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ÊÐÅÄÈÒÓÂÀÍÍß
ßÊ ÄÆÅÐÅËÎ

 ²ÍÍÎÂÀÖ²ÉÍÎÃÎ ÐÎÇÂÈÒÊÓ

Äëÿ çàáåçïå÷åííÿ êîíêóðåíòîñïðî-
ìîæíîñò³ ñóá’ºêòà ãîñïîäàðþâàííÿ íå-
îáõ³äíèì º ñèñòåìàòè÷íå íàóêîâî-òåõ-
í³÷íå çðîñòàííÿ, ùî ëåæèòü â îñíîâ³
éîãî ³ííîâàö³éíîãî ðîçâèòêó. Ó çâ’ÿç-
êó ç ïîñò³éíèìè óäîñêîíàëåííÿìè òà
ðîçøèðåííÿì ìàñøòàá³â ³ííîâàö³éíî¿
àêòèâíîñò³ âèíèêàº ïîòðåáà ïîøóêó
äæåðåë äîäàòêîâîãî ô³íàíñóâàííÿ. Â
óìîâàõ ñó÷àñíîñò³ ïîðÿä ç ñàìîô³íàí-
ñóâàííÿì òà ô³íàíñóâàííÿì ç öåíòðà-
ë³çîâàíèõ äæåðåë àêòóàëüíîñò³ íàáóâàº
êðåäèòóâàííÿ ³ííîâàö³éíîãî ðîçâèòêó.
Äîö³ëüíèì º àíàë³ç òåîðåòè÷íèõ àñ-
ïåêò³â äàíîãî ïèòàííÿ, ðîçìåæóâàííÿ
ïîãëÿä³â åêîíîì³ñò³â íà âêàçàí³ êàòå-
ãîð³¿, äîñë³äæåííÿ âçàºìîçâ’ÿçêó ì³æ
åôåêòèâí³ñòþ êðåäèòóâàííÿ òà ð³âíåì
³ííîâàö³éíîãî ðîçâèòêó.

Çíà÷åííÿ êðåäèòíèõ ðåñóðñ³â â êîí-
òåêñò³ ðåàë³çàö³¿ ³ííîâàö³éíèõ ïðîåêò³â
ï³äòâåðäæóºòüñÿ øèðîêèì ñïåêòðîì
äîñë³äæåíü ñòîñîâíî äàíîãî ïèòàííÿ.
Ðîëü êðåäèòó é áàíê³âñüêî¿ ñèñòåìè
ÿê îñíîâè ô³íàíñóâàííÿ ³ííîâàö³éíèõ
çðóøåíü áóëà ï³äêðåñëåíà ùå
É. Øóìïåòåðîì. Ïîäàëüøîãî ðîçâèòêó
â ïðàöÿõ É. Øóìïåòåðà òà Ê. Ôð³ìåíà
íàáóëà êîíöåïö³ÿ «äîâãèõ ³ííîâàö³éíèõ
õâèëü». Â ïðîöåñ³ äîñë³äæåííÿ åêîíî-
ì³÷íèõ çì³í ó ôàêòîðàõ âèðîáíèöòâà,
É. Øóìïåòåð çàïðîïîíóâàâ ñõåìàòè÷-
íó êàðòèíó ñêëàäíî¿ öèêë³÷íî¿ ìîäåë³,
ïîøòîâõ äî ðîçâèòêó ÿêî¿ äàþòü íå
ò³ëüêè âíóòð³øí³ ôàêòîðè, à é çîâí³øí³.
Âíóòð³øí³ìè ôàêòîðàìè ñòàþòü íîâ³
âèðîáíè÷³ êîìá³íàö³¿, ÿê³ ³ âèçíà÷àþòü
äèíàì³÷í³ çì³íè â åêîíîì³ö³. Ïðèíöè-
ïîâî íîâèìè êîìá³íàö³ÿìè âèðîáíèöòâà
âèñòóïàþòü: ñòâîðåííÿ íîâîãî ïðîäóê-
òó; âèêîðèñòàííÿ íîâî¿ òåõíîëîã³¿ âè-
ðîáíèöòâà; âèêîðèñòàííÿ íîâî¿ îðãàí³-
çàö³¿ âèðîáíèöòâà; â³äêðèòòÿ íîâèõ

ðèíê³â çáóòó; â³äêðèòòÿ íîâèõ äæåðåë
³ âèä³â ðåñóðñ³â. Çîâí³øí³ ôàêòîðè ïå-
ðåäáà÷àþòü ðîçãëÿä àëüòåðíàòèâíèõ
ðåñóðñ³â, ÿê³ çàáåçïå÷óþòü ïîäàëüøèé
³ííîâàö³éíèé ðîçâèòîê.

Ïåâíó çàö³êàâëåí³ñòü êðåäèòîì ÿê
äæåðåëîì ³íâåñòèö³é ó ³ííîâàö³éíó
ñôåðó âèñëîâëþâàëè Ë. Àíòîíþê,
Þ. Áàæàë, ². Áëàíê, Â. Ãåºöü, Ì. Êðóï-
êà, Î. Ëàïêî, À. Ìîðîç, Â. Îïàð³í,
Î. Ïåðåñàäà, À. Ïîðó÷íèê, Ñ. Ðåâåð÷óê,
Ì. Ñàâëóê òà ³í. ¥ðóíòîâíèé àíàë³ç
âçàºìîä³¿ áàíê³âñüêî¿ ñèñòåìè òà ðèí-
êó ³ííîâàö³éíîãî ³íâåñòóâàííÿ áóâ
çä³éñíåíèé Ò. Âàñèëüºâîþ [9, ñ. 305].

Ìåòîþ íàøîãî äîñë³äæåííÿ º ñèñòå-
ìàòèçàö³ÿ òåîðåòè÷íèõ ïîãëÿä³â íà
ì³ñöå êðåäèòóâàííÿ â ñèñòåì³ ô³íàíñî-
âîãî çàáåçïå÷åííÿ ³ííîâàö³éíîãî ðîç-
âèòêó. Âêàçàí³ àñïåêòè çíàõîäÿòü êîí-
êðåòèçàö³þ â çàâäàííÿõ, ÿê³ ïîëÿãàþòü
â íàñòóïíîìó: îö³íêà ìîäåëåé òà ôàê-
òîð³â ³ííîâàö³éíîãî ðîçâèòêó, îá´ðóí-
òóâàííÿ ðîë³ ô³íàíñîâî¿ ñêëàäîâî¿ ³ííî-
âàö³éíîãî çðîñòàííÿ, âèä³ëåííÿ êðåäè-
òó ñåðåä ³íøèõ äæåðåë ô³íàíñóâàííÿ,
ðîçãëÿä ñèíåðã³÷íîãî åôåêòó ì³æ çàñ-
òîñóâàííÿì êðåäèòíèõ ðåñóðñ³â òà ïî-
êàçíèêàìè ³ííîâàö³éíîãî çðîñòàííÿ.

Â÷åíèìè ðîçðîáëåíî çíà÷íó
ê³ëüê³ñòü òðàêòóâàíü ïîíÿòòÿ ³ííîâàö³é-
íîãî ðîçâèòêó. Ïåðø çà âñå ñë³ä çâåð-
íóòè óâàãó íà ìîæëèâ³ñòü íàäàííÿ âêà-
çàíèì ïðîöåñàì ë³í³éíîãî òà íåë³í³éíî-
ãî õàðàêòåðó. Àíàë³çóþ÷è ñèñòåìó
âïðîâàäæåííÿ ³ííîâàö³é, á³ëüø³ñòü äîñ-
ë³äíèê³â ÷àñò³øå âèêîðèñòîâóþòü
ë³í³éíó ìîäåëü, ÿêà âèãëÿäàº ÿê ïîñòó-
ïîâèé ïðîöåñ ïåðåõîäó â³ä ðîçðîáêè
³ííîâàö³¿, ¿¿ äîîïðàöþâàííÿ àáî ïåðå-
â³ðêè é âïðîâàäæåííÿ ³ííîâàö³¿ ó âè-
ðîáíèöòâî. Ç óðàõóâàííÿì ñó÷àñíîãî
ñòàíó åêîíîì³êè êðà¿íè òà ñòàíó ïðî-

Ó ñòàòò³ äîñë³äæåíî âïëèâ êðåäèòóâàííÿ íà ³ííîâàö³éíèé ðîçâèòîê. Ðîçã-
ëÿíóòî ð³çíîìàí³òí³ ïîãëÿäè íà ñèñòåìó ³ííîâàö³éíîãî ðîçâèòêó, ïðîàíàë³çî-
âàíî îñîáëèâîñò³ ñòðóêòóðèçàö³¿ äæåðåë ô³íàíñóâàííÿ, íàãîëîøåíî íà ðîë³ êðå-
äèòóâàííÿ â óìîâàõ ñó÷àñíîñò³.
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ìèñëîâîñò³ ìîæíà ââàæàòè ë³í³éíó ìî-
äåëü òàêîþ, ùî íå ïîâí³ñòþ â³äïîâ³äàº
óìîâàì  ðèíêó.  Ë³í³éíà  ìîäåëü  –  öå
ëèøå ïåðøå íàáëèæåííÿ äî ðåàëüíî¿
ìåðåæ³ âçàºìîçâ’ÿçê³â ³ âçàºìîâïëèâó
ñóá’ºêò³â ³ îá’ºêò³â ³ííîâàö³éíîãî ïðî-
öåñó, ÿêèé íàñïðàâä³ º ³íòåðàêòèâíèì
ïðàêòè÷íî íà âñ³õ åòàïàõ òðàíñôåðó
òåõíîëîã³é. ²ìïóëüñîì äëÿ ðîçðîáîê
ìîæå ñëóæèòè áóäü-ÿêèé ç åëåìåíò³â
ë³í³éíî¿ ìîäåë³, òîáòî ÷³òêà ë³í³éíà
ïîñë³äîâí³ñòü âçàºìîçâ’ÿçê³â íå êîðåê-
òíà [8, ñ. 8].

Â óìîâàõ ñó÷àñíîñò³ ïðîöåñ ðîçâèò-
êó ³ííîâàö³é íîñèòü ïðèíöèïîâî íå-
ë³í³éíèé ³ íåð³âíîì³ðíèé õàðàêòåð,
ñàìå òîìó éîãî ìîæíà ïðåäñòàâèòè ó
ôîðì³ õâèë³, êîëè, âèíèêíóâøè â
ÿê³éñü òî÷ö³, ïîøèðþºòüñÿ ÿê ñàìà
³ííîâàö³ÿ, òàê ³ íàñë³äêè ¿¿ âèêîðèñ-
òàííÿ. Âïëèâ íîâîââåäåííÿ ñïî÷àòêó
íàðîñòàº, ïîò³ì ñòàá³ë³çóºòüñÿ é, íà-
ðåøò³, çàòóõàº.

Íà äóìêó Ï. Ñ. Õàð³â cïðîìîæí³ñòü
ï³äïðèºìñòâà äî ³ííîâàö³éíîãî ðîçâèò-
êó îáóìîâëþºòüñÿ ³ííîâàö³éíèì ïîòåí-
ö³àëîì ï³äïðèºìñòâà, òîáòî éîãî çäàò-
í³ñòþ ðåàë³çîâóâàòè ³ííîâàö³¿ ó ìåæàõ
îáðàíîãî ñòðàòåã³÷íîãî íàïðÿìêó ðîç-
âèòêó. Ìîæëèâ³ñòü çä³éñíþâàòè ³ííî-
âàö³éíó ä³ÿëüí³ñòü âèçíà÷àºòüñÿ ïîòåí-
ö³éíîþ ñïðîìîæí³ñòþ ï³äïðèºìñòâà äî
³ííîâàö³éíîãî ðîçâèòêó òà ñóêóïí³ñòþ
óìîâ, ùî ñïðèÿþòü ÷è, íàâïàêè, ïåðå-
øêîäæàþòü ðåàë³çàö³¿ ³ííîâàö³é. Ãî-
òîâí³ñòü ï³äïðèºìñòâà äî çä³éñíåííÿ
³ííîâàö³éíî¿ ä³ÿëüíîñò³ âèçíà÷àºòüñÿ
ñïðîìîæí³ñòþ äî ³ííîâàö³éíîãî ðîçâèò-
êó ³ ìîæëèâ³ñòþ éîãî ðåàë³çàö³¿, à òà-
êîæ íàÿâí³ñòþ ñïîíóêàëüíîãî ìîòèâó
äî ðåàë³çàö³¿ ³ííîâàö³é, ÿêèé ìîæå áóòè

îõàðàêòåðèçîâàíèé ÿê ñïðèéíÿòëèâ³ñòü
ï³äïðèºìñòâà äî ³ííîâàö³é.

Ñèñòåìíèé õàðàêòåð äî àíàë³çó ³ííî-
âàö³éíîãî ðîçâèòêó ìàº ï³äõ³ä çàïðî-
ïîíîâàíèé ÿïîíñüêèìè â÷åíèìè çã³äíî
ç ÿêèì ñòâîðþºòüñÿ ³ºðàðõ³ÿ çàáåçïå-
÷åííÿ ³ííîâàö³éíîãî ðîçâèòêó ñóá’ºêòà
ãîñïîäàðþâàííÿ (ðèñ. 1). Íà ïåðøîìó
åòàï³ îáãðóíòîâóºòüñÿ îïåðàö³éíà ³ííî-
âàö³ÿ, ÿêà äîçâîëÿº ïðèñòóïèòè äî âè-
ðîáíèöòâà ³ííîâàö³éíîãî ïðîäóêòó.
Åôåêò â³ä ðåàë³çàö³¿ ³ííîâàö³éíîãî ïðî-
äóêòó çíà÷íèì ÷èíîì çàëåæèòü â³ä íà-
ÿâíîñò³ ñòðàòåã³÷íî¿ ³ííîâàö³¿, ÿêà äîç-
âîëÿº ðåàë³çóâàòè êîìïëåêñ ìåíåäæ-
ìåíòó ³ííîâàö³éíîãî ðîçâèòêó. ²ííîâà-
ö³éíèé ðîçâèòîê âèçíà÷àºòüñÿ, ÿê ðåà-
ë³çàö³ÿ íîâîãî á³çíåñó ñèëàìè íîâàòîð³â,
«³ííîâàòèâíèõ îñîáèñòîñòåé» [13].

Àìåðèêàíñüêèì â÷åíèì Ã. Ì³íñáåð-
ãîì ðîçðîáëåíî ñòðàòåã³÷íèé ï³äõ³ä
â³äïîâ³äíî äî ÿêîãî îñíîâîþ ³ííîâàö³é-
íîãî ðîçâèòêó âèñòóïàþòü ñòðàòåã³÷í³
çðóøåííÿ êëþ÷îâèõ àñïåêò³â ä³ëîâî¿
àêòèâíîñò³ ï³äïðèºìñòâà [11].

Äëÿ óçàãàëüíåííÿ íàâåäåíèõ âèùå
ï³äõîä³â îáèðàºìî ñòðóêòóðíó ìîäåëü
³ííîâàö³éíîãî ðîçâèòêó (ðèñ. 2).

Ñåðåä çàçíà÷åíèõ ñêëàäîâèõ íàãîëî-
øóºìî íà îñîáëèâ³é ðîë³ ô³íàíñîâèõ
ðåñóðñ³â, ÿê³ ââàæàºìî êëþ÷îâèì àñ-
ïåêòîì åôåêòèâíî¿ âçàºìîä³¿ ³íøèõ
ñêëàäîâèõ ñòðóêòóðè, ùî çàáåçïå÷óº
äèíàì³êó ³ííîâàö³éíîãî ðîçâèòêó. Çðîá-
ëåí³ âèñíîâêè çíàõîäÿòü ï³äòâåðäæåí-
íÿ â ðîáîòàõ êëàñèê³â.

Çã³äíî ç ìîäåëëþ É. Øóìïåòåðà ïðè-
÷èíîþ äèíàì³÷íèõ çì³í º âòîðãíåííÿ
íîâàòîðà, ÿêèé â³äâîë³êàº ÷èííèêè âè-
ðîáíèöòâà â³ä ³ñíóþ÷èõ êàíàë³â, â³äêðè-
âàº ïî÷àòîê íîâî¿ äèíàì³÷íî¿ ôàçè ³ííî-

²ºðàðõ³ÿ ³ííîâàö³éíîãî ðîçâèòêó

²ííîâàö³éíèé ïðîäóêò

Îïåðàö³éíà ³ííîâàö³ÿ

²ííîâàö³éíèé ìåíåäæìåíò

Ñòðàòåã³÷íà ³ííîâàö³ÿ
Åôåêòè

³ííîâàö³éíîãî
ðîçâèòêó

Ðåñóðñè
³ííîâàö³éíîãî

ðîçâèòêó

Ðèñóíîê 1 – ²ºðàðõ³ÿ ³ííîâàö³éíîãî ðîçâèòêó ñóá’ºêòà ãîñïîäàðþâàííÿ*
*ñêëàäåíî àâòîðîì ñàìîñò³éíî
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âàö³éíîãî ðîçâèòêó. Íîâàòîð-ï³äïðèº-
ìåöü  ïîòðåáóº  ô³íàíñîâèõ  ðåñóðñ³â  íà
çä³éñíåííÿ íîâîââåäåíü. Êðåäèò íàäà-
þòü áàíêè, â ðåçóëüòàò³ â³äáóâàºòüñÿ
ïåðåðîçïîä³ë ðåñóðñ³â. Íîâàòîð-ï³äïðèº-
ìåöü âèõîäèòü íà ðèíîê ³ ïîðóøóº ð³âíî-
âàæí³ ñï³ââ³äíîøåííÿ ö³íè, âèòðàò ³
ïðèáóòê³â. Çàâäÿêè àêòèâíîñò³ â ³ííî-
âàö³éí³é ä³ÿëüíîñò³ ñòâîðþþòüñÿ íîâ³
ö³ííîñò³, â³äáóâàºòüñÿ òåõí³÷íèé ïðîãðåñ
ó çàñîáàõ âèðîáíèöòâà.

Ñó÷àñí³ àìåðèêàíñüê³ äîñë³äíèêè
îáãðóíòîâóþòü íàñòóïí³ ô³íàíñîâ³ àñ-
ïåêòè ³ííîâàö³éíîãî ðîçâèòêó: àíàë³ç
äæåðåë òà ³íñòðóìåíò³â ô³íàíñóâàííÿ
ïîòî÷íî¿ ä³ëîâî¿ àêòèâíîñò³; âèçíà÷åí-
íÿ äîö³ëüíîñò³ çàñòîñóâàííÿ âêàçàíèõ
ôàêòîð³â ó êîæí³é êîíêðåòí³é ñèòóàö³¿;
ðîçãëÿä éìîâ³ðíèõ çì³í òà ïåðñïåêòèâ
ôîðìóâàííÿ ðèíêîâîãî ïîïèòó [10].

Íà ñüîãîäí³ ³ñíóº ðÿä ïîãëÿä³â íà
âèçíà÷åííÿ òà ñòðóêòóðèçàö³þ äæåðåë
ô³íàíñóâàííÿ ³ííîâàö³éíîãî ðîçâèòêó.
Çà òðàäèö³éíèì ï³äõîäîì äæåðåëà
ô³íàíñóâàííÿ ³ííîâàö³éíîãî ðîçâèòêó
ïðåäñòàâëåí³ òàêèìè ãðóïàìè [1, ñ.
192]: âëàñí³ êîøòè (ïðèáóòîê, àìîðòè-
çàö³ÿ, ìîá³ë³çàö³ÿ âíóòð³øí³õ àêòèâ³â,
ãðîøîâ³ âíåñêè âëàñíèê³â); çàëó÷åí³
êîøòè (â³ä åì³ñ³¿ ö³ííèõ ïàïåð³â; â³ä
ðîçì³ùåííÿ ö³ííèõ ïàïåð³â íà âòîðèí-
íîìó ðèíêó; ðîçøèðåííÿ ñòàòóòíîãî
ôîíäó çà ðàõóíîê äîäàòêîâèõ âíåñê³â);
ïîçèêîâ³ êîøòè (áàíê³âñüêèé êðåäèò,
ë³çèíã, ôîðôåéòèíã, ôðàí÷àéçèíã, âåí-
÷óðíå ô³íàíñóâàííÿ, ðåàë³çàö³ÿ îá-
ë³ãàö³é ï³äïðèºìñòâ). Ïðèõèëüíèêè

äàíîãî ï³äõîäó íàãîëîøóþòü íà ðîë³
âëàñíèõ êîøò³â, ïðîòå â³äçíà÷àþòü çðî-
ñòàííÿ ðîë³ ïîçèêîâèõ êîøò³â â óìî-
âàõ äèíàì³÷íîãî ³ííîâàö³éíîãî ðîçâèò-
êó çà óìîâ ñó÷àñíîñò³.

Íåîáõ³äíî ï³äòðèìàòè àëüòåðíàòèâ-
íèé ï³äõ³ä äî ñòðóêòóðèçàö³¿ äæåðåë
ô³íàíñóâàííÿ ³ííîâàö³éíîãî ðîçâèòêó,
â³äîêðåìëþþ÷è âëàñí³ êîøòè ñóá’ºêòà
ãîñïîäàðþâàííÿ, äåðæàâíå ô³íàíñóâàí-
íÿ òà êðåäèò. Â êîíòåêñò³ äåðæàâíîãî
ô³íàíñóâàííÿ íàãîëîøóºòüñÿ íà ðîë³
ïîäàòêîâèõ ï³ëüã, òîáòî äæåðåëî ìàº
çäåá³ëüøîãî ñòèìóëþþ÷èé õàðàêòåð.
Âëàñí³ êîøòè íàïðàâëåí³ íà ðåàë³çàö³þ
ïðîñòîãî â³äòâîðåííÿ. Äëÿ ïðèøâèä÷åí-
íÿ ³ííîâàö³éíîãî ðîçâèòêó íåîáõ³äíèì
º øâèäêå çàëó÷åííÿ êðåäèòíèõ ðåñóðñ³â
íà êîðîòêîñòðîêîâ³é îñíîâ³.

Íà äóìêó Ì.². Òóãàí-Áàðàíîâñüêèé
«êðåäèò ðîçâèâàº ïðîäóêòèâí³ ñèëè
êðà¿íè ³ ÿâëÿº ñîáîþ âåëèêèé êðîê óïå-
ðåä ó ïëàí³ îðãàí³çàö³¿ òîâàðíîãî îá-
ì³íó. Êðåäèòíèé îáì³í ÿâëÿº ñîáîþ
òàêå æ óäîñêîíàëåííÿ îáì³íó, ÿê ³ ãðî-
øîâèé ùîäî íàòóðàëüíîãî» [8, ñ. 59].
Êðåäèòóâàííÿ âèñòóïàº âèçíà÷àëüíèì
ôàêòîðîì «ðóõó âïåðåä», ñòâîðþº ïå-
ðåäóìîâè äëÿ ñèñòåìàòè÷íîãî óäîñêî-
íàëåííÿ íà ìàêðî òà íà ì³êðî ð³âí³,
ùî âêàçóº íà ïåðñïåêòèâó ïîäàëüøîãî
³ííîâàö³éíîãî ðîçâèòêó.

Ñèñòåìíèé õàðàêòåð ìàþòü äîñë³äæåí-
íÿ Ëþòî¿ Î.Â. òà Áóõò³àðîâî¿ À.Ã., ÿê³
â³äîêðåìëþþòü îùàäíèé òà êðåäèòíèé
àñïåêòè â ñòðóêòóð³ ô³íàíñîâîãî çàáåç-
ïå÷åííÿ ³ííîâàö³éíîãî ðîçâèòêó (ðèñ. 3).

Ðèñóíîê 2 – Ñòðóêòóðíà ìîäåëü ³ííîâàö³éíîãî ðîçâèòêó*
*ñêëàäåíî àâòîðîì ñàìîñò³éíî

-

-

- -

-
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²íâåñòèö³éíà ä³ÿëüí³ñòü

Äîâåäåííÿ
³ííîâàö³é äëÿ
ïðàêòè÷íîãî
çàñòîñóâàííÿ

Ôîíä
íàãðîìàäæåííÿ

Ôîíä
ñïîæèâàííÿ

Ôîíä
â³äøêîäóâàííÿ

Ñïëàòà
â³äñîòê³â

Àêóìóëþâàííÿ
çàëó÷åíèõ ðåñóðñ³â

 
   

(    , 
   )

 
 

Ïîâåðíåííÿ îñíîâíî¿
ñóìè áîðãó

Ô³íàíñîâå çàáåçïå÷åííÿÎùàäíî-êðåäèòíà ñèñòåìà
(ðåñóðñè äîìîãîñïîäàðñòâ)

   ’ :
,  ,

’  

Ðèñ. 3 – Îùàäíî-êðåäèòíà ñèñòåìà â ñòðóêòóð³ ô³íàíñîâîãî
çàáåçïå÷åííÿ ³ííîâàö³éíîãî ðîçâèòêó [2, ñ. 126].

Ì³ñöå êðåäèòíèõ ðåñóðñ³â â ñòðóê-
òóð³ äæåðåë ô³íàíñóâàííÿ ³ííîâàö³é-
íîãî ðîçâèòêó êîíêðåòíîãî ñóá’ºêòà
ãîñïîäàðþâàííÿ äîçâîëÿº âèçíà÷èòè
ìåòîäèêà éîãî ³íòåãðàëüíîãî îö³íþâàí-
íÿ çà äîïîìîãîþ íàñòóïíî¿ ìîäåë³ [3]:

nn xaxaxaay *...** 22110 ,,,,,,(1)

äå ó – ðåçóëüòóþ÷èé ïîêàçíèê ³ííî-
âàö³éíîãî ðîçâèòêó;

à0 – â³ëüíèé ÷ëåí;
à1 – àn – êîåô³ö³ºíòè êîðåëÿö³¿;
õ1 –  xn – îêðåì³ ñêëàäîâ³ äæåðåë

ô³íàíñóâàííÿ ³ííîâàö³éíîãî ðîçâèòêó.
Ðîçãëÿíóò³ òåîðåòè÷í³ äîñë³äæåííÿ

çíàõîäÿòü ñâîº â³äîáðàæåííÿ íà ïðàê-
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5

0 1 2 3 4 5 6

×àñòêà ³ííîâàö³éíîãî êðåäèòóâàííÿ
â çàãàëüíîìó îáñÿç³ êðåäèò³â
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Ðèñ. 4 – Ñï³ââ³äíîøåííÿ ð³âíÿ ³ííîâàö³éíîãî ðîçâèòêó êðà¿í ñâ³òó
â³ä ðåçóëüòàòèâíîñò³ éîãî êðåäèòóâàííÿ [7, ñ. 118]

òèö³, ÿê íà ì³êðî òàê ³ íà ìàêðî ð³âí³.
Çàëåæí³ñòü ð³âíÿ ³ííîâàö³éíîãî ðîçâèò-
êó êðà¿í ñâ³òó â³ä ðåçóëüòàòèâíîñò³ éîãî
êðåäèòóâàííÿ ï³äòâåðäæóº ðèñ. 4.

Àíàë³ç çàçíà÷åíîãî íà ðèñ.4
ñï³ââ³äíîøåííÿ äîçâîëÿº çðîáèòè âèñ-
íîâîê ùîäî ïðàêòè÷íî¿ ñïðÿìîâàíîñò³
âèñâ³òëåíèõ ðàí³øå òåîðåòè÷íèõ
ï³äõîä³â. Ç³ çðîñòàííÿì ÷àñòêè ³ííîâà-
ö³éíîãî êðåäèòóâàííÿ â çàãàëüíîìó îá-
ñÿç³ êðåäèò³â êðà¿íè ï³äâèùóºòüñÿ óçà-
ãàëüíåíèé ïîêàçíèê ³ííîâàö³éíîãî ðîç-
âèòêó, ùî ñëóãóº ï³äòâåðäæåííÿì ïðÿ-
ìî¿ çàëåæíîñò³ ð³âíÿ ³ííîâàö³éíîãî ðîç-
âèòêó â³ä ô³íàíñîâî-êðåäèòíî¿ ñêëàäî-
âî¿ éîãî çàáåçïå÷åííÿ íà ìàêðî ð³âí³.
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Íà ð³âí³ îêðåìîãî ñóá’ºêòà ãîñïîäà-
ðþâàííÿ ôóíêö³îíóº ï³äõ³ä çã³äíî ç
ÿêèì â³äáóâàºòüñÿ ðîçìåæóâàííÿ
íàñë³äê³â êðåäèòóâàííÿ òà åôåêò³â ïî-
äàëüøîãî ³ííîâàö³éíîãî ðîçâèòêó, ùî
äîçâîëÿº ïðîàíàë³çóâàòè îêðåìî åôåêò
â³ä ³ííîâàö³éíîãî ðîçâèòêó áåç çàëó÷åí-
íÿ êðåäèòíèõ ðåñóðñ³â, åôåêò çàëó÷åí-
íÿ êðåäèòíèõ ðåñóðñ³â çà â³äñóòíîñò³
³ííîâàö³éíîãî ðîçâèòêó òà çàãàëüí³ íà-
ñë³äêè ³ííîâàö³éíîãî ðîçâèòêó íà îñ-
íîâ³ êðåäèòóâàííÿ.

Òåîðåòè÷í³ ïåðåäóìîâè çàçíà÷åíî-
ãî ï³äõîäó çàêëàäåíî êëàñèêàìè àìå-
ðèêàíñüêî¿ åêîíîì³êè, âèñóíóòî ã³ïî-
òåçó ñèíåðã³÷íèõ çâ’ÿçê³â ì³æ çàçíà-
÷åíèìè êàòåãîð³ÿìè, ÿê³ ïåðåäáà÷à-
þòü ïðèìíîæåííÿ ïîçèòèâíèõ åôåêò³â
çà ðàõóíîê ñï³ëüíî¿ ðåàë³çàö³¿ ïðîöåñ³â
êðåäèòóâàííÿ òà çàõîä³â ³ííîâàö³éíî-
ãî ðîçâèòêó. Çîêðåìà, ². Àíñîôô âèâ-
÷àâ  ïèòàííÿ  óðàõóâàííÿ  åôåêò³â  ñè-
íåðã³çìó äëÿ îá´ðóíòóâàííÿ ñòðàòåã³-
÷íîãî ðîçâèòêó êîìïàí³é, ÿêèé ïåðåä-
áà÷àâ ïîäàëüøå ðîçøèðåíå â³äòâîðåí-
íÿ, îíîâëåííÿ òà ìîäåðí³çàö³þ.
Ì. Ïîðòåð âèâ÷àâ ëàíöþãè ñòâîðåííÿ
ö³ííîñò³ ñóá’ºêò³â ãîñïîäàðþâàííÿ íà
îñíîâ³ ñèíåðã³÷íîãî åôåêòó â³ä
çä³éñíåíèõ çàõîä³â òà çàëó÷åíèõ ðå-
ñóðñ³â [5, ñ. 70].

²ííîâàö³éíèé ðîçâèòîê â êîìïëåêñ³
ç ïðîöåñàìè êðåäèòóâàííÿ ñòâîðþº
åôåêò, ÿêèé â³äð³çíÿºòüñÿ â³ä ïðîñòîãî
äîäàâàííÿ åôåêò³â â³ä çàñòîñóâàííÿ
êîæíîãî ³ç âêàçàíèõ çàõîä³â, ùî ìîæ-
íà ïîêàçàòè íà îñíîâ³ ìàòåìàòè÷íèõ
çàëåæíîñòåé.

Åôåêò â³ä çàñòîñóâàííÿ êðåäèòóâàí-
íÿ òà ðåàë³çàö³¿ çàõîä³â ³ííîâàö³éíîãî

ðîçâèòêó îêðåìî
1

E *:

21
1

EEE  ,       (2)

Åôåêò ðåàë³çàö³¿ ³ííîâàö³éíîãî ðîç-
âèòêó çà ðàõóíîê çàëó÷åííÿ êðåäèòíèõ

ðåñóðñ³â
2

E *:

)( 1221
2

EEEEE ,       (3)

äå Å1 – åôåêò â³ä çàëó÷åííÿ êðåäè-
òó;

Å2 – åôåêò â³ä ðåàë³çàö³¿ çàõîä³â
³ííîâàö³éíîãî ðîçâèòêó;

Å2 (Å1) – åôåêò â³ä ðåàë³çàö³¿ çàõîä³â
³ííîâàö³éíîãî ðîçâèòêó çà ðàõóíîê çà-
ëó÷åííÿ êðåäèòíèõ ðåñóðñ³â.

Ââàæàºìî, ùî âêàçàíèé ï³äõ³ä äî-
ö³ëüíèé äëÿ îáãðóíòóâàííÿ åôåêòó êðå-
äèòóâàííÿ íà êîíêðåòíîìó åòàï³ ³ííî-
âàö³éíîãî ðîçâèòêó.

Îö³íþâàííÿ åôåêòèâíîñò³ êðåäèòó-
âàííÿ ïðîòÿãîì óñüîãî öèêëó ³ííîâà-
ö³éíîãî ðîçâèòêó äîö³ëüíî ïðîâîäèòè
íà îñíîâ³ éìîâ³ðí³ñíîãî ï³äõîäó, ÿêèé
îá´ðóíòîâàíî íà îñíîâ³ âèñíîâê³â ñó÷àñ-
íèõ àìåðèêàíñüêèõ äîñë³äíèê³â, ïðåä-
ñòàâíèê³â ñâ³òîâî¿ ãðóïè áàíê³âñüêèõ
äîñë³äæåíü. Î÷³êóâàíèé ïðèáóòîê
ñóá’ºêòà ãîñïîäàðþâàííÿ çà óìîâè ðåà-
ë³çàö³¿ çàæîä³â ³ííîâàö³éíîãî ðîçâèò-
êó ç âèêîðèñòàííÿì êðåäèòó ðîçðàõî-
âóºòüñÿ íàñòóïíèì ÷èíîì [14, ñ. 9]:

,111111 Dnnnxnx

äå  – éìîâ³ðí³ñòü çáèòêó ïðè ³ñíó-
þ÷èõ óìîâàõ êîíêóðåíö³¿;

D – âàðò³ñòü ó÷àñò³ â ³ííîâàö³éíîìó
çàõîä³;

 – éìîâ³ðí³ñòü óñï³õó êðåäèòóâàííÿ;
õ – äîäàòêîâèé ïðèáóòîê íà îäèíè-

öþ ³ííîâàö³éíîãî òîâàðó;
 – ñòàíäàðòíèé ð³âåíü ïðèáóòêó;

(n+1) – óìîâíà ìåæà äîäàòêîâîãî
âèðîáíèöòâà;

(n-1) – óìîâíà ìåæà íåäîâèðîáíèöòâà;
n – íàòóðàëüíèé îáñÿã âèðîáëåíî¿

ïðîäóêö³¿.
Ó âèïàäêó â³äñóòíîñò³ ³ííîâàö³éíî-

ãî ðîçâèòêó î÷³êóâàíèé ïðèáóòîê â³ä
çâè÷àéíî¿ ä³ÿëüíîñò³ ñóá’ºêòà ãîñïîäà-
ðþâàííÿ ñêëàäàº:

)1(1 nn         (5)

Ïðèð³ñò ïðèáóòêó çà ðàõóíîê âèêî-
ðèñòàííÿ êðåäèòíèõ ðåñóðñ³â ïðè ðåà-
ë³çàö³¿ çàõîä³â ³ííîâàö³éíîãî ðîçâèòêó
ñòàíîâèòü:

Dnx 1        (6)

Ñë³ä çàóâàæèòè, ùî çà äàíèì ï³äõî-
äîì ³ñíóº ìåæà êðåäèòóâàííÿ ³ííîâà-
ö³éíîãî ðîçâèòêó, ùî âðàõîâóº ðîçì³ð
ñóá’ºêòà ãîñïîäàðþâàííÿ, õ³ä ðåàë³çàö³¿
³ííîâàö³éíîãî ïðîåêòó.

Äëÿ ñèñòåìàòèçàö³¿ çàçíà÷åíèõ âèùå
ïîãëÿä³â ñòîñîâíî ðîë³ ô³íàíñîâî-êðå-
äèòíî¿ äåòåðì³íàíòè â ñèñòåì³ ³ííîâà-
ö³éíîãî ðîçâèòêó íàìè ðîçðîáëåíî
ñòðóêòóðó âçàºìîä³¿ âêàçàíèõ õàðàêòå-
ðèñòèê, äîñë³äæåíî ñèíåðã³÷í³ çâ’ÿç-
êè (ðèñ. 5):

Íà îñíîâ³ ïðîâåäåíîãî äîñë³äæåííÿ
ìîæåìî çðîáèòè íàñòóïí³ âèñíîâêè ñòî-
ñîâíî ³ííîâàö³éíîãî ðîçâèòêó òà êðå-
äèòóâàííÿ ÿê îäíîãî ç äæåðåë éîãî
ô³íàíñîâîãî çàáåçïå÷åííÿ:
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- ³ííîâàö³éíèé ðîçâèòîê º äîñèòü
áàãàòîãðàííîþ êàòåãîð³ºþ, ùî âêàçóº
íà ð³çíîìàí³òòÿ àëüòåðíàòèâíèõ àñ-
ïåêò³â ïðîÿâó âêàçàíîãî ïðîöåñó; öå
çóìîâëþº àêòóàë³çàö³þ òåîðåòè÷íîãî
îáãðóíòóâàííÿ äàíîãî ïèòàííÿ â óìî-
âàõ ñó÷àñíîñò³;

- äëÿ ï³äâèùåííÿ åôåêòèâíîñò³ ³ííî-
âàö³éíîãî ðîçâèòêó íåîáõ³äíèì º ñèñ-
òåìàòè÷íå ô³íàíñóâàííÿ âêàçàíèõ ïðî-
öåñ³â;

- âàæëèâèì º ñòðóêòóðèçàö³ÿ äæå-
ðåë ô³íàíñîâãî çàáåçïå÷åííÿ ³ííîâà-
ö³éíîãî ðîçâèòêó, îá´ðóíòóâàííÿ ðîë³
êîæíîãî ³ç íèõ, çîêðåìà â óìîâàõ ñó-
÷àñíîñò³ âàãîìå ì³ñöå íàäàºòüñÿ êðåäè-
òóâàííþ;

- êðåäèòóâàííÿ ñòâîðþº óìîâè äëÿ
ðîçøèðåíîãî â³äòâîðåííÿ íà îñíîâ³ ïðè-
øâèäøåííÿ äèíàì³êè ³ííîâàö³éíîãî
ðîçâèòêó;

- ñòâîðþºòüñÿ ñèíåðã³÷íèé åôåêò
çàâäÿêè ïîºäíàííþ ïîçèòèâíèõ ðå-
çóëüòàò³â ³ííîâàö³éíîãî ðîçâèòêó òà
ï³äâèùåííÿ åôåêòèâíîñò³ êðåäèòó-
âàííÿ.

Òàêèì ÷èíîì, êðåäèòóâàííÿ çàéìàº
êëþ÷îâå ì³ñöå ñåðåä äæåðåë ³ííîâà-
ö³éíîãî ðîçâèòêó â óìîâàõ ñó÷àñíîñò³,
ùî äîâîäèòü íåîáõ³äí³ñòü ñèñòåìàòè÷-
íîãî àíàë³çó ð³çíîìàí³òíèõ òî÷îê çîðó

ñòîñîâíî âêàçàíî¿ çàëåæíîñò³ çàäëÿ ïî-
äàëüøîãî âèêîðèñòàííÿ ðåçóëüòàò³â
äîñë³äæåíü íà ïðàêòèö³.
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