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Богуцька О. А., Брюховецький Я. С. пріоритети та оптимальна структура фінансування інноваційних витрат 

промислових підприємств в Україні
Метою статті є визначення пріоритетів інвестування інноваційно активних підприємств і моделювання оптимальної структури фінансування 
інноваційних витрат на основі багатокритеріальної оптимізації. На основі використання методу аналізу ієрархій визначено вектори пріоритетів 
фінансування інноваційно активних підприємств різних видів економічної діяльності за критеріями розвитку внутрішнього та зовнішнього ринків, 
зайнятості та екологічності виробництв. Розраховано оптимальну структуру фінансування інноваційних витрат підприємств в Україні за принци-
пом узгодження економічних інтересів різних суб’єктів економіки – держави, домогосподарств та бізнесу. Результати дослідження спрямовано на 
оптимізацію структури фінансування інноваційних витрат і структури капітальних інвестицій для підвищення інноваційної складової виробництв 
за видами економічної діяльності відповідно до цілей економічної та інвестиційної політики держави у визначених інституціональних умовах. 
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структура финансирования инновационных затрат 
промышленных предприятий в Украине

Целью статьи является определение приоритетов инвестирования 
инновационно активных предприятий и моделирование оптимальной 
структуры финансирования инновационных затрат на основе много-
критериальной оптимизации. На основе использования метода ана-
лиза иерархий определены векторы приоритетов финансирования 
инновационно активных предприятий разных видов экономической 
деятельности по критериям развития внешнего и внутреннего рын-
ка, занятости и экологичности производств. Рассчитана оптималь-
ная структура финансирования инновационных затрат предприятий 
в Украине по принципу согласования экономических интересов различ-
ных субъектов экономики – государства, домохозяйств и бизнеса. Ре-
зультаты исследования направлены на оптимизацию структуры фи-
нансирования инновационных затрат и структуры капитальных ин-
вестиций для повышения инновационной составляющей производств 
по видам экономической деятельности в соответствии с целями эко-
номической и инвестиционной политики государства в определенных 
институциональных условиях.
Ключевые слова: инновационное развитие, финансирование иннова-
ционных затрат, промышленные предприятия, оптимальная струк-
тура, векторы приоритетов, многокритериальная оптимизация.
Рис.: 1. Табл.: 2. Библ.: 25. 
Богуцкая Ольга Анатольевна – кандидат экономических наук, доктор-
ант, Институт экономики промышленности НАН Украины (ул. Па - 
наса Мирного, 26, Киев, 01011, Украина)
E-mail: bogutsk.ol@gmail.com
Брюховецкий Ярослав Сергеевич – младший научный сотрудник, Ин-
ститут экономики промышленности НАН Украины (ул. Панаса Мир-
ного, 26, Киев, 01011, Украина)
E-mail: buleev.ivan@gmail.com

UDC 330.341.1+658.14(477)
Bogutska O. A., Brukhovetskiy Ya. S. The Priorities  

and the Optimal Structure of Financing the Innovation Costs  
of the Industrial Enterprises in Ukraine

The article is aimed at determining the priorities of investing the innovatively 
active enterprises and modeling the optimal structure of financing the inno-
vation costs based on multi-criterion optimization. On the basis of applying of 
the method of analysis of hierarchies, the authors define the vectors of priori-
ties in financing of the innovatively active enterprises of different kinds of eco-
nomic activity by the criteria of development of external and internal market, 
employment, and environment-friendly productions. The optimal structure of 
financing of the innovation costs of enterprises in Ukraine according to the 
principle of coordination of economic interests of various economic entities 
such as the State, households and business, is calculated. The results of the 
research are aimed at optimizing the structure of financing the innovation 
costs and the structure of capital investments to increase the innovation com-
ponent of production by types of economic activity in accordance with the 
objectives of the economic and investment policy of the State under certain 
institutional conditions.
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У сучасних умовах переходу до технологічного 
укладу, контури якого націлені на розвиток і 
застосування наукоємних технологій, активі-

зація промислових підприємств у напрямку інвесту-
вання у виробництво продукції на інноваційній осно-

ві виступає одним із основних факторів конкурен-
тоспроможності підприємства та довгострокового 
економічного зростання країни. Україні потрібен ін-
тенсивний тип економічного зростання, який відбу-
вається шляхом використання передових технологій, 
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досягнень науки, застосування економічних ресурсів, 
спрямований на інноваційний розвиток економіки.

Питання досягнення довгострокового зрос-
тання економіки України за рахунок інноваційного 
розвитку підприємств, нарощування виробництва 
продукції з високою доданою вартістю, переходу від 
сировинної моделі економіки до інноваційно-сприй-
нятливої та до виробництва V–VI технологічних укла-
дів досліджували В. М. Геєць [1], Б. М. Данилишин 
[2], І. П. Булєєв, Н. Ю. Брюховецька [3–5], А. А. Гри - 
ценко [6] та інші. Аналізу виробництв с високою іннова-
ційною складовою та їх факторних ознак, необхідності 
їх інвестиційного забезпечення, визначенню національ-
них пріоритетів інвестування та фінансових механізмів 
їх реалізації для економічного зростання та підвищення 
створення доданої вартості в Україні присвячено робо-
ти О. І. Амоші, Л. М. Саломатіної [7], А. І. Даниленка [8], 
О. Б. Саліхової [9], Л. В. Шинкарук [10], Л. В. Дейнеко, 
М. М. Якубовського [11] та інших [12–16]. 

Проте завдання інноваційного розвитку віт-
чизняної економіки потребують необхідності інве-
стиційної активності вітчизняних підприємств у на-
прямку збалансованого фінансування інновацій та 
узгодженості інтересів усіх суб’єктів економіки. 

Метою статті є визначення пріоритетів інве-
стування інноваційно активних підприємств та мо-
делювання оптимальної структури фінансування 
інноваційних витрат на основі багатокритеріальної 
оптимізації. 

Україна завжди була індустріальною державою, 
що має міцну економічну базу і на сьогодні. 
Проте спостерігається втрата ринків – орієн-

тація України тільки на сільське господарство при-
зводить до від’ємного сальдо (так, за І–ІІІ кв. 2017 р.  
негативне сальдо зовнішньої торгівлі товарами в 
Україні склало 4 млрд дол., у тому числі торгівлі з краї-
нами ЄС ¬– 2,2 млрд дол.) [17, с. 1]. За твердженням 
академіка Б. М. Данилишина [2], без створення сти-
мулів для інвестування підприємств у фінансування 
інновацій в Україні й надалі буде зберігатися тенден-
ція до зниження високомаржинальних технологічних 
підприємств на користь сировинного бізнесу, який 
критично залежить від світової цінової кон’юнктури, 
що підвищує економічні ризики в разі падіння цін на 
сировину на світових товарних ринках.

Результати дослідження свідчать, що в Україні 
низький рівень інвестування у високотехнологічне 
інноваційне виробництво. Так, інвестиції в комуніка-
ційне обладнання (investment in telecoms with private 
participation), що входить у перелік високотехноло-
гічних галузей, за критеріями Міністерства торгівлі 
США (1982 р.) [9, с. 29–30; 18, р. 4], у 2014 р. скоро-
тилися більш ніж у 6 разів у порівнянні з 2011 р. [19].

Станом на початок 2018 р. інноваційна діяль-
ність в Україні характеризується невисокою сприят-
ливістю підприємств до здійснення інновацій, відсут-

ністю дієвих стимулів щодо залучення інвестиційних 
ресурсів в інноваційні процеси. Наприклад, за даними 
Державної служби статистики України [20], у 2016 р.,  
порівняно із попереднім роком, обсяг коштів іно-
земних інвесторів у фінансування інноваційної діяль-
ності підприємств промисловості в Україні знизився 
на 60%, у загальній структурі джерел фінансування – 
зниження із 30% до 0,1% у порівнянні з 2010 р.

Банківська система країни в теперішній час не ви-
конує свою основну функцію – забезпечення ре-
сурсами реального сектору економіки. На думку 

фахівців НБУ [21, с. 4, 5, 37], головними системними 
ризиками фінансового сектору є рівень непрацюючих 
кредитів (57%) та висока частка держави в банківсько-
му секторі (56% за чистими активами та 62% за депо-
зитами населення). Останнє є також суттєвим стри-
муючим інституціональним фактором інвестицій у 
технологічний розвиток. Так, порівняно легкий доступ 
до кредитів у державних банках мають тільки великі 
державні компанії («Нафтогаз України», «Укрзалізни-
ця» тощо), що створює їм практично монопольне ста-
новище в доступі до кредитних ресурсів і водночас не 
стимулює їх до інноваційного розвитку [2]. 

Проте для підприємств, що мають інновацій-
ний потенціал, вартість грошей залишається висо-
кою, а рівень доступності до кредитних ресурсів –  
низьким. Так, станом на початок 2018 р., за резуль-
татами опитування керівників підприємств України, 
при високій потребі в позикових коштах залучення 
банківського кредиту планують лише 39% підпри-
ємств. Основними факторами відмови від викорис-
тання кредитних ресурсів респонденти називають за-
надто високі ставки за кредитами (68% респондентів) 
та надмірні вимоги до застави (35%), а також занад-
то складну процедуру оформлення документів (27%) 
[22]. Вартість банківських кредитів суб’єктам госпо-
дарювання в національній валюті на кінець 2017 р. 
складала близько 17%, в іноземній – 14%, частка бан-
ківських кредитів та інших позик у структурі джерел 
фінансування капітальних інвестицій скоротилася з 
17,1% у 2012 р. до 5,3% у 2017 р. [20]. У результаті від-
бувається втрата тих ресурсів, які можуть дозволити 
економіці України перейти від аграрно-сировинної 
до сучасної високотехнологічної.

Державі слід мати обґрунтовані пріоритети 
державного фінансування інвестиційної активності 
підприємств з урахуванням економічних та соціаль-
них інтересів різних стейкхолдерів. Доцільним стало 
використання методу аналізу ієрархій. Розрахунок 
оптимальної структури фінансування інноваційних 
витрат здійснено на основі принципу узгодженості 
рішень, який покладено в основу теорій багатокри-
теріального вибору та ієрархічних ігор [23]. Вико-
ристання методу багатокритеріальної оптимізації за 
принципом узгодження економічних інтересів різних 
суб’єктів економіки для завдань визначення опти-
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мальної структури промисловості запропоновано  
Р. Р. Ішмуратовим [24], який обґрунтував використан-
ня методу аналізу ієрархій, по-перше, незіставністю 
факторів, що впливають на трансформацію струк-
тури промисловості, по-друге, широтою охоплення 
проблем, що вирішуються, комплексним підходом. 
Застосування цього методу дозволяє використовува-
ти інформацію, що отримано на інших етапах циклу, 
та вимагає узгодження прийнятих рішень. 

Оптимальну структуру фінансування іннова-
ційних витрат здійснено за критеріями пріоритет-
ності розвитку зовнішнього та внутрішнього ринків, 
екологічності виробництв і зайнятості з точки зору 
економічних інтересів різних суб’єктів (акторів), які 
традиційно виділяються в економічній теорії, – до-
могосподарств, фірм (інноваційно активних підпри-
ємств) і держави за такими напрямами:
 структурування проблеми у вигляді ієрархії 

(рис. 1);
 пріоритизація елементів четвертого рівня 

ієрархії (обсягів витрат на інноваційну ді-
яльність підприємств за видами економічної 
діяльності) по відношенню до елементів тре-
тього рівня (показників експорту інновацій-
ної продукції; середньої заробітної плати за 
видами економічної діяльності у промисло-
вості; загального обсягу реалізованої іннова-
ційної продукції; питомої ваги промислових 
підприємств, що реалізовували інноваційну 
продукцію у загальній кількості промислових 
підприємств, що займалися інноваційною ді-
яльністю; впровадження ресурсозберігаючих 
технологічних процесів на промислових під-
приємствах);

 пріоритизація елементів третього рівня ієрар-
хії по відношенню до елементів другого рів-
ня (домогосподарств, інноваційно активних 
підприємств, держави); 

 пріоритизація елементів другого рівня ієрар-
хії по відношенню до головної мети й обчис-
лення глобальних пріоритетів (табл. 1).

Результати аналізу свідчать, що найбільшу пріо-
ритетність фінансування інноваційних витрат отри-
мали машинобудівна та металургійна галузі з точки 
зору держави (0,2425 і 0,1317 відповідно) та домогос-
подарств (0,1223 і 0,1493 відповідно). Вектор пріори-
тетів інноваційно активних підприємств вказує на те, 
що найбільшими преференціями повинні володіти 
машинобудівна і хімічна та нафтохімічна галузі (0,2493 
і 0,1412 відповідно). Таким чином, машинобудівні під-
приємства мають перевагу інвестування з точки зору 
інтересів усіх економічних суб’єктів, які увійшли в об-
рану модель розрахунку векторів пріоритетів. 

Пріоритети суб’єктів економіки зведено в єди-
ний вектор, значення якого є реалізацією головної 
мети моделювання – формування оптимальної струк-
тури фінансування інноваційних витрат за критерія-
ми пріоритетності інвестування у високотехнологіч-
ні виробництва, розвитку зовнішнього та внутріш-
нього ринків, екологічності виробництв з точки зору 
інтересів домогосподарств, інноваційно активних 
підприємств і держави. Результати порівняльного 
аналізу фактичної структури витрат на інноваційну 
діяльність та оптимальної структури, яку отримано із 
використанням методу ієрархій, дозволяють оптимі-
зувати структуру фінансування інноваційних витрат 
комплексно, з урахуванням різних факторів і потреб 
широкого кола осіб (табл. 2). 

таблиця 1

Розрахунок пріоритетів фінансування інноваційних витрат за видами економічної діяльності  
та суб’єктами економіки

ВЕД
Вектори пріоритетів

держави інноваційно актив-
них підприємств домогосподарств

Добувна промисловість і розроблення кар’єрів 0,0472 0,0327 0,1146

Харчова 0,1030 0,1181 0,0923

Легка 0,1142 0,1112 0,0830

Деревообробна 0,0730 0,0797 0,0794

Металургійна 0,1317 0,1320 0,1493

Хімічна та нафтохімічна 0,1312 0,1412 0,1125

Машинобудівна 0,2425 0,2493 0,1223

Інші 0,0829 0,0903 0,0881

Постачання електроенергії, газу, пари  
та кондиційованого повітря 0,0359 0,0265 0,0930

Водопостачання; каналізація, поводження  
з відходами 0,0510 0,0270 0,0940
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Оптимальна структура інноваційних витрат
промислових підприємств

Домогосподарства
Інноваційно активні

підприємства Держава

Заробітна
плата

Розвиток
зовнішнього

та внутрішнього
ринків

Інноваційна
віддача

Екологічність

Добувна промисловість
і розроблення кар’єрів Харчова Легка Деревообробна

Металургійна Хімічна
та нафтохімічна Машинобудівна Інші

Постачання електроенергії, газу,
пари та кондиційованого повітря

Водопостачання; каналізація;
поводження з відходами
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Рис. 1. Ієрархія знаходження оптимальної структури фінансування інноваційних витрат  
промислових підприємств в Україні

таблиця 2

Аналіз структури фінансування інноваційних витрат промислових підприємств в Україні

ВЕД
Структура, %*

Відхилення, %
Фактична Оптимальна 

Добувна промисловість і розроблення кар’єрів 4,74 6,48 –1,74

Харчова 28,24 10,44 17,80

Легка 1,23 10,28 –9,05

Деревообробна 4,14 7,73 –3,59

Металургійна 6,45 13,77 –7,32

Хімічна та нафтохімічна 15,73 12,83 2,90

Машинобудівна 29,46 20,47 8,99

Інші 2,80 8,71 –5,91

Постачання електроенергії, газу, пари  
та кондиційованого повітря 6,90 5,18 1,72

Водопостачання; каналізація, поводження  
з відходами 0,31 5,73 –5,43

Усього 100 100 –

примітка: * – розраховано за даними [25].

ВИСНОВКИ
З метою виявлення галузей промисловості, які 

найбільш потребують підтримки держави у фінансу-
ванні інновацій, визначення вектора стратегічного 
розвитку економіки на інноваційній основі, забезпе-

чення інноваційного розвитку промислових підпри-
ємств та виробництва продукції з високою доданою 
вартістю на основі використання методу аналізу іє-
рархій визначено вектори пріоритетів фінансуван-
ня інноваційно активних підприємств за видами 
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економічної діяльності з точки зору інтересів до-
могосподарств, інноваційно активних підприємств 
та держави за критеріями розвитку зовнішнього та 
внутрішнього ринків, зайнятості та екологічності ви-
робництв. Це дозволяє оптимізувати розподіл інве-
стиційних ресурсів для покращення структури фінан-
сування інноваційних витрат і структури капітальних 
інвестицій за видами економічної діяльності для під-
вищення частки продукції з високою доданою вартіс-
тю відповідно до цілей економічної та інвестиційної 
політики держави у визначених інституціональних 
умовах. Перспективою подальших досліджень у цьо-
му напрямі є факторний аналіз параметрів, що визна-
чають інституціональні умови інноваційного розвит-
ку промислових підприємств в Україні.                  
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