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Критичний стан розвитку інноваційного середовища в Україні та обмеженість внутрішніх фінансоQ

вих можливостей обумовлюють необхідність залучення міжнародних фінансових ресурсів для реалізації

інноваційних проєктів. Успішний менеджмент на міжнародному фінансовому ринку в інноваційній сфері

найбільше залежить від стану інституціалізації інноваційного середовища, яка покликана врегулювати

відносини між інститутами міжнародного фінансування інновацій та вітчизняними суб'єктами інноваQ

ційної діяльності, структурувати їхню поведінку на міжнародному ринку капіталу та забезпечити її впоQ

рядкованість та передбачуваність.

Попри численні наукові праці вітчизняних і зарубіжних вчених, в яких розглядаються різні аспекти

інституціалізації економічних процесів, найменш дослідженими залишаються міжнародні інститути

фінансового характеру. Зважуючи на критичну важливість фінансової складової в активізації інновацQ

ійного процесу, дослідження інститутів міжнародного фінансування інноваційних проєктів в Україні є

актуальною науковою проблемою. Тому метою статті стало дослідження характеристик і особливостей

функціонування основних інститутів — інституту прямих іноземних інвестицій та інституту міжнародQ

ного кредитування інноваційної діяльності та оцінка результативності їх використання для нарощуванQ

ня інноваційного потенціалу країни.

У статті здійснено аналіз задіяння основних фінансових інститутів для підвищення рівня інноваційQ

ності національної економіки, окреслено основні суб'єкти прямих іноземних інвестицій та міжнародноQ

го кредитування інноваційної діяльності, встановлено проблеми повноцінного використання потенціаQ

лу цих інститутів в Україні, доведено необхідність комплексного підходу у розвитку інституційного сеQ

редовища інноваційної сфери для досягнення цілей підвищення конкурентоспроможності національної

економіки. Першочерговим завданням вдосконалення інституційного середовища, ефективного і цілесQ

прямованого використання потенціалу інститутів прямих іноземних інвестицій та міжнародного кредиQ

тування інноваційної сфери є формування і синхронний розвиток інституту права, інституту проєктного

менеджменту, соціальних та інших інститутів.

The critical state of development of the innovation environment in Ukraine and the limited domestic financial

opportunities necessitate the involvement of international financial resources for the implementation of innovative

projects. Successful management in the international financial market in the innovation sphere largely depends

on the state of institutionalization of the innovation environment, which aims to regulate relations between

institutions of international innovation financing and domestic innovation actors, structure their behavior in

the international capital market and ensure its orderliness and predictability.

Despite the numerous scientific works of domestic and foreign scholars, which consider various aspects of

the institutionalization of economic processes, the least studied are international institutions of a financial nature.
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ПОСТАНОВКА ПРОБЛЕМИ
В умовах ускладнення глобальної епідеміологічної

ситуації боротьба за конкурентоспроможність націо$
нальних економік ще більше загострюється, оскільки
лише висококонкурентні економіки здатні в екстремаль$
них ситуаціях забезпечити безпеку, високий рівень і
якість життя своїх громадян. У досягненні високих по$
зицій конкурентоспроможності визначальною є іннова$
ційна складова, яка для України стала ще й фундамен$
тальним викликом у її глобалізаційних інтеграційних
процесах. Критичний стан розвитку інноваційного се$
редовища в Україні та постійна втрата нею позицій у
міжнародних рейтингах інноваційності та конкурентос$
проможності обумовлені численними факторами, серед
яких найважливішим визнана нестача фінансових ре$
сурсів для реалізації інноваційних проєктів, які зазви$
чай пов'язані з певними ризиками [1, с.5]. У зоні особ$
ливого ризику перебуває фінансування початкового
етапу інноваційного процесу — етапу генерування ідей
та проведення наукових досліджень як основи форму$
вання інноваційного потенціалу. Проте в Україні пито$
ма вага витрат на наукові дослідження і розробки у ВВП
постійно скорочується: у 2017 році вона становила 0,45%
(проти 0,55% у 2015 р. та 0,75% у 2010 р.) у той час коли
у країнах ЄС частка витрат на науку у ВВП становить у
середньому 2,06% [2, с. 62].

Протягом тривалого часу традиційно в Україні ос$
новним джерелом впровадження інноваційних проєктів
були власні кошти підприємств (у 2018 році у промис$
ловості вони становили 88,2% [2, с. 68]). Проте у сучас$
них умовах власні кошти підприємств є не надійним і не
достатнім джерелом для здійснення інноваційної діяль$
ності, що обумовлює необхідність задіяння інших дже$
рел фінансування цієї сфери, зокрема міжнародних
фінансових ресурсів. Як свідчать дані офіційної статис$
тики вони використовуються вітчизняними суб'єктами
господарювання не в повній мірі. Нині частка коштів іно$
земних інвесторів у загальному обсязі фінансування
інновацій, наприклад, у промисловості, знаходиться на
низькому рівні і становить близько 0,9%.

Успішний менеджмент на міжнародному фінансово$
му ринку в інноваційній сфері найбільше залежить від
стану інституціалізації інноваційного середовища, яка
покликана врегулювати відносини між інститутами
міжнародного фінансування інновацій та вітчизняними
суб'єктами інноваційної діяльності, структурувати їхню
поведінку на міжнародному ринку капіталу, надати їй
характеристику впорядкованості та передбачуваності
для досягнення цілей динамічного економічного розвит$
ку на основі інновацій.

Given the critical importance of the financial component in the intensification of the innovation process, the

study of institutions of international financing of innovation projects in Ukraine is an urgent scientific problem.

Therefore, the aim of the article is to study the characteristics and features of the main institutions — the Institute

of Foreign Direct Investment and the Institute of International Lending to Innovation and assess the effectiveness

of their use to increase the innovation potential of the country.

The article analyzes the involvement of main financial institutions to increase the level of innovation of the

national economy, outlines the main subjects of foreign direct investment and international lending for innovation,

identified problems of full use of the potential of these institutions in Ukraine, the necessity of the complex

approach in development of the institutional environment of innovative sphere for achievement of the goals of

increase of competitiveness of national economy is proved. The primary task of improving the institutional

environment, effective and purposeful use of the potential of foreign direct investment institutions and

international lending for innovation is the formation and simultaneous development of the Institute of Law, the

Institute of Project Management, social and other institutions.

Ключові слова: інституціалізація, міжнародне фінансування, інститути, інноваційна діяльність, прямі
іноземні інвестиції, кредитування.

Key words: institutionalization, international financing, institutes, innovation activity, foreign direct investment,
lending.

АНАЛІЗ ОСТАННІХ ДОСЛІДЖЕНЬ
ТА ПУБЛІКАЦІЙ

Значний внесок у дослідження основ інституалізації
та загальних проблем інституційного забезпечення еко$
номічного розвитку належить вченим економічної теорії
зі світовим ім'ям Д. Норту [3], Р. Нурєєву [4], П. Тол$
берту [5], Дж. Стигліцю [6], В. Ростоу [7] та іншим.
Науковому пошуку у царині інституційних факторів
трансформаційних перетворень в інноваційній моделі
розвитку економіки присвячені напрацювання сучасних
вчених: А. Аузана [8], А.І. Даниленка [9], В.П. Дубіщева
[10], Л.М. Ентіна [11], Д.Г. Лук'яненка [12], А.М. Поруч$
ника [13] та інших вітчизняних і зарубіжних науковців.

У наукових працях українських і зарубіжних вчених
розглядаються різні аспекти інституціалізації економі$
чних, суспільних, політичних та інших процесів. Проте
з точки зору інституціалізації інноваційної сфери най$
менш дослідженими є інститути фінансового характе$
ру. З огляду на те, що фінансова складова є критично
важливим фактором активізації інноваційної діяльності
в Україні, теоретико$прикладні проблеми формування
і використання інституційного потенціалу у сфері
міжнародного фінансування інноваційної діяльності
потребують більш детального розгляду та додаткових
наукових пошуків.

МЕТА СТАТТІ
Метою статті є дослідження характеристик і особ$

ливостей функціонування основних фінансових інсти$
тутів: прямих іноземних інвестицій та інституту міжна$
родного кредитування інноваційної діяльності в Україні
та оцінка результативності їх функціонування з позиції
досягнення цілей інноваційного розвитку економіки та
задоволення інтересів суб'єктів інноваційної діяльності
щодо використання можливостей міжнародного ринку
капіталу.

ВИКЛАД ОСНОВНОГО МАТЕРІАЛУ
З позиції економічної науки інституціалізацію не$

обхідно розглядати як процес перетворення будь$яких
відносин в інститути, тобто у таку форму цих відносин,
яка матиме встановлені правила, норми, можливості для
саморегуляції тощо. У сфері міжнародного фінансуван$
ня інноваційної діяльності формування інституційного
середовища та його вдосконалення має відбуватися з
метою максимального використання потенціалу фінан$
сових інститутів в активізації інноваційних процесів в
Україні. Звернення до інститутів міжнародного фінан$
сування інноваційної діяльності та їх задіяння у вирі$
шення проблем інноваційного розвитку країни вимагає
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певних знань про їхнє функціонування, встановлення
проблем розвитку та шляхів підвищення ефективності
використання їхнього потенціалу для забезпечення
інноваційного розвитку економіки країни.

 Найбільш розвиненим інститутом у сфері міжна$
родного фінансування інновацій є інститут інвестицій,
зокрема прямих іноземних інвестицій (ПІІ), які у сучас$
ному світі стали драйвером інклюзивного розвитку та
визначальним фактором у зміні глобального інновацій$
ного ландшафту. Саме країнами з високорозвиненою
економікою цей інститут активно використовується для
безперервного нарощування інноваційного потенціалу
та підвищення конкурентоспроможності національних
економік. За останніми дослідженнями Світового бан$
ку, МВФ та Конференції ООН з торгівлі і розвитку у
2018 році у рейтингу країн за рівнем прямих іноземних
інвестицій лідирували США, де їх обсяг (сальдо імпорт
мінус експорт) за рік сягнув 354,8 млрд дол., що стано$
вить 1,7% від ВВП [14; 15]. До п'ятірки країн лідерів за
річним обсягом ПІІ входять Китай, Гонконг, Сінгапур,
Нідерланди. Причому саме ці країни за даними Все$
світнього економічного форуму також є лідерами за
індексом глобальної конкурентоспроможності та зай$
мають провідні світові позиції у розвитку та впровад$
женні багатьох новітніх технологій та виробництві ви$
сокотехнологічних товарів і послуг [16; 17].

Проте закономірність, що характерна для розвине$
них економік щодо взаємозв'язку між обсягами ПІІ, на$
рощуванням інноваційного потенціалу та підвищенням
конкурентоспроможності національних економік, в
Україні не спостерігається. Більш детальний розгляд
руху ПІІ в Україні свідчить про існування проблем у цій
сфері.

На початок 2020 року загальний обсяг ПІІ (акціо$
нерного капіталу) за накопичувальним підсумком в еко$
номіці України становив 35,8 млрд дол., з яких 79% інве$
стицій надійшло з країн ЄС [18]. Найбільшими інвесто$
рами в економіку України є Кіпр (30% загального обся$
гу інвестицій), Нідерланди (23%), Велика Британія (6%)
та Німеччина (5%). Майже третина інвестицій спрямо$
вується інвесторами у промисловість, близько 20% — у
фінансову сферу, у підприємства оптової та роздрібної
торгівлі — 7%, у сферу операцій з нерухомим майном
— 12%. Нерівномірно відбувається інвестування і у
розрізі регіонів. Найбільше ПІІ спрямовується у м. Київ
(54%), Дніпропетровську (11%) та Київську (5%) області.

За дослідженнями Всесвітнього економічного фо$
руму за обсягами прямих іноземних інвестицій на душу
населення на рівні 1,6 тис. дол. Україна займає 76 пози$
цію у рейтингу за цим показником серед 86 досліджу$
ваних країн [19]. Для порівняння: у Сінгапурі цей по$
казник перевищує 196 тис. дол. на душу населення, у
Гонконзі — 264 тис. дол., у Великій Британії він знахо$
диться на рівні 30 тис. дол. на одну особу.

Водночас слід зазначити, що державними органами
інноваційна складова ПІІ в економіку України не оці$
нюється, вони відповідно до Закону України "Про ре$
жим іноземного інвестування" не повинні проходити
також державну реєстрацію як інноваційні проєкти [20].
Оцінка впроваджуваних інвестиційних проєктів в Ук$
раїні на предмет їх інноваційності, експертиза імпор$
тованих технологій за критеріями новизни, ступенем
впливу на навколишнє середовище державними органа$
ми у постійному режимі не проводиться, а здійснюють$
ся лише під час окремих періодичних аудиторських пе$
ревірок, що проводяться, наприклад, Рахунковою пала$
тою України. Законом України "Про наукову і науко$
во$технічну експертизу" діяльність щодо експертизи
інвестиційних проєктів обмежена, обов'язковій експер$
тизі щодо інноваційності підлягають лише програми і
проєкти державного значення. Тому стверджувати, що
іноземний акціонерний капітал на 100 відсотків задія$
ний в інноваційному процесі України підстав не існує і
через його незначні обсяги суттєвого впливу на інно$

ваційні характеристики вітчизняної економіки не ство$
рює.

Основними суб'єктами прямих іноземних інвестицій
у світі є транснаціональні корпорації (ТНК), їм нале$
жить майже 90% світових обсягів прямих зарубіжних
інвестицій. В економіку Україну переважний обсяг іно$
земних інвестицій потрапляє шляхом реалізації інвес$
тиційних проєктів зарубіжними ТНК. Завдяки рішенням
материнських ТНК щодо капіталовкладень та географії
розміщення зарубіжних філій вони суттєво впливають
на формування і розвиток інноваційного потенціалу
країн світу. За даними ООН (United Nations Conference
on Trade and Development — UNCTAD) на 100 найпотуж$
ніших ТНК світу припадає більше 60% зарубіжних ак$
тивів у загальній вартості їхніх активів, близько 60%
зарубіжного персоналу у загальній чисельності персо$
налу ТНК, під їх контролем знаходиться близько 80%
патентів і ліцензій на нові технології, винаходи та ноу$
хау, ними фінансується від 75 до 80 відсотків загально$
го обсягу наукових досліджень [21].

В Україні на кінець 2018 року функціонувало понад
30 світових ТНК, представлених філіями ("Apple",
"Danone", "British Petroleum", "Hewlett Packard",
"Huawei", "CocaCola", "Microsoft", "McDonalds
Corporation", "Metro Cash & Carry", "Nestle", "Procter
& Gamble", "Shell", "Samsung", "Toyota" тощо), що ста$
новить значно менше 1% їх загальної кількості і не може
суттєво впливати на інноваційність національної еконо$
міки. Перспективними для інвестицій ТНК стають ті
країни, які можуть забезпечити розширення ринку збу$
ту виробленої продукції цими корпораціями за рахунок
достатньої купівельна спроможність своїх громадян,
економію на транспортних витратах та вартості робо$
чої сили, дешеві енерго— та інші ресурси, низький рівень
оподаткування, а у підсумку — значні прибутки для
ТНК.

Присутність ТНК в економіці країни пов'язується з
новими інтеграційними можливостями, із збільшенням
конкурентоспроможності національного виробництва,
задоволенням потреб населення у високоякісній про$
дукції, із додатковими фінансовими ресурсами на впро$
вадження технологій, із збільшенням податкових над$
ходжень до державного бюджету, з новими робочими
місцями, із зростанням кваліфікації зайнятих у них пра$
цівників, набуттям передового досвіду управління та
культури ведення бізнесу, із доступом на зовнішні рин$
ки, активізацією зовнішньоторговельних зв'язків тощо.
Проте розміщення ТНК на території країни, на думку
вчених та експертів, потенційно може супроводжува$
тися і негативними моментами: інтенсивним використан$
ням природних ресурсів, впровадженням екологічно
небезпечних виробництв, витісненням з ринку націо$
нального виробника, виробництвом продукції для внут$
рішнього ринку при її обмежених експортних можли$
востях, встановленням монопольних цін на свою про$
дукцію, впровадженням застарілих технологій, відсут$
ністю доступу до інноваційних проєктів, які зазвичай
реалізовуються материнськими ТНК у країнах їх поход$
ження [22—24]. Тому стверджувати про гарантоване за$
безпечення транснаціональними корпораціями іннова$
ційного характеру інвестицій для країни$реципієнта
України підстав не існує.

Отримання максимальної користі від розміщення
ТНК на території країни має досягатися шляхом впро$
вадження протекціоністської національної політики,
заохочення надходження ПІІ інноваційного характеру
у пріоритетні галузі народногосподарського комплек$
су з метою комплексного і гармонійного розвитку те$
риторій та секторів національної економіки і підвищен$
ня їх конкурентоспроможності. Для цього необхідно
вдосконалювати і розвивати інститут права на предмет
впровадження законодавчих норм антимонопольного
нагляду за діяльністю ТНК, запровадження пільгового
оподаткування для іноземних інвесторів за умов розмі$
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щення ними на території країни інноваційних проєктів
у пріоритетних з точки зору національних інтересів га$
лузях економіки тощо. Тобто розвиток інституту ПІІ
потребує синхронного розвитку в країні інституту пра$
ва, інвестиційного менеджменту, соціальних інститутів,
зокрема професійної компетенції органів управління,
їх соціальної відповідальності та чесності, що є переду$
мовою підвищення ефективності діяльності ТНК в Ук$
раїні.

В усьому світі у сфері інноваційного розвитку ши$
рокого розповсюдження отримав інститут кредитуван$
ня, зокрема міжнародними фінансовими організаціями,
який в реаліях України має відігравати вагому роль у
активізації інноваційної діяльності через брак достатніх
внутрішніх фінансових ресурсів на реалізацію інновац$
ійних проєктів та нестабільність вітчизняної банківсь$
кої системи. За даними Міністерства фінансів України
у 2017 році у структурі державних зовнішніх запозичень
частка запозичень на впровадження спільних з міжна$
родними фінансовими організаціями проєктів станови$
ла лише 7,2%, решта — спрямовувалася на фінансуван$
ня дефіциту бюджету, рефінансування зовнішнього бор$
гу та операції з цінними паперами [25]. До основних
суб'єктів іноземного кредитування інновацій в Україні
належить Європейський банк реконструкції та розвит$
ку (ЄБРР), Міжнародний банк реконструкції та розвит$
ку (МБРР — Група Світового банку), Міжнародна
фінансова корпорація (МФК — Група Світового банку),
Європейський інвестиційний банк (ЄІБ).

Міжнародні фінансові організації Групи Світового
банку (МБРР та МФК) кредитують лише державний сек$
тор, надаючи кредити як зовнішню позику державі, які
використовуються, зокрема, на підготовку і реалізацію
спільних довгострокових інвестиційних проєктів за
пріоритетними напрямами соціально$економічного роз$
витку України. Світовий банк надає запозичення акціо$
нерам Банку, статус якого Україна отримала у 1992 році
і має в ньому 0,77% акцій. З того часу Світовий банк зат$
вердив для України 50 позик загальною сумою 10,1 млрд
дол., з яких Україна фактично отримала лише 7,4 млрд
дол. [26]. За даними Міністерства закордонних справ
України станом на кінець 2019 року за участі Світового
банку в Україні реалізовувалися 12 інвестиційних
проєктів в галузі електроенергетики, розвитку міської
інфраструктури, системи соціальної підтримки та охо$
рони здоров'я населення. Здебільшого спільні проєкти,
що фінансуються Групою Світового банку, пов'язані із
наданням населенню України нових якісних послуг, із
виробництвом нової продукції, забезпеченням нової
якості життя, що дає підстави для віднесення їх до інно$
ваційних.

Європейський банк реконструкції та розвитку
(ЄБРР) — міжнародна фінансова організація, яка є од$
ним із найбільших інституційних інвесторів в Україні,
яка стала його членом у 1992 році. ЄБРР надає цільові
кредити на реалізацію конкретних проєктів розвитку не
лише державним, а й приватним структурам (40% по$
зичкових коштів спрямовується Банком у державний
сектор, 60% — у приватний). ЄБРР кредитує спільні про$
єкти, покриваючи при цьому до 35% загального обсягу
фінансових витрат на проєкт. У цих умовах приватні
підприємці мають бути переконані в інноваційних харак$
теристиках проєктів кредитування та гарантованих, три$
валих ефективних результатах від їх реалізації.

За даними Міністерства фінансів України на поча$
ток травня 2020 року загальний обсяг фінансування,
виділеного Україні ЄБРР від 1992 року, становить
14,8 млрд євро на реалізацію 464 проєктів, з яких 28 — у
державному секторі [27]. На теперішній час на стадії ре$
алізації у державному секторі України перебуває
7 спільних з ЄБРР проєктів на суму кредитів 1,55 млрд
євро та низка проєктів розвитку підприємств малого і
середнього бізнесу (МСБ). За класифікацією ЄБРР у ка$
тегорію МСБ відносяться компанії з річною виручкою

до 50 млн євро або обсягом активів до 43 млн євро з
кількістю постійних співробітників до 500 осіб. Міні$
мальна сума кредита ЄБРР становить 5 млн дол., яка має
покрити до 35% вартості прєкту. Пріоритетними напря$
мами для фінансування ЄБРР є проєкти перспективних
секторів економіки: агропромисловий комплекс, енер$
гозбереження та енергоефективність, інформаційні тех$
нології, зв'язок, транспорт.

Для отримання кредиту від ЄБРР проєкти мають
бути прибутковими, передбачати гарантоване фінансу$
вання усіма сторонами, відповідати інтересам національ$
ної економіки та стандартам екологічної безпеки. Для
підприємств МСБ кредитування Банком проєктів зале$
жить від: показника EBITDA (Earning Before Interest,
Taxes, Depreciation and Amortization — прибуток до
сплати відсотків, податків і амортизації), оскільки він
свідчить про обсяг бізнесу без впливу податкового на$
вантаження і методів амортизаційних відрахувань і який
за останній рік має бути від 1 млн євро. Крім того,
підприємствам МСБ необхідно мати прозору структу$
ру управління і кінцевих власників, не бути фігурантом
політичних справ, мати досвід реалізації проєктів роз$
витку та бути соціально відповідальними.

Європейський інвестиційний банк (ЄІБ) є фінансо$
вою установою Європейського Союзу і надає кредити
на проєкти в Україні на базі Мандату ЄС на зовнішнє
кредитування в рамках Угоди про асоціацію, яка була
підписана у червні 2014 року. Робоча група експертів у
Представництві ЄІБ в Києві забезпечує підготовку і ре$
алізацію спільних з ЄІБ проєктів в галузях соціальної
та економічної інфраструктури, розвитку місцевого
приватного сектору та кліматичних змін. Слід зазна$
чити, що в Україні у найбільш відповідальній за інно$
ваційний процес сфері та найбільш проблемній для
фінансування — науково$освітній сфері найменше ви$
користовується потенціал інституту іноземного кре$
дитування. На теперішній час в Україні реалізовуєть$
ся спільний з ЄІБ проєкт у цій сфері — "Вища освіта
України".

Слід зауважити, що Угода про асоціацію між Украї$
ною та ЄС відкрила нові можливості для співробітницт$
ва у сфері інноваційної діяльності. Інститут асоціації
дозволяє Україні приєднатися до європейських науко$
вих програм інноваційного розвитку, використовувати
інформаційні та фінансові можливості країн$членів ЄС
та брати участь у рамкових програмах з досліджень та
інновацій. В межах 8$ї Рамкової програми "Горизонт
2020" ЄІБ та Європейським інвестиційним фондом у його
складі був започаткований ініціативний напрям
"InnovFin — Фінансування ЄС для новаторів", який зо$
рієнтований на підтримку інвестицій для підприємств
дослідницько$інноваційної галузі (R/I) та надання по$
зик інноваційним компаніям, у тому числі МСБ.

ЄІБ та Європейський інвестиційний фонд інвес$
тиційні потреби мікропідприємств та малих і середніх
підприємств приватного сектору підтримують шляхом
пріоритетного відкриття для них доступу до фінансу$
вання на пільгових умовах, яке у нинішній складній со$
ціально$економічній ситуації є ключовою проблемою
розвитку приватного сектора. При цьому аналіз інно$
ваційної складової проєктів приватного сектору має
бути пріоритетним у процесі укладання кредитних угод.

У 2020 році Міністерством фінансів України залу$
чено у ЄІБ кредит на 400 млн євро в рамках інвестицій$
ної лінії "Основний кредит для малих і середніх
підприємств та компаній з середнім рівнем капіталізації"
на цілі кредитування середньо— та довгострокових інве$
стиційних потреб приватних підприємств. Для МСБ
розмір кредиту може становити від 25 млн євро, а для
компаній з кількістю працюючих понад 3000 осіб — до
50 млн євро [28].

 Станом на початок липня 2020 року загальний об$
сяг кредитних ресурсів, наданих Україні ЄІБ на реалі$
зацію проєктів у державному і приватному секторах
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економіки, становить більше 6,4 млрд євро. Проєктний
портфель ЄІБ у приватному секторі складається з по$
над 50 проєктів, у державному секторі на теперішній час
він представлений 16 проєктами на стадії реалізації та 3
проєктами на стадії підготовки до реалізації на загаль$
ну суму 4 млрд євро. Причому по 9 проєктах загальною
вартістю 1,6 млрд євро, що знаходяться на стадії реалі$
зації у державному секторі, станом на 1 липня 2020 року
зовсім не вибиралися кошти від дати укладення угод у
2014 — 2018 р.

Таким чином Україна недостатньо використовує
потенціал інституту іноземного кредитування інновац$
ійних проєктів. Серед країн Центрально$Східної Євро$
пи вона має один із найнижчих показників вибірки
коштів, які надаються міжнародними фінансовими
організаціями на реалізацію проєктів розвитку. За да$
ними Міністерства фінансів України на кінець 2018 року
рівень вибірки коштів за діючими проєктами ЄБРР ста$
новив 48%, Світового Банку — 27%, ЄІБ — 15,6% [29].
Це призводить до втрат виділених міжнародними фінан$
совими організаціями коштів та невиправданого наван$
таження на бюджет країни витратами на обслуговуван$
ня зовнішніх запозичень. Такий стан використання іно$
земних кредитів пояснюється, насамперед, низькою
спроможністю реалізації проєктів як на місцевому, так
і на національному рівні через відсутність професійних
інвестиційних менеджерів в міністерствах та місцевих
органах влади, низьку соціальну і професійну відпові$
дальність виконавців та авторів проєктів, складними тен$
дерними процедурами, повільною підготовкою доку$
ментів та платежів, недосконалістю законодавчої бази
тощо.

Для підготовки і впровадження в Україні проєктів
інноваційної спрямованості необхідно у першочергово$
му порядку сформувати пріоритетні напрями залучен$
ня кредитів від міжнародних фінансових інституцій на
реалізацію проєктів розвитку, запровадити заходи щодо
підвищення ефективності та результативності про$
єктного менеджменту в умовах децентралізації, запро$
вадити жорсткий моніторинг розробки і впровадження
проєктів, а також відповідальність за ефективність ви$
користання коштів за міжнародними кредитними уго$
дами.

У демократичному світі інститут кредитування на$
був достатньої формалізації і стандартизації у форматі
інституту права. В Україні інститут права у врегулюванні
суспільних відносин в інноваційній сфері, зокрема щодо
функціонування інституту міжнародного кредитуван$
ня ще не набув досконалої форми, що обумовлює нео$
днозначність трактування економічних явищ та спричи$
няє перешкоди у розвитку інноваційних процесів. Ук$
раїнським законодавством мають бути насамперед
унормовані обставини отримання суб'єктами іннова$
ційної діяльності, у тому числі мікропідприємствами та
підприємствами МСБ, кредитів від міжнародних фінан$
сових організацій, які надаються під державні гарантії,
та специфіка отримання зовнішніх запозичень суб'єкта$
ми інноваційної діяльності з метою створення сприят$
ливих умов для активізації ними інноваційної діяльності.
Необхідно також створити відповідну інформаційну
базу та широко інформувати суб'єктів господарювання
про можливості міжнародного фінансування іннова$
ційних проєктів та процедури отримання кредитних ре$
сурсів на їх реалізацію.

ВИСНОВКИ ТА ПЕРСПЕКТИВИ
ПОДАЛЬШИХ ДОСЛІДЖЕНЬ

Вдосконалення інституційного середовища, ефек$
тивне, цілеспрямоване формування і використання по$
тенціалу прямих іноземних інвестицій та кредитування
у сфері міжнародного фінансування інноваційної діяль$
ності спрямоване на підвищення інституційної спро$
можності, яка визначатиме траєкторію розвитку інно$
ваційної сфери в Україні, рівень інноваційності націо$

нальної економіки, формат української присутності як
в європейському, так і в глобалізаційному економічно$
му просторі. Нарощення інституційного потенціалу в
інноваційній сфері вимагає комплексного підходу,
оскільки стан розвитку і можливості використання од$
ного із досліджуваних фінансових інститутів залежить
від відповідного синхронного розвитку інших інститутів,
зокрема інституту права, проєктного менеджменту, со$
ціальних інститутів тощо.

У сучасних умовах діджиталізації та внутрішніх і
зовнішніх обмежень, пов'язаних з пандемією, динамі$
ка розвитку інституційного середовища інноваційної
сфери характеризуються виникненням нових інсти$
тутів і набуттям нового змісту традиційними інститу$
тами (фінансовими, правовими, соціальними, політич$
ними, економічними). Дослідження процесу їх транс$
формації, встановлення проблем формування та вико$
ристання потенціалу цих інститутів має стати перспек$
тивним напрямом подальших досліджень та першочер$
говим завданням менеджменту у сфері інноваційної
діяльності.
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