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ВСТУП

Актуальність теми. Корпоративна власність займає особливе місце в сучасній ринковій економіці внаслідок все більшого поширення діяльності національних, транснаціональних і глобальних корпорацій. Ці організаційно ієрархічні корпоративні об’єднання формують розгалужену мережу зв’язків з іншими суб’єктами ринку та суттєво впливають на структуру і динаміку міжнародного виробництва. 

Ефективне функціонування суб’єктів власності, що формуються на основі централізації капіталу в межах великих корпоративних структур, є одним з головних чинників конкурентоспроможності національних економік розвинутих країн світу. У цьому контексті надзвичайно актуальними та недостатньо дослідженими є закономірності розвитку корпоративної власності, основні тенденції її ієрархічного структурування, а також особливості побудови мережевих зв’язків на міжкорпораційному рівні та між іншими суб’єктами глобального ринку. 

В Україні корпоративний сектор перебуває в критичному стані, про що свідчить низька конкурентоспроможність більшості вітчизняних підприємств. Навіть ті корпоративні структури, які складають основу економіки України, у більшості випадків використовують застарілі технології та досягають економічних результатів екстенсивними методами. За умов поглиблення глобалізації та поширення діяльності транснаціональних корпорацій формування потужних конкурентноздатних підприємств на основі централізації капіталу стає необхідною передумовою економічного зростання та відповідає національним інтересам держави. Дослідження організаційно-економічних та економіко-правових відносин корпоративної власності набуває особливого значення з урахуванням сучасного стану національної економіки.
Необхідність теоретичного обґрунтування ієрархічного та мережевого структурування корпоративної власності, її значення в ринковій економіці та особливостей функціонування, а також шляхів вдосконалення взаємодії держави з корпоративним сектором економіки обумовили актуальність дисертаційної роботи та її структуру.

Стан наукової розробки проблеми. Вагомий внесок у дослідження генезису та еволюції корпоративних відносин зробили такі видатні представники світової економічної думки, як: А. Сміт, К. Маркс, Р. Гільфердінг, К. Каутський, Т. Веблен, Дж. Коммонс, А. Берлі, Г. Мінз, М. І. Туган-Барановський, М. Х. Бунге та інші. 

Серед зарубіжних учених, які вивчали роль корпорацій у розвитку ринкової економіки, слід виділити таких, як: Й. Шумпетер, Дж. К. Гелбрейт, Е. Тоффлер та інші автори.

Важливими для наукового аналізу розвитку корпоративної власності є теоретичні напрацювання представників неоінституціонального напряму економічної теорії – А. Алчіана, Г. Демсеця, Р. Коуза, Д. Норта та інших. 

В межах теорії мережевого суспільства відомий науковець сучасності М. Кастельс досліджує інтеграційну роль корпорації, побудову розгалуженої мережі зв’язків корпорацій з іншими суб’єктами ринку та визначає місце, яке займає малий і середній бізнес в цій мережі. 

Принципи побудови ієрархічних та гетерархічних структур знайшли відображення у наукових працях економічного соціолога Д. Старка. Визначенню ролі та місця корпоративної власності в ринковій економіці присвячені роботи сучасних зарубіжних дослідників Д. Котца, Р. Камрасса, М. Фарнкомба та інших.

Теоретико-методологічні проблеми ринкових перетворень, зокрема, відносини власності та їх інституціональне забезпечення, висвітлюються вітчизняними науковцями, такими як: В. Д. Базилевич, В. Г. Бодров, А. С. Гальчинський, В. М. Геєць, Н. І. Гражевська, А. А. Гриценко, П. С. Єщенко, А. І. Ігнатюк, В. В. Радченко, В. О. Рибалкін, Г. М. Филюк та інші. 

Істотний внесок у науковий аналіз відносин корпоративної власності зробили такі вітчизняні вчені як: В. А. Євтушевський, А. В. Сірко, В. О. Мандибура, Н. А. Супрун. Свої теоретичні напрацювання В. Л. Осецький, Л. І. Федулова, М. С. Данько присвячують проблемам функціонування корпоративного сектора в Україні та його інноваційного розвитку. 

Теоретичні та практичні аспекти функціонування корпоративної власності досліджуються також російськими авторами, такими як С. А. Архіпов, В. А. Галанов, А. Д. Радигін, Т. Б. Рубінштейн, А. В.  Чєрєзов,  Ф. І. Шамхалов, І. С. Шиткіна та інші. 

Науковий доробок цих вчених займає важливе місце та є необхідним в дослідженні корпоративної власності. Разом з тим, багато питань економічної теорії власності, її функціонування в корпоративному секторі залишаються дискусійними. Зокрема, потребують подальшого вивчення та поглибленого наукового аналізу методологічні підходи визначення сутності і структури корпоративної власності, взаємодія її суб’єктів на горизонтальному і вертикальному рівнях, а також організаційно-правове забезпечення функціонування корпоративної власності в Україні.

Актуальність, теоретична і практична значимість цих проблем, недостатній рівень їх вивчення й теоретичної розробленості обумовили вибір теми дисертаційної роботи, її мету, завдання, логіку та послідовність наукового дослідження.

Зв’язок роботи з науковими програмами, планами, темами. Дисертацію виконано згідно з планами науково-дослідних робіт Київського національного університету імені Тараса Шевченка за комплексними держбюджетними темами економічного факультету «Розвиток внутрішнього ринку України в умовах глобалізації: закономірності та протиріччя» № 06БФ040-01 (державний реєстраційний номер 0106U006542) та «Модернізація економіки України на засадах сталого соціально-економічного розвитку: закономірності, протиріччя, ризики» № 11БФ040-01 (державний реєстраційний номер 0111U006456). Особистий внесок автора полягає в обґрунтуванні теоретико-методологічних засад дослідження функціонування корпоративної власності та розробці практичних рекомендацій щодо підвищення ефективності взаємодії держави з корпораціями в Україні.

Мета і завдання дослідження. Метою дисертації є дослідження основних тенденцій ієрархічного та мережевого структурування системи корпоративної власності, а також характеру її взаємозв’язку з іншими формами власності в умовах ринкової економіки, і розробка на цій основі практичних рекомендацій щодо вдосконалення механізму взаємодії держави з корпоративним сектором.
Для досягнення зазначеної мети визначено та вирішено такі завдання:

– дослідити наукові підходи до аналізу корпоративної власності;

– з’ясувати сутність категорії «корпоративна власність» і на цій основі визначити структурні елементи їїієрархічної будови;

– охарактеризувати значення корпоративної власності в сучасній ринковій економіці;

·  розкрити сучасні взаємозв’язки організаційно-правових форм функціонування корпоративного капіталу;

·  проаналізувати динаміку процесів злиттів і поглинань компаній в розвитку корпоративної власності та дослідити вплив світової фінансово-економічної кризи на динаміку цих процесів;

·  виявити та узагальнити основні тенденції розвитку інфраструктури мережевої системи корпоративної власності в сучасних умовах; 

·  здійснити науковий аналіз структури та особливостей корпоративного сектора економіки України;

·  дослідити специфіку організаційно-правового забезпечення функціонування корпоративної власності в Україні;

·  запропонувати практичні рекомендації щодо вдосконалення механізму взаємодії держави з корпоративним сектором.
Об’єктом дослідження є система економічних відносин власності, що виникають і реалізуються в корпоративному секторі економіки. 

Предметом дослідження є ієрархічне та мережеве структурування корпоративної власності, основні тенденції, особливості та суперечності її розвитку.
Методи дослідження. Теоретичною та методологічною основою дисертації є комплекс загальнонаукових та спеціальних методів наукового пізнання. Для осмислення сучасної економічної сутності категорії «корпоративна власність» та визначення підходів її системного структурування використано діалектичний, історичний і логічний методи (розділ 1). Виявлення провідних тенденцій сучасного структурування корпоративної власності здійснено на основі поєднання методів індукції й дедукції, аналізу й синтезу, конкретного й абстрактного, принципів діалектики та застосування ретроспективного аналізу інформації та статистичних даних (розділ 2). За допомогою економіко-статистичних методів проведено аналіз функціонування корпоративної власності в Україні; застосовані методи аналітично-графічної формалізації, групування, порівняння статистичних даних та узагальнення, що дало можливість дослідити структуру та динаміку розвитку корпоративного сектора економіки України. Для розробки шляхів вдосконалення взаємодії держави з корпоративним сектором застосовано методи наукової абстракції та стратегічного аналізу (розділ 3). 

Інформаційною базою дослідження є законодавчі та нормативно-правові акти України з питань регулювання діяльності акціонерних товариств та фондового ринку, аналітичні і статистичні матеріали вітчизняних і зарубіжних міністерств та відомств з питань функціонування вітчизняного корпоративного сектора та економічної діяльності українських та іноземних корпорацій; офіційні видання вітчизняних і міжнародних організацій, дані річних звітів, інформаційних та аналітичних бюлетенів, тижневиків, публікації, розміщені в мережі Internet; результати наукових досліджень українських та зарубіжних учених щодо функціонування та розвитку корпоративної власності відображені в монографіях, збірниках наукових праць та матеріалах всеукраїнських і міжнародних науково-практичних конференцій.

Наукова новизна одержаних результатів полягає у комплексному теоретичному аналізі ієрархічного та мережевого структурування корпоративної власності та розробці на цій основі практичних рекомендацій щодо вдосконалення взаємодії держави з корпоративним сектором економіки України. 

Найвагомішими теоретичними та практичними результатами, які характеризують наукову новизну дослідження й особистий внесок автора, є такі:

вперше:

– здійснено методологічне розмежування ієрархічної будови корпоративної власності за економіко-правовою та організаційно-економічною ознаками, що дало можливість запропонувати два підходи до її класифікації: 1) за рівнями економіко-правового статусу суб’єктів володіння, а саме: акціонерно-корпоративний, на якому об’єднуються капітали, що знаходяться у власності виключно юридичних осіб; акціонерно-змішаний, на якому об’єднується капітал як фізичних, так і юридичних осіб одночасно; акціонерно-персоніфікований, на якому відбувається об’єднання капіталів виключно фізичних осіб; 2) за організаційно-економічною ознакою: національні, транснаціональні, глобальні корпорації;

удосконалено:

– трактування сутності категорії «корпорація» в широкому і вузькому розумінні. У широкому – корпорація ототожнюється з поняттям «акціонерне товариство», а у вузькому – визначається шляхом диференціації її особливих ознак: 1) функціонування корпорації відбувається на засадах ієрархічно-організаційного структурування суб’єктів господарювання; 2) об’єднання системоутворюючих суб’єктів, що мають статус виключно юридичної особи; 3) економічне об’єднання монополістичного типу; 4) правова регламентація організаційно-економічних відносин власності базується на нормах корпоративного (публічного) права;

– теоретичні підходи до розкриття змісту структури корпоративної власності, характерною ознакою якої є гетерархічна будова. Це дало можливість встановити порівняно вищу стійкість такої системи і визначити особливості та переваги взаємодії корпорацій з організаційними структурами малого і середнього бізнесу, що передусім зумовлює синергетичний ефект виробничо-комерційних результатів;

набули подальший розвиток:


– наукове визначення тенденцій ієрархічно-мережевого структурування корпоративного капіталу, а саме: 1) формування глобальних монополістичних корпорацій; 2) вихід на домінуючі світові позиції глобальних банків; 3) посилення впливу корпоративного капіталу на малі та середні підприємства; 4) ускладнення інфраструктури глобальної ринкової мережі корпоративної власності, що детермінує процес консолідації сили корпоративних монопольних об’єднань як частину загального розвитку ієрархічної будови корпоративної форми власності;
– характеристика особливостей вітчизняного корпоративного сектора економіки, а саме: стихійний характер формування корпоративних структур; кількісне переважання закритих акціонерних товариств над відкритими; значна чисельність формальних акціонерів; концентрація пакетів акцій та скорочення чисельності дрібних акціонерів; незначна кількість конкурентоспроможних корпорацій; відсутність концентрації капіталу в сфері високих технологій; що дозволило автору визначити причини неефективності функціонування корпоративного сектору;
– пріоритетні напрями державної економічної політики щодо вдосконалення організаційно-правових інститутів функціонування корпоративної власності в Україні. Автором запропоновано використання інструментів, щодо забезпечення ефективної діяльності і конкурентоспроможності акціонерних товариств (ПАТ та ПрАТ) та ефективного управління державними корпоративними правами за рахунок оптимізації їх обсягу. 
Практичне значення одержаних результатів полягає у поглибленні розуміння сутності корпоративної власності в сучасних умовах та її значення в ринковій економіці, на основі чого розроблено практичні рекомендації стосовно основних шляхів підвищення ефективності взаємодії держави з корпоративним сектором економіки. Матеріали дисертації можуть бути використані у наукових дослідженнях з проблем функціонування та розвитку корпоративної власності в процесі вдосконалення дії ринкових механізмів в Україні.

Отримані наукові висновки дисертаційної роботи стосовно напрямів та механізмів вдосконалення реалізації економічних відносин власності в корпоративному секторі економіки впроваджені відділом економіки Дарницької районної в місті Києві державної адміністрації у методиці підготовки інформаційно-аналітичних матеріалів з аналізу підвищення економічної ефективності функціонування промислових підприємств району в 2011–2013 роках та під час розробки «Програми соціально-економічного розвитку на 2011 рік на території Дарницького району м. Києва» (довідка № 2274/06 від 24.03.2011 р.). 
Пропозиції щодо підвищення ефективності взаємодії держави з корпоративним сектором шляхом оптимізації обсягу корпоративних прав держави застосовувались Департаментом фінансово-економічного забезпечення промисловості Міністерства промислової політики України у процесі підготовки інформаційно-аналітичних матеріалів з питання: «Функціонування об’єктів права державної власності, що не підлягають приватизації», а також при підготовці проекту Методичних рекомендацій «Оцінка ефективності управління корпоративними правами державних підприємств» (довідка № 2-1-1-1-911 від 19.10.2011 р.). 
Основні наукові результати та практичні рекомендації щодо вдосконалення функціонування корпоративної власності в економіці України були враховані та апробовані  правлінням Закритого акціонерного товариства «Костянтинівський металургійний завод» при реалізації у 2010 році «Програми з нарощування обсягів виробництва в ЗАТ «КМЗ» та подоланню негативного впливу  світової фінансово-економічної кризи на діяльність підприємства», а також управлінням економіки підприємства при розробці «Програми соціально-економічного розвитку ЗАТ «КМЗ» на 2011 рік» » (довідка № 0604/11 від 06.04.2011 р.). 
Теоретичні і практичні положення дисертаційної роботи були використані у навчальному процесі на економічному факультеті Київського національного університету імені Тараса Шевченка при розробці методологічних матеріалів для лекційних та практичних занять з дисципліни «Теорія власності» (довідка №013/693 від 23.10.2012 р.).

Особистий внесок здобувача. Дисертаційна робота є завершеним самостійним науковим дослідженням, в якому викладено авторський підхід щодо визначення корпоративної власності, здійснено аналіз основних тенденцій її розвитку та запропоновано інструменти вдосконалення взаємодії держави з корпоративним сектором економіки України. Всі наукові положення, висновки та пропозиції, які викладено у дисертації та виносяться на захист, одержані автором особисто. Представлені результати знайшли відображення в одноосібно опублікованих працях.

Апробація результатів дослідження. Основні положення й висновки дисертаційної роботи доповідались автором на 9 наукових та науково-практичних всеукраїнських і міжнародних конференціях: Конференції молодих вчених кафедри менеджменту «Управління як фактор економічної рівноваги» (12 грудня 2009 р., м. Харків); Міжнародній науково-практичній конференції студентів, аспірантів та молодих учених «Шевченківська весна: Економіка» (22–26 березня 2010 р., м. Київ); Х Міжнародній науково-практичній конференції «Конкурентоспроможність національної економіки» (26 березня 2010 р., м. Київ); Всеукраїнській науково-практичній конференції молодих вчених, аспірантів та студентів «Актуальні проблеми теорії та практики міжнародної економіки за умов глобальних трансформацій» (28–29 жовтня 2010 р., м. Київ); ІХ Міжнародній науково-практичній конференції студентів та аспірантів «Шевченківська весна: Економіка» (21–25 березня 2011р., м. Київ); ХІ Міжнародній науково-практичній конференції «Конкурентоспроможність національної економіки» (25 березня 2011 р., м. Київ); ХІІ Міжнародній науково-практичній конференції «Конкурентоспроможність національної економіки» (23 березня 2012 р., м. Київ); VIII Міжнародній науково-практичній конференції «Aktualne problemy nowoczesnych nauk – 2012» (7–15 червня 2012 р., м. Перемишль); Міжнародній науково-практичній конференції «Парадигмальні зрушення в економічній теорії ХХІ ст.» (15 –16 листопада 2012 р., м. Київ).

Публікації. Основні результати дисертаційної роботи викладено у 18 одноосібних публікаціях, загальним обсягом 7,27 д.а., з них: 10 статей – у наукових фахових виданнях (5,24 д.а.), 2 статті – у наукових іноземних виданнях (0,82 д.а.) та 6 публікацій – за матеріалами конференцій (1,21 д.а.).

Структура та обсяг роботи. Дисертація складається із вступу, трьох розділів, висновків, списку використаних джерел і додатків. Повний обсяг дисертаційної роботи становить 240 сторінок. Основний зміст дисертації викладено на 195 сторінках, що містить 10 аналітичних таблиць та 14 рисунків. Робота має 15 додатків. Список використаних джерел налічує 229 найменувань.

ВИСНОВКИ

В роботі здійснено теоретичне узагальнення та запропоновано нове вирішення наукової задачі, що полягає у дослідженні ієрархічного та мережевого структурування корпоративної власності, що дало змогу сформулювати такі загальні висновки науково-практичного характеру, які відображають вирішення завдань відповідно до поставленої мети:

1. Корпоративна власність є результатом багатовікової еволюції організаційно-правових форм господарювання та є предметом аналізу різних наукових шкіл та напрямів економічної теорії, починаючи з кінця ХІХ століття. Виявлено, що неоінституціональний підхід дає найбільші можливості для аналізу корпоративної власності, оскільки в межах цієї теорії допускається розщеплення «пучка» прав власності на окремі складові, що дозволяє здійснити аналіз складної структури відносин корпоративної власності.

2. Виокремлено сутнісні риси корпоративної власності, що визначають особливість її економічного змісту. Двоїстий характер корпоративної власності полягає в її здатності об’єднувати окремих суб’єктів та їх капітали і при цьому зберігати ознаки приватної власності. Отже, корпоративна власність є сумісно-розділеною, асоційованою приватною власністю, яка проявляється в найвищій формі економічного усуспільнення приватного капіталу. Відносини корпоративної власності передбачають можливість забезпечення економічного контролю пакетом акцій меншим за 50%.

3. Особливою властивістю корпоративної власності є здатність до інтеграції суб’єктів господарювання. Наслідком такої інтеграції є формування різноманітних організаційних структур корпоративного типу, які є найпотужнішими монополіями, що домінують на внутрішніх і світових ринках. Виявлено, що взаємодія держави з корпоративним сектором відбувається через її участь у державних публічних корпораціях, де частка державної власності є переважаючою, та через державні корпоративні права (частки і паї) в приватних корпораціях зі змішаним капіталом. Найбільш поширеною формою функціонування державної власності в розвинутих ринкових економіках є державні публічні корпорації.
4. До основних структурних елементів в ієрархії організаційно-правових форм функціонування корпоративного капіталу належать: глобальні, транснаціональні, національні корпорації, їх філії та структури малого і середнього бізнесу, який потрапляє під вплив економічно потужних інтегрованих структур. Доведено, що між різними організаційно-економічними формами в ієрархії функціонування корпоративного капіталу утворюються також горизонтальні зв’язки, а саме між одними ТНК та іншими, між національними корпораціями різних країн тощо, між суб’єктами економічних відносин, що взаємодіють або залежать від корпоративного капіталу. Тобто, між різними рівнями корпоративних структур одночасно існують вертикальні і горизонтальні зв’язки. 

5. Корпорація як організаційно-правова форма, порівняно з іншими, має значні переваги, які полягають у її домінуючому положенні на ринку, порівняно вищий стійкості і стабільності, економії від масштабу виробництва, спроможності диверсифікувати діяльність для зниження ризику, можливості концентрації значних ресурсів та доступу до інформації, можливості спрямовувати значні кошти на НДДКР та використання досягнень НТП і т.д. Встановлено, що корпорації, маючи такі переваги, знаходять оптимальні форми співпраці з іншими суб’єктами мережі, яким притаманна гнучкість, оперативність, новаторство, і не знищують їх. 

6. На основі аналізу злиттів і поглинань компаній автором виділено основні тенденції в розвитку корпоративної власності, а саме: формування глобальних монополістичних корпорацій у багатьох сферах економічної діяльності відбувається через механізм злиття і поглинання компаній; розвиток інтеграційних процесів на основі корпоративного капіталу призводить до посилення стійкості корпорацій, а саме їх економічної і фінансової потужності; закономірним стає злиття й поглинання не тільки компаній різних держав, але й транснаціональних корпорацій; підвищення конкурентоспроможності корпорацій відбувається шляхом диверсифікації діяльності; сучасна корпорація, як правило, об’єднує підприємства і фірми різних галузей. 
7. В основі інфраструктури мережевої системи забезпечення функціонування корпоративної власності є фондові біржі. Науковий аналіз сучасних тенденцій розвитку мережевої структури корпоративної власності засвідчив на сучасному етапі динамізацію процесу укрупнення розмірів фондових бірж та концентрації капіталу (консолідація фондових бірж), тобто відбувається монополізація фондових майданчиків, що посилює ієрархічне підпорядкування суб’єктів корпоративної власності. 

8. У роботі охарактеризовано особливості та проблеми функціонування корпоративної власності у вітчизняних умовах. Процес створення акціонерних товариств в Україні був стихійним і відбувався на основі роздержавлення і приватизації державного майна, після чого склалася структура акціонерних товариств з переважанням закритих. На сучасному етапі простежується тенденція до концентрації пакетів акцій та скорочення чисельності дрібних акціонерів. Правове забезпечення функціонування корпоративної власності є недосконалим через залежність українського законодавства від інтересів окремих груп населення.

9. Основними етапами становлення акціонерної власності та корпоративного сектора в Україні є: 1) 1988–1990 рр. – зародження акціонерного капіталу; 2) 1990–1991 рр. – становлення акціонерного капіталу; 3) з кінця 1991 р. – перетворення більшості державних підприємств на акціонерні товариства шляхом роздержавлення і приватизації. На сьогоднішній день продовжується упорядкування суб’єктів корпоративного сектора, які створені в середині 90-х років, про що свідчить зменшення кількості акціонерних товариств. Однією з тенденцій формування вітчизняної корпоративної власності є створення бізнес-груп на основі корпоративного об’єднання цілої низки підприємств різних галузей або регіону в інтегровані корпоративні структури, найбільшими з яких  є корпорація «Індустріальний Союз Донбасу» (ІСД), група «УКРСІБ», ЗАТ «Сістем Кепітал Менеджмент», Науково-виробнича інвестиційна корпорація «Інтерпайп» та інші. 

10.  Для підвищення ефективності взаємодії держави з корпоративним сектором в Україні запропоновано: сформувати систему ефективного управління корпоративною власністю держави; оптимізувати обсяг корпоративних прав власності держави; скоротити кількість об’єктів державної власності в підприємницькій сфері, діяльність яких не потребує безпосередньої участі держави. Для забезпечення конкурентоспроможності національної економіки та сталого економічного зростання необхідним є створення потужних національних корпорацій, здатних використовувати новітні технології, на базі підприємств суднобудування, літакобудування, виробництва феросплавів, металургії тощо. 
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Банки, інноваційні банки;


Регіональні інноваційні фонди - інструменти підтримки пріоритетних інноваційних проектів;


Бюджетні і позабюджетні фонди;


Регіональні венчурні фонди;


Страхові фонди;


Бізнес-ангели.



































Фінансово-економічна підсистема:





Банки, інноваційні банки;


Регіональні інноваційні фонди - інструменти підтримки пріоритетних інноваційних проектів;


Бюджетні і позабюджетні фонди;


Регіональні венчурні фонди;


Страхові фонди;


Бізнес-ангели.



































Фінансово-економічна підсистема:





Банки, інноваційні банки;


Регіональні інноваційні фонди - інструменти підтримки пріоритетних інноваційних проектів;


Бюджетні і позабюджетні фонди;


Регіональні венчурні фонди;


Страхові фонди;


Бізнес-ангели.



































Фінансово-економічна підсистема:





Банки, інноваційні банки;


Регіональні інноваційні фонди - інструменти підтримки пріоритетних інноваційних проектів;


Бюджетні і позабюджетні фонди;


Регіональні венчурні фонди;


Страхові фонди;


Бізнес-ангели.















































2. Складові фінансового ринку України знаходяться у постійній взаємодії та існує зв’язок між динамікою показників, які їх характеризують








Фінансово-економічна підсистема:





Банки, інноваційні банки;


Регіональні інноваційні фонди - інструменти підтримки пріоритетних інноваційних проектів;


Бюджетні і позабюджетні фонди;


Регіональні венчурні фонди;


Страхові фонди;


Бізнес-ангели.







































