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В статті досліджуються питання фінансового 

забезпечення інновацііі.но·інвестиційного розвитІСу 

у~ераїнсь~еих підприємств. Наведено узагальнений пе

ре.яіІС джерел. фінансування інноваційно-інвестиційного 

розвит~еу е~еоножіІСи. Проана.яізовано .ІІWЖ.Яuвості збt.яь

шення фінансування інновацій за рахунок прибут~еу та 

ажортизацtї. 

КІJrочові сяоtІа: інноваціі, інвестиції, прибутоІС, 
амортизація. 

Вступ. Українське підприємство на сучасному етапі 

розвитку має цілу низку пробяем: "витратвий" характер 

виробництва, коли собівартість продукції є вищою за ціну 

на світових ривках; низька якість продукції; застарілі 

технології та об.ладнания; старіння та відтік ква.піфікованої 

робочої сили та інженерно-техвічного персоналу; втрата 

традиційних ринків збуту тощо. 

Вирішення переважної більшості зазначених 

проблем вимагає від підприємства активізації як орга

візаційн:о-техвічвих, так і фінавсово-економічних змін, а 

саме розширення інвестиційної діяльності взагалі та 

інвестицій в інновації. 

Питання розвитку тих чи інших форм фінавсового 

забезпечення інноваційно-інвестиційвого розвитку під

приємств висвітлювались в роботах Брей.лі. Р. та Майєрса С. 

[2), Бланка І.А.[1), Воронкової А.З. та Кузьменка Л.М. [3), 
Дуки А.П. [4), Замовця В.[5], Крупки М.І. [6], Кузне
цової А.Я.та Возияка Г.В. [7], Кузьміна О.Є. [8), Мики
тюка О.П. (9], Ситиіка А. [10) та інших авторів. 

Поставовка завдаввв. Дослідити внутрішні 

джерела фінаисувания розвитку підприємств та оцінити 

можливості інноваційного інвестування зокрема. 

Ре3ультатв. Під іввестиційвими ресурсами у роботі 

[7] запропоновано розуміти капітал у матеріалізованій і 
нематеріалізовавій формах, який вкладається у майно 

підприємства, незалежно від того це реальні чи фінавсові 

активи, або у людський фактор у результаті використання 

якого отримується прибуток. 

Українські підприємства на сучасному етапі 

розвитку паrребують інвестиційвих ресурсів Д1UІ усіх сфер 

господарювання: необхідно оаовити технологію ви

робництва; удоскоВІUІИТИ продукцію, яка виготовляється; 

впроваджувати вові форми господарювання та системи 

упра.в.діивя тощо. А відтак, процес використаввя інвес

тиційних ресурсів має чіткі іввоваційві риси. Для 

підприємства інноваційними будуть інвестиції у нові 

основві засоби, у розробку нових товарів, у підrоrовку кадрів 

тощо. Однак інвестиційвих ресурсів ве достатньо, тому 

підприємствам слід виходити з того, що різні види інио

вацій мають ріане значеввв ДJUI rосподарської діяльності, 

а тому, техиолоrічні та продуктові інновацій повинні стати 

пріоритетними. 

Підприємства можуть використовувати різні. схеми 

фінавсувания інвестиційного розвитку, альтернативві 

© А. О. Касич, 2006 

Іп the arttcle are researched qиestioпs of finaпcial 
provisioп іппоvаtіоп - ап iпvestтeпt developтeпt of 
Ukrainiaп eпterprises. Brought geпeralized list of the 
soиrces of fіпапсіпgs іппоvаtіоп - ап investтeпt 

developтeпt of есопоту. Aпalyzed posstbility of 
iпcreasiпg а fіпапсіпg ап іппоvаtіоп to the ассоипt of 
proftt апd aтortizatioпs. 

Keywordв: іппоvаtіоп, iпvestтent, profit, 
aтortizatioпs. 

варіанти яких наведено на рис.1. В умовах сучасної 

динаміки вауково-техвічного прогресу фінансування 

вауково-дослідницьких та дослідво-конструкторських 

робіт (НДДКР) потребує все більшого фінансового за

безпечення. Як свідчить світова практика, заавичай основві 

потреби підприємств у фінансових ресурсах покри

ваються за рахунок внутрішніх джерел [2, С.349-352]. 
В країнах, де успішно здійснювалось фінансування 

іниоваційних змін використовується широкий арсенал 

засобів забезпечення вакопиченви й розміщенни 

капіталу. У роботі [4) на осиові узагальнення досвіду 
вітчизниної та зарубіжної практики наведено класи

фікацію основних джерел фінансового забезпечення 

науково-технічної та іниоваційної діяльності, а саме: 

бюджетні &еШ'JІУВ8НИЯ, що виділяються на державному 
та регіональному рівних; кошти спеціальних позабюд

жетвих фондів фінансування НДЦКР, які створюються 

підприємствами і місцевими органами управління; фі

нансові ресурси різних типів комерційних структур; кре

дитні ресурси спеціально уповноважених урядом інвести

ційвих банків; кошти вітчизняних та івоземних наукових, 

інноваційних та венчурних фондів, іноземні інвестиції; 

кошти приватного капіталу; кошти наукових установ. 

Для використання позикових та зовнішвіх джерел 

фінавсуванни є певні обмеження. 

По-перше, дли цього підприємство повинне мати 

досить високий рівень інвестиційної привабливості, 

стійкий фінансовий стан. А за даними Держкомстату 

[10) ще і в 2005 році третина (33,3%) українських 
підприємств спрацювали збитково. 

По-друге, використання кредитвих ресурсів має 

достатньо високий рівень витрат, пов'изаних зі сплатою 
відсотків за їх користуванни. Крім того, використанни 

позикових коштів має внутрішні обмеження і з точки 

зору формувания оптимальної структури капіталу. 

По-третє, залучения коштів IIIJIJІXOM емісії акцій в 

Україні має негативний досвід акціовуваиня на початку 

90-х років, в результаті .IDCOI'O, власність господарськоrо комп

лексу ОІІИНИJІ8СЬ в руках обмеженої кількості фінавсово

промислових груп без формувавня інвестиційних ресурсів. 

З цих та інших причин слід розглядати резерви 

збільшенвя іввестиційвих ресурсів за рахунок перш за 

все внутрішніх джерел. Традиційно внутріпtніми дже

релами фінавсувания інвестицій та інвестицій в іниовації 

є прибуток та амортизаційні відрахування. 
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НАУКОВІ ПРАЦІ НУХТ .N! 19 
Частика І 

Джерела формуванни інвестиційних ресурсів підприємства 

• .1. 

Власні інвестиційні ресурси Позикові інвестиційні 
ресурси 

.І Внутрішні джерела І До~гостроковий позиковий r-l капІТал 

н Прибуток І Довгострокові 
кредити банків r-

н ~мортизаційні 
вщрахуванНJІ 

І Відстрочені податкові 
зобов'язання І+-

ч Інші внутрішні 
джерела 

І Інші довгострокові 
зобов'язання r-

ч Зовнішні джерела І Ко~откостроковий позиковий 
капІтал r-

н Пайовий або 
акціонерний капітал 

І Короткострокові 
кредити банків r 

н Безповоротна 
фінансова допомога 

І Кредиторська 
заборгованість r 

н Інші зовнішні 
джерела 

І ВнутрішНJІ.кредиторська ~ 
заборгованІсть 

І Інші короткострокові 
фінансовізобов'язання r 

Рис. 1 Джерела формування інвестиційних ресурсів 

Розr лянемо за даними табJІНці 1 днвам:іку основ
них показників, що дають можливість оцінити ро.ль 

внутрішніх джерел фінаисуванни інвестицій і перш за 

все прибутку. 

Як свідчить динаміка показників, наведених в 

табтщі., сnостерігаєтьси невідповідність темпів ДНИ81ІІЇКИ 

інвестицій в основні засоби та динаміки 11.118CRe варrості 
основних засобів. В табJІНЦі наведено значенни валових 

інвестицій - їх темпи розвиту є достатньо високими. 

Однак свjдчеНН.ІІм процесів чистого каnітмотвореНН.ІІ 

можна вважати дннам:іку варюсті основвих засобів, ика є 

значно нижчою. Така ситуаціи є підтвердженним: того, що 

рівень зносу основних засобів українських підприємств є 

В8Д3ВНЧІlЙНО внсо:ким. А відтак, навіть достатньо високі 

щорічні темпи росту валових інвестицій (10-20% 
щорічно) не забезпечать збіпьшении маспrrабів виробництва 

на фоні їх істотного оновлення. Основною причиною 

обмежених мОЖ11НJІОСтеЙ українських підприємств істотно 
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збільmнтн обсяги інвестицій є досить низькі загальні 

фінансові результати. Якщо розглядати значенни прибутку 

з заrальному обсязі інвестицій, то питома вага в межах 

27-44% є вкрай низькою. Про значеНН.ІІ здійснюваних 
українською економікою інвестицій свjдчать наступні 

розрахунки: за оцінками економістів з урахувавним 

технічного рівня оснащепості виробНІЩТВ8. вважається, що 

для забезпеченни внведеПП.ІІ робочих місць в Україні на 

сучасний рівень необхідно забезпечити обсяг інвестицій 

в межах 25-50 тне. дол. ClliA з розрахунку на одне робоче 
місце. Відповідно, икщо використати максимальне значЄНН.ІІ 

цього показника (бО тне. дол. США) то, зважаючи на обсяги 

:щійснених інвестJщій, виходить. що, наnриклад, за 2004 рік 
в УкрвЇні було створено майже 300 тисяч сучасних робочих 
місць, в тому числі за рахунок власного чистого прибутку 

підприємств 130 тисяч. Для України це замало. Крім того, 
такі розрахунки є демонстраційними, оскільки мова 

не завжди йде про нові робочі місця, адже підприємства 
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Таблиця 1 
ПокааІІІІІСВ, що :характервз)'ІОТЬ іввеетвціііву дів.ІІWІістr. в Україні 

Звачевва показників 
Показники 

2001 р. 2002 р. 2003 р. 2004 р. 

Осиовні засоби (у фактичних цінах на кінець року), млрд. гри. 915 965 1026 1047 

Індекс динаміки основних засобів 102,4 101,1 103,3 103,2 

Інвестиції в основвий капітал (у фактичних цінах), мпр.rрв. 32,6 37,3 51,0 75,7 

Індекс інвестицій в основний капітал 120,8 108,9 131,3 128,0 

Фінансовий результат від звичайвої діІІпьвості до оподаткуваин.и, мnв.rрн. 19577,7 14822,6 20312,1 44578,4 

Індекс фінавсового результату від звичайвої діяльності до оподаткувавн.и 134,4 78,1 134,2 'У 2,6 р.б. 

Чистий прибуток підприємств, мпв.rрв. 13704,4 10375,8 14218,5 33433,8 

Питома вага чистого прибутку підприємств в загальвому обс.изі інвестицій, о/о 42,04 27,82 27,88 44,17 

Розраховано за даними Держкомстату 'України [11] 

потребують модернізції, реконструІ<ції, осучасненНІІ вже 

існуючих робочих місць. 

Традиційно в літературі зазначається, що важ

ливим джерелом фінансуJІ8ННІІ інвестицій є амортизація. 

Однак, на нашу /ІУМХУ, ії значенна є переоціиеним. У po6l7ri 
[8, С.50] зазнаЧІІЄТЬСЯ, що бухгалтерський облік аморrиаації 
є більш .ліберальним порівняно з податковим, а відтак, дає 

можливість удосконалювати амортизаційну політику 

підприємства. Теоретично це дійсво так. Нарахована 

амортизація в бухгалтерському та податковому методі 

має різні нас.л:ідки. Бухrвлтерська аморrизація, як СКJЩДова 

витрат, впливає на собівартість продукції і, відповідно, на 

ціну. Тобто, якщо тr:ідприємство проrнозує зниження ціни 

на продукцію в майбутньому - воно може намагатись 

забезпечити $[І(найшвидшу амортизацію обладнання, яке 

використовується в поточному періоді. Свобода у виборі 

методу розрахунку амортизації в бухгалтерському обліку 

фактично нічого не дає підприємству, оскільки ва фор

муванН& прибутку впливає податкова амортизація. Вало

вий прибуток, що підляrає оподаткувавню, розраховується 

як різниця валових доходів та валових витрат, до складу 

яких і входить амортизація. Відповідно збільшеНJUІ суми 

амортизації зумовлює зменшеНJUІ прибутку, що підлягає 

оподаткуванню та зменшеНJUІ платежів до бюджету. При 

цьому зменшується обсяг чистого прибутку, а отже і сума 

потенційних інвестицій. Нарахування амортизації подат

ковим методом здійснюється згідно діючих норм аморти

зації у розрізі груп основних засобів і тут свобода відсутви. 

Перевага податкового методу ПОJІ$[Гає в тому, що нара

хування амортизації відбувається ва 38JІИПІКову вартість 

основних засобів за стабільними ставками, а в результатів 

з часом суми амортизації змеиwуютьеа. Тобто, якщо з 

часом ціна на продукцію підприємства знизилась, то 

основна частина вартості обпаднВНJUІ вже амортизовава. 

Згідно діючого законодавства на підприємствах не 

відбувається створення амортизаційвого фонду, функція 

якого раніше полягала в акумуляції коштів амортиза

ційних відрахувань. Думки економістів, що його віднов

лення дасть можливість збільшити обсяrн інвестицій та
кож не в повній мірі вирішать цю проблему. Якщо у під

приємства на поточному рахунку не має коштів, то яка б 

сума не була накопичена на бухгалтерському рахунку 

амортизаційного фонду, вона не забезпечить інвестиції. 

Інше питаввя, кwш відносно платоспроможне та фінавсово

стабільне підприємство, маючи достатні обсяги прибутків, 

не спрямовує кошти на оновлеВШІ основвих засобів. В на

маганні максимізувати доходи підприємства досить часто 

спримовують весь обсяг чистого доходу знову в оборот. 

Такий підхід забезпечує подальше старінни виробничих 

потужностей укрвїнських підприємств. Якщо підприємст

во балавсує на межі прибутковості. тобто валові доходи не 

покривають валові витрати, а всі грошові кошти, які є вйо

го розпорядженні воно спрямує для формування оборот

них засобів, а роавитком основними, швидше за все, знехтує. 

<пже, роль амортизації повністю відповідає кла

сичному ії визвачевию як перенесенню вартості облад

наиня на вартість виготовленої продукції. Накопичення 

цих сум у вигляді амортизаційного фонду на бухгалтерсь

кому рвХунку можва розглядати ик зручний спосіб 

узагальнення інформації про необхідні інвестиції для 

забезпечення простого відтворении основних засобів. 

Амортизаційвий фонд це той мініму'М, $[І(ИЙ підприємства 

за будь-яких умов повинні резервувати у вигляді "живих" 

грошових коштів на поточному рахунку в банку та ви

користовувати за прямим призначеВНІІм. 

Динаміка ІЮК83НИКЇВ, наведених в таблиці 1, свід
чить про те. що сьогодні Україна здатна лише компенсу

вати знос діючого обладнВННІІ, а забезпечити активне його 

збільшення ні. 

При оцінці можливостей фінансового забезпечеНН$[ 

інвестицій в інновації слід виходити з позицій, що інвес
тиції в нові основві засоби є інноваційними інвестиціями. 

Це дійсно так, однак в сучасних умовах конкуренти ук

раїнських підприємств на світовому ринку забезпечують 

собі переваги за рахунок інвестицій в наукові розроби. 

Саме тому НДДКР і вважається монстром, який поглинає 

все більше коштів, але не завжди і не швидко дає резуль

тати - технологічні рішення. 

За даними Держкомстату України [11] в 2005р. 
інноваційною діяльністю у промисловості займалося 1086 
підприємств або 11% їх заrальної кількості. Понад 90% 
з вих реалізовували інноваційну продукцію, обсяг якої 

становив 24,5 млрд.rрн .• щоСКJІ8ДІІJІо 6,4% загального обся
гу реалізованої промислової продукції (у 2004р. - 5,6% ). 
Більш активно здійснювали нововведення казенні промис

лові підприємства (51,9% їх кількості), відкриті акціонерні 
товариства (19,3% ), корпорації (18,2% ), спільні підприємст
ва (17,2% ), закриті акціонерні товариства (16,3% ). 

У січні-грудні 2005р. у виконанні завдань (проек

тів) загальнодержаввих та інших програм і державвого 

замовлення, а також проектів технологічних парків, що 
реалізують пріоритетні паприми інноваційної діяльності, 
приймали участь 95 підпрвемств та організацій України. 
Загалом у січні-грудні 2005р. виконувалоси 134 зав
давни (проекти) загальнодержавних та інших програм 
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і державного 381\ІОВJІеННJІ, а також проектів техно.поrічних 

парЮв, що реалізують пріоритетні напрями інноваційної 
діяльності. 8 них 22,4% знахоДНJШсв на стадії робочого 
проекту, 11,2% - аиrоrоВJІеНІUІ дослідноrо зрвзка. 30,6% -
впровадження у виробmщтво, інші- не визначено. Разом 

з тим, майже 40% загальної кількості завдань так і не 
було розпочато (не виконувалося). Основннм:и прнчивами 
вевиконаннн робіт є відсутність або недостатність коштів 

і відсутність договору. 

Витрати на виконаннн робіт відповідно до завдань 

складали 518,2 млн. грн., з нких 20% - капіТ8JІЬНі вкладен
вн. За рахунок коштів державного бюджету ці витрати 

профінансовано лише на З, 7%, бюджетів територій- 2,1, 
звмовників України- З2,9, інооемних держав - 5,0, ВJІІІСRИХ 
коштів- З7,6, інших джере.п- на 9,2% (заrвлом на 90,5% ). 

Висновок. Проведені дослідженнн підтверджУЮТЬ 
не лише необхідність збільшеннн обснrів фінавсуванна 

інноваційно-інвестиційного розвитку, а й необхідність по

шуку нових його форм, оскільки самотужки українське 

підприємство цю проблему не вирішить. На загально

державному рівні необхідно розгпанути систему заходів 

щодо активізації інноваційно-інвестиційного розвитку 
українських підприємств та перш за все підприємств 

стратегічних галузей виробющтва. Враховуючи обмежені 

фінансові можливості держави в реалізації цих завдань 

на першому етапі необхідно використовувати орга

нізаційно-технічні заходи та інструменти фіскальної 

політики шлнхом проваджении податкових пільг, дер

жавних гарантій для. інноваційно-активних підприємств. 

За умови розширеннн фінансових можливостей держави 

можна буде перейти до внкористаннн інших більш ак
тивних форм, ак субсидій, пільгових кредитів тощо. Самі 

підприємства повнині чітко ув'нзувати поточні завдання: 
функціонуванни зі стратегіЧІПDоШ ІІИТ8ННJІМИ розвитку та 

підвнщеm~н конкурентоспроможності, а відтак стиму

товати створении різноманітних форм взаємодії науки 

та виробництва. В подальшому слід приділити увагу дос

лідженню точки беззбитковості з позицій оцінки потен

ційного обсагу інвестицій конкретного підприємства за 

різних обсвrів виробництва. 
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АМОРТИЗАЦІЙНА ПОЛІТИКА ПІДПРИЄМСТВ 
ЯК КЛЮЧОВИЙ ЧИННИК ІННОВАЦІЙНОГО РОЗВИТКУ 

В статті визн.ачен.о роль амортизаційкої 

полtтиІСи підприємств в присІСорен.н.t впроваджен.ня 

у виробн.ицтво досягн.ен.ь н.ауІСово-техн.tчн.ого прогресу, 

розглян.уто питан.н.я вибору .методу н.арахуван.н.я 

амортизації. Визн.ачен.о а.мортизsцію як осн.овне 

джерело фtн.ан.суван.н.я ін.вестиційн.их проеІСтtв в 

сучасн.их умовах. 

КJІ.ю'Wві сяова: а.мортизацtя, .методи нараху

ван.н.я а.мортизацfі. інвестицtйн.ий проект, tн.новацІї. 

Вступ. Основні засоби в процесі виробництва 

старіють та зношуються. Длн відновлеШІя виробничого 

апарату необхідні значні кошти, акі б ДОЗВОJІИJІИ вирішити 

питання підвшцеиня конкурентоспроможності продукції 

ак на внутрішньому, так і на зовніmньому ринках. Длн 
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Іп the article the role of aтortizatioп policy of 
ftrтs tп acceleratioп of ап tпtrиsioп іп effectiпg 
achteveтeпts of techпological advaпce is deterтiпed, 
the probleт of selectioп of а тethod of chd.rge of 
aтortizati.oп is reviewed. The role of aтortizatioп as 
таіп soиrce of finaпce of the iпvestтeпt projects іп 
тоdеrп coпdtti.oпs is deterтiпed. 

Кеу wordв: aтortizattoп, тethods of charge of 
aтorttzattoп, tnvestтent project, iппovates. 

створевни відповідних умов забезпеченни: ефективного 

функціонуванна підприємства виникає необхідність 

і.нвестувавнн коштів у виробничий процес для оновленнн 

основних засобів, акі за сумою перевищують розмір 

накопиченої амортизації. Додаткові кошти на реалізацію 
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