåäóñ³ì ñïåöèф³êîю 
³ííîâàö³éíî-³íâåñòèö³éíîї ä³ÿëüíîñò³: âèñîêèì 
ð³âíåì ðèзèê³â, íåïåðåäбà÷óâàí³ñòю ìàéбóòí³х äî-
хîä³â â³ä âïðîâàäæåííÿ ³ííîâàö³éíî-³íâåñòèö³éíî-
ãî ïðîåêòó, éîãî äîâãîòðèâàëèì æèòòєâèì öèêëîì 
³, â³äïîâ³äíî, ïîòðåбîю â зíà÷íèх îбñÿãàх äîâãî-
ñòðîêîâîãî ф³íàíñóâàííÿ, щî â ï³äñóìêó âèêëèêàє 
ñóìí³âè òà зíèæóє âïåâíåí³ñòü ïîòåíö³éíèх ³íâåñ-
òîð³â ³ êðåäèòîð³â ó ïðèбóòêîâîñò³ òîãî ÷è ³íшîãî 
ïðîåêòó.

У äàíîìó êîíòåêñò³ ö³êàâèì ââàæàєìî äîñë³-
äæåííÿ фàêòîð³â, ÿê³ îбìåæóюòü ³ííîâàö³éíî-
³íâåñòèö³éíó ä³ÿëüí³ñòü ï³äïðèєìñòâ, ïðîâåäåíå 
Ðîñ³éñüêèì êîì³òåòîì ñòàòèñòèêè зà ìàòåð³àëàìè 
âèб³ðêîâèх îбñòåæåíü ³íâåñòèö³éíîї àêòèâíîñò³ 
ñóб’єêò³â ãîñïîäàðюâàííÿ (òàбëèöÿ 1) [1, ñ. 688; 
2, ñ. 584]. 

²з íàâåäåíîãî âèïëèâàє, щî îñíîâíèì ñòðèìó-
ю÷èì ³ííîâàö³éíî-³íâåñòèö³éíó ä³ÿëüí³ñòü ï³ä-
ïðèєìñòâ фàêòîðîì є äåф³öèò âëàñíèх ðåñóðñ³â 
(64% äîñë³äæóâàíèх ï³äïðèєìñòâ), ³íâåñòèö³éí³ 
ðèзèêè, íåâèзíà÷åí³ñòü åêîíîì³÷íîї, ñîö³àëüíî-
ïîë³òè÷íîї ñèòóàö³ї â êðàїí³, âèñîêèé â³äñîòîê êî-
ìåðö³éíîãî êðåäèòó òà ñêëàäí³ñòü ïðîöåäóðè éîãî 
îäåðæàííÿ.

Êð³ì òîãî, íà ñòàí ф³íàíñîâîãî зàбåзïå÷åííÿ 
³ííîâàö³éíî-³íâåñòèö³éíîї ä³ÿëüíîñò³ â³ò÷èзíÿíèх 
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ï³äïðèєìñòâ òà âèб³ð éîãî ìåòîä³â ñóòòєâî âïëèâàє 
ìîäåëü ñфîðìîâàíîї íàö³îíàëüíîї ñèñòåìè ф³íàíñó-
âàííÿ ³ííîâàö³é. Дîñë³äæåííÿ ³ííîâàö³éíîї ñфåðè 
ð³зíèх зà ð³âíåì åêîíîì³÷íîãî зðîñòàííÿ êðàїí äî-
âîäèòü, щî íàö³îíàëüí³ ñèñòåìè ф³íàíñóâàííÿ ³í-
íîâàö³é зíàхîäÿòüñÿ ó ò³ñíîìó âзàєìîзâ’ÿзêó з ðîз-
âèòêîì ³íñòèòóò³â ðèíêîâîї ³íфðàñòðóêòóðè. Òàê, 
ðîñ³éñüê³ íàóêîâö³ À. Пåñòîâà é Î. Сîëíöåâ âèä³ëÿ-
юòü ÷îòèðè ìîäåë³ ñèñòåì ф³íàíñóâàííÿ ³ííîâàö³é, 
ÿê³ зàñòîñîâóюòüñÿ â ð³зíèх êðàїíàх ñâ³òó, зîêðå-
ìà, ðèíêîâó, êîðïîðàòèâíî-äåðæàâíó, êëàñòåðíó 
(ìåðåæåâó) òà ìåзî-êîðïîðàòèâíó, îñíîâí³ ïàðàìå-
òðè ÿêèх ïðåäñòàâëåí³ â òàбëèö³ 2 [3, ñ. 10-19]. 

Íà íàшó äóìêó, íàâåäåí³ âèщå ìîäåë³ ф³íàí-
ñóâàííÿ ³ííîâàö³é â³ääзåðêàëююòü ö³ë³, зàâäàííÿ 
òà íàïðÿìêè äåðæàâíîї ïîë³òèêè é àäàïòîâàí³ äî 
óìîâ ð³зíèх åêîíîì³÷íèх ñèñòåì. Пðîòå, ìîæíà 
âèä³ëèòè зàãàëüí³ ÷èííèêè, ÿê³ є бàзîâèìè äëÿ 
фîðìóâàííÿ íàö³îíàëüíîї ñèñòåìè ф³íàíñóâàííÿ: 
ð³âåíü íàóêîâî-òåхíîëîã³÷íîãî ðîзâèòêó êðàїíè òà 
íàÿâíèé ³ííîâàö³éíèé ïîòåíö³àë; ìàñшòàбè åêî-
íîì³êè òà òåìïè åêîíîì³÷íîãî зðîñòàííÿ; ê³ëü-
ê³ñí³ òà ÿê³ñí³ ïàðàìåòðè ³íñòèòóö³éíîãî зàбåзïå-
÷åííÿ, ó òîìó ÷èñë³ ф³íàíñîâîї ³íфðàñòðóêòóðè; 
зàêîíîäàâ÷à òà ³íфîðìàö³éíà бàзà; êâàë³ф³êàö³ÿ, 
ìîòèâàö³ÿ, àäàïòîâàí³ñòü ³ «ãíó÷ê³ñòü» ëюäñüêîãî 

Òàбëèöÿ 1 
Ðîçïîä³ë ï³äïðèºìñòâ çà îö³íêîþ фàêòîð³â,

ÿê³ îáìåæóþòü ³ííîâàö³éíî-³íâåñòèö³éíó ä³ÿëüí³ñòü ï³äïðèºìñòâ

Îáìåæóþ÷èé фàêòîð
ó % äî çàãàëüíîї ê³ëüêîñò³ ï³äïðèºìñòâ

2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012

Íåäîñòàòí³é ïîïèò íà ïðîäóêö³ю 21 17 11 18 29 19 19 19

Дåф³öèò âëàñíèх ф³íàíñîâèх ðåñóðñ³â 65 63 59 63 66 67 60 64

Âèñîêèé â³äñîòîê êîìåðö³éíîãî 
êðåäèòó 31 28 27 26 36 31 25 25

Сêëàäíèé ìåхàí³зì îòðèìàííÿ 
êðåäèò³â äëÿ ðåàë³зàö³ї ³íâåñòèö³éíèх 
ïðîåêò³â

17 12 14 15 19 15 14 13

²íâåñòèö³éí³ ðèзèêè 25 28 29 27 23 23 27 27

Íåзàäîâ³ëüíèé ñòàí òåхí³÷íîї бàзè 9 8 8 7 7 5 6 7

Íèзüêà ïðèбóòêîâ³ñòü ³íâåñòèö³é 
â îñíîâíèé êàï³òàë 14 13 12 8 10 11 11 10

Íåâèзíà÷åí³ñòü åêîíîì³÷íîї ñèòóàö³ї 
â êðàїí³ 18 14 11 33 48 32 31 26

Íåäîñêîíàëà íîðìàòèâíî-ïðàâîâà 
бàзà, щî ðåãóëює ³íâåñòèö³éí³ 
ïðîöåñè

17 13 18 10 10 10 10 11

Òàбëèöÿ 2
Íàö³îíàëüí³ ñèñòåìè ф³íàíñóâàííÿ ³ííîâàö³éíîї ä³ÿëüíîñò³: ê³ëüê³ñí³ òà ÿê³ñí³ õàðàêòåðèñòèêè

Õàðàêòåðèñòèêè
Ñèñòåìà ф³íàíñóâàííÿ

Ðèíêîâà Êîðïîðàòèâíî-
äåðæàâíà

Êëàñòåðíà 
(ìåðåæåâà)

Ìåçî-
êîðïîðàòèâíà

Ðîзâèíåí³ñòü ф³íàíñîâîãî ðèíêó Âèñîêà Пîì³ðíà Íåâèñîêà Íåâèñîêà

Бàíê³âñüêà êîíöåíòðàö³ÿ Íå ìàє зíà÷åííÿ Âèñîêà Âèñîêà Âèñîêà

Дîñòóïí³ñòü âåí÷óðíîãî êàï³òàëó Âèñîêà Íèзüêà Âèñîêà Íå ìàє зíà÷åííÿ

Чàñòêà ³íñòèòóö³éíèх ³íâåñòîð³â ó ф³íàíñóâàíí³ 
âåí÷óðíèх фîíä³â, % 30-50 > 10 30-40 > 10

Чàñòêà бàíê³âñüêîãî ф³íàíñóâàííÿ âåí÷óðíèх 
фîíä³â, % > 20 40-60 20-30 30-40

Êîðïîðàòèâíå ф³íàíñóâàííÿ âåí÷óðíèх фîíä³â Пîì³ðíå Пîì³ðíå Пîì³ðíå Âèñîêå

Ðîзâèíåí³ñòü ðèíêó зëèòòÿ òà ïîãëèíàíü Âèñîêà Íåäîñòàòíÿ Íåäîñòàòíÿ Íåäîñòàòíÿ

Ð³âåíü зàхèñòó ïðàâ ì³íîðèòàðíèх àêö³îíåð³â Âèñîêèé Îбìåæåíèé Âèñîêèé Îбìåæåíèé

Òàбëèöÿ 3 
Óçàãàëüíåííÿ òåîðåòè÷íèõ ï³äõîä³â äî âèçíà÷åííÿ ïîíÿòü 

«ф³íàíñîâå çàáåçïå÷åííÿ» òà «ìåòîä ф³íàíñóâàííÿ»
Àâòîð Âèçíà÷åííÿ ñóòíîñò³ ïîíÿòòÿ

Î.Ì. Êîëîä³зєâ [4]
Ф³íàíñîâå зàбåзïå÷åííÿ – ñóêóïí³ñòü åêîíîì³÷íèх â³äíîñèí, щî âèíèêàюòü з ïðèâîäó ïîшóêó, 
зàëó÷åííÿ ³ åфåêòèâíîãî âèêîðèñòàííÿ ф³íàíñîâèх ðåñóðñ³â, à òàêîæ îðãàí³зàö³éíî-óïðàâë³íñüêèх 
ïðèíöèï³â, ìåòîä³â ³ фîðì âïëèâó öèх ðåñóðñ³â íà ³ííîâàö³éíèé ðîзâèòîê íàö³îíàëüíîї åêîíîì³êè

².Г. Сîêèðñüêà [5]
Ф³íàíñîâå зàбåзïå÷åííÿ – ðåàë³зàö³ÿ íåïåðåðâíîãî хàðàêòåðó â³äòâîðюâàëüíèх ïðîöåñ³â зà ðàхóíîê 
âëàñíèх òà зàëó÷åíèх ф³íàíñîâèх ðåñóðñ³â з âèîêðåìëåííÿì ìåхàí³зìó ф³íàíñîâîãî зàбåзïå÷åííÿ, 
фîðìóâàííÿ ñòðóêòóðè êàï³òàëó, ïëàíóâàííÿ ³ бюäæåòóâàííÿ òà бàëàíñóâàííÿ ãðîшîâèх ïîòîê³â

Г.Â. Âîзíÿê [6] Ф³íàíñîâå зàбåзïå÷åííÿ – êîìïëåêñ ìåòîä³â òà âàæåë³â âïëèâó íà ³ííîâàö³éíó ä³ÿëüí³ñòü, щî ðåà-
ë³зóєòüñÿ â ð³зíèх фîðìàх ÷åðåз â³äïîâ³äíó ñèñòåìó ф³íàíñóâàííÿ

С.П. Гëàä³é [7] Ф³íàíñîâå зàбåзïå÷åííÿ – óзàãàëüíюю÷èé ìåòîä ³íâåñòóâàííÿ ÷åðåз ф³íàíñîâ³ фîðìè ÿê êîíêðåòí³ 
ïðîÿâè êàòåãîð³é ф³íàíñîâîї ñфåðè, зîâí³шíüîãî âèÿâó ìåхàí³зìó òà éîãî ñòðóêòóðíèх åëåìåíò³â

Л.Л. ²ãîí³íà [8] Ìåòîä ф³íàíñóâàííÿ – ñïîñ³б зàëó÷åííÿ ³íâåñòèö³éíèх ðåñóðñ³â ³з ìåòîю зàбåзïå÷åííÿ ф³íàíñîâîї 
ðåàë³зîâàíîñò³ ïðîåêòó

Â.Î. Ìîëî÷êîâ [9]
Ìåòîäè ф³íàíñóâàííÿ – ñïîñîбè ф³íàíñóâàííÿ, ÿê³ â³äîбðàæàюòü âèêîðèñòàííÿ ñïåöèф³÷íèх äæå-
ðåë ф³íàíñóâàííÿ ó зâ’ÿзêó з ãîñïîäàðñüêîю ñèòóàö³єю ф³ðìè, ïëàíàìè її ïîòî÷íîї ä³ÿëüíîñò³ òà 
ðîзâèòêó
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êàï³òàëó òà ³í. У òîé æå ÷àñ ïðè âèбîð³ ìåòîä³â 
ф³íàíñóâàííÿ íåîбх³äíî âðàхîâóâàòè: íà ë³í³éíó 
÷è íåë³í³éíó ìîäåëü ³ííîâàö³éíîãî ïðîöåñó ðîзðî-
бëюєòüñÿ ñèñòåìà ф³íàíñîâîãî зàбåзïå÷åííÿ; ê³ëü-
ê³ñòü îхîïëюâàíèх ³ííîâàö³éíî-àêòèâíèх ãàëóзåé 
ó ïðîöåñ³ ф³íàíñóâàííÿ; ïîòåíö³éí³ ìîæëèâîñò³ òà 
³íòåíñèâí³ñòü ф³íàíñóâàííÿ ðàäèêàëüíèх ³ííîâà-
ö³é òà ðàíí³х ñòàä³ÿх íàóêîâèх äîñë³äæåíü ³ äî-
ñë³äíî-êîíñòðóêòîðñüêèх ðîб³ò òîщî.

Дîñë³äæóю÷è ìåòîäè ф³íàíñîâîãî зàбåзïå÷åí-
íÿ ³ííîâàö³éíî-³íâåñòèö³éíîї ä³ÿëüíîñò³ ï³äïðè-
єìñòâà, âàðòî зàзíà÷èòè, щî â åêîíîì³÷í³é ë³òå-
ðàòóð³ íå äîñÿãíóòî єäíîñò³ ó âèзíà÷åíí³ ñóòíîñò³ 
ïîíÿòòÿ «ф³íàíñîâîãî зàбåзïå÷åííÿ», ÿê ³ âëàñíå 
«ìåòîä³â ф³íàíñîâîãî зàбåзïå÷åííÿ» ³ííîâàö³éíî-
³íâåñòèö³éíîї ä³ÿëüíîñò³ (òàбëèöÿ 3). 

Íà ï³äñòàâ³ óзàãàëüíåííÿ òåîðåòè÷íèх ï³äхîä³â 
äî òðàêòóâàííÿ äàíèх òåðì³íîëîã³÷íèх êàòåãîð³é 

Òàбëèöÿ 4 
Ñèëüí³ òà ñëàáê³ ñòîðîíè ìåòîä³â ф³íàíñóâàííÿ ³ííîâàö³éíî-³íâåñòèö³éíîї ä³ÿëüíîñò³ ï³äïðèºìñòâà

Ìåòîä Сèëüí³ ñòîðîíè Сëàбê³ ñòîðîíè

Сàìîф³íàíñóâàííÿ (âèêîðèñòàííÿ 
âëàñíèх ф³íàíñîâèх ðåñóðñ³â: 
âëàñíèé êàï³òàë, ïðèбóòîê, 
àìîðòèзàö³éí³ â³äðàхóâàííÿ, ïðî-
äàæ ÷è îðåíäà â³ëüíèх àêòèâ³â, 
äîхîäè â³ä ïðîäàæó ïàòåíò³â ÷è 
ë³öåíз³é òîщî)

Дîñòóïí³ñòü ³ ìîб³ëüí³ñòü; ìåíшèé ðèзèê 
бàíêðóòñòâà òà íåïëàòîñïðîìîæíîñò³; 
â³äñóòíÿ зàãðîзà âòðàòè âëàñíîñò³; íåìàє 
ïîòðåбè зàëó÷àòè äîâãîñòðîêîâ³ ³íâåñòèö³ї, 
зâåðòàòèñÿ äî ф³íàíñîâî-êðåäèòíèх óñòà-
íîâ; зàбåзïå÷óєòüñÿ ф³íàíñîâà ñò³éê³ñòü 
ðîзâèòêó ï³äïðèєìñòâà, éîãî ïëàòîñïðî-
ìîæí³ñòü ó äîâãîñòðîêîâîìó ïåð³îä³; б³ëüш 
âèñîêà зäàòí³ñòü ãåíåðàö³ї ïðèбóòêó òà ³í.

Îбìåæåí³ñòü îбñÿãó зàëó÷åíèх 
êîшò³â; êðèзà зàòðèìêè ïëàòåæ³â 
îбìåæóє ìîæëèâ³ñòü ф³íàíñóâàííÿ ³í-
íîâàö³é зà ðàхóíîê ïðèбóòêó; íåñòà÷à 
âëàñíèх êîшò³â зóìîâëює íèзüêó ³í-
íîâàö³éíó àêòèâí³ñòü; îбìåæåííÿ òåì-
ï³â ðîзâèòêó; âèâ³ä âëàñíèх êîшò³â 
з ãîñïîäàðñüêîãî îбîðîòó, â³äñóòí³ñòü 
íåзàëåæíîãî êîíòðîëю åфåêòèâíîñò³ 
âèêîðèñòàííÿ êîшò³â òà ³í.

Ф³íàíñîâå зàбåзïå÷åííÿ зà ðà-
хóíîê ïîзèêîâèх êîшò³â (бàí-
ê³âñüêèé êðåäèò, ³ííîâàö³éíèé 
êðåäèò, âèïóñê îбë³ãàö³é, фàêòî-
ðèíã, фîðфåéòèíã)

Ìîæëèâ³ñòü зàëó÷åííÿ зíà÷íèх îбñÿã³â 
êîшò³â ³ ðîзâèòêó âèðîбíèöòâà, зб³ëüшåí-
íÿ ïðèбóòêîâîñò³ âëàñíîãî êàï³òàëó зà ðà-
хóíîê åфåêòó ëåâåðåäæà; зäàòí³ñòü шâèäêî 
îíîâëюâàòè îñíîâí³ фîíäè бåз зíà÷íèх 
îäíîðàзîâèх ãðîшîâèх âèòðàò; ãíó÷êèé 
ãðàф³ê âèïëàò â³äïîâ³äíî äî âèðîбíè÷èх 
öèêë³â ³ ïîòîê³â ãîò³âêè; íåзàëåæíèé 
êîíòðîëü зà åфåêòèâí³ñòю âèêîðèñòàííÿ 
зàëó÷åíèх êîшò³â òîщî.

Âèñîêà êðåäèòíà ñòàâêà; ñêëàäí³ñòü 
ïðîöåäóðè îäåðæàííÿ êðåäèò³â; ïî-
ã³ðшåííÿ ф³íàíñîâèх ðåзóëüòàò³â 
ðåàë³зàö³ї ïðîåêò³â; äîâãîñòðîêîâ³ ³í-
íîâàö³éí³ ïðîåêòè хàðàêòåðèзóюòüñÿ 
âèñîêèì ñòóïåíåì ðèзèêó; ïðîбëåìà 
êðåäèòíèх ãàðàíò³é àбî зàñòàâè, щî 
âèíèêàє ïðè êðåäèò³; âèñîêèé ðèзèê 
âòðàòè ìàéíà ÷è ïðàâ óïðàâë³ííÿ, 
íåïëàòîñïðîìîæíîñò³ òà бàíêðóòñòâà; 
íåîбх³äí³ñòü íàäàííÿ ³íфîðìàö³ї ïðî 
ф³íàíñîâèé ñòàí òîщî.

Ф³íàíñîâå зàбåзïå÷åííÿ зà ðàхó-
íîê зàëó÷åíèх êîшò³â (âíóòð³шí³ 
òà зîâí³шí³ ³íâåñòèö³ї, àêö³î-
íåðíå ф³íàíñóâàííÿ; âåí÷óðíå 
ф³íàíñóâàííÿ)

Àêóìóëюâàííÿ зíà÷íèх ф³íàíñîâèх ðåñóð-
ñ³â шëÿхîì ðîзì³щåííÿ àêö³é; 
зàëó÷åííÿ ф³íàíñîâèх ðåñóðñ³â äàє зìîãó 
ï³äïðèєìñòâó â³äíîñíî â³ëüíî ìàíåâðóâàòè 
ñòðóêòóðîю öèх ðåñóðñ³â; зà äîïîìîãîю 
åì³ñ³ї ö³ííèх ïàïåð³â зä³éñíюєòüñÿ зà-
ì³íà ³íâåñòèö³éíîãî êðåäèòó ðèíêîâèìè 
бîðãîâèìè зîбîâ’ÿзàííÿìè; зðîñòàííÿ 
³íâåñòèö³éíîї ïðèâàбëèâîñò³; íåзàëåæíèé 
êîíòðîëü зà åфåêòèâí³ñòю âèêîðèñòàííÿ 
êîшò³â; âèêîðèñòàííÿ зàëó÷åíèх êîшò³â 
íå îбìåæåíå зà ñòðîêîì; âèïëàòè (àêö³î-
íåðíå ф³íàíñóâàííÿ) зàëåæàòü â³ä ф³íàíñî-
âîãî ðåзóëüòàòó òîщî

Сêëàäí³ñòü зàëó÷åííÿ зíà÷íèх îбñÿã³â 
³íâåñòèö³éíèх ðåñóðñ³â ïðèâàòíèìè 
àêö³îíåðíèìè òîâàðèñòâàìè; ðîз-
ì³щåííÿ ö³ííèх ïàïåð³â – ñêëàäíèé 
³ äîðîãèé ïðîöåñ; зàãðîзà âòðàòè 
óïðàâë³ííÿ òà êîíòðîëю íàä ï³ä-
ïðèєìñòâîì; íåîбх³äí³ñòü ðîзêðèò-
òÿ ф³íàíñîâîї òà ³íшîї ³íфîðìàö³ї; 
âèñîê³ îïåðàö³éí³ âèòðàòè, ïîâ’ÿзàí³ 
з äîäàòêîâîю åì³ñ³єю, ðåєñòðàö³єю, 
ë³ñòèíãîì òà ³í.

Ф³íàíñóâàííÿ шëÿхîì ë³зèíãó 
(îðåíäè) îбëàäíàííÿ ÷è óñòàòêó-
âàííÿ

Ìîæëèâ³ñòü îòðèìàòè íåîбх³äíå ìàéíî 
бåз ïîïåðåäíüîãî íàêîïè÷åííÿ зíà÷íèх 
ñóì êîшò³â ³ зàëó÷åííÿ зîâí³шí³х äæåðåë 
ф³íàíñóâàííÿ; îäèí ³з ìîæëèâèх âàð³àíò³â 
ф³íàíñîâîãî зàбåзïå÷åííÿ äëÿ ï³äïðèєìñòâ 
бåз êðåäèòíîї ³ñòîð³ї ³ äîñòàòí³х àêòèâ³â 
äëÿ зàñòàâè; ó ïîð³âíÿíí³ з êðåäèòîì íå 
ïîòðåбóє ãàðàíò³é (зàñòàâîю є ìàéíî, âзÿòå 
â ë³зèíã); ïðèñêîðåíà àìîðòèзàö³ÿ ï³äâè-
щóє åфåêòèâí³ñòü ðåàë³зàö³ї ïðîåêòó, âèêî-
ðèñòàííÿ íîâ³òíüîї òåхí³êè òà òåхíîëîã³é 
бåз зíà÷íèх êàï³òàëîâêëàäåíü òà ³í.

Сêëàäí³ñòü ïðîöåäóðè ë³зèíãîâîї óãî-
äè; òðèâàë³ñòü óêëàäàííÿ óãîäè ïîð³â-
íÿíî âèщå з êóï³âëåю óñòàòêóâàííÿ; 
àäì³í³ñòðàòèâí³ âèòðàòè; íåîбх³äí³ñòü 
ñòàòè íà îбë³ê ó Дåðæàâí³é êîì³ñ³ї 
з ðåãóëюâàííÿ ðèíê³â ф³íàíñîâèх 
ïîñëóã; ðèзèê íåñïëàòè ë³зèíãîâèх 
ïëàòåæ³â; ïðîåêòí³ ðèзèêè; ìàéíîâèé 
ðèзèê, ïîâ'ÿзàíèé з óòðàòîю, ïîшêî-
äæåííÿì ïðåäìåòà ë³зèíãó; ðèзèê 
íåïîâåðíåííÿ ïðåäìåòà ë³зèíãó òîщî.

Бюäæåòíå ф³íàíñóâàííÿ òà ф³-
íàíñóâàííÿ ì³æíàðîäíèх îðãàí³â 
òà óñòàíîâ (êîшòè з äåðæàâíîãî 
òà ì³ñöåâèх бюäæåò³â, ãàðàíò³ї, 
ñóбñèä³ї, ãðàíòè, ïîäàòêîâ³ ï³ëü-
ãè òîщî)

Ìîæëèâ³ñòü îòðèìàòè íåîбх³äí³ ф³íàíñîâ³ 
ðåñóðñè бåз ãàðàíò³é ³ зàñòàâè; ìîæëèâ³ 
ïîäàòêîâ³ ï³ëüãè òà ñóбñèä³ї; íèзüê³ ðè-
зèêè; бюäæåòíå ф³íàíñóâàííÿ íå зíèæóє 
ïëàòîñïðîìîæí³ñòü ï³äïðèєìñòâà ³ íå є зà-
ãðîзîю бàíêðóòñòâà ÷è âòðàòè óïðàâë³ííÿ 
ï³äïðèєìñòâîì òà ³í.

Íåö³ëüîâèé хàðàêòåð ф³íàíñóâàííÿ; 
зàëåæí³ñòü â³ä ³íâåñòèö³éíîãî êë³ìà-
òó; íåñòàб³ëüíèé ïîäàòêîâèé ðåæèì 
òà зàêîíîäàâ÷à бàзà; íåзíà÷íèé îбñÿã 
îòðèìàíèх êîшò³â; êîшòè íàäàюòüñÿ, 
ÿê ïðàâèëî, íà êîðîòêîñòðîêîâ³ ïðî-
åêòè; êîíêóðñíà îñíîâà ф³íàíñóâàííÿ 
òîщî.

Çì³шàíå ф³íàíñóâàííÿ (ïîєäíàí-
íÿ ð³зíèх ìåòîä³â ф³íàíñóâàííÿ) 

Пîð³âíÿíî ìåíшèé ð³âåíü ðèзèêó; êîíòð-
îëü зà åфåêòèâí³ñòю âèêîðèñòàííÿ êîшò³â; 
ìåíшà éìîâ³ðí³ñòü íåïëàòîñïðîìîæíîñò³ 
òà бàíêðóòñòâà, âòðàòè óïðàâë³ííÿ; åфåêò 
ф³íàíñîâîãî âàæåëÿ òîщî.

Íåö³ëüîâèé хàðàêòåð ф³íàíñóâàííÿ; 
íåîбх³äí³ñòü îïòèìàëüíîãî âðàхóâàí-
íÿ ïåðåâàã ³ íåäîë³ê³â ð³зíèх ìåòîä³â 
ф³íàíñóâàííÿ; зàëåæí³ñòü â³ä бàãàòüîх 
ó÷àñíèê³â ф³íàíñîâèх â³äíîñèí òà ³í.

Пðîåêòíå ф³íàíñóâàííÿ (êîìï-
ëåêñíå ö³ëüîâå âèêîðèñòàííÿ 
ð³зíèх ìåòîä³â)

Ц³ëüîâèé хàðàêòåð ф³íàíñóâàííÿ; 
ïðèâ’ÿзêà äî êîíêðåòíîãî ïðîåêòó òà éîãî 
ãðîшîâèх ïîòîê³â зà ïåð³îäàìè; âèñîêèé 
ð³âåíü êîíòðîëю; ðîзïîä³ë ðèзèê³â òîщî.

Âèñîêèé ð³âåíü êðåäèòíèх ðèзèê³â; 
зàëåæí³ñòü â³ä ³íâåñòèö³éíîãî êë³ìàòó; 
íåñòàб³ëüíèé ïîäàòêîâèé ðåæèì òà зà-
êîíîäàâ÷à бàзà; ïîòðåбà â êâàë³ф³êîâà-
íîìó ìåíåäæìåíò³, îïòèì³зàö³ї ìåòîä³â 
ф³íàíñîâîãî зàбåзïå÷åííÿ òà ³í.
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ïðîïîíóєìî âèзíà÷èòè ф³íàíñîâå зàбåзïå÷åííÿ ³í-
íîâàö³éíî-³íâåñòèö³éíîї ä³ÿëüíîñò³ ï³äïðèєìñòâà 
ÿê ñèñòåìó фîðì ³ ìåòîä³â ïîшóêó, â³äбîðó, зà-
ëó÷åííÿ, îïòèìàëüíîãî ïîєäíàííÿ òà åфåêòèâíî-
ãî âèêîðèñòàííÿ âëàñíèх, зàëó÷åíèх ³ зàïîзè÷å-
íèх äæåðåë ф³íàíñîâèх ðåñóðñ³â. Â³äïîâ³äíî ï³ä 
ìåòîäàìè ф³íàíñîâîãî зàбåзïå÷åííÿ ³ííîâàö³éíî-
³íâåñòèö³éíîї ä³ÿëüíîñò³ ï³äïðèєìñòâà ðîзóì³єìî 
êîíêðåòí³ ñïîñîбè òà ïðèéîìè ф³íàíñóâàííÿ, ÿê³ 
âèðàæàюòüñÿ ó âèêîðèñòàíí³ òîãî ÷è ³íшîãî ñïå-
öèф³÷íîãî äæåðåëà ф³íàíñîâîãî зàбåзïå÷åííÿ â 
зàëåæíîñò³ â³ä ф³íàíñîâî-åêîíîì³÷íîãî ñòàíó ï³ä-
ïðèєìñòâà òà îñîбëèâîñòåé éîãî фóíêö³îíóâàííÿ.

Íà äóìêó Л.Л. ²ãîí³íîї, äî ìåòîä³â ф³íàí-
ñîâîãî зàбåзïå÷åííÿ ñë³ä â³äíåñòè íàñòóïí³:  
1) ñàìîф³íàíñóâàííÿ (âëàñí³ ф³íàíñîâ³ ðåñóðñè);  
2) àêö³îíóâàííÿ (ïàéîâå ф³íàíñóâàííÿ); 3) êðå-
äèòíå ф³íàíñóâàííÿ (³íâåñòèö³éí³ êðåäèòè бàíê³â, 
âèïóñê îбë³ãàö³é); 4) ë³зèíã; 5) бюäæåòíå ф³íàí-
ñóâàííÿ; 6) зì³шàíå ф³íàíñóâàííÿ; 7) ïðîåêòíå 
ф³íàíñóâàííÿ [8]. Â³äïîâ³äíî äî âèщåíàâåäåíîї 
êëàñèф³êàö³ї, àâòîð ïðîïîíóє ðîзä³ëèòè äæåðåëà 
ф³íàíñóâàííÿ ³íâåñòèö³éíèх ïðîåêò³â íà âíóòð³ш-
í³ (âëàñíèé êàï³òàë) òà зîâí³шí³ (зàëó÷åíèé òà ïî-
зèêîâèé êàï³òàë).

Ç ³íшîãî бîêó, òðàäèö³éíî âèîêðåìëююòü ïðÿ-
ì³ òà íåïðÿì³ ìåòîäè ф³íàíñóâàííÿ. Íàéб³ëüш 
ïîшèðåíèìè äæåðåëàìè ïðÿìîãî ф³íàíñóâàííÿ 
³ííîâàö³éíî-³íâåñòèö³éíèх ïðîåêò³â є íàñòóïí³: 
1) бàíê³âñüêèé êðåäèò; 2) êîшòè â³ä åì³ñ³ї ö³í-
íèх ïàïåð³â; 3) ñòîðîíí³ ³íâåñòèö³ї ï³ä ñòâîðåííÿ 
îêðåìîãî ï³äïðèєìñòâà äëÿ ðåàë³зàö³ї ïðîåêòó;  
4) êîшòè â³ä ïðîäàæó ÷è îðåíäè â³ëüíèх àêòèâ³â; 
5) ³ííîâàö³éíèé êðåäèò; 6) äîхîäè â³ä êîðîòêî-
ñòðîêîâèх ïðîåêò³â (äëÿ ф³íàíñóâàííÿ äîâãîñòðî-
êîâèх); 7) âëàñí³ êîшòè ï³äïðèєìñòâà (ïðèбóòîê, 
àìîðòèзàö³éí³ â³äðàхóâàííÿ); 8) êîшòè, îäåðæà-
í³ ï³ä зàñòàâó ìàéíà; 9) äîхîäè â³ä ïðîäàæó ïà-
òåíò³â, ë³öåíз³é; 10) фàêòîðèíã; 11) фîðфåéòèíã. 
У ñâîю ÷åðãó, äî íåïðÿìèх ìåòîä³â ф³íàíñîâîãî 
зàбåзïå÷åííÿ â³äíîñÿòüñÿ ò³, щî зàбåзïå÷óюòü ³í-
íîâàö³éíî-³íâåñòèö³éí³ ïðîåêòè íåîбх³äíèìè ìà-
òåð³àëüíî-òåхí³÷íèìè, òðóäîâèìè òà ³íфîðìàö³é-
íèìè ðåñóðñàìè, à ñàìå: 1) êóï³âëÿ â ðîзñòðî÷êó 
àбî îòðèìàííÿ â ë³зèíã (îðåíäó) ïîòð³бíîãî äëÿ 
âèêîíàííÿ ïðîåêòó îбëàäíàííÿ ÷è óñòàòêóâàííÿ; 
2) ïðèäбàííÿ (íà âèêîðèñòîâóâàíó â ïðîåêò³ òåх-
íîëîã³ю) ë³öåíз³ї з îïëàòîю îñòàííüîї â фîðì³ ðî-
ÿëò³ (ïðîöåíòó â³ä ïðîäàæó ê³íöåâîãî ïðîäóêòó); 
3) ðîзì³щåííÿ ö³ííèх ïàïåð³â з îïëàòîю â фîðì³ 
ïîñòàâîê ÷è îäåðæàííÿ â ë³зèíã íåîбх³äíèх ðåñóð-
ñ³â; 4) зàëó÷åííÿ íåîбх³äíèх òðóäîâèх ðåñóðñ³â òà 
âêëàä³â ï³ä ïðîåêò ó âèãëÿä³ зíàíü, íàâè÷îê òà 
«íîó-хàó» òîщî [9; 10, ñ. 22].

Ц³êàâîю ââàæàєìî ³ êëàñèф³êàö³ю ìåòîä³â ф³-
íàíñóâàííÿ ³ííîâàö³éíîї ä³ÿëüíîñò³ Â.Î. Сåðãєєâà, 
зã³äíî з ÿêîю àâòîð ðîзð³зíÿє òðè îñíîâí³ ãðóïè 
ìåòîä³â: 1) äåф³öèòíå ф³íàíñóâàííÿ (³íâåñòîðàìè 
âèñòóïàюòü óðÿäè ³íîзåìíèх äåðæàâ, ì³æíàðîäí³ 
ф³íàíñîâ³ îðãàí³зàö³ї, à òàêîæ â³ò÷èзíÿí³ ï³äïðè-
єìñòâà òà ³íâåñòîðè); 2) àêö³îíåðíå (êîðïîðàòèâíå) 
ф³íàíñóâàííÿ (êîìåðö³éí³ бàíêè, ³íñòèòóö³îíàëüí³ 
³íâåñòîðè); 3) ïðîåêòíå ф³íàíñóâàííÿ [11, ñ. 188].

Узàãàëüíюю÷è íàâåäåíå âèщå, âèä³ëèìî ñèëüí³ 
òà ñëàбê³ ñòîðîíè îñíîâíèх ãðóï ìåòîä³â ф³íàí-
ñîâîãî зàбåзïå÷åííÿ ³ííîâàö³éíî-³íâåñòèö³éíîї ä³-
ÿëüíîñò³ ï³äïðèєìñòâà (òàбëèöÿ 4).

У òîé æå ÷àñ îêð³ì ïåðåâàã òà íåäîë³ê³â òîãî ÷è 
³íшîãî ìåòîäó ф³íàíñóâàííÿ âàæëèâî âðàхîâóâàòè 
ñòàä³ю æèòòєâîãî öèêëó (ðîзâèòêó) ï³äïðèєìñòâà 
÷è åòàï êîìåðö³àë³зàö³ї êîíêðåòíîãî ³ííîâàö³éíî-
³íâåñòèö³éíîãî ïðîåêòó. Ðîзä³ëÿєìî äóìêó Й. Пàð-
êà з öüîãî ïðèâîäó, ÿêèé ââàæàє, щî íà ïî÷àòêîâ³é 
ñòàä³ї ðîëü äåðæàâè â зä³éñíåíí³ íàóêîâèх äîñë³-
äæåíü ïåðåâàæàє; íà äðóã³é ñòàä³ї ðîзâèòêó äîñÿãà-
єòüñÿ бàëàíñ ì³æ ó÷àñòю äåðæàâè (àбî ñóñï³ëüíîãî 
ñåêòîðó) ó ф³íàíñóâàíí³ ³ííîâàö³é òà ïðèâàòíèх 
³íâåñòèö³é (àбî б³зíåñ-ñåêòîðó), щî ñòâîðює ìîæ-
ëèâîñò³ âèбîðó àëüòåðíàòèâ ïîäàëüшîãî ðîзâèòêó; 
íà òðåòüîìó åòàï³, êîëè íàö³îíàëüíà ³ííîâàö³éíà 
ñèñòåìà ñòàє â äîñòàòíüîìó ñòóïåí³ ðîзâèíóòîю, 
ïðîâ³äíîю ñòàє ðîëü б³зíåñ-ñåêòîðà ó ф³íàíñóâàíí³ 
³ííîâàö³é [12, ñ. 241-246]. Àíàëîã³÷íî Є.Ю. Уñîâà 
ñòâåðäæóє, щî íà ïî÷àòêîâ³é ñòàä³ї ðîзðîбêè ïðî-
åêòó íàéб³ëüш ïðèéíÿòíèìè ñïîñîбàìè ф³íàíñó-
âàííÿ є äåðæàâíå, ñàìîф³íàíñóâàííÿ òà âåí÷óðíå; 
íà ï³зí³é – бàíê³âñüêå òà ³íâåñòèö³éíå; íà ñòàä³ї 
ðîзшèðåííÿ âèðîбíèöòâà – îбë³ãàö³éíå òà àêö³î-
íåðíå; íà åòàï³ àêòèâíîãî îñâîєííÿ âèðîбíèöòâà – 
àêö³îíåðíå ф³íàíñóâàííÿ [13].

Пðîòå, б³ëüш êîíñòðóêòèâíèì ââàæàєìî ï³äх³ä 
ñïåö³àë³ñò³â ÎÅСÐ äî âñòàíîâëåííÿ âзàєìîзâ’ÿзêó 
ì³æ ñòàä³єю æèòòєâîãî öèêëó ³ííîâàö³é òà ìåòî-
äàìè ф³íàíñóâàííÿ. Òàê, íà ïåðш³é ñòàä³ї (seed, 
«ïîñ³âí³é») ïðîïîíóєòüñÿ âèêîðèñòîâóâàòè âëàñí³ 
êîшòè; íà äðóã³é (start-up, «ïî÷àòêîâ³é») – äåð-
æàâí³ êîшòè ó фîðì³ ãðàíò³â; íà òðåò³é (early 
stage, early growth, «ðàííüîãî зðîñòàííÿ») – êî-
шòè ïðèâàòíèх ³íâåñòîð³â – «б³зíåñ-àíãåë³â»; íà 
÷åòâåðò³é (expansion, «ðîзшèðåííÿ») – фîíäè âåí-
÷óðíîãî êàï³òàëó; íà ÷åòâåðò³é ³ ï’ÿò³é – бîðãî-
âå ф³íàíñóâàííÿ (êðåäèòè); íà ï’ÿò³é (later stage, 
«ï³зí³é ñòàä³ї», «ñòàä³ї ñòàëîãî ðîзâèòêó») – ðîз-
ì³щåííÿ àêö³é íà фîíäîâèх б³ðæàх [14, ñ. 27]. 

Îòæå, âèб³ð ìåòîä³â ф³íàíñóâàííÿ ³ííîâàö³é-
íî-³íâåñòèö³éíîї ä³ÿëüíîñò³ ìàє ґðóíòóâàòèñÿ íà 
âðàхóâàíí³ ñïåöèф³êè ñòàä³é æèòòєâîãî öèêëó ³í-
íîâàö³é, ïåðåâàã ³ íåäîë³ê³â êîíêðåòíèх ìåòîä³â 
ф³íàíñîâîãî зàбåзïå÷åííÿ.

Âèñíîâêè ³ ïðîïîçèö³ї. У ðåзóëüòàò³ ïðîâåäåíîãî 
äîñë³äæåííÿ ìåòîä³â ф³íàíñîâîãî зàбåзïå÷åííÿ ³í-
íîâàö³éíî-³íâåñòèö³éíîї ä³ÿëüíîñò³ ï³äïðèєìñòâà, 
ââàæàєìî äîö³ëüíèì зàñòîñîâóâàòè ñèñòåìíèé ï³ä-
х³ä äî âèбîðó ìåòîä³â ф³íàíñóâàííÿ â зàëåæíîñò³ 
â³ä ñòàä³ї æèòòєâîãî öèêëó ³ííîâàö³éíî-³íâåñòè-
ö³éíîãî ïðîåêòó: 1) íà åòàï³ зàðîäæåííÿ ³äåї, äî-
ñë³äæåíü òà ðîзðîбîê â ðàìêàх ïðîåêòó (pre-seed 
òà seed) – ñàìîф³íàíñóâàííÿ (ó âèïàäêó â³äñóòíîñ-
ò³ âëàñíèх êîшò³â ó ìîëîäèх êîìïàí³é ââàæàєìî 
ìîæëèâèì зàñòîñóâàííÿ âåí÷óðíîãî ф³íàíñóâàí-
íÿ, бюäæåòíîãî ф³íàíñóâàííÿ, ф³íàíñóâàííÿ з ïî-
зàбюäæåòíèх фîíä³â, ì³æíàðîäíèх îðãàí³зàö³é); 
2) íà ïî÷àòêîâ³é ñòàä³ї ðåàë³зàö³ї ïðîåêòó (start-
up) – бюäæåòíå ф³íàíñóâàííÿ, ф³íàíñóâàííÿ з ïî-
зàбюäæåòíèх фîíä³â, ì³æíàðîäíèх îðãàí³зàö³é, ó 
ò. ÷. зà ðàхóíîê ãðàíòîâèх ïðîãðàì, ë³зèíã; 3) íà 
ñòàä³ї ðàííüîãî зðîñòàííÿ (early growth) – ³íâåñòè-
ö³éíå ф³íàíñóâàííÿ, ïðîåêòíå ф³íàíñóâàííÿ; 4) íà 
ñòàä³ї ðîзшèðåííÿ (expansion) – âåí÷óðíå ф³íàíñó-
âàííÿ, бîðãîâå ф³íàíñóâàííÿ (êðåäèòè, îбë³ãàö³ї), 
ë³зèíã; 5) íà ï³зí³é ñòàä³ї (later stage) – бîðãîâå 
ф³íàíñóâàííÿ (êðåäèòè, îбë³ãàö³ї), àêö³îíåðíå ф³-
íàíñóâàííÿ (ðîзì³щåííÿ àêö³é íà фîíäîâèх б³ð-
æàх).

Ñïèñîê ë³òåðàòóðè:
1. Ðîññèéñêèé ñòàòèñòè÷åñêèé åæåãîäíèê – 2012 : ñòàò. ñб. / Ðîññòàò. – Ì., 2012. – 786 ñ.
2. Ðîññèéñêèé ñòàòèñòè÷åñêèé åæåãîäíèê. – 2013 : ñòàò. ñб. / Ðîññòàò. – Ì., 2013. – 717 ñ.



Â³ñíèê ÎÍÓ ³ìåí³ ². ². Ìå÷íèêîâà. 2014. Ò. 19. Âèï. 3/2

202

3. Пåñòîâà À., Сîëíöåâ Î. Фèíàíñèðîâàíèå èííîâàöèé: â ïîèñêàх ðîññèéñêîé ìîäåëè // Бàíêîâñêîå äåëî. – 2009. – № 1. –  
С. 10-19.

4. Êîëîä³зєâ Î.Ì. Ф³íàíñîâå зàбåзïå÷åííÿ ³ííîâàö³éíîãî ðîзâèòêó íàö³îíàëüíîї åêîíîì³êè : äèñ. ... äîê. åêîíîì. íàóê :  
ñïåö. 08.00.08 – ãðîш³, ф³íàíñè ³ êðåäèò / Î. Ì. Êîëîä³зєâ ; Дåðæàâíèé âèщèé íàâ÷àëüíèé зàêëàä «Уêðàїíñüêà àêà-
äåì³ÿ бàíê³âñüêîї ñïðàâè Íàö³îíàëüíîãî бàíêó Уêðàїíè». – Сóìè, 2011. – 508 ñ.

5. Сîêèðñüêà ².Г. Д³àãíîñòèêà ф³íàíñîâîãî зàбåзïå÷åííÿ ä³ÿëüíîñò³ ï³äïðèєìñòâà // Ф³íàíñè Уêðàїíè. – 2003. – № 1. –  
С. 89-93.

6. Âîзíÿê Г.Â. ²ííîâàö³éíà ä³ÿëüí³ñòü ïðîìèñëîâèх ï³äïðèєìñòâ òà ñïîñîбè її ф³íàíñóâàííÿ â Уêðàїí³ : ìîíîãð. /  
Г.Â. Âîзíÿê, À.Я. Êóзíєöîâà. – Ê. : УБС ÍБУ, 2007. – 183 ñ.

7. Гëàä³é С. Ф³íàíñîâèé ìåхàí³зì ³íâåñòóâàííÿ ³ííîâàö³éíîãî ðîзâèòêó: òåîðåòèêî-ìåòîäîëîã³÷íèé ï³äх³ä äî óïðàâë³ííÿ //  
Íàóêà ìîëîäà. – 2005. – № 3. – [Åëåêòðîííèé ðåñóðñ]. – Ðåæèì äîñòóïó : //http://www.library.tane/edu.ua/images/
nauk_vydannya/gHL8ef.pdf.

8. Иíâåñòèöèè / Л.Л. Иãîíèíà ; ïîä ðåä. ä-ðà эêîí. íàóê, ïðîф. Â.À. Сëåïîâà. – Ì. : Эêîíîìèñò, 2005. – 478 ñ.
9. Â.À. Ìîëî÷êîâ. Иííîâàöèîííыé ìåíåäæìåíò: ñèñòåìà äèñòàíöèîííîãî бèзíåññ-îбðàзîâàíèÿ ÇÀÎ «Òåхíîëîãè÷åñêèé 

ïàðê Ìîãèëåâ» [Эëåêòðîííыé ðåñóðñ]. – Ðåæèì äîñòóïà : http://www.technopark.by/business/228.html.
10. Гðèãîð’єâà Î.Є. Àñïåêòè ф³íàíñóâàííÿ ³ííîâàö³éíèх ïðîåêò³â â Уêðàїí³ // Êóëüòóðà íàðîäîâ Пðè÷åðíîìîðüÿ. – 2008. –  

№ 126. – С. 22-25.
11. Сåðãååâ Â.À. Îñíîâы èííîâàöèîííîãî ïðîåêòèðîâàíèÿ : ó÷åбíîå ïîñîбèå / Â.À. Сåðãååâ, Å.Â. Êèï÷àðñêàÿ,  

Д.Ê. Пîäыìàëî; ïîä ðåäàêöèåé ä-ðà òåхí. íàóê Â.À. Сåðãååâà. – Уëüÿíîâñê : УëГÒУ – 246 ñ.
12. Park Y.A. Taxonomy of National Systems of Innovation: R&D Structure of OECD Economies / Y. Park // Science and 

Public Policy. – 1999. – Vol. 26. – P. 241-246.
13. Уñîâà Å.Ю. Фèíàíñèðîâàíèÿ ïðîåêòà ïî êîììåðöèàëèзàöèè èíòåëëåêòóàëüíîé ñîбñòâåííîñòè â ðàìêàх âåðòèêàëü-

íîãî òðàíñфåðòà // Эêîíîìèêà, ãîñóäàðñòâî, îбщåñòâî. – 2001. – № 7 [Эëåêòðîííыé ðåñóðñ]. – Ðåæèì äîñòóïà :  
http://ego.uapa.ru/ru-ru/issue/2011/03/03/.

14. Фèíàíñèðîâàíèå Иííîâàöèîííîãî Ðàзâèòèÿ: Сðàâíèòåëüíыé îбзîð îïыòà ñòðàí ÅЭÊ ÎÎÍ â îбëàñòè фèíàíñèðîâàíèÿ 
íà ðàííèх эòàïàх ðàзâèòèÿ ïðåäïðèÿòèé / Îðãàíèзàöèÿ Îбъåäèíåííых Íàöèé, Åâðîïåéñêàÿ Эêîíîìè÷åñêàÿ Êîìèñ-
ñèÿ: ïåð. ñ àíãë. – СПб. : ÐÀÂИ, 2008. – 214 ñ.

Ñàìîéëèêîâà À. Â.
Сóìñêèé ãîñóäàðñòâåííыé óíèâåðñèòåò

ÀÍÀËÈЗ МÅÒÎÄÎÂ ФÈÍÀÍÑÎÂÎÃÎ ÎБÅÑПÅЧÅÍÈЯ 
ÈÍÍÎÂÀÖÈÎÍÍÎ-ÈÍÂÅÑÒÈÖÈÎÍÍÎЙ ÄÅЯÒÅËÜÍÎÑÒÈ ПÐÅÄПÐÈЯÒÈЯ

Ðåçþìå
Â ñòàòüå îбîñíîâàíà àêòóàëüíîñòü èññëåäîâàíèÿ ñèñòåìы ìåòîäîâ фèíàíñèðîâàíèÿ èííîâàöèîííî-èí-
âåñòèöèîííîé äåÿòåëüíîñòè ïðåäïðèÿòèÿ. Уñîâåðшåíñòâîâàíы òåîðåòèêî-ìåòîäîëîãè÷åñêèå ïîäхîäы 
ê îïðåäåëåíèю ñóщíîñòè ïîíÿòèé «фèíàíñîâîå îбåñïå÷åíèå» è «ìåòîäы фèíàíñîâîãî îбåñïå÷åíèÿ». 
Пðîàíàëèзèðîâàíы ñîâðåìåííыå ìåòîäы фèíàíñîâîãî îбåñïå÷åíèÿ, è îïðåäåëåíы èх ñèëüíыå è ñëàбыå 
ñòîðîíы, ñ ó÷åòîì êîòîðых ïðåäëîæåí ñèñòåìíыé ïîäхîä ê âыбîðó ìåòîäîâ фèíàíñèðîâàíèÿ â зàâèñèìîñ-
òè îò ñòàäèè æèзíåííîãî öèêëà èííîâàöèîííî-èíâåñòèöèîííîãî ïðîåêòà.
Êëþ÷åâыå ñëîâà: ìåòîäы фèíàíñèðîâàíèÿ, фèíàíñîâîå îбåñïå÷åíèå, èííîâàöèîííî-èíâåñòèöèîííàÿ äåÿ-
òåëüíîñòü, èííîâàöèîííàÿ äåÿòåëüíîñòü, ïðåäïðèÿòèå.

Samoilikova A. V.
Sumy State University

THE ANALYSIS OF FINANCIAL PROVIDING METHODS OF ENTERPRISE’S 
INNOVATION AND INVESTMENT ACTIVITY

Summary
The paper has grounded the research relevance of financing methods system of enterprises’ innovation and 
investment activity. The theoretical and methodological approaches to defining the essence of the concepts 
of “financial security” and “methods of financial security” have been improved. The modern methods of 
financial providing have been analyzed, and their strengths and weaknesses have been identified, including 
that the systematic approach to the financing methods choice have been proposed, depending on the stage of 
the life cycle of innovation and investment projects.
Key words: financing methods, financial providing, innovation and investment activity, innovation activity, 
enterprise.


