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The article considers the topical issues of the investment support for the innovative develop-
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Постановка проблеми. Динаміка економічного розвитку регіону безпосе-
редньо пов'язана з інтенсивністю й ефективністю інноваційної діяльності. Ще
у 80-ті роки XX ст. економіка провідних країн світу базувалася на теорії інно-
ваційних процесів.

Дослідження еволюційного шляху теорії інновацій показали, що методо-
логічні основи інноваційного розвитку нерозривно пов'язані з науково-тех-
нічним прогресом і теорією економічного зростання. Одним із шляхів при-
скорення економічного розвитку регіону є активізація його інноваційної
діяльності. Провідне місце в активізації інноваційної діяльності регіону відво-
диться інвестиційному забезпеченню як одній із дієвих форм фінансування
розробки й впровадження інновацій. Інвестиційне забезпечення відіграє важ-
ливу роль на всіх стадіях інноваційного процесу. 
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Інвестиційне забезпечення визначає динаміку інноваційного розвитку
регіону. В той же час на ефективність інвестиційного забезпечення інновацій-
ного розвитку регіону суттєво впливає структура та якість здійснення інвести-
ційної діяльності. Тому дослідження закономірностей та особливостей інвес-
тиційної діяльності для формування концепції інвестиційного забезпечення
інноваційного розвитку регіону на сьогодні є важливим і актуальним.

Аналіз останніх досліджень і публікацій. Проблемам інвестування присвя-
тили свої праці зарубіжні науковці: В. Беренс [3], Л. Гітман [8], М. Джонк [8],
Дж. Кейнс [14], Т. Райс [22], П. Хавранек [3], Р. Холт [27]. 

В українській економічній науці поняття «інвестиція» до 1991р. не засто-
совувалося й ототожнювалося з терміном «капітальні вкладення». Починаючи
з 1991 р. українські вчені-економісти (П. Белєнький [2], Л. Борщ [5], М. Де-
нисенко [10], М. Долішній [23], М. Крупка [15], І. Лукінов [17], Т. Майорова
[18], С. Мочерний [19], С. Онишко [20], А. Пересада [21], В. Федоренко [26],
А. Череп [28] та ін.) здійснили теоретичні дослідження в галузі інвестування. 

Системні наукові дослідження інвестицій в Україні започаткував В. Федо-
ренко. У доповіді на Міжнародній конференції «Проблеми інвестиційного ме-
неджменту в Україні» (1999 р.) він сформулював основи концепції інвесто-
знавства як нової галузі у вітчизняній економічній науці [26].

Однак питання, пов'язані із інвестиційним забезпеченням інноваційного
розвитку регіонів, на сьогодні мало досліджені. 

Невирішеними частинами загальної проблеми є змістовна характеристика
інвестиційного забезпечення інноваційного розвитку регіону, сутності інвес-
тиційно-інноваційної діяльності регіону, форм, методів і джерел інвестицій-
ного забезпечення інноваційного розвитку регіону в сучасних економічних
умовах господарювання.

Мета дослідження. Дослідити теоретичні основи інвестування задля роз-
робки концептуальних засад інвестиційного забезпечення інноваційного роз-
витку регіону. 

Основні результати дослідження. Аналіз теоретичних основ інвестиційної
діяльності засвідчив, що існує необхідність осмислення сутності інвестиції та
вивчення функціональних і причинно-наслідкових зв'язків між такими еко-
номічними категоріями як «інвестиція» та «інвестиційне забезпечення іннова-
ційної діяльності регіону». Проведені нами дослідження теоретичних основ
інвестицій показали, що науковці оцінюють інвестиції як один із важливих за-
собів розвитку економіки й нагромадження капіталу. Однак вчені до цього
часу не досягли одностайності щодо сутності інвестицій. У багатьох випадках
трактування терміна «інвестиції» здійснюється з урахуваннями форм і видів
інвестування.

За визначенням В. Федоренка, інвестиції – це вкладання капіталу з метою
подальшого його збільшення. Приріст капіталу в результаті його інвестування
є компенсацією за ризик втрат від інфляції та неодержання відсотків від бан-
ківських вкладень капіталу [26, 7]. Вчений вважає основним мотивом інвести-
цій – одержання прибутків у вигляді приросту капіталу. Результати досліджень
теорії інвестицій засвідчують наявність взаємозв'язку між інвестиційною
діяльністю та приростом капіталу. Особливо висока ефективність інвестицій
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досягається при фінансуванні інноваційних проектів. Отже, завдяки інвесту-
ванню регіональної економіки відбувається ріст її економічного потенціалу, і,
відповідно, забезпечується розвиток економіки регіону. Із сформульованої те-
зи можна зробити такий висновок: інвестиції є одним із способів забезпечен-
ня інноваційного розвитку регіону.

Згідно із Законом України «Про інвестиційну діяльність», під інвестиція-
ми розуміють усі види майнових та інтелектуальних цінностей, що вкладають-
ся в об'єкти підприємницької та інших видів діяльності, в результаті якої ство-
рюється прибуток (дохід) або досягається соціальний ефект [1]. Таке визна-
чення відрізняється від трактування терміна «інвестиція» та є занадто узагаль-
неним. Крім того, доповнення у визначенні терміна мети інновації як досяг-
нення «соціального ефекту» робить його зміст ще більш невизначеним. Це дає
змогу на законодавчому рівні класифікувати майже всі господарсько-фінан-
сові операції як інвестиції. Як результат, Україна протягом останніх років за-
мість залучення в економіку довгострокових інвестицій отримала кредити на
невигідних умовах або поставку техніки і технологій, що втратили свою інно-
ваційну привабливість. При цьому державний борг України зріс з 15 млрд. дол.
США на початок 2000 р. до 100 млрд. дол. США у 2009 році [24].

Відсутність у трактуванні сутності інвестицій чітко визначеної мети інвес-
тування дає підстави висловлювати діаметрально протилежні точки зору. Еле-
менти такої невизначеності спостерігаються у трактуванні економічної сут-
ності інвестицій: вітчизняні і зарубіжні економісти розглядають інвестиції як
довгострокове вкладення капіталу в різні сфери і галузі економіки, інфра-
структуру, соціальні програми, охорону навколишнього природного середови-
ща як всередині країни, так і за кордоном з метою розвитку виробництва, со-
ціальної сфери, підприємництва, одержання прибутку [10, 12]. Вивчення існу-
ючих в економічній теорії інвестицій підходів до трактування терміна «інвес-
тиції» вказує на те, що в багатьох випадках визначення мети інвестицій замі-
нює об'єктне спрямування інвестицій (розвиток виробництва, соціальної сфе-
ри тощо). Таке визначення більше характеризує процес фінансування, ніж ін-
вестування. Крім того, законодавче тлумачення терміна «інвестиції» супере-
чить сутності інвестування, де головна мета визначається як одержання дохо-
дів. 

Так, А. Череп вважає, що під інвестиціями слід розуміти тільки вкладен-
ня, метою яких є отримання прибутку (доходу). І саме за цією метою потрібно
відрізняти інвестиції від інших вкладень коштів [28, 16]. Отже, фінансування
соціальних програм не може розглядатися як інвестування. В той же час інвес-
тиції можуть розглядатися як засіб фінансового забезпечення соціальних про-
грам за рахунок збільшення надходжень у бюджет від господарської діяльнос-
ті, що досягається завдяки впровадженню інноваційних програм. До фінансу-
вання соціальних програм можуть також залучатися кошти, які накопичилися
у зв'язку з приростом капіталу від інноваційної діяльності та спрямовуються
на благодійну діяльність.

Дж.М. Кейнс розглядав інвестиції як частину доходу, що не була викорис-
тана для споживання [14]. І. Бланк визначає інвестиції як «вкладення капіталу
у всіх його формах у різноманітні об'єкти (інструменти) його господарської
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діяльності з метою отримання прибутку, а також досягнення іншого економіч-
ного або позаекономічного ефекту, здійснення якого базується на ринкових
принципах та пов'язано з факторами часу, ризику та ліквідності» [4, 17]. 

Л. Гітман та М. Джонк [8] трактували інвестиції як спосіб розміщення ка-
піталу, що забезпечує його збереження й зростання. При цьому основним ви-
дом інвестицій ці вчені вважали вкладення у цінні папери, хоча вкладення в
будь-які реальні активи з метою збереження не можна розглядати як інвести-
ції, оскільки мета цих вкладень – не отримання доходу, а намагання уникнути
очікуваних інфляційних втрат. Тому такі вкладення необхідно розглядати як
одну із форм заощаджень. Крім цього, потрібно врахувати, що вкладення у ви-
гляді будь-яких активів потребують певних затрат на їх обслуговування, що
можуть зробити такі заощадження економічно неефективним. Варто погоди-
тися з думкою М. Денисенка, що «інвестиційний капітал не відтворюється
повною мірою, втрачає свою споживчу вартість» [10, 36]. Цей чинник ще
більше ускладнює таку форму заощадження коштів.

А. Гойко [9] та С. Мочерний [11] висловлюють схожі думки, розглядаючи
інвестиції як вкладення у капітал. Однак А. Гойко метою вкладень вважає по-
дальше збільшення капіталу, а С. Мочерний мету вкладень вбачає у привлас-
ненні прибутку. Більш чітким було б визначення про збільшення доходу. Ад-
же, наприклад, державне інвестування в інноваційні програми за стратегічни-
ми напрямами господарської діяльності, інвестування в програми розвитку
депресивних регіонів необхідно розглядати як нарощення економічного по-
тенціалу територіального економічного комплексу, а відтак, і збільшення до-
ходу. Визначення мети у цьому випадку як привласнення прибутку буде прос-
то некоректним.

Висвітлення сутності інвестицій необхідно здійснювати в контексті проб-
леми інноваційного розвитку регіону: вкладання всіх видів цінностей у госпо-
дарський комплекс регіону з метою одержання доходу як засобу нагромаджен-
ня капіталу для забезпечення його інноваційного розвитку. Тому не можна по-
годитися з думкою, що «за стабільної економіки всі інвестиції мають бути вод-
ночас інноваціями» [5, 48–49], оскільки саме в цьому і проявляється взаємо-
зв'язок між інвестиційною та інноваційною діяльністю, які формують основу
інноваційного розвитку регіону.

Під інноваційним розвитком регіону слід розуміти якісно новий рівень
збалансованого розвитку господарського комплексу регіону за рахунок впро-
вадження інноваційних програм, що забезпечують оновлення й нарощення
його економічного потенціалу. Ключова роль у реалізації інноваційного роз-
витку регіону відводиться інвестиційному забезпеченню інноваційної діяль-
ності. В цьому контексті актуальну думку висловлює С. Іщук: «завдяки комп-
лексному характеру, інвестиційні процеси впливають не лише на розвиток га-
лузей промислового виробництва, а й на регіональну економіку» [13, 389]. Ін-
вестиційно-інноваційна діяльність набуває комплексного характеру завдяки
формуванню інвестиційних ресурсів, які забезпечують потреби регіону в ін-
вестиціях для реалізації інноваційних програм. Таким чином, у регіоні відбу-
вається процес кругообігу інвестицій, коли інвестиційна діяльність стає осно-
вою інноваційної діяльності, в результаті чого відбувається безперервне роз-
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ширене відтворення основного капіталу господарського комплексу, завдяки
якому створюються можливості для забезпечення зростаючих потреб регіону
в інвестиціях. Отже, концептуальною передумовою інвестиційного забезпе-
чення інноваційного розвитку регіону має стати формування інвести-ційних
ресурсів.

У наукових джерелах існують різні підходи до поняття «інвестиційні ре-
сурси». Так, поняття «інвестиційні ресурси» ототожнюється з поняттями «фі-
нансові ресурси» та «фінансові джерела» [16], тому ці поняття доцільно роз-
глянути з точки зору сутності інвестицій. Не можна не погодитись з думкою,
що фінансові ресурси – це грошові кошти, що знаходяться в розпорядженні
суб'єкта господарювання і спрямовуються на розвиток підприємницької
діяльності, утримання об'єктів невиробничої сфери, на споживання та ство-
рення резервів [12]. Таким чином, фінансові ресурси – це всі види активів, що
знаходяться у розпорядженні того чи іншого джерела. М. Денисенко вважає
джерела первинними щодо фінансових ресурсів [10]. Такий підхід до визна-
чення цих понять дає найбільш повне визначення їхньої сутності. Адже безза-
перечним є той факт, що наявність у суб'єкта господарювання фінансових
ресурсів не може визначати його як джерело інвестування. Для залучення
фінансових ресурсів у процес інвестування необхідно створити передумови,
які б перетворили потенційне джерело фінансування в джерело інвестиційно-
го забезпечення інноваційної діяльності. Що ж до виду інвестиційних ресурсів
і форм інвестування, то з переліку джерел інвестицій необхідно виключити
амортизаційні відрахування, а з форм інвестування – кошти на індивідуальне
будівництво (житло). Перелік видів інвестиційних ресурсів необхідно допов-
нити такими видами ресурсів, як матеріальні цінності у різних формах. Також
все більшої ваги в обігу інвестицій набувають інтелектуальні ресурси, які в
теорії «нової економіки» класифікують як інтелектуальний капітал. Особли-
вого змісту набувають ці види інвестиційних ресурсів при організації іннова-
ційної діяльності регіонів. Це може виражатися у широкому застосуванні для
реалізації інноваційних програм регіону наукових і конструкторських розро-
бок, залучення природних ресурсів тощо. Ефективність залучення тих чи ін-
ших видів інвестиційних ресурсів значною мірою буде залежати від позиції ор-
ганів самоврядування регіону, його здатності ефективно організувати інвести-
ційно-інноваційну діяльність. Системну роль державного регулювання ви-
світлив англійський економіст Дж. Гелбрайт [7], який виділив такі її функції:
управління, регулювання, стимулювання.

За висловлюванням Д. Стеченка, «економіка розвивається лише тоді, ко-
ли держава створює відповідні умови» [25, 20]. Тому другою важливою складо-
вою концепції інвестиційного забезпечення інноваційного розвитку регіону є
державне регулювання інвестиційно-інноваційної діяльності. Здійснення не-
обхідних перетворень є актуальним завданням як центральних державних ор-
ганів, так і органів регіонального управління.

Проведені дослідження теоретичних основ інвестицій дозволити визна-
чити сутність інвестиційного забезпечення інноваційного розвитку регіону: су-
купні дії підприємницьких структур й органів самоврядування із залучення
реальних та потенційних можливостей внутрішніх і зовнішніх інвестиційних
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ресурсів за стратегічними напрямами економічної діяльності господарського
комплексу для забезпечення інноваційного розвитку регіону. 

Особливість інвестиційного забезпечення інноваційного розвитку регіону
полягає в тому, що воно має виконувати роль інструменту розширеного відтво-
рення основного капіталу господарського комплексу регіону. Такий підхід до
інвестиційного забезпечення дає підстави розглядати його як основне джерело
формування інвестиційних ресурсів і фінансування всіх сфер діяльності регіо-
ну. Тільки за умови інвестиційного забезпечення інноваційного розвитку ін-
вестиційно-інноваційна діяльність досягає комплексного характеру, що ство-
рює можливість регіональній економіці динамічно розвиватися і формувати
фінансові ресурси, які забезпечують соціальні та екологічні потреби регіону. 

На основі узагальнення сутності та результатів дослідження закономір-
ностей і регіональних особливостей інвестиційного забезпечення інновацій-
ного розвитку регіону сформульовані концептуальні засади інвестиційного за-
безпечення інноваційного розвитку регіону (рис. 1).

Рис. 1. Концептуальні засади інвестиційного забезпечення інноваційного
розвитку регіону, авторська розробка

Забезпечення розвитку пріоритетних сфер діяльності регіону має відбува-
тись на основі принципів інвестиційно-інноваційної діяльності, що передба-
чають: оптимізацію та різноманітність форм і методів формування інвести-
ційних ресурсів, динамічність та диференційованість обсягів інвестиційних
ресурсів у часі, обґрунтованість та захищеність інвестицій. 

Ці принципи мають стати основою для побудови концепції інвестиційно-
го забезпечення інноваційного розвитку регіону, реалізовуватися через відпо-
відні інструменти й важелі механізму інвестиційного забезпечення інновацій-
ної діяльності і забезпечувати ефективність інвестиційно-інноваційної діяль-
ності.

Висновки і перспективи подальших розвідок:
1. Узагальнення результатів дослідження теоретичних основ інвестування

дало підстави сформулювати сутність інвестиційного забезпечення інновацій-
ного розвитку регіону як сукупність дій підприємницьких структур і органів
самоврядування із залучення реальних та потенційних можливостей внутріш-
ніх і зовнішніх інвестиційних ресурсів за стратегічними напрямами економіч-
ної діяльності господарського комплексу регіону. 

2. Розроблено концептуальні засади інвестиційного забезпечення іннова-
ційного розвитку регіону. 
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3. Метою інвестиційного забезпечення інноваційного розвитку регіону є
створення основи соціально-економічного розвитку за рахунок розвитку
пріоритетних сфер діяльності.

Перспективою подальших досліджень є визначення форм і методів вдоско-
налення інвестиційно-інноваційної діяльності регіону.
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