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ВСТУП

Актуальність теми. Сучасна інноваційна модель розвитку економіки потребує розробки масштабних і ефективних інноваційних проектів та концентрації фінансових ресурсів для їх впровадження. Реалізація інноваційних проектів суттєво впливає на прискорення модернізації економіки, підвищення її конкурентоспроможності та інвестиційної привабливості. Тому все більшого значення набуває створення сприятливих умов для розробки й ефективної реалізації інноваційних проектів. Найефективнішим стимулом для активізації інноваційної діяльності є фінансова складова, тому питання, пов’язані з формуванням і удосконаленням системи фінансового забезпечення інноваційних проектів, набувають особливої актуальності. Обмеженість фінансових ресурсів для реалізації інноваційних проектів, тривалість терміну їх окупності та високий рівень ризику посилюють вимоги до формування системи фінансового забезпечення інноваційних проектів з метою досягнення своєчасного й ефективного впровадження інновацій та отримання ефекту від реалізації таких проектів. Цим обґрунтовується важливість дослідження питань фінансового забезпечення інноваційних проектів, його економічної суті, структури джерел, форм та методів формування фінансових ресурсів та ефективності їх використання.

Дослідження теоретичних засад фінансового забезпечення інноваційної діяльності, економічного обґрунтування інноваційних проектів, впливу інноваційних процесів на економічне зростання здійснили в своїх працях відомі зарубіжні вчені: М. Додгсон, В. Зомбарт, П. Квінтас, М. Кондратьєв,                 Ю. Морозов, Д. Мессі, Р. Мюллер, Б. Санто, Б. Твісс, Д. Уїлд, І. Фішер,             Й. Шумпетер. Значний внесок у дослідження вказаних вище питань зробили вітчизняні науковці: В.П. Александрова, Л.М. Алексеєнко, Ю.М. Бажал,            О.Д. Василик, Г.В. Возняк, А.С. Гальчинський, А.А. Даниленко,                       О.І. Жилінська, М.І. Крупка, А.Я. Кузнєцова, О.О. Лапко, Т.В. Майорова,       Л.І. Нейкова, С.В. Онишко, В.М. Опарін, В.Л. Осецький, А.А. Пересада,           І.І. Румик, Д.М. Черваньов, О.М. Юркевич.

Переважна більшість досліджень присвячена загальнотеоретичним засадам інновацій та інноваційної діяльності. Разом з тим, залишається низка питань, які потребують додаткового дослідження, а саме: побудова цілісної системи фінансового забезпечення інноваційних проектів, обґрунтування принципів та підходів щодо вибору джерел фінансових ресурсів та оптимізації структури фінансування інноваційних проектів, а також оцінки ефективності реалізації інноваційних проектів для прийняття інвестиційних рішень.

Зв’язок роботи з науковими програмами, планами, темами. Дисертаційна робота виконана відповідно до плану науково-дослідних робіт кафедри банківських інвестицій ДВНЗ “Київський національний економічний університет імені Вадима Гетьмана” як складова частина комплексних науково-дослідних тем: “Оцінювання інвестиційних процесів в нових умовах господарювання” (державний реєстраційний номер 0107U001840), “Формування інвестиційних ресурсів в Україні” (державний реєстраційний номер 0111U000292). Особистий внесок автора полягає в розробці теоретичних і практичних рекомендацій щодо формування та удосконалення системи фінансового забезпечення інноваційних проектів в Україні.

Мета і завдання дослідження. Метою дисертаційної роботи є поглиблення загальнотеоретичних засад фінансового забезпечення інноваційних проектів та обґрунтування практичних рекомендацій щодо формування й ефективного використання фінансових ресурсів в інноваційній діяльності.

Реалізація поставленої мети зумовила необхідність вирішення таких завдань дослідження:

– узагальнити наукові підходи до визначення поняття “фінансове забезпечення”;

– з’ясувати та уточнити економічний зміст поняття “інноваційний проект”;

– дослідити і поглибити теоретичні засади фінансового забезпечення інноваційних проектів;

– проаналізувати сучасний стан, структуру та динаміку фінансового забезпечення інноваційної діяльності в Україні;

– узагальнити напрями та провести оцінку державної фінансової підтримки інноваційних проектів;

– дослідити фінансування інноваційних проектів за рахунок приватних фінансових ресурсів;

– оцінити вплив різних джерел фінансового забезпечення інноваційних проектів на економічне зростання в Україні;

– вдосконалити методику оцінки ефективності інноваційних проектів;

– розробити пропозиції щодо підвищення ефективності використання наявних фінансових ресурсів в процесі реалізації інноваційних проектів.

Об’єктом дослідження є фінансове забезпечення реалізації інноваційних проектів суб’єктами господарювання.

Предметом дослідження є сукупність фінансових відносин, що виникають у процесі формування та використання фінансових ресурсів при реалізації інноваційних проектів.

Методи дослідження. Для досягнення поставленої в роботі мети використано різні методи: діалектичний метод – для визначення причинно-наслідкових зв’язків між явищами та процесами у сфері інноваційної діяльності; логічного узагальнення – під час аналізу еволюції підходів до трактування понять “інноваційний проект”, “інновація”, “фінансові ресурси”, “фінансове забезпечення” (розд. 1); синтезу та системного аналізу – для розкриття основ понятійного апарату (розд. 1) і розробки основних напрямів удосконалення системи фінансового забезпечення інноваційних проектів (розд. 3); ретроспективного, порівняльного, статистичного аналізу та аналітичного групування – для дослідження та оцінки стану, тенденцій інноваційної діяльності в Україні і структурних диспропорцій у фінансуванні інноваційних проектів (розд. 2); аналогій – для оцінки ступеня державної участі у фінансуванні інноваційних проектів в Україні порівняно із розвинутими країнами (розд. 2); кореляційно-регресійного аналізу при визначенні кількісних параметрів взаємозв’язку та взаємовпливу різних джерел фінансових ресурсів на валовий внутрішній продукт (розд. 3). Для вирішення конкретних завдань дослідження використано методи динамічної оцінки ефективності, засновані на дисконтуванні грошових потоків (розд. 3). У роботі широко використано динамічні ряди та графічний метод. 

Інформаційною базою дослідження є законодавчі та нормативні акти Верховної Ради України, Кабінету Міністрів України, Міністерства фінансів України, Національного банку України, Державного агентства України з інвестицій та розвитку, Державного агентства з питань науки, інновацій та інформатизації України, офіційні статистичні матеріали Державного комітету статистики України, результати досліджень зарубіжних і вітчизняних учених з питань фінансового забезпечення інноваційного розвитку.

Наукова новизна одержаних результатів. Наукова новизна дисертації полягає в комплексному дослідженні теоретичних засад та розробці практичних рекомендацій щодо вдосконалення фінансового забезпечення реалізації інноваційних проектів.

Основні результати, які визначають наукову новизну дисертаційного дослідження, полягають у наступному:

вперше:

– обґрунтовано методичний підхід до вибору джерел фінансових ресурсів з метою їх диференціації та концентрації на окремих етапах реалізації інноваційних проектів за умов високого рівня невизначеності та ризику тимчасового розриву між витратами і отриманими економічними результатами, значної капіталомісткості проектів, збільшення можливості комерціалізації інноваційних продуктів в міру наближення до кінцевого результату. Доведено необхідність зменшення питомої ваги державних і збільшення частки приватних джерел фінансування інноваційних проектів на кожному наступному етапі інноваційного процесу. Це дозволить підвищити ефективність використання фінансових ресурсів в процесі реалізації інноваційних проектів;

удосконалено: 

– класифікацію інноваційних проектів на основі доповнення ознакою: за ступенем включення етапів інноваційного процесу в життєвий цикл інноваційного проекту. У результаті виокремлено два види інноваційних проектів: з повним циклом, які включають всі етапи інноваційного процесу: фундаментальні і прикладні науково-дослідні роботи, дослідно-конструкторські та експериментальні роботи, етап комерціалізації інновацій; з неповним циклом, які передбачають часткове виконання вище вказаних етапів інноваційного процесу. Це дозволить розмежувати потенційні джерела та форми фінансового забезпечення за інноваційними проектами з повним та неповним циклами;

– трактування понять “фінансове забезпечення інноваційних проектів” як сукупності можливостей суб’єктів господарювання щодо формування фінансових ресурсів в необхідних обсягах у визначений час та ефективне їх використання для реалізації інноваційних проектів та “система фінансового забезпечення інноваційних проектів” як комплексу взаємопов’язаних елементів, який містить суб’єкти та об’єкти, джерела, форми, важелі впливу на формування й використання фінансових ресурсів для ефективної реалізації інноваційних проектів, що дало змогу розкрити структуру та здійснити комплексний аналіз фінансового забезпечення інноваційних проектів; 

– обґрунтування принципів фінансового забезпечення інноваційних проектів, а саме: пріоритетності інноваційних проектів, диверсифікації джерел і форм фінансування, оптимізації структури джерел фінансового забезпечення, що сприятиме раціоналізації вибору джерел фінансування в умовах обмеженості фінансових ресурсів. Це дозволить поглибити теоретичні засади фінансового забезпечення інноваційних проектів в частині конкретизації вимог до відбору й оцінки ефективності інноваційних проектів;

набули подальшого розвитку:

– визначення кількісних параметрів впливу державних і приватних джерел фінансування інноваційних проектів на валовий внутрішній продукт (ВВП) країни на основі побудови кореляційно-регресійних моделей. Це дозволило встановити, що фінансування інноваційних проектів за рахунок державних і приватних джерел позитивно впливає на обсяг ВВП, а також спрогнозувати його зміни залежно від джерел фінансування та виявити, що за існуючих умов темпи зростання обсягів джерел – повільні і суттєво не впливають на ВВП країни;

– підходи до оцінки ефективності інноваційних проектів в частині удосконалення показника чистої теперішньої вартості шляхом корегування грошового потоку від інноваційного проекту на величину фінансового важеля, що дозволить врахувати ризик структури капіталу при прийнятті інвестиційних рішень;

– пропозиції щодо підвищення ефективності використання наявних фінансових ресурсів в процесі реалізації інноваційних проектів, зокрема через: запровадження низки законів про науково-технічну та інноваційну діяльність; удосконалення застосування програмно-цільових методів управління та реалізації науково-технічних й інноваційних пріоритетів; визначення пріоритетних напрямів фінансування інноваційних програм і проектів; забезпечення дієвості стимулів на основі реформування державної амортизаційної політики, спрямування ресурсів банківських і небанківських фінансових установ на реалізацію інноваційних проектів, створення умов для залучення потенційних учасників ринку венчурних інвестицій, застосування заходів для активізації залучення іноземних інвестицій.

Практичне значення одержаних результатів визначається обґрунтованими висновками й практичними рекомендаціями щодо вдосконалення джерел формування та напрямів спрямування фінансових ресурсів з метою забезпечення реалізації інноваційних проектів підприємств.

Пропозиції щодо доцільності зміни методів державної фінансової підтримки інноваційних проектів шляхом запровадження моделі інноваційного розвитку і приватно-державного партнерства, співфінансування проектів з боку держави використано фахівцями Національного агентства екологічних інвестицій України під час роботи з портфелем проектів цільових екологічних інвестицій (довідка № 131/21/7 від 15 лютого 2010 р.). Рекомендації щодо необхідності підтримки інвестицій у впровадження інновацій для розвитку інноваційного і промислового сектору з метою зміцнення інноваційного потенціалу, конкурентоспроможності регіону прийнято до уваги Виконавчим комітетом Хмельницької міської ради в процесі розробки Стратегічного плану економічного розвитку міста Хмельницького на 2011 р. (довідка        № 02-11-1245 від 29 вересня 2011 р.).

Розробки дисертанта, сформульовані пропозиції та практичні рекомендації щодо заходів, спрямованих на фінансове забезпечення інноваційних проектів і стимулювання розвитку інновацій в Україні, були апробовані Інвестиційно-консалтинговою групою під час підготовки та проведення Міжнародного ярмарку “Україна відкрита для інвестицій”           (17-18 квітня 2008 р., Київ) та міжнародного форуму “ЄВРО-2012. Інфраструктура. Інвестиції. Інновації” (7-10 жовтня 2008 р., Київ) (довідка       № 19092011/2 від 19 вересня 2011 р.). Пропозиції щодо вдосконалення показників оцінки ефективності інноваційних проектів використано в методиці оцінки ефективності інноваційних проектів при кредитуванні ПАТ “АКБ Банк” (довідка № 162/20 від 20 вересня 2011 р.).

Окремі положення дисертаційної роботи з вибору адекватних джерел і форм фінансування інноваційних проектів за етапами інноваційного процесу успішно використовуються Дочірнім підприємством “Автоскладальний завод № 1” ПАТ “АК “Богдан Моторс” при роботі з портфелем інноваційних проектів і розробці стратегії оптимізації джерел їх фінансування (довідка                         № 225а/07-9 від 8 липня 2011 р.).

Основні теоретичні, методичні положення і результати наукових досліджень дисертанта використані в навчальному процесі кафедри банківських інвестицій при викладанні дисциплін “Інвестування”, “Інвестиційний аналіз” (освітньо-професійна програма підготовки бакалаврів за спеціальністю 6508/1 – Банківська справа), “Проектне фінансування”, “Проектно-кошторисна справа” (освітньо-професійна програма підготовки магістрів за спеціальністю 8501/2 – Фінансування інвестиційних проектів) (довідка від 14 вересня 2011 р.).
Особистий внесок здобувача. Дисертаційна робота є самостійним завершеним дослідженням. Наукові результати, розробки, висновки та рекомендації, що викладені в дисертації і виносяться на захист, одержані автором особисто.

Апробація результатів дисертаційного дослідження. Основні положення і результати дисертаційного дослідження були викладеними на: 9-й Міжнародній науково-практичній конференції студентів і молодих учених “Економіка і маркетинг в ХХІ сторіччі” (Донецьк, 2008); Міжнародній науково-практичній конференції “Демократичні стандарти врядування й публічного адміністрування” (Львів, 2008); VI Міжнародній науково-практичній конференції “Економічне відродження України” (Київ, 2009); Міжнародній науково-практичній конференції “Демократичне врядування: наука, освіта, практика” (Київ, 2009); Міжнародній науково-практичній конференції студентів, аспірантів та молодих вчених “Інвестиційні та інноваційні складові розвитку внутрішнього ринку України в умовах глобалізації” (Київ, 2009); Міжнародній науково-практичній конференції “Фінансово-кредитний механізм активізації інвестиційного процесу” (Київ, 2010); Международной научно-практической конференции “Научные исследования и их практическое применение. Современное состояние и пути развития 2010” (Одесса, 2010 р.); Міжнародній науково-практичної конференції молодих вчених і студентів “Реформування фінансової системи та стимулювання економічного зростання в нестабільній економіці” (Дніпропетровськ, 2011).

Публікації. За результатами дисертаційного дослідження автором опубліковано 15 наукових праць загальним обсягом 3,6 друк. арк., з них 6 статей у наукових фахових виданнях, 9 – в інших виданнях
ВИСНОВКИ

У дисертації наведено теоретичне узагальнення і запропоновано розв’язання актуального наукового завдання щодо вдосконалення фінансового забезпечення інноваційних проектів.

До основних теоретичних та науково-практичних висновків, що відображають розв’язання основних завдань роботи, відповідно до поставленої мети дисертації належать:

1. Визначено кількісний та якісний підходи до з’ясування економічного змісту фінансового забезпечення. На основі синтезу обох підходів запропоновано трактувати фінансове забезпечення інноваційних проектів як сукупність можливостей суб’єктів господарювання щодо формування фінансових ресурсів в необхідних обсягах у визначений час та ефективне їх використання для реалізації інноваційних проектів.

Доведено, що наявні принципи фінансового забезпечення інноваційних проектів доцільно доповнити принципами: а) пріоритетності інноваційних проектів; б) чіткої диверсифікації джерел і форм фінансування; в) оптимізації структури джерел фінансового забезпечення.

2. Фінансове забезпечення інноваційних проектів розглянуто в розрізі:    1) рівнів економічної системи і виокремленням макрорівня (фінансові ресурси держави); мікрорівня (фінансові ресурси суб’єктів господарювання); 2) ланок фінансової системи і виділенням коштів державного та місцевих бюджетів, позабюджетних фондів; власні кошти підприємств; фінансові ресурси банківських установ та небанківських фінансових установ і організацій; кошти іноземних інвесторів; 3) елементів фінансового механізму, а саме суб’єкти, об’єкти, джерела, форми, важелі впливу. В результаті чого встановлено, що система фінансового забезпечення інноваційних проектів – це комплекс взаємопов’язаних елементів, який містить суб’єкти, об’єкти, джерела, форми, важелі впливу на формування й використання фінансових ресурсів для ефективної реалізації інноваційних проектів.

3. Визначено, що інноваційний проект – це комплекс документально затверджених взаємопов’язаних інноваційних заходів, спрямованих на створення, впровадження та реалізацію інновацій з метою отримання певного ефекту в умовах обмеженості термінів і фінансових ресурсів. Систематизовано класифікацію інноваційних проектів за ознакою ступеня включення етапів інноваційного процесу в життєвий цикл інноваційного проекту. Виділено два види інноваційних проектів: 1) з повним циклом, які включають всі етапи інноваційного процесу, а саме: фундаментальні і прикладні науково-дослідні роботи, дослідно-конструкторські та експериментальні роботи, етап комерціалізації інновацій; 2) з неповним циклом, які передбачають часткове виконання всіх вище вказаних етапів інноваційного процесу. Це дозволило розмежувати потенційні джерела та форми фінансового забезпечення за інноваційними проектами з повним та неповним циклами та запропонувати диференціацію джерел фінансування інноваційних проектів за окремими етапами їх реалізації. Доведено необхідність зменшення питомої ваги державних і збільшення частки приватних джерел фінансування інноваційних проектів на кожному наступному етапі інноваційного процесу. Застосування такого підходу надасть змогу підвищити ефективність використання фінансових ресурсів в процесі реалізації інноваційних проектів.

4. У результаті проведеного аналізу встановлено: 1) основним джерелом фінансування інноваційної діяльності в Україні є власні кошти підприємств, частка яких у загальній структурі впродовж 2006-2010 рр. становить 60-85% (у 2010 р. – 59,4% або 4,8 млрд. грн., що на 0,4 млрд. грн. менше порівняно з    2009 р.); 2) скорочення обсягу фінансування інноваційних робіт за рахунок коштів державного бюджету, що становили лише 1-3% протягом 2006-2010 рр. Обсяг фінансування інноваційних робіт у 2010 р. за рахунок коштів державного бюджету скоротився на 40 млн. грн. і становив 87,0 млн. грн., що склало лише 1,1%; 3) низьку активність банків, вітчизняних та іноземних інвесторів. Вищезазначене підтверджує недостатність потенційних джерел формування фінансових ресурсів для належного забезпечення здійснення інноваційної діяльності й реалізації пріоритетних інноваційних проектів в Україні.

5. На підставі вивчення світового та вітчизняного досвідів систематизовано методи державної фінансової підтримки реалізації інноваційних проектів. Вони поєднані у дві групи: прямі – безповоротне бюджетне (державне фінансування) і поворотне бюджетне фінансування (державне кредитування) та непрямі – кредитні, податкові, амортизаційні, митні важелі. Автором з’ясовано, що державне фінансування здійснюють шляхом базового, програмно-цільового фінансування, державного замовлення, співфінансування проектів, здешевлення кредитів. Державне кредитування передбачає застосування пільгового кредитування проектів, використання прямих гарантованих державних позик.

Встановлено низьку активність держави у фінансуванні інноваційної діяльності, відставання України за показниками наукоємності ВВП, обсягу державних витрат на науку від розвинених країн світу, невідповідність основних пропорцій у джерелах фінансування (співвідношення між обсягами фінансування фундаментальних, прикладних досліджень та науково-технічних розробок) світовим нормам. 
6. Дослідження фінансування інноваційних проектів за рахунок приватних фінансових ресурсів дозволило з’ясувати, що за умов бюджетного дефіциту та дефіциту власних коштів більшості суб’єктів господарювання важливим джерелом фінансового забезпечення мають стати кошти банківських і небанківських фінансових установ. Встановлено, що незначною залишається частка довгострокових банківських кредитів наданих суб’єктам господарювання (19,6% ВВП – 214,4 млрд. грн.) і зменшення фінансового забезпечення інноваційної діяльності за рахунок банківського кредитування (з 33,7% у 2008 р. до 7,8% у 2010 р.). Причинами слабкої спрямованості ресурсів банків на інноваційну діяльність є: низький рівень їх капіталізації; домінування короткострокових кредитів у кредитному портфелі банків, що пов’язане з нестачею довгострокових пасивів; висока вартість кредитних ресурсів; відсутність правового врегулювання державного гарантування та страхування кредитів на інновації. Зроблено висновок, що основним інвестором, з огляду на низьку капіталізацію небанківських фінансових установ мають стати банки. Це можливе лише за умови їх захисту від ризиків, пов’язаних із наданням кредиту.

7. З метою виявлення та оцінки впливу державних і приватних джерел фінансування інноваційних проектів на ВВП країни на основі побудови кореляційно-регресійних моделей встановлено, що фінансування інноваційних проектів за рахунок державних і приватних джерел фінансових ресурсів позитивно впливає на обсяг ВВП. Результати кількісної реалізації моделей показали, що найбільші зміни в обсягах ВВП (779,64 млн. грн.) спостерігають за збільшення обсягів державних коштів, виділених на реалізацію інноваційних проектів на 1 млн. грн., що свідчить про вагому роль і значення держави у цій сфері. Проведені розрахунки дали змогу спрогнозувати обсяги ВВП в Україні на 2011-2015 рр. Дослідження показало, що наявні обсяги фінансування інноваційних проектів ще не досягли тієї величини, за якої вплив інновацій на зростання обсягів ВВП країни матиме інтенсивний характер. 

8. Для визначення ефективності інноваційних проектів запропоновано підхід щодо удосконалення показника чистої теперішньої вартості шляхом корегування грошового потоку від інноваційного проекту на величину фінансового важеля. Це дозволить врахувати ризик структури капіталу при прийнятті інвестиційних рішень. Застосування такого підходу сприятиме уточненню оцінки фінансової ефективності інноваційних проектів порівняно зі статичними методами. Дозволить точніше врахувати і проаналізувати вплив структури капіталу на рівень ефективності конкретного варіанту капіталовкладень. 

9. Розроблено пропозиції щодо підвищення ефективності використання наявних фінансових ресурсів в процесі реалізації інноваційних проектів, зокрема через: запровадження низки законів про науково-технічну та інноваційну діяльність; удосконалення застосування програмно-цільових методів управління та реалізації науково-технічних й інноваційних пріоритетів; визначення пріоритетних напрямів фінансування інноваційних програм і проектів; забезпечення дієвості стимулів на основі реформування державної амортизаційної політики; спрямування ресурсів банківських і небанківських фінансових установ на реалізацію інноваційних проектів; створення умов для залучення потенційних учасників ринку венчурних інвестицій; застосування заходів для активізації залучення іноземних інвестицій.
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