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політиці управління фірмою, спрямованої на посилення маркетингової й, 
зокрема, рекламній діяльності. 

Підвищення ефективності рекламної діяльності фірми може бути також 
досягнуте шляхом удосконалення планування рекламної діяльності. Тут 
хотілося б більш докладно зупинитися на складанні кошторису витрат на 
рекламу й виборі оптимальних каналів поширення реклами. Кошторис - це 
виражений у гривнях план майбутньої діяльності підприємства. Кошторис 
витрат на проведення рекламної кампанії ТОВ «СКС» на період з травня по 
серпень 2008 року передбачає рекламу у регіональній пресі, оскільки у нашому 
регіоні вона є найбільш ефективним засобом реклами, рекламу на власному 
автотранспорті та зовнішню рекламу. 

Окрім реорганізації відділу реклами та удосконалення планування 
рекламної діяльності ТОВ «СКС» можна порекомендувати використовувати 
нові засобі просування товарів та послуг таких як створення власної Інтернет 
сторінки, де можна розмістити інформацію о кожному виді товару та його 
характеристику, використання розсилки комерційних пропозиції, а також метод 
прямих продаж. 

Тільки використовуючи усі новітні засоби та методи реклами та 
просування товарів ТОВ «СКС» зможе зайняти домінуюче положення на ринку 
кліматичного обладнання не тільки міста Луганськ, але й області та всього 
Донбасу. 
 

УДК 334.722.1 
 

ІНВЕСТИЦІЙНЕ ЗАБЕЗПЕЧЕННЯ НОВОВВЕДЕНЬ У ДІЯЛЬНОСТІ 
МАЛИХ ПІДПРИЄМСТВ 

 
Рубежанська В.О. 

Науковий керівник: кандидат економічних наук, доцент Гордієнко В.Д. 
Східноукраїнський національний університет імені В.Даля 

 
В умовах жорсткої конкуренції малі підприємства відіграють важливу 

роль у забезпеченні економічного розвитку регіонів будь-якої країни. Так, вони 
є значним джерелом поповнення місцевих бюджетів, часто беруть участь у 
спонсоруванні місцевих програм, будучи зацікавленими в економічному 
розвитку території, на якій вони знаходяться. Великою мірою роль малого 
підприємництва полягає у вирішенні питання зайнятості, що проявляється, 
насамперед, у здатності малого бізнесу створювати нові робочі місця і 
поглинати надлишкову робочу силу. Особливо це стосується нинішнього стану 
справ як в Україні в цілому, так і в регіоні зокрема. Адже в той час, коли йде 
процес скорочення робочих місць на великих підприємствах, малі фірми не 
тільки зберігають, але й створюють нові робочі місця. Окрім вирішення 
проблем створення нових робочих місць, формування конкурентного ринкового 
середовища та відповідної кон’юнктури ринкової економіки, малі підприємства 
виступають важливим джерелом фінансового та організаційного забезпечення 
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соціального захисту, вносять визначальний внесок у зменшення соціальної 
напруги і демократизації ринкових відносин. Саме мале підприємництво своїми 
руками забезпечує свій рівень життя, воно є фундаментальною основою у 
формуванні середнього класу [2]. Однак, при цьому однією із перешкод 
функціонуванню та розвитку малого підприємництва в Україні є недостатність 
фінансування його інноваційної діяльності, що забезпечує конкурентні 
переваги будь-якого підприємства на ринку товарів (робіт, послуг). 

Проблему інвестиційного забезпечення інноваційної діяльності малих 
підприємств розглянуто у наукових роботах Кукси І., Петрюк О., Оголевої Л., 
Морозова Ю., Семенова А., Бєлоусової Л., Сумцова В., Гнатенко І. та інших 
науковців [1-5].  

Проведений огляд думок фахівців стосовно проблематики інвестиційного 
забезпечення нововведень дозволяє виділити наступні особливості інвестицій у 
інноваційні проекти: постійне зростання питомої ваги інноваційних вкладень в 
загальному обсязі інвестицій фірм; відносно велика протяжність інвестиційного 
циклу і терміну окупності вкладень, що збільшує ризик тимчасового розриву 
між витратами і результатом; низька ліквідність проекту на його проміжних 
стадіях; невизначеність позитивного результату НДДКР; складність оцінки 
результатів, одержуваних при реалізації інноваційних проектів; унікально 
високий рівень інноваційних ризиків (в порівнянні з іншими видами 
інвестицій); великий рівень потенційної рентабельності інноваційних 
інвестицій урівноважує високий ризик втрат; специфічність інвестиційних 
механізмів, використовуваних у фінансуванні науково-технічних інновацій; 
динамічність управління інноваційними інвестиціями; прийняття інвестиційних 
рішень в умовах невизначеності. 

Вищевказані особливості інвестування у інноваційні проекти малих 
підприємств повинні бути враховані у процесі моделювання вибору найбільш 
оптимального інноваційного проекту для діяльності кожного конкретного 
підприємства, оскільки правильний вибір зазначеного проекту є запорукою 
розвиту малого підприємництва, що, у свою чергу, виступає провідним 
сектором ринкової економіки, який забезпечує насиченість ринку товарами та 
послугами, сприяє здоровій конкуренції. Сьогодні саме з малим 
підприємництвом держава пов’язує надію на швидкі позитивні структурні 
зміни в економіці, вихід з економічної кризи та створення умов для розширення 
впровадження ринкових реформ. 

З огляду на вищевикладене вважаємо, що слід виділити п'ять факторів, які 
обумовлюють підвищені ризики інвестицій у інноваційні проекти: 
невизначеність майбутнього позитивного результату НДДКР, складність його 
точної оцінки, слабка регламентованість і планованість робіт з НДДКР, 
спеціалізований характер інноваційних інвестицій (внаслідок специфічності 
використовуваних інвестиційних активів) і тривалий термін окупності витрат. 
На основі вищевикладеного пропонується наступна концептуальна структурно-
математична модель оцінки інвестиційної привабливості інноваційного 
проекту, що має універсальний характер і здатна бути елементом будь-якого 
існуючого інвестиційного механізму. 



 74

Ключовим аспектом моделі є управління інноваційними ризиками. 
Модель базується на розрахунку індексу переваги проекту за формулами 
якісних показників прибутку і ризику, вперше запропонованими Ансоффом, 
який розглядає індекс переваги як найбільш прийнятний інтегральний показник 
ступеня інвестиційної привабливості інноваційного проекту: 

 

 

 
 
 

 

 
де  - індекс переваги проекту (у відсотках);  

 - показник технічного рівня проекту (у частках одиниці); 
- фінансові переваги проекту (з точки зору ліквідності) (у частках 

одиниці); 
 - сумарні витрати на розробку проекту, включаючи витрати на 

прикладні дослідження, капіталовкладення, виробничі потужності, на 
додаткове забезпечення підприємства кадрами і т. д. (в умовних одиницях); 

- фактор накопичення, що виражається в пайовому використанні 
існуючих спеціалізованих виробничих потужностей (в частках одиниці); 

- показник сумарних ризиків за відповідним проектом (у частках 
одиниці); 

- сумарний чистий дисконтований дохід за даним проектом за весь 
проектний цикл (в умовних одиницях); 

- імовірність технічного успіху проекту (у частках одиниці); 
- імовірність комерційного успіху проекту (у частках одиниці); 

 - стратегічна відповідність проектованого науково-технічного продукту 
інших продуктів, технологій і ринків (у частках одиниці); 

 - ступінь використання інтелектуального потенціалу підприємства (у 
частках одиницi); 

 - величина доходу в році t (в умовних одиницях); 
 – горизонт проектного планування (число років);  

 - індивідуальна дисконтна ставка, що відображає частину ризиків по 
даному проекту (у частках одиниці);  

 - початкові інвестиційні витрати за проектом (в умовних одиницях);  
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  - реальна (з поправкою на інфляцію) безризикова ставка позичкового 
відсотка (ставка реальної прибутковості позик, очищена від інфляційної 
складової);  

-середні інфляційні очікування на розрахунковий період. Релевантними 
є саме інфляційні очікування стосовно майбутніх фінансових потоків, а не 
фактично інфляція, яка мала місце;  

 - премія за окремий ризик по I-ому фактору ризику. Враховуються 
лише неінноваційні систематичні ризики загального характеру, не відображені 
в індексі переваги;  

-технічні ризики проекту (у частках одиниці);  
 - комерційні ризики проекту (у частках одиниці);  
- інші ризики проекту (в частках одиниці); 

-реалізований інтелектуальний потенціал підприємства (в умовних 
одиницях виміру);  

 - наявний інтелектуальний потенціал підприємства (в умовних 
одиницях виміру). Показники  і  розраховуються за формулою, що 
базується на моделі Кобба-Дугласа;  

- кількість фахівців i-го рівня (i=1,...n);  
«внесок» фахівців i-го рівня; 
кількість високотехнологічного обладнання  j-го типу, (j=1,...m);  

-продуктивність j-типу обладнання;  

 і  — коефіцієнти, що визначаються специфікою інтелектуальної 
діяльності фахівців підприємства (як правило, ). 

Запропонована концептуальна структурно-математична модель 
передбачає, що облік фактору ризику є фундаментальною проблемою 
інвестиційного забезпечення інноваційних проектів, а кінцевим етапом аналізу 
інноваційних ризиків є розрахунок індивідуальної ставки дисконту по кожному 
проекту (виходячи з оцінки величин загальних і індивідуальних ризиків). 
Призначенням даної моделі є забезпечення комплексного, системного підходу 
до прийняття інвестиційних рішень у сфері інноваційного проектування. У 
моделі отримали відображення етапи управління ризиками, фази життєвого 
циклу інноваційного проекту і стадії інноваційного процесу. Тобто, основна 
ідея представленої моделі - управління інвестиціями в інновації на основі 
впливу на рівень специфічних інноваційних ризиків. Модель виходить з того, 
що рівень інноваційних ризиків не є заданим (екзогенним) параметром, тому 
шляхом використання різних інструментів управління проектними ризиками 
можна впливати на їх розміри (мінімізувати і оптимізувати), тим самим 
безпосередньо впливати на ступінь інвестиційної привабливості інноваційних 
проектів і відкривати реальну можливість їх фінансування. Науково 
обгрунтовані методи прогнозування і механізми фінансування інноваційних 
проектів, контрактні відносини, організаційні форми тощо здатні забезпечувати 
додаткову інформацію, встановлювати гарантії настання певних подій і 
створювати необхідні стимули, тим самим знижуючи трансакційні витрати і 
впливаючи на величину ризику. 
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Таким чином, запропонована  концептуальна структурно-математична 
модель оцінювання інвестиційної привабливості інноваційних проектів може 
використовуватися на двох найскладніших (в силу фактора невизначеності) 
стадіях інноваційного проектування - стадіях відбору проектів і їх завершення, 
відкриваючи простір для більш детального моделювання процесів управління 
інвестиціями в інноваційні проекти. Однак при цьому, практичне використання 
даної моделі може ускладнюватися кількісною оцінкою проектних ризиків. 
Оскільки незважаючи на об'єктивну природу ризику основний оціночний його 
показник (а саме, рівень ризику) носить суб'єктивний характер. Ця 
суб'єктивність, тобто нерівнозначність оцінювання даного об'єктивного явища, 
обумовлена різним рівнем повноти та достовірності інформаційної бази, 
кваліфікацією інвестиційних менеджерів, їх досвідом у сфері ризик-
менеджменту, використовуваними методами оцінки та іншими факторами. При 
цьому ставлення до ризику з боку керівництва підприємств визначає умови, в 
яких повинні прийматися рішення щодо НДДКР. У зв'язку з цим фахівці часто 
вказують на обмежені можливості математичного моделювання в сфері 
управління інноваціями. 
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