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ПОСТАНОВКА ПРОБЛЕМИ
Розробка і упровадження технологічних інно-

вацій є вирішальним фактором соціального і еко-
номічного розвитку України. Тому питання про
модернізацію національної економіки широко об-
говорюються у вищих ешелонах влади. Однак в
ринковій економіці машинобудівні підприємства
самі формують стратегію свого розвитку, і вибір
інноваційного шляху не завжди є пріоритетним.
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ANALYSIS OF INNOVATIVE CAPACITY OF MACHINE-BUILDING ENTERPRISE: FINANCIAL
ASPECT

У статті аналізується інноваційний потенціал машинобудівних підприємств у процесі формування стратегій інно-
ваційного розвитку. Авторами запропоновані методи визначення достатності фінансово-економічних ресурсів для
ефективного забезпечення інноваційної і виробничої діяльності. Даний підхід дозволяє встановити відповідність між
поточною виробничою і інноваційною діяльністю машинобудівного підприємства і зробити обгрунтований вибір на
користь реалізації нових чи покращуючих технологій. У роботі також розглянуто питання розрахунку витрат на
реалізацію стратегій інноваційного розвитку на машинобудівному підприємстві і оцінки ринкової перспективи інно-
ваційних інвестицій.

In article the innovative capacity of machine-building enterprises in the course of formation of strategy of innovative
development is analyzed. Authors offered methods of determination of sufficiency of financial and economic resources
for effective providing an innovative and production activity. This approach allows to establish compliance between the
current production and innovative activity of machine-building enterprise and to make a reasonable choice for realization
of new or improving technologies. In work questions of calculation of expenses for realization of strategy of innovative
development at machine-building enterprise and estimates of market prospect of innovative investments are also
considered.
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АНАЛІЗ ОСТАННІХ ДОСЛІДЖЕНЬ
І ПУБЛІКАЦІЙ

Інноваційний потенціал, його роль і вплив
на розвиток підприємств розглядався у працях
Л. Федулової, П. Микитюка, Ю. Бажала та ін.
Проте недостатньо досліджено зміст фінансо-
вого і інноваційного потенціалу і його вплив
на формування стратегії інноваційного роз-
витку.
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ФОРМУЛЮВАННЯ ЦІЛЕЙ СТАТТІ
(ПОСТАНОВКА ЗАВДАННЯ)

Метою статті є аналіз фінансового іннова-
ційного потенціалу машинобудівного підприє-
мства та його вплив на формування стратегії
інноваційного розвитку.

ВИКЛАД ОСНОВНОГО МАТЕРІАЛУ
ДОСЛІДЖЕННЯ

Промислово розвинені країни, маючі по-
рівняно невеликі запаси природних ресурсів
і енергоносіїв, концентрують капітал у пере-
робній і обробній промисловості, у сфері по-
слуг,  виробництві  кі нцевої продук ції.  Це
прогресивний тип технологічної структури,
якому характерно вкладання капіталу в інно-
вації.

Основу української економіки складає екс-
порт сировинних ресурсів, продуктів первинної
переробки, а також імпорт кінцевої продукції
переробної і обробної промисловості. Такий
тип технологічної структури у світі прийнято
називати "колоніальним". Йому характерно
консерватизм [4].

Значне відставання української економіки з
комплексу високих технологій і зниження ква-
ліфікації науково-технічного і виробничого
персоналу стає все більш очевидним. Основні
фактори, які перешкоджають інноваційному
розвитку країни:

— недостатність інноваційного капіталу;
— низький рівень науково-технічного по-

тенціалу;
— висока вартість технологічних інновацій.
Перші дві групи факторів ми розглядаємо як

інноваційний потенціал машинобудівного
підприємства (як суму фінансового і науково-
технічного потенціалу), який слід враховувати
при плануванні інноваційних інвестицій.

Як правило, основна складність, яка пов'я-
зана з реалізацією інноваційного розвитку, по-
лягає в недостатності, а також несвоєчасності
виділення інвестиційних ресурсів на освоєння
нових технологій.

Інновації мають достатньо довгий строк
окупності (від виникнення ідеї до упроваджен-
ня часто проходить багато часу), у зв'язку з чим
інвестиції в інноваційні розробки і перспективні
плани розвитку зазнають переоцінки у резуль-
таті реалізації проекту, особливо при виник-
ненні кризових ситуацій. Тому поряд з іннова-
ційним розвитком машинобудівному підприєм-
ству необхідно ефективно вести оперативну
господарську діяльність. У більшості випадків
— це пріоритетне направлення в плані фінан-
сування.

Перш ніж почати реалізацію стратегії інно-
ваційного розвитку, необхідно відповісти на пи-
тання: чи має машинобудівне підприємство не-
обхідний потенціал для реалізації обраної стра-
тегії?

Отже, для оцінки інноваційного потенціалу
машинобудівного підприємства в процесі фор-
мування стратегії інноваційного розвитку необ-
хідно визначити достатність у підприємства
фінансово-економічних ресурсів не тільки для
ефективного забезпечення інноваційної, але і
виробничої діяльності. Така оцінка дозволить
встановити динамічну відповідність між поточ-
ною виробничою діяльністю і стратегічною
інноваційною діяльністю машинобудівного під-
приємства і зробить остаточний вибір відносно
інноваційної стратегії.

Для формування оцінки доцільно викори-
стовувати методи аналізу ринкової стійкості
машинобудівного підприємства, яка характе-
ризує здатність економічного суб'єкту забез-
п ечу ват и  виробничий п роц ес за  р ах у нок
власних оборотних засобів: довгострокових
джерел фінансування; довгострокових і ко-
роткострокових джерел фінансування. Для
повного відображення різноманітних видів
джерел у теорії фінансового аналізу перед-
бачається розрахунок приведених нижче по-
казників [1].

Наявність власних оборотних засобів: Е
с
 =

К
с
 — F, де Е

с
 — власні оборотні засоби; К

С
 —

власний капітал; F — основні засоби і вкладан-
ня.

Наявність власних оборотних засобів і дов-
гострокових позикових джерел для формуван-
ня запасів і витрат: Е

д
 = Е

с
 + К

д
, де Е

д
 — су-

купність власних оборотних засобів і довгост-
рокових позикових джерел для формування за-
пасів і витрат; К

д
 — довгострокові кредити і по-

зикові кошти.
Загальна величина основних джерел форму-

вання запасів і витрат: Е
к
 = Е

д
 + К

к
, де Е

к
 — за-

гальна величина джерел формування запасів і
витрат; Кк — короткострокові кредити і займи.

Надлишок (+) чи нестача (-) власних обо-
ротних засобів:   Е

с
 = Е

с
 — Z, де Z — запаси і

витрати.
Надлишок (+) чи нестача (-) власних обо-

ротних засобів і довгострокових позикових
джерел формування запасів і витрат: Е

д
 = Е

д
 —

Z.
Надлишок (+) чи нестача (-) загальної вели-

чини джерел фінансування запасів і витрат: ±Е
к

= Е
к
 — Z.

При визначенні типу фінансової стійкості
прийнято використовувати трьохвимірний по-
казник:

{S
1
(x

1
); S

2
(x

2
); S

3
(x

2
)}; де х

1
 = ±Ес:х

1
 = ±Е

д
:

х
1
 = ±Ек .

Функція S(x) визначається наступним чи-
ном:

S(x) = 1, якщо x≥0;
S(x) = 0, якщо x<0.
Таким чином, у теорії фінансового аналі-

зу виділяються чотири типи фінансової стій-
кості.
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1. Абсолютна стійкість фінансового стану.
Власні оборотні активи повністю покривають
усі поточні витрати і необхідні запаси.

.
2. Нормальна фінансова стійкість. Джерела-

ми покриття витрат є власні кошти і довгостро-
кові кредити. Нормальну фінансову стійкість
визначають умови.

.
3. Нестійкий фінансовий стан. Для покрит-

тя запасів і витрат використовується сукупність
таких джерел: власні кошти; довгострокові і ко-
роткострокові кредити і займи. Якщо сума за-
лучених короткострокових кредитів покри-
вається вартістю запасів готової продукції і не-
завершеного виробництва, то це допустимий
ступінь фінансової нестійкості, тобто нестій-
кість носить тимчасовий характер. Визначаєть-
ся умовами

.
4. Кризовий фінансовий стан. У машинобу-

дівного підприємства відсутні джерела покрит-
тя витрат. Подібний стан визначається умова-
ми

.
Вищевказані умови фінансової стійкості не-

обхідно доповнити розрахунковою величиною
витрат, які виникають при впровадженні базис-
них і покращуючих інновацій. У підсумку отри-
муються величини, які дають оцінку достатності
(потенціалу) джерел для покриття інноваційних
витрат, які пов'язані з реалізацією кожного із
етапів інноваційних проектів. Виходячи з цьо-
го, змінюється розрахунок джерел формуван-
ня результатів і витрат для забезпечення вироб-
ничого процесу і інноваційного розвитку. По-
казник надлишку (+) чи нестача (-) власних обо-
ротних коштів для забезпечення виробничого
процесу і впровадження нових базисних і по-
кращуючих технологій матиме такий вигляд:

де Z — запаси і витрати, ΣS
б
 і   ΣS

у
 — витра-

ти, які необхідні на освоєння нових базисних чи
покращуючих технологій відповідно.

При необхідності витрати можуть бути дис-
контовані. Для цього різночасові величини ча-
сових потоків на кожному t-м часовому кроці
життєвого циклу інновації необхідно привести
до поточного моменту часу за допомогою кое-
фіцієнту

 .

або

 ,

де T — горизонт розрахунку — життєвий
цикл стратегії інноваційного розвитку (роки);
t — номер кроків розрахунку в межах гори-
зонту розрахунку T (років); r — норма дис-
конту.

Надлишок (+) чи нестача (-) власних обо-
ротних коштів і довгострокових позикових
джерел формування виробничо-господарських
запасів і упроваджувальних витрат:

.
Надлишок (+) чи нестача (-) загальної вели-

чини основних джерел для формування запасів
і витрат:

.
Дані показники відображають загальний

фінансовий потенціал покриття виробничих за-
пасів і витрат, а також покриття затрат з реа-
лізації стратегії інноваційного розвитку джере-
лами їх формування ( ).

Вказані показники можуть слугувати фак-
торами вибору стратегії інноваційного розвит-
ку машинобудівного підприємства. Для цього
слід використовувати трьохвимірний показник,
який аналогічний показнику при визначенні
фінансової стійкості.

Наявність достатнього обсягу довгостро-
кових і  короткострокових кредитів у ма-
шинобудівного підприємства на дату прове-
дення аналізу ще не гарантує, що в перспек-
тиві воно зможе легко залучити необхідний
позиковий капітал. Необхідно оцінити кре-
дитний потенціал, або рівень кредитоспро-
можності.

Уніфікованого підходу до оцінки кредитос-
проможності позиковиків не існує. Багато
банків застосовує методику рейтингової оцін-
ки кредитоспроможності. В основі використо-
вуваних ними критеріїв лежить узагальнюючий
показник, який базується на декількох показ-
никах фінансового стану машинобудівного
підприємства — позиковика. Аналітичні показ-
ники можуть бути такі:

— коефіцієнт абсолютної ліквідності;
— коефіцієнт проміжної ліквідності;
— коефіцієнт довго часової фінансової не-

залежності;
— коефіцієнт забезпеченості запасів влас-

них оборотним капіталом (з врахуванням дов-
гострокового залучення коштів);

— коефіцієнт покриття процентних пла-
тежів;

— коефіцієнт обслуговування боргу;
— рентабельність продукції (балансовий

прибуток) [6].
Для кожного фінансового показника вста-

новлена класність, наприклад, п'ять класів кре-
дитоспроможності: 1-й клас відповідає дуже
хорошому, 2-й — хорошому, 3-й — середньо-
му, 4-й — слабкому, 5-й — поганому фінансо-
вому стану. Кожному фінансовому показнику
присвоюється також вага, яка може бути ви-
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ражена в долях або процентах. Послідовність
розрахунку узагальнюючого показника на-
ступна: отриманий номер класу кредитоспро-
можності по кожному показнику перемно-
жується на ваговий коефіцієнт показника.
Після цього результати множення додаються,
і отримуємо узагальнюючий показник креди-
тоспроможності, який виражений в балах або
процентах. У відповідності з розрахунковим
кредитним рейтингом оцінюється потенційна
можливість залучення позикових інвестицій-
них ресурсів для реалізації інноваційних про-
ектів. У цьому зв'язку важливо визначити по-
требу в сукупних витратах на інноваційний
проект [2].

Отриманий показник рівня кредитоспро-
мож ності  машинобуді вного підп риємства
представляє собою оцінку потенційної можли-
вості залучення додаткових кредитних ре-
сурсів як для поточної діяльності, так і для
довгострокових інвестицій. Це якісна оцінка.
Теоретично можливо розрахувати і прийняти
його в якості орієнтиру. Для цього слід взяти
нормативне для кожного конкретного машино-
будівного підприємства плече фінансового ва-
желю (тобто таке, при якому буде підтриму-
ватися нормальна фінансова стійкість) і зіста-
вити з його фактично отриманим значенням
[3].

Якщо фактичне значення даного коефіц-
ієнту виявиться нижче нормативного,  слід
р о зр ах у ват и  су м у  д од ат к ово  зал у чен их
займів, при яких показник рівня фінансово-
го плеча максимально наблизиться до норма-
тивного; якщо нижче, то потенціал залучен-
ня додаткових зайомних ресурсів, як прави-
ло, відсутній.

Аналіз потреби інноваційних інвестицій.
Для оцінки потреби в інноваційних інвестиц-
іях на розробку і реалізацію інноваційних
стратегій необхідний аналіз по елементного
змісту кожного із етапів, які здійснюються в
процесі освоєння нових і покращуючи техно-
логій:

— дослідницького (новий продукт або тех-
нології в результаті дослідницького пошуку і
відбору отримує ідеї, які лягають в основу інно-
вації);

— конструкторського (нововведення з рівня
ідеї переходить на рівень технічної докумен-
тації і експериментального зразка);

— концептуального (зразок перетворюєть-
ся до рівня готового товару і може виробляти-
ся в промислових масштабах);

— впроваджувального (процес розробки за-
вершений і інноваційний проект продукт по-
вністю підготовлений до комерціалізації і ма-
сового збуту) [7].

Незважаючи на єдність стадій, які прохо-
дять нові і покращуючі технології, початкові і
кінцеві задачі для цих інновацій на кожному із

етапів різноманітні. Для створення принципо-
во нового продукту необхідно здійснити масш-
табні НДДКР, в той же час для реалізації по-
кращуючої технології деякими із заходів мож-
на знехтувати і обмежитися проведенням ДКР,
так як останній тип інновації базується на уже
відомих наукових досягненнях. Таким чином,
можна говорити про різноманітні початкові
витрати і кінцеві результати кожного із здійс-
нюваних етапів з упровадження нових і покра-
щуючих технологій.

Для розробки нових базисних технологій
необхідно проведення значного обсягу фунда-
ментальних і прикладних досліджень [5; 8]. От-
же, і для реалізації такої інноваційної стратегії
потрібні масштабні інвестицій. Подібної інно-
ваційної стратегії розвитку можуть притриму-
ватися тільки високотехнологічні машинобу-
дівні підприємства, які, як правило, є лідерами
ринку. Різниця у витратах між новими базис-
ними і покращуючими технологіями досить
істотна, тому слід розділяти ці типи інновацій і
процес управління ними.

Для подальшого аналізу ситуації з іннова-
ціями введемо додаткові позначення: А — дос-
лідницький етап; В — конструктивний етап; С
— концептуальний етап; D — впроваджуваль-
ний етап.

Для оцінки сукупних витрат, які необхідні
для реалізації прийнятої концепції інноваційно-
го розвитку, можна запропонувати наступне
узагальнююче групування інноваційних витрат:

— для нових базисних технологій і про-
дуктів:

,
де А

пн
 — витрати по аналізу і прогнозування

продуктових і технологічних інновацій; А
вр

 —
витрати на аналіз ризиків венчурних техно-
логій; А

мт
 — витрати на моніторинг нових тех-

нологічних досягнень;

,
де В

зн
 — витрати на оплату праці дослід-

ницької групи з розробки технологічних інно-
вацій; В

ли
 — затрати на проведення лаборатор-

них досліджень; В
мз

 — маркетингові витрати; В
оп

— витрати на виробництво дослідного зразка;

,
де С

ис
 — витрати по захисту прав інтелекту-

альної власності; Ссс — витрати по стандарти-
зації і сертифікації виробництва і продукції; С

хр
— витрати по хеджуванню ризиків;

,

D
фр

 — витрати на формування ринків збуту;
D

ас
 — витрати по авторському супроводу упро-

ваджуваних інновацій; D
рс

 — витрати по регу-
люванню попиту на інноваційний продукт;

— для покращуючих інновацій:
S

1
y — витрати на проведення маркетинго-

вого аналізу; S
2

y — витрати на проведення
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НДДКР по покращенню виробляємої про-
дукції (використовуваємої технології); S

3
y —

витрати на зміну регламенту виробничого
процесу і упровадження удосконаленого про-
дукту; S

4
y — витрати на формування реклам-

ної компанії.
Таким чином, скупні витрати, які пов'язані

з упровадженням інновації визначаються адап-
тивною факторною моделлю:

а) для нових технологій:

;
б) для покращуючих технологій:

.
У даних моделях сумарні фактори (показ-

ники втрат) є синтетичними, які в свою чергу є
результуючими по відношенню до факторів, які
їх формують.

Для детального аналізу факторів другого
рівня доцільно застосовувати методи бюджету-
вання, або, іншими словами кошторисного пла-
нування. Зокрема внаслідок достатньо великих
ризиків і невизначеності кінцевого результату
необхідно розглянути декілька сценаріїв.
Звідси відповідно виходить необхідність роз-
робки гнучких кошторисів.  Відповідно,  у
підсумку буде отримано декілька варіантів оц-
інки необхідних витрат.

Такий підхід дозволяє в залежності в фак-
тично створеного сценарію заздалегідь плану-
вати і різноманітні варіанти оперативного уп-
равління в ході реалізації інноваційного проек-
ту.

У подальшому слід розраховувати показни-
ки ефективності інвестицій в інноваційний про-
ект за формальними критеріями. Методи, які
застосовуються для оцінки ефективності інве-
стицій, поділяються на дві групи — динамічні
(які враховують фактор часу) і статичні (об-
лікові). Динамічні методи, які дозволяють вра-
хувати фактор часу, відображають найбільш
сучасні підходи до оцінки ефективності інвес-
тицій і переважають в практиці аналізу інвес-
тицій в інвестиційні проекти.

ВИСНОВКИ З ДАНОГО ДОСЛІДЖЕННЯ
І ПЕРСПЕКТИВИ ПОДАЛЬШИХ

РОЗВІДОК У ДАНОМУ НАПРЯМІ
Таким чином, подана концепція оцінки

фінансового інноваційного потенціалу призна-
чена для функціонування машинобудівних
підприємств, які ведуть виробничо-господарсь-
ку діяльність. Вона дозволяє розглядати вибір
інноваційної стратегії не відокремлено, не про-
сто як інвестиційний проект із підвищеним ри-
зиком, а як новий напрям розвитку, в нерозрив-
ному зв'язку із поточною операційною діяльні-
стю. При цьому припускається, що забезпечен-
ня фінансовими ресурсами однаково важливо
як для покриття поточних витрат, так і для по-
криття інвестицій в інновації.

У подальшому було б доцільно оцінити
вплив фінансового потенціалу на інноваційну
діяльність машинобудівних підприємств.
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