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Генезис, сутність, види
та етапи розвитку інновацій

1.1. Характеристика 
феномену інновацій та їхні види

Основою здійснення радикальних економічних реформ та побудови якісно нової економічної системи в Україні є реструктуризація виробництва на базі науково-технічного прогресу. Як відомо, при монополізмі державної власності за умов соціалізму економічні мотиви і стимули до підвищення ефективності виробництва і впровадження інновацій були надто слабкими. І тільки завдяки процесу роздержавлення та введення плюралістичної моделі власності формується ринкове середовище, а суб’єкти господарювання набувають значно більшої самостійності й відповідальності, їхня діяльність базується на комерційних засадах, що спонукає до активних нововведень, які є визначальним чинником підвищення конкурентоспроможності товарів і послуг вітчизняних виробників. Саме вона здатна вивести їх на світові ринки. Проте гостра криза, у якій перебуває Україна, бюджетний дефіцит, брак довгострокового фінансування і кредитування, нестача власних коштів та нерозвиненість ринкових механізмів стримують інноваційні процеси в національній економіці.

Науково-технічний прогрес — один з важливих чинників економічного розвитку. Багато видатних економістів, таких як А. Сміт, Д. Рікардо, К. Маркс, Е. Бем-Баверк приділяли увагу досягненням у сфері нової техніки й технології. Так, Адам Сміт перший розділ своєї праці «Дослідження про природу і причини багатства народів» присвятив, головним чином, тому, що сучасні економісти називають науково-технічним прогресом і економічним зростанням. Уважаючи, «що значне збільшення кількості роботи, яку може виконати в результаті поділу праці та сама кількість працівників залежить від трьох різних умов: по-перше, від збільшення вправності кожного окремого працівника; по-друге, від економії часу, який зазвичай утрачається на перехід від одного виду праці до іншого; по-третє, від винаходу великої кількості машин, які полегшують і скорочують працю та дають змогу одній людині виконувати роботу кількох» [94]. Важливе значення технічного прогресу в економічному розвитку простежується в працях Дж. Мілля, К. Маркса та ін. К. Маркс визначав нововведення, які вивільняють основний капітал, як будь-яке вдосконалення, що дає можливість скоротити необхідну робочу площу чи продовжити експлуатаційний термін машин. Е. Бем-Баверк уважав, що технологічні нововведення ведуть до продовження періоду виробництва, який може змінитися лише тоді, коли завдяки технології будуть створені нові продукти [112].

Дуже велике значення НТП надавали західні економісти ХХ ст., які вивчали проблеми економічного зростання (Р. Солоу, Й. Шум​петер, Д. Сахал, Р. Фостер, Б. Твісс, Е. Денісон та ін.). Поряд із природними і трудовими ресурсами основним виробничим капіталом суспільства, важливим джерелом економічного зростання вони вважають НТП. У зарубіжній і вітчизняній літературі він по​в’язується з поняттям інноваційного процесу. Це, як справедливо відзначив американський економіст Джеймс Брайт, єдиний процес, що об’єднує науку, техніку, економіку, підприємництво й управління [89]. Він складається з отримання новинок і триває від зародження ідеї до її комерційної реалізації. Отже, інноваційний процес охоплює весь комплекс відносин: виробництво, обмін, споживання.

Що стосується кількісних оцінок впливу інновацій на зростання ВВП, то М. Абрамовіц, Р. Солоу, Е. Денісон, Л. Канторович та інші відомі економісти оцінювали вплив цього чинника на рівні 88 %. Так, згідно з твердженням Р. Солоу в причинах приросту інвестицій необхідно вбачати лише 12 % збільшення виходу продукції з розрахунку на одну людино-годину, а близько 87,5 % — у технологічних зрушеннях [164, с. 3—4].

Кількісний внесок різних чинників в економічне зростання ринкової економіки приблизно розраховано Е. Денісоном, а саме:

· збільшення трудозатрат (32 %);

· підвищення продуктивності праці (68 %), у т. ч.: інновацій (28 %), капіталу (19 %), освіти (14 %), економії, зумовленої масштабами виробництва (9 %), ефективне використання ресурсів (17 %) [130].

Отже, технічний процес, нова технологічна база та можливості персоналу визначають близько 28 % приросту національного доходу. Якщо інновації та інвестиції взаємопов’язані, то їхній загальний внесок у приріст доходу становитиме майже 50 %.

У світовій економічній літературі немає однозначного визначення інновацій. Ця категорія здебільшого трактується як перетворення потенційного науково-технічного прогресу в реальний, що втілюється в нових продуктах і технологіях. 

Саме поняття «інновація» вперше з’явилося в роботах культурологів ще в ХІХ ст. і означало введення певних елементів однієї культури в іншу. Терміни «інноваційний процес», «нові комбінації», «нововведення» вперше були використані Й. Шумпетером у праці «Теорія економічного розвитку». Різні вчені характеризують інновації залежно від об’єкта і предмета свого дослідження (табл. 1.1).

Таблиця 1.1

ЗМІСТ ВИЗНАЧЕНЬ КАТЕГОРІЇ «ІННОВАЦІЯ» 
В РІЗНИХ ДОСЛІДЖЕННЯХ

Автор, назва роботи
Зміст визначення

Шумпетер Й. 
Теория экономического развития. — М.: Прогрес, 1992. — С. 84—154
Інновація — це нова комбінація. Інновація в економіці, будь-яке нововведення в мистецтві, науці, життєвій практиці — головним чином полягає в рекомбінації концептуальних фізичних матеріа​лів, які існували на ринку (творче руйнування)

Фостер Р.
Обновление производства: атакующие выигрывают. — М.: Прогрес, 1987. — С. 27—28
Нововведення — це битва на ринку між новаторами чи атакуючими, — тими, хто намагається зробити гроші, змінюючи порядок речей, — і тими, хто обороняється, захищаючи свої нинішні доходи. Нововведення — це плід зусиль непересічної особистості, надбання ринку, що піддається повторенню

Рігс Х.
Managing high technology companies Blmont. — N. Y., 1983. — P. 7
Інновація — це комерційне освоєння нової ідеї

Хіпель В.
U. S. high technology trade and competitiveness. Staf-freport. — U. S. Departament of Commerce, 1985. — P. 19
Інновація — це застосування нового продукту або процесу на практиці.

Твисс Б.

Управление научно-техническими нововведениями. — М.: Экономика, 1989. — С. 37
Нововведення — це пропозиція на ринку чогось нового, за що споживач готовий платити. Винахід стає нововведенням, якщо здобуває успіх на ринку. 

Нововведення — це застосування, тобто процес, у якому винахід чи ідея набувають економічного змісту

Продовження табл. 1.1

Автор, назва роботи
Зміст визначення

Фрімен К.
The Economics of indu​strial innovation; 2nd edn. Frances Pinter, London, 1982. — P. 38
Інновація промислова — це технічна, дизайнерська, виробнича, управлінська та комерційна діяльність, виготовлення нових (удосконалених) товарів чи перше комерційне використання нових (удосконалених) процесів або обладнання

Ротвелл Р., Гардинер П. Invention, innovation, re-innovation and the role of the user. // Techonovation. — 1985. —3. — P. 168
Інновація — це комерціалізація не тільки основного вдосконалення в технічному процесі (радикальне нововведення), а й використання змін невеликого масштабу в технологічних навичках (удосконалення чи незначне нововведення)

Санто Б.

Инновация как средство экономического развития. — М.: Прогрес, 1990
Інновація — це такий суспільний, технічний чи економічний процес, який через практичне використання ідей і винаходів приводить до створення кращих за своїми властивостями виробів, технологій і у випадку, якщо вона на ринку може принести додатковий дохід.

Інновація — це такий техніко-економічний цикл, у якому використання результатів досліджень і розробок безпосередньо викликає технічні, економічні зміни, що впливають на діяльність цієї сфери

Друкер П.

Як забезпечити успіх у бізнесі. — К.: Україна, 1994. — С. 41
Інновація — це особливий засіб підприємців, за допомогою якого вони досліджують зміни, що мають місце в економіці та суспільстві, з метою використання їх у бізнесі чи в різних сферах обслуговування. Інновація (новаторство) не стільки технічний, скільки економічний або соціальний термін

Нельсон Р., Уінтер С.
Эволюционная теория экономических изменений. — М.: Финстатинформ, 2000. — С. 46
Інновація — це зміна рутини. Життєздатність залежить від того, як її оцінять споживачі

Портер М.

Конкуренция. — М.: Вильямс, 2001. — С. 171
Інновації — це можливість здобути конкурентні переваги. Нововведення характеризується в широкому значенні, включаючи як нові технології, так і нові методи роботи.

Інновації виявляються в новому дизайні продукту, у новому процесі виробництва, у новому підході до маркетингу чи в новій методиці підвищення кваліфікації працівників.

Інновації є досить простими і невеликими, базуються скоріше на нагромадженні незначних поліпшень і досягнень, ніж на єдиному великому технологічному прориві

Продовження табл. 1.1

Автор, назва роботи
Зміст визначення

Тідд Д., Бессант Д., Павітт К.
Managing innovation. John wiley & Sons, LTD, Chichester, 2001. — P. 38
Інновація — це процес перетворення можливостей у нові ідеї, які широко впроваджуються в практику

Сорос Дж.
Открытое общество. Реформируя глобальный ка​питализм. — М., 2001. — С. 379
Інновація — це одна з головних переваг вільних ринків, але на фінансових ринках інновації неминуче породжують нестабільність. Інновації приносять інтелектуальне задоволення й прибуток інноваторам, але пріоритетом має бути підтримання стабільності або, точніше, запобігання розвитку небажаних тенденцій на ринках

Хамел Г., Прахалад К. Конкурируя за будущее. — М.: Олимп-Бизнес, 2002. — С. 216
Інновації приносять максимальний прибуток, якщо випереджають інші в глобальному масш-
табі

Закон України «Про інноваційну діяльність» // Голос України. — 2002. — 9 серп. — С. 10
Інновації — новостворені (застосовані) і (або) вдосконалені конкурентоспроможні технології, продукція або послуги, а також організаційно-технічні рішення виробничого, адміністративного, комерційного або іншого характеру, що істотно поліпшують структуру та якість виробництва і (або) соціальної сфери.

Інноваційний продукт — результат науково-дослідної і (або) дослідно-конструкторської роботи, що відповідає вимогам, установленим цим законом.

Інноваційна продукція — нові конкурентоспроможні товари чи послуги, що відповідають вимогам, установленим цим законом

Економічна енциклопедія. — К.: Академія, 2000. — С. 656
Інновація — це новий підхід до конструювання виробництва, збуту товарів, завдяки якому інноватор та його компанія здобувають перевагу над конкурентами

Наукова та інноваційна діяльність в Україні: Стат. збірник / Держкомстат України. — К., 2002. — С. 314
Інновації технологічні — проведення комплексу робіт, які спрямовані на створення й освоєння нових видів продукції і впровадження прогресивних технологічних процесів, а також на значні технологічні зміни продукції і процесів.

Продовження табл. 1.1

Автор, назва роботи
Зміст визначення


Інноваційна продукція — продукція, що зазнала значних технологічних змін (технічні характеристики і сфера використання її значно відрізняються від технічних характеристик і сфери використання продукції, що виготовлялась раніш), або заново впроваджена (принципово нова) продукція протягом останніх трьох років.

Інноваційна продукція — традиційна продукція, параметри якої значною мірою вдосконалені чи модифіковані протягом останніх трьох років.

Інноваційна продукція — інша інноваційна продукція, упроваджена протягом трьох останніх років, що базується на впровадженні нових чи значно вдосконалених виробничих методів, які передбачають застосування нового виробничого устаткування, нових методів організації виробництва чи їх сукупності

Буднікевич І. М., Школа І. М.
Становлення регіонального ринку інновацій в Ук​раїні. — Чернівці: Зелена Буковина, 2002. — С. 29.
Інновація — комплексний процес, спрямований на створення, розроблення та доведення наукової чи будь-якої іншої нової ідеї до стадії комерційного використання та поширення в економіці

Лапко О.

Інноваційна діяльність в системі державного регулювання: Монографія. — К.: Ін-т економ. прогнозування НАН України, 1999. — С. 28
Інновація — це комплексний процес, що передбачає створення, розробку доведення до комерційного використання і розповсюдження нового технічного або якогось іншого рішення (новації), що задовольняє певну потребу

Черваньов Д. М., Нейкова Л. І.

Менеджмент інноваційно-інвестиційного розвитку підприємств України. — К.: Знання, 1999. — С. 34.
Нововведення — це процес доведення наукової ідеї чи технічного винаходу до стадії практичного використання, що приносить дохід, а також пов’язані з цим процесом техніко-економічні та інші зміни в соціальному середовищі

Покропивний С. Ф.

Інноваційний менеджмент у ринковій системі господарювання // Еконо​міка України. — 1995. — № 2. — С. 24.
Інновація — упровадження в господарську практику результатів інноваційних процесів

Закінчення табл. 1.1

Автор, назва роботи
Зміст визначення

Концепция межгосударственной инновационной политики государств — участников Содружества Независимых Государств на период до 2005 года // Инновации. — 2001. — № 7. — С. 5
Інновації — це кінцевий результат діяльності з реалізації нового чи вдосконаленого продукту, що реалізується на ринку, нового чи вдосконаленого процесу, що використовується в практичній діяльності

Ільєнкова С. Д.

Инновационный менед​жмент: Учебник для вузов. — М.: Банки и биржи, ЮНИТИ, 1997. — 
С. 16.
Інновація — це кінцевий результат інноваційної діяльності, втілений у вигляді нового чи вдосконаленого продукту, який впроваджений на ринку, нового чи вдосконаленого технологічного процесу, що використовується в практичній діяльності або в новому підході до соціальних послуг (Положення Фраскаті ОЕСР)

Яковець Ю.

Ускорение научно-тех​нического прогресса: теория и экономический механизм. — М.: Экономика, 1988. — С. 95
Інновація — це якісні зміни у виробництві, які можуть стосуватися як техніки і технології, так і форм організації виробництва і управління

Морозов Ю.
Инновационный менед​жмент. — М.: ЮНИТИ-ДАНА, 2000. — С. 6
Інновації в широкому розумінні — це прибуткове використання новацій у вигляді нових технологій, видів продукції і послуг, організаційно-технічних і соціально-економічних рішень виробничого, фінансового, комерційного, адміністративного чи іншого характеру

Фатхутдинов Р.
Конкурентоспособность: экономика, стратегия управ​ление. — М.: ИНФРА-М, 2000. — С. 279
Інновація — це кінцевий результат упровадження новинок з метою зміни об’єкта управління й отримання економічного, соціального, екологічного, науково-технічного або іншого виду ефекту

Мединский В.
Инновационный менед​жмент. — М.: Инфра-М, 2002. — С. 5
Інновація — об’єкт, упроваджений у виробництво в результаті проведеного наукового дослідження або зробленого відкриття, якісно відмінний від попереднього аналога

Отже, наприклад, Брайн Твісс у праці «Управління науково-технічними нововведеннями» визначає інновацію як процес, у якому винахід або ідея набувають економічного змісту. Відомий угорський учений Б. Санто вважає, що інновація — це такий суспільний техніко-економічний процес, який через практичне використання ідей і винаходів приводить до створення кращих за своїми властивостями виробів та технологій; і якщо інновація орієнтована на економічну корисність, прибуток, то поява її на ринку може принести додатковий дохід. Девендра Сахал у роботі «Технічний процес: концепції, моделі, оцінки» розглядає інновації як елементи, що виводять із рівноваги всю економічну систему. Вони супроводжуються стійкими коливаннями, що продовжуються тривалою дією окремих радикальних нововведень. Польський економіст М. Хучек характеризує інновацію в трьох напрямках: функціональному, атрибутивному, предметному [108, с. 62]. За функціонального підходу акцент роблять на інновації як процесі свідомого здійснення змін у техніці, технології, організації праці. За атрибутивного — інновації розглядаються як одна з можливих реакцій підприємства на суспільні потреби. Предметний підхід стосується цілої сукупності виробів, процедур і методів, що характеризуються певними рисами. Інновація при цьому полягає в упровад​женні нових видів інструментів або нових принципів користування інструментом, нової сировини чи матеріалу або в новій дії.

Йозеф Шумпетер характеризував інновацію як нову науково-організаційну комбінацію виробничих чинників, мотивованих підприємництвом. Їх здійснює підприємець, що «спрямовує засоби виробництва в нове русло» і завдяки цьому отримує підприємницький прибуток. У поняття інновації Й. Шумпетер вкладав широкий зміст та ідентифікував такі її види [113, с. 159]:

· виготовлення нового … блага…;

· упровадження нового методу виробництва…;

· освоєння нового ринку збуту;

· отримання нового джерела сировини або напівфабрикатів …;

· проведення відповідної реорганізації, наприклад, забезпечення монопольного положення.

Отже, залежно від об’єкта і предмета дослідження інновації можна розглядати: 

· як зміни (Й. Шумпетер, Ю. Яковець та інші); 

· як процес (Д. Тідд, Д. Бессант, К. Павітт, Б. Твісс, Б. Санто, вітчизняні економісти І. Школа, І. Буднікевич, О. Лапко, Д. Черва​ньов, Л. Нейкова та ін.);

· як результат (Х. Рігс, В. Хіпель, Р. Фатхутдінов, С. Покро​пивний).

Крім того, можна виділити два підходи до визначення інновацій: вузький і широкий. Згідно з першим інновація ототожнюється з новою технікою, технологією, промисловим виробництвом. Серед прихильників цього підходу багато відомих економістів, зокрема, Б. Твісс, Б. Санто, Ю. Яковець, В. Хіпель, Х. Рігс та ін. Це зумовлено такими причинами:

· великим значенням науково-технічного прогресу в економічному зростанні будь-якої країни, та технологічних зрушень у виробництві; недооцінкою прогресивних явищ та процесів, що відбуваються в організації, управлінні й соціальних умовах у суспільстві;

· досить швидко досягнутими вагомими економічними результатами технологічних інновацій (порівняно з іншими видами) та можливістю їх обчислити.

У широкому розумінні інновації розглядаються як прибуткове використання ідей, винаходів у вигляді нових продуктів, послуг, організаційно-технічних і соціально-економічних рішень виробничого, фінансового, комерційного характеру. Тобто ця категорія властива інтелектуальній та виробничій практиці людини і являє собою діяльність, у процесі якої:

· формуються явища і нові продукти, послуги, які комерціалізуються в господарську діяльність;

· удосконалюються вже створені людиною об’єкти матеріальної сфери;

· розробляються методи, засоби, форми організаційного, економічного, соціального та юридичного характеру.

Прихильниками цього напряму є М. Портер, П. Друкер, Д. Тідд, Д. Бессант, К. Павітт, Ю. Морозов та ін.

На наш погляд, аналіз різних визначень інновації дає змогу зробити висновок, що специфічний зміст цієї категорії становлять зміни, а отже, головною функцією інноваційної діяльності є функція змін. Отже, інновації можна трактувати в трьох аспектах:

· інновація в широкому значенні — як будь-яка зміна, що підвищує конкурентоспроможність суб’єктів господарювання;

· інновація у вузькому значенні — як процес трансформації наукових досягнень у виробництво;

· інновація, яка впроваджена в господарську практику.

Інновація — це нове явище, новаторство або будь-яка зміна, яка вноситься суб’єктом господарювання у власну діяльність із ме​тою підвищення своєї конкурентоспроможності, як на внутрішньому, так і на зовнішньому ринках.

А нововведення — це інновація, яка впроваджена в господарську практику і якісно відмінна від попереднього аналога.

Необхідно чітко розрізняти поняття «відкриття», «винахід», «інновація». Адже тільки інновація є предметом економічного аналізу. Її поява і поширення (або несприйняття) в економіці безпосередньо пов’язані з економічною оцінкою відповідної новинки з погляду як витрат на неї, так і її ринкового потенціалу. Тут необхідно враховувати два моменти. По-перше, науково-технічна новизна, яка характеризує винаходи, не є обов’язковою властивістю інновації, а нововведення не завжди ґрунтується на винаходах. По-друге, винахід не має ніякого економічного значення доти, доки він не впроваджується у виробництво. До того ж винахід, який нездатний задовольнити будь-яку потребу, не має комерційного застосування. На думку Й. Шумпетера, «інновація не передбачає нічого, що варте називатися винаходом, а винахід не обов’язково індукує нововведення, він сам по собі не становить ніякого ефекту» [113, с. 100].

Отже, тільки корисність надає економічну цінність продукту будь-якого виду людської діяльності, зокрема й винахідницької. А тому інновація — це економічний феномен. Й. Шумпетер уважав, що технічний прогрес є могутнім чинником, оскільки він дає змогу підприємцю тимчасово отримувати такі прибутки, які значно перевищують галузеву норму. Дані, що характеризують розвиток економіки високорозвинутих країн, повністю підтвердили його погляд. Як відомо, частка нових чи вдосконалених технологій, продукції, обладнання, які містять нові знання чи рішення, у розвинутих країнах становить від 70 до 85 % приросту валового внурішного продукту.

Перше інноваційне спостереження було зроблене М. Кондра​тьєвим у 20-х роках. Він установив, що світова економіка зазнає циклічних коливань з періодом від 44 до 55 років. «Довгі хвилі Кондратьєва» пов’язують із зміною основних технологій, що є яскравим підтвердженням вирішальної ролі інновацій у циклах економічного розвитку. Й. Шумпетер помістив поняття «хвилі Кондратьєва» у свою теорію циклічних процесів ділової активності, пов’язавши цикли з інноваційною діяльністю. Він стверджував, що поява групи нових технологій веде до економічного буму, а це, у свою чергу, зумовлює насичення ними ринку. На його думку, довгі хвилі утворюються від кожного базового нововведення і являють собою велику кількість інновацій, що мають поліпшувальний характер.

Крім того, Й. Шумпетер зробив найбільший внесок у розвиток еволюційної економічної теорії у ХХ ст. Він визначив два «класи» суб’єктів, а саме:

· новаторів — «особливий клас», що проектують, розробляють і впроваджують інновації, створюють нові фірми чи модернізують старі, впливають на зміни в інституціональній структурі;

· консерваторів, що користуються поширеними технологіями, випускаючи традиційну продукцію, і прагнуть до незмінності інституцій.

Неокласики ігнорували цю класифікацію і не могли повноцінно аналізувати економічну еволюцію та технологічний прогрес як її основний чинник. Як ідеальний ринок вони розглядали також модель досконалої конкуренції, а Й. Шумпетер заперечив цю тезу: «Упровадження нових методів виробництва і нових товарів із самого початку несумісні з досконалою (миттєвою) конкуренцією. Але це означає, що з ними несумісне те, що ми, власне, називаємо економічним прогресом. І дійсно досконала конкуренція — автоматично або в результаті спеціальних заходів — тимчасово руйнується і завжди руйнувалася скрізь, де з’являлось будь-що нове… [112, с. 151]. Учений трактував інновації як відхід від рутинної поведінки і стверджував, що вони неухильно приводять до порушення ріноваги. А саме нерівноважний стан неокласики розглядають як небажаний, який необхідно подолати. Й. Шумпетер, як основоположник еволюційної теорії, нерівноважність оцінював як одну з основних умов розвитку. Тому за економічним бумом настає спад, під час якого проходить реорганізація структури цін, витрат, масового виробництва. У процесі спаду часто виявляється власна динаміка розвитку. Як сформулював Й. Шумпетер, «депресія — це реакція економічної системи на бум чи адаптація до ситуації, у якій опинилась система в результаті буму [113, с. 224].

Й. Шумпетер указав на технічну інновацію як економічний засіб досягнення високого прибутку на противагу теорії економічного зростання Дж. фон Неймана, у якій НТП не брався до уваги.

Концепція нерівномірності інноваційної активності посідає важливе місце в сучасних дослідженнях науково-технічного прогресу. З кінця 70-х років ХХ ст. в роботах західноєвропейських і американських дослідників — Г. Менша, Д. Сахала, К. Фрімена, Я. Ван Дейна, Дж. Кларка та інших отримала продовження еволюційна теорія. Вони досліджували механізм впливу інновацій на розвиток економіки: увели поняття стадійності розвитку нововведень і їх дифузії (передавання і застосування) у галузевому та регіональному аспектах, висунули гіпотезу про їхній кластерний характер.

У праці відомого німецького економіста Г. Менша «Технологічний пат: Інновації долають депресію» зроблено висновок, що висока концентрація базисних нововведень дає змогу подолати «технологічний пат» і започатковує економічне зростання на якісно новій основі [148, с. 14]. На його думку, у моменти, коли базисні нововведення вичерпують свій потенціал, виникає ситуація «технологічного пату», що визначає застій в економічному розвитку. Учений уводить в інноватику це нове поняття і визначає, що промисловий розвиток — ніщо інше, як перехід від одного технологічного пату до нового. Дослідник пояснює нерівномірність інноваційної активності особливостями функціонування ринкової економіки. Якщо дохідність фінансових операцій вища середньої дохідності фінансових інвестицій, то економіка виявляється не підготовленою до інвестування. У разі зниження норми прибутку в грошово-кредитній сфері, менше як у промисловості, фінансова сфера готова інвестувати в реальний сектор. Упровадження базисних інновацій виявляється єдиною можливістю прибуткового інвестування у фазі депресії, яку Г. Менш уважає генератором умов для появи новинок. Він припускає можливе пасивне очікування закінчення депресії. Отже, учений спробував пов’язати темпи економічного зростання і циклічність із появою базових нововведень, оскільки в результаті їх появи виникають нові підприємства, цикли розвитку яких взаємопов’язані. Деякі концепції дослідника носять суперечливий характер і тому були розвинуті іншими авторами. 

Г. Менш підтримав гіпотезу Й. Шумпетера про те, що інновації з’являються в економічній системі не рівномірно, а як цілісна система нових продуктів і технологій. «Інновації рідко залишаються ізольованими. Вони мають тенденцію до утворення кластерів, адже спочатку деякі фірми, а потім більшість наслідують… успішну інновацію» [113, с. 100].

Учений Д. Сахал, розглядаючи особливості формування технологічних циклів, підтримав думку Г. Менша і Й. Шумпетера, що інновації мають тенденцією до утворення кластерів. Названа тенденція зумовлена тим, що між спонукальними причинами виникнення різних видів техніки немає кореляції. Навіть якщо б на шляху дифузії конкретних технологій і взаємного проникнення знань, нагромаджених під час розвитку різних видів техніки, і не існувало, ніяких бар’єрів, то можна було б очікувати, що інновації в кінцевому підсумку розподіляться рівномірно як за різними галузями, так і за періодами [89, с. 82]. Під кластером, здебільшого, розуміють сукупність базисних інновацій, які сконцентровані на певному відрізку часу й економічному просторі.

Циклічність інноваційних процесів пояснюється в працях Д. Сахала термінами системного аналізу. Радикальні інновації стають причиною циклічної поведінки системи, адже діючий кумулятивний механізм сприяє поширенню їх впливу далеко за межі цього відрізку часу, протягом якого вони виникли: «Інноваційний процес спрямовується взаємною грою випадкових чинників, що мають кумулятивну природу» [89, с. 234]. Згідно з твердженнями Д. Сахала, у багатьох сферах технічний прогрес відображає дедалі глибше розуміння інженерними працівниками потенціалу технології (у широкому розумінні) і намагання повніше його використовувати, поняття інноваційного потенціалу технологічного зсуву (тобто потенціалу, закладеного в процесі поширення новинок) безпосередньо стосується планування НДДКР.

Багато положень концепцій Г. Менша і Д. Сахала були критично розглянуті та розвинуті іншими авторами. Зокрема, погляд К. Фрімена полягає в тому, що фаза депресії знижує впровадження технологічних новинок у виробництво. Але в цей час створюються сприятливі умови для організаційних інновацій, які передують базовим. Він пропонує активне стимулювання інновацій. К. Фрімен увів нову категорію «нова технологічна система» (НТС) і «технологічна революція», яка полягає в зміні техніко-економічної парадигми. НТС характеризується дослідником як комплекс інновацій, пов’язаних із загальною технологічною базою, поширення яких справляє великий вплив на різні сфери економіки.

Цю думку підтримав інший німецький економіст А. Кляйнкнехт, вважаючи, що під час депресії фірми намагаються мінімізувати витрати і не впроваджують технологічні інновації, які стають актуальними та менш ризикованими в період піднесення економіки. Під час депресії доцільно, на його думку, застосовувати радикальні продуктові інновації і використовувати для економіки цю можливість, активізуючи інноваційну діяльність.

Теорія провідних учених світу щодо інноваційної діяльності згрупована в табл. 1.2.

Таблиця 1.2

ПОРІВНЯЛЬНА ХАРАКТЕРИСТИКА ДЕЯКИХ ПОГЛЯДІВ
НА ІННОВАЦІЙНУ ДІЯЛЬНІСТЬ

Основні
положення
Дослідники
Фаза
депресії
Фаза
піднесення
Інноваційна
активність
підприємств
Практичні рекомендації з подолання затяжної
економічної
депресії

Г. Менш
Відіграє роль генератора умов для появи інновацій
Зменшується інноваційна активність
Підприємства інвестують кошти в нову продукцію на фазі депресії
Пасивне очікування закінчення депресії

К. Фрімен
Зменшує появу інновацій
Зростає інноваційна активність
Підвищена інноваційна активність властива прибутко​вим підприємствам
Активне сти​мулювання інновацій

А. Кляйнк-нехт
Сприяє впро​вадженню радикальних продуктових інно​вацій завдяки меншому ризику
Сприяє впро​вадженню по​ліпшуючих і технологічних інновацій
Схильність до новацій у прибуткових підприємствах невелика
Депресія стимулює активізацію інноваційної діяльності

Я. Ван Дейн висунув гіпотезу про те, що поява інновацій різних видів пов’язана з фазами соціально-економічного і науково-технічного розвитку, що подаються у вигляді «довгої хвилі». Він досліджував чотири фази розвитку нової галузі та дійшов таких висновків:

· на фазі впровадження існує велика кількість продуктових інновацій, проте їх вибір проблематичний через недостатність інформації про майбутній платоспроможний попит; 

· на фазі зростання характер попиту в основному визначився, і кількість продуктових інновацій скорочується. А збільшення обсягів виробництва та продажу, дохідності стимулює технологічні інновації, які зменшують витрати виробництва;

· на фазі зрілості знижуються темпи випуску продукції, а інновації характеризуються окремими поліпшеннями даної технології;

· на фазі старіння продовжують знижуватись темпи випуску продукції та обсяги продажу, а насичення ринку зменшує трудомісткість технологічних інновацій.

Отже, згідно з дослідженнями вченого, протягом життєвого циклу галузі проходить поступове витіснення продуктових інновацій технологічними. Ця концепція важлива саме на перехідному етапі економіки, коли є необхідність активного стимулювання інновацій.

Дослідники Е. Менсфілд, А. Ромео продовжували розглядати теорії життєвого циклу інновацій, які поширюються горизонтально — від поодиноких нововведень до повного насичення ними ринку. Вони припустили, що дифузія інновацій проходить інтенсивніше в наукомістких сферах, її комерціалізація залежить від кваліфікації менеджменту, розподілу фірм даної галузі за чисельністю працюючих, дохідності самої інновації.

Продовжили еволюційну теорію відомі американські дослідники Р. Нельсон та С. Уінтер у своїй праці «Еволюційна теорія економічних змін». У ній характеризується суть теорії загальної економічної рівноваги, її обмеженість та непослідовність. Вони вважають, що «еволюційна теорія відкриває широкі перспективи, які сприяють аналізу значного кола явищ, пов’язаних з економічними змінами, що виникають унаслідок зміни попиту на продукцію або умов пропозицій факторів виробництва чи викликані інноваціями… Зміна технологій — нерівноважний процес тому, що потреби суспільства в старих технологіях з часом виявляються менше, ніж можливості їх виробництва, а необхідність в нових — зростає. Саме тому, прибуток від успішного нововведення — явище нерівноважне… У контексті стандартів рівноваги … цей прибуток виникає в результаті відриву від конкурентів завдяки інновації» [67, с. 46]. Звичайно, в умовах невизначеності виникають інноваційні ризики, але вони узгоджуються з нерівноважною природою інноваційних надприбутків.

Останні спільні праці вчених Г. Хамела (Великобританія) і К. К. Прахалада (США) «Революція в бізнесі», «Конкуренція за майбутнє» теж присвячені інноваційним процесам, конкурентоспроможності фірм на глобальних ринках. Важливою умовою інтелектуального лідерства вони називають вміле використання «базових функціональностей продукту» і «ключових компетенцій», під якими розуміють потенційні можливості розвитку та нового використання продукту, а також знання, навички, кваліфікація персоналу, які допоможуть у разі втрати попиту на продукцію вийти на ринок з іншими нововведеннями. На думку вчених, ХХІ ст. є етапом революційних рішень і інновацій у бізнесі. Конкуренція — це вже не «продукт проти продукту», «ефективність проти неефективності», а «нелінійна інновація проти лінійної». Стверджується, що «ера прогресу», лінійного еволюційного розвитку і неперервних поетапних змін завершилась у ХХ ст. Переможуть ті фірми, що матимуть справу з новими видами бізнесу, приймати нестандартні рішення, використовувати нелінійні інновації. Тому в процесі розроблення інноваційної стратегії в Україні важливо врахувати основні положення цих відомих дослідників.

Дещо інших поглядів дотримуються англійські дослідники Дж. Тідд, Дж. Бессант, К. Павітт, які вважають, що фірми мають учитися управляти одночасно:

· менеджментом традиційних інноваційних процесів на зразок «робити те, що ми вже робимо краще за інших»;

· упровадженням інновацій радикально нових поколінь.

Учені підкреслюють, що інновації сприяють посиленню конкурентоспроможності компаній, оскільки спостерігається сильна кореляція між ринковою діяльністю і новими продуктами. Продуктові і технологічні інновації допомагають завойовувати й утримувати частину ринку, збільшувати прибутковість на цих ринках.

Р. Кантер підкреслює, що «цифрова», «електронна культура» посилює переваги та інноваційні можливості фірми, вносить елементи постійних змін у діяльність підприємства, активізує людський чинник, творчість персоналу.

А. Сливоцький, відомий американський фахівець із питань практики сучасного підприємництва, відзначає, що самі по собі технологічні інновації не є головним рушієм зростання ринкової вартості компанії. «Швидка імітація нових товарів обмежує цикл утворення капіталу від технологічної новації. Технологія може приносити й утримувати капітал лише доти, доки вона залишається рідкісною. Але глобальне поширення ділових відносин, широкий обіг капіталу та загальне поширення інформації не сприяють тому, щоб технологічні новації залишались актуальними тривалий час. Хоча технологічні новації й далі приносять зиск споживачам, вони не спроможні збільшити капітал» [93, с. 34]. Тому технологічні інновації, що не використовують «ефективну ділову модель», не ведуть до зростання капіталу компанії. Крім того, ділові моделі мають базуватися на пріоритетах споживачів. Хоч Г. Хамел і К. К. Прахалад заперечують таку позицію, уважаючи, що робота на споживача не повинна зводитись до задоволення сьогоднішнього попиту, адже споживач не знає, яким може бути продукт майбутнього, і завдання компанії — його розробити та запропонувати. Тобто основною метою підприємців має бути формування майбутніх потреб споживачів.

Досвід економічного розвитку країн-лідерів підтверджує, що еволюційний процес в економіці здійснюється саме через інновації. Вони, подібно до потягу, тягнуть за собою модернізацію і структурну перебудову всієї економіки. Саме інновації виступають як основний критерій способів розвитку суспільства. Тому країна, що стоїть осторонь від «інноваційних змагань», залишається останньою в ієрархії розвитку світової спільноти.

Безумовним лідером у цих змаганнях на сучасному етапі є США, оскільки на їхню частку за останні півстоліття припадає понад 60 % усіх технічних інновацій. США стали однією з найбагатших країн світу насамперед завдяки найкращій організації інноваційного процесу та ефективному використанню технологічних інновацій у виробництві.

У розвинутих країнах світу вже давно зрозуміли, що високі технології, наукомістка продукція визначають стан економіки сучасного типу, що наукові ідеї, передові технічні розробки дають змогу будувати надійний міст у майбутнє. Сприйнятливість до інновацій, досягнення інформатизації і повага до знань набувають такої цінності, як і інші виробничі ресурси. 

Становлення і розвиток інноваційного типу зростання економіки супроводжується значною активізацією та перетворенням підприємця, за словами Дж. Нейбіта, на «героя нашого часу». Це зумовлено, по-перше, безпрецедентною популярністю підприємництва, зростанням його масштабів (наприклад, у США та інших розвинутих країнах Заходу щорічно створюються десятки тисяч підприємств); по-друге, поширенням на всі країни Заходу неоконсервативних реформ господарського механізму, найважливішим наслідком яких є зростання ступеня економічної свободи підприємництва, дерегулювання економіки (відмова від багатьох адміністративно-законо​давчих обмежень), політика сприяння малому та середньому бізнесу, заохочення науково-виробничої кооперації, «відкриття» національних господарств для закордонних підприємств, податкові та адміністративні реформи створили нові можливості для підприємницької ініціативи; по-третє, виникненням якісно нових сфер інтеграції науки з виробництвом (інноваційне підприємництво).

Й. Шумпетер у праці «Економічні цикли» та в низці інших підкреслював значення підприємця в інноваційному процесі. Він уважав, що підприємець є тим ланцюжком, який пов’язує винаходи і нововведення.

Відмінною рисою підприємця є те, що він завжди перебуває в пошуках змін, реагує на них і використовує як шанс. «Підприємцям необхідно цілеспрямовано відшукувати джерела інновацій, причини, що їх зумовлюють, і прогнозувати можливі наслідки їх упровадження. Підприємцям також потрібно знати, як упроваджувати новаторські рішення в життя» — підкреслює П. Друкер [29, с. 27]. Він розрізняє сім джерел інноваційних можливостей підприємців:

· несподіваний успіх чи провал, несподівана зовнішня подія;

· невідповідність між фактичною реальністю й уявленням про неї;

· необхідність удосконалення технологічних процесів;

· зміни в структурі галузі, промисловості чи ринку;

· демографічні зміни;

· зміни сприйняття настроїв;

· нові знання.

П. Друкер перші чотири джерела зараховує до внутрішніх, а інші — до зовнішніх. Він стверджує, що межі між ними нечіткі й можуть перетинатись. Джерела потребують аналізу і розглядаються в порядку, що відповідає зменшенню ймовірності та передбаченню їх появи. «Жодне з джерел не розкриває таких великих можливостей успішної реалізації інновацій, як несподіваний успіх», — характеризує П. Друкер перше джерело. Успіх чи невдачу необхідно розглядати в тій чи іншій галузі економіки, бізнесу, а також у зовнішній сфері.

Інше джерело — «невідповідність того, що є тим, що на переконання всіх має бути» — є симптомом можливості новаторства. Така розбіжність створює нерівноважну ситуацію, у якій докладання досить незначних зусиль може привести в рух усю економічну систему. Проте такі явища не стільки кількісні, як якісні. Невідповідними можуть бути економічні умови, реальний стан чи зусилля, що докладаються в тій чи іншій галузі народного господарства, а також ритм чи логіка якогось процесу.

Інноваційною можливістю, на думку П. Друкера, є «необхідність». Унаслідок задоволення певної «потреби процесу» вдосконалюється технологія відповідно до нових знань та з урахуванням різних критеріїв (найважливіший серед них — споживачі, на яких і робиться розрахунок).

Зміна структури ринку чи галузі теж є важливим джерелом інновацій. Незважаючи на те, що такі структури залишаються протягом тривалого часу незмінними, вони є досить уразливими. Будь-які зміни в галузевих структурах створюють виняткові можливості для підприємців. До показників зміни промислової структури належать такі:

· швидкий розвиток тієї чи іншої галузі промисловості;

· конвергенція технологій, які до певного часу вважалися чітко відокремленими одна від одної.

З усіх зовнішніх джерел найочевиднішими є демографічні, що характеризуються як зміни кількості населення, його структури, складу, зайнятості, освітнього рівня та доходів. Проте вони можуть бути непередбаченими та неврахованими в повсякденній діловій практиці і тому для підприємців є можливістю реалізації високопродуктивного новаторства в бізнесі, політиці чи системі освіти тощо. Однак важливо бути першим, оскільки чинник часу має особливе значення. 

«Суперзіркою» підприємництва П. Друкер називає інновації на базі нових знань. Вони відрізняються від інших видів інновацій своїми основними характеристиками: проміжком часу, частотою невдач, можливістю прогнозування результатів. Здебільшого період підготовки знань для того, щоб вони стали підґрунтям для реалізації інновацій, залежить від природи знань, причому деякі з них можуть і не бути результатом наукових досліджень. Ризик є невід’ємною характеристикою будь-якого новаторства на основі нових знань, але особливо великий він у таких сферах, як біотехнологія, комп’ютерна промисловість тощо. «Інноваційні зусилля» мають бути об’єднані в певний «суцільний стрижень», інакше є ризик, що поодинці вони розсіються. П. Друкер виділяє три основні умови для успішного впровадження інновацій:

· новаторство — це кропітка робота, яка потребує неабиякої майстерності, наполегливості, самовідданості (що не можуть компенсувати талант, освіченість) та творчості, переважно в одній сфері діяльності;

· новатори повинні покладатись перш за все на себе у процесі реалізації нововведення (через високий ризик і кінцеву винагороду за проведену роботу);

· новаторство має бути пов’язане з ринком, сфокусоване на ринок та ним керуватись.

У будь-якій організації, підкреслює П. Друкер, усі повинні чітко розуміти, що інновація — це найкращий засіб зберегти це підприємство, адже в протилежному випадку воно занепадає.

Отже, однією з найважливіших умов успіху інновацій є наявність самого підприємця-новатора, що охоплений новою ідеєю і готовий докласти максимум зусиль, щоб утілити її у виробничу практику.

Проте успішність інноваційного процесу залежить від складної взаємодії багатьох інших чинників, які можна узагальнити так:

· інноваційний потенціал господарської системи;

· стан зовнішнього середовища;

· специфіка інноваційного процесу.

Інноваційний потенціал являє собою сукупність елементів, які необхідні для вирішення певних виробничих проблем, і готовність суб’єкта господарювання до їх вирішення. Погляди щодо трактування цієї категорії не мають значних відмінностей. У більшості джерел інноваційний потенціал характеризується як множина переваг, перспектив і змін, які можуть бути реалізовані за повного задоволення потреб у даній інновації в оптимальні терміни.

Залежно від об’єкта, що досліджується, розрізняють:

· інноваційний потенціал підприємства (інновації);

· інноваційний потенціал регіону;

· інноваційний потенціал галузі;

· інноваційний потенціал соціокультурної сфери.

Інноваційний потенціал галузі чи регіону відображає спроможність і готовність галузі (регіону) здійснювати ефективну інноваційну діяльність. Під спроможністю розуміють наявність і збалансованість структури потенціалу, а під готовністю — достатність рівня розвитку потенціалу і наявних ресурсів для ефективної інноваційної діяльності.

У цілому потенціал інновацій характеризує можливість уведення та появи на її основі інших інновацій і їх поширення на нові сфери науково-практичної діяльності. А інноваційний потенціал соціокультурної сфери означає готовність кожного індивіда впроваджувати інновації у свою діяльність.

Інноваційний потенціал будь-якого суб’єкта господарювання залежить від специфіки та масштабів його діяльності, а рівень розвитку визначає реальні інноваційні можливості, сприйнятливість до нововведень та інноваційну активність. Багато вчених стверджують, що «інноваційний потенціал» та «інноваційна сприйнятливість» не тотожні поняття. Оскільки потенційні можливості створення інновацій не обов’язково відповідають реальній потребі їх упровадження. У разі оцінки інноваційної активності враховують стан інноваційного потенціалу та показники рівня його використання. Інноваційна сприйнятливість більш широке поняття, ніж потенціал, адже характеризує спроможність суб’єкта господарювання до швидкої комерціалізації новинок і створення необхідних для цього організаційних та інших умов. Ця категорія відображає реальний рівень інноваційності. Водночас названий потенціал характеризується ресурсом інноваційної діяльності, який охоплює:

· кадровий склад (чисельність, структура, кваліфікація тощо);

· матеріально-технічну базу (забезпеченість необхідними матеріалами, обладнанням тощо);

· фінанси (державні, місцеві, венчурний капітал тощо);

· наукову інформацію;

· сучасні форми організації й управління інноваційною діяльністю;

· наукові школи;

· інтелектуальну власність.

Серед перерахованих ресурсів, на наш погляд, найважливішими є кваліфіковані кадри, сучасна матеріально-технічна база та венчурний капітал.

1.2. Інноваційний процес 
і класифікація інновацій

Зрозуміло, що інновації в економіці не виникають раптово і нізвідки. Появі новинок передує певний тривалий процес їх розроблення, створення і впровадження (освоєння), який дістав назву інноваційного процесу.

Інноваційні процеси характеризуються як сукупність безперервно виникаючих, якісно нових, прогресивних з технічного погляду явищ, що забезпечують зміну поколінь техніки і технології, підвищують конкурентоспроможність суб’єктів господарювання.

Важливість значення інноваційного процесу вперше узагальнив Й. Шумпетер, який уважав причиною розвитку економіки намагання отримати надприбутки, що утворюються за рахунок тимчасової монополії, яка виникає у зв’язку з упровадженням інновацій.

Інноваційний процес дослідники розглядають з різних позицій, а саме:

· як лінійне здійснення науково-дослідницької, науково-технічної, виробничої діяльності та маркетингу;

· як паралельно-послідовне здійснення НДДКР і комерціалізації новинок;

· як тимчасові етапи життєвого циклу інновації;

· як процес фінансування інновацій.

Сукупність науково-технічних, технологічних і організаційних змін дослідники визначають як інноваційний процес, а період створення і комерціалізації називають інноваційним циклом. Перетворення ідеї в товар проходить етапи фундаментальних (ФД), прикладних (ПД), конструкторських досліджень (КР), а також маркетингу, виробництва, збуту.

Інноваційна діяльність є надзвичайно складним процесом і залежить від різноманітних зовнішніх умов (історичних, соціально-економічних тощо), а також від мети, на досягнення якої спрямована. Відомий учений Р. Росвелл виділяє кілька поколінь моделей інноваційного процесу (табл. 1.3). Історичний огляд природи інноваційного процесу показує, що розвиток ішов від простих лінійних моделей до більш складних діалогових [158, с. 221—239].

Таблиця 1.3

П’ЯТЬ ПОКОЛІНЬ ІННОВАЦІЙНОГО ПРОЦЕСУ

Період
Основні характеристики

1950-ті — середина 1960-х років
Проста лінійна модель інноваційного процесу (simple linear model), яка підштовхується технологією (technology push)

Кінець 1960-х — початок 1970-х років
Лінійна модель, з урахуванням потреб ринку

Початок 70-х — середина 80-х років
Модель взаємодії (Coupling model), у якій ураховується взаємодія між різними елементами, і їхній зв’язок

Середина 80-х — 90-ті роки
Паралельна модель (Parallel model), характеризує інтеграцію всередині фірми з постачальниками та покупцями

90-ті роки — майбутнє
Модель стратегічної інтеграції (systems integration). Гнучка реакція фірми на зміни в зовнішньому середовищі, безперервний інноваційний процес

Лінійна модель може бути подана у вигляді такої схеми:
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де   ФД — фундаментальні дослідження; 
НД — наукові дослідження;

ПД — прикладні дослідження; 
ДКР — дослідно-конструкторські розробки.

У цій моделі прикладні розробки викликали нові можливості і вдосконалення, які знаходять свій шлях до ринку, або ринок сигналізував про нові потреби.

А модель взаємодії характеризується комбінацією першого та другого покоління з акцентом на зв’язок технологічних можливостей з потребою ринку і відображається такою схемою:
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Формування інформаційного суспільства скорочує відстані між різними ланками економічної системи, від виробничих підрозділів і до споживачів, унаслідок чого дедалі швидше проходить становлення і поширення елементів зворотного зв’язку. Обмін технічними засобами і продукцією між різними галузями народного господарства сприяє їх поєднанню в одну ланку. Тому інноваційна діяльність не є лінійним процесом, який передбачав лише проникнення нових винаходів, зроблених у науково-технологічній сфері, у більших масштабах у галузі промисловості. Інновації в «новій економіці» являють собою поєднання великої кількості можливостей змін, що відбуваються в інших сферах життя суспільства, а також нових рішень традиційних проблем. Усе це створює синергічний ефект. Тому і відбувається порушення традиційної послідовності етапів, які переплітаються та взаємопов’язані між собою. Інновації — багатовимірний процес, що потребує високого рівня інтеграції як усередині підпримств чи організацій, так і на міжфірмових рівнях, при цьому інноваційний процес передбачає використання інформаційних технологій («нелінійні інновації» проти «лінійних»).

Інновації та ідеї щодо їх використання зароджуються на етапі фундаментальних досліджень і розробок. Мета цього етапу — розкрити нові зв’язки між явищами, пізнати закономірності розвитку природи і суспільства стосовно їх конкретного використання. Фундаментальні дослідження мають пріоритетне значення в інноваційній діяльності, адже виступають як генератор ідей. Водночас із допомогою пошукових фундаментальних досліджень відкриваються нові принципи створення ідей і технологій, а в результаті теоретичних фундаментальних досліджень здійснюються наукові відкриття, створюються нові теорії.

На стадії прикладних досліджень та розробок результатом, інновацією є нове технічне вирішення, а на стадії дослідного виробництва — дослідний зразок чи експериментальна партія виробу. Потім здійснюються маркетингові дослідження, і на стадії комерційного виробництва новинку можна вважати нововведенням. Проте на будь-якому етапі інновація може бути товаром в умовах поділу праці між економічно самостійними суб’єктами. Ринковий етап охоплює реалізацію, розширення ринку, зрілість продукту та спад. Але на відміну від науково-технічного прогресу інноваційний процес не закінчується впровадженням нової продукції, послуги чи технології. Він не переривається і після впровадження, адже, поширюючись, новинка вдосконалюється та набуває важливих споживчих властивостей.

Крім того, радикальні новації та скорочення періоду досліджень і розробок змінили межі між видами наукової діяльності і ускладнили процес НДДКР. Цьому сприяла й поява нових сфер досліджень. Так, у біотехнології та нових матеріалах постійно проходить зміна чітких меж фундаментальних і прикладних досліджень та розробок.

Отже, інновація пов’язує різні за характером і методами управління сфери господарської діяльності: науку, виробництво, інвестиції, збут продукції. Крім того, вони визначають сутність та специфіку інноваційних процесів і, відповідно, особливості управління ними. У процесі створення організаційно-економіч​ного механізму управління необхідний облік кількості та особливостей нововведень, які утворюють ці процеси. Тому класифікація інновацій є важливим етапом їх аналізу. Необхідність систематизації зумовлює комплексний характер інновацій, їхню багатогранність, різноманітність сфер і методів використання. Питання їх типології дуже важливі як для теорії, так і для практики менеджменту. Класифікація інновацій за різними групами не тільки конкретизує структуру об’єкта, а й виявляє в ньому проблемні зв’язки. Вітчизняні і зарубіжні дослідники висловлюють широке коло думок щодо структури сукупності інновацій, складу та характеристики класифікаційних ознак.

Необхідно розглянути найважливіші ознаки, які лежать в основі відомих класифікацій. Так, у вітчизняній та зарубіжній літературі їхня кількість перевищує двадцять, але це свідчить лише про те, що здебільшого підмінюються поняття загальної типологічної ознаки характеристикою їх видових відмінностей усередині типологічних груп.

Серед великої різноманітності підходів до класифікації інновацій, на наш погляд, заслуговують уваги розробки Й. Шумпетера, Г. Менша, К. Фрімена, К. Павітта, Ю. Яковця. Незважаючи на деякі відмінності, базою для їх розроблення слугує класифікація Й. Шумпетера, яка стала основою його теорії економічного розвитку. У праці «Кон’юнктурні цикли» він виділяє базисні і вторинні інновації в кожному класі, використовуючи поняття «кластер» для визначення певної групи. Для еволюційної теорії ця класифікація є найважливішою, оскільки базисні інновації реалізують важливі винаходи і стають підґрунтям формування нових поколінь техніки. А вторинні пов’язані з поліпшенням властивостей наявних процесів виробництва і продуктів (здебільшого реалізуються дрібні винаходи, які націлені на часткове поліпшення застарілих поколінь техніки та технології). На відміну від базових інновацій, вони сповільнюють науково-технічний прогрес. Відповідно до цієї класифікації поділяють і інноваційні процеси на такі:

· піонерні — націлені на досягнення світового лідерства;

· доганяючі.

Продовжуючи теорію Й. Шумпетера, Г. Менш виділив з усієї сукупності інновацій базисні, поліпшуючі і псевдоінновації. Базисні інновації формують нові покоління техніки, технології, відображають масштаби практичного використання винаходів. Поліпшуючі є модернізованими щодо базисних інновацій, тобто в межах конкретного покоління техніки і технології. Як доповнення до попередніх видів, учений виділяє групу псевдоінновацій, тобто незначні відмінності параметрів продукції, які виникають у результаті суспільних настроїв, моди, а не НТП.

З погляду значного економічного ефекту в разі успішної реалізації на ринку виділяють базисні інновації, які мають високий рівень новизни. Отже, найважливішим критерієм є остання, вона може розглядатись у науково-технічному, ринковому аспектах для виробника чи споживача тощо.

Серед розробок даного напряму важливе місце посідають дослідження К. Павітта. Він виділяє сім типів інновацій, що також важливо враховувати в процесі розробки інноваційної стратегії:

· інновації, що базуються на фундаментальних наукових знаннях, результати яких широко застосовуються в народному господарстві;

· інновації, які базуються на наукових дослідженнях, але мають обмежену сферу застосування;

· розроблені з використанням технічних знань, які вже існують і мають обмежену сферу використання;

· інновації, які входять до комбінацій різних типів знань в одному виробі;

· використання нового продукту в різних сферах;

· технічно складні новинки;

· застосування вже відомої техніки чи методів у новій галузі.

У подальших роботах К. Павітт у співавторстві з Д. Тіддом та Д. Бессантом, підтримавши ідеї К. Фрімена, зазначали, що найголовніша ознака інновацій — це зміни і тому їх доцільно згрупувати як продуктові і процесні.

Так, новий дизайн автомобіля, нові умови страхування дітей від непередбачених випадків, нова відеосистема для домашнього дозвілля — це приклади продуктових інновацій. А зміни у виробничих процесах, які застосовуються під час виготовлення автомобіля, домашньої відеосистеми чи програмування в страховій справі — це приклади процесних інновацій. Тобто, на відміну від продуктових, процесні інновації характеризуються змінами в технології виготовлення виробів чи наданні послуг. Хоч іноді їх важко розмежувати, особливо якщо це стосується сфери послуг. Ці автори рекомендують обов’язково враховувати і таку ознаку, як ступінь новизни, оскільки просте вдосконалення дизайну машини — це не теж саме, що й винахід авто на базі абсолютно нової кон-
цепції.

Деякі автори стверджують, що процесні інновації — це аналогія базисних, а продуктові — це поліпшені. Проте, на наш погляд, повторення в класифікації не відбувається, адже вони охоплюють як нові технології і продукти, так і модифіковані. Отже, таку ознаку слід узяти до уваги, але до об’єктів управління, на нашу думку, необхідно включити також і продуктово-процесні інновації, а також трудові та управлінські.

Інший підхід до класифікації інновацій запропонував Б. Санто. На його думку, основною ознакою типології є характер суспільних цілей, а інновації поділяютьcя на такі види:

1) економічні, які орієнтуються на прибуток;

2) економічні, що не орієнтуються на прибуток (наприклад, економія енергії);

3) спеціальні інновації у сфері освіти, охорони здоров’я тощо.

Проте в цих концепціях не враховується поділ інновацій на технологічні і нетехнологічні. Згідно з результатами досліджень Д. Сахала, технологічні нововведення необхідно класифікувати залежно від того, наскільки вони впливають на пропорції чинників, що використовуються для виробництва заданого обсягу випуску [89, с. 36]. Якщо технологічне нововведення економить працю — працезберігаючими, коли воно підвищує, і заощаджує капітал — капіталозберігаючими, коли воно понижує відношення затрат капіталу до затрат праці (рис. 1.1).
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I—Iк  — результати капіталозберігаючого технологічного зсуву

I—Iн  — результат технологічного зсуву нейтрального типу

Рис. 1.1. Альтернативні типи технологічного зсуву [89, с. 37]

Технічний прогрес нейтрального типу (інновації нейтрального виду) характеризується як капіталозберігаючий та одночасно працезберігаючий.

Американський дослідник Р. Фостер теж розглядає технологічні інновації, які класифікує через граничні значення функціональних параметрів продукції чи технології (називає їх «технологічною межею»): «Технологічна межа являє собою ту причину, через яку продукти в кінцевому підсумку перестають приносити дохід компаніям» [89, с. 34]. Інновації він поділяє на еволюційні, революційні та псевдоінновації, стверджуючи, що еволюційна інновація представляє менший приріст корисних властивостей вихідної базової моделі. А потім, згідно з його теорією, настає період псевдоінновацій, новизна яких полягає в зміні дизайну, пакування тощо. А радикальні інновації базуються на застосуванні нових наукових концепцій, тому і мають більший потенціал, ніж еволюційні. У міру здійснення модернізації радикальних інновацій (вторинні інновації) та наближаючись до технологічної межі вичерпується їхній потенціал.

Використовуючи дослідження Р. Берта, розглянемо які риси властиві радикальним інноваціям та незначним інноваційним змінам, що підвищують якість чи технологію виготовлення продукції (табл. 1.4).

Можна зробити висновок, що довгострокових конкурентних переваг можна досягти за допомогою саме радикальних (революційних, базових) інновацій, хоч і за надзвичайно високого ризику. Проте, як уважають практики, відмова від інновацій несе в собі ще вищі ризики, ніж їх застосування.

Зазвичай велику увагу дослідники приділяють саме технологічним змінам, а якщо такі процеси проходять в обслуговуючій виробничі процеси сфері, то їх характеризують як нетехнологічні інновації. Передбачається, що будь-які нововведення мають комплексний характер і аналізувати їх необхідно як з технологічного, так і нетехнологічного поглядів, виходячи з можливих наслідків для довкілля. Це особливо актуально для української економіки, у якій є багато прикладів техногенних катастроф.

Ще одна класифікаційна ознака, яка базується на сфері застосування інновацій, розроблена німецьким економістом А. Кляйн​кнехтом. Він розрізняв такі види інновацій:

· інновації в галузях, які виготовляють споживчі товари;

· інновації в галузях, що виготовляють проміжні товари;

· інновації, які застосовуються в науковій діяльності і використовуються для виробництва;

· інновації, що використовуються з військовою метою.

Таблиця 1.4

ПОРІВНЯЛЬНІ ХАРАКТЕРИСТИКИ РАДИКАЛЬНИХ
ТА ПОЛІПШЕНИХ ІННОВАЦІЙ [114]
Характеристики
Радикальні 
інновації
Поліпшені 
інновації

1. Ризик і труднощі:

1.1. Невдача під час проектування
дуже 
ймовірний
низька 
ймовірність

1.2. Невдача на ринку
дуже 
ймовірна
середня 
ймовірність

1.3. Планування бюджету проекту
утруднено
легко

1.4. Планування проекту за часом
утруднено
легко

2. Організація роботи:

2.1. Тип керівника проекту
новатор
спеціаліст

2.2. Найкраща форма дослідницького колективу
група із сильним лідером
демократичне
керування в групі

2.3. Протидія інновацій
дуже сильна
помірна

2.4. Куратор проекту фірми
вище 
керівництво
призначений
керівник

3. Результати:



3.1. Ступінь новизни товару
дуже 
високий
від низької 
до середньої

3.2. Зміна ринкових позицій
дуже велика
незначна

3.3. Довгострокові конкурентні переваги
дуже великі
середні

Крім названих вище ознак, необхідно враховувати і такий чинник, як джерело виникнення. Розрізняють інновації, які виникають з ініціативи споживачів чи виробників. Проте обов’язково необхідно врахувати інновації, що породжуються НТП.

Залежно від мети інновації націлені на підвищення ефективності виробництва, поліпшення умов праці, підвищення його продуктивності, конкурентоспроможності тощо. Доцільно, на наш погляд, цю характеристику проводити в контексті стратегічних, тактичних чи оперативних цілей.

Крім того, для відображення джерел фінансування важливо класифікувати інновації як венчурні, державні, корпоративні чи змішані.

Залежно від характеру інновацій учені визначають і тип механізму їх здійснення, а саме одиничні та дифузні. Так, одиничні впроваджуються одним споживачем, а дифузні — на декількох об’єктах.

Відповідно до результатів інноваційної діяльності, інновації пропонуємо класифікувати як продуктово-технологічні та продуктово-модифіковані. Продуктово-технологічні інновації характеризуються як освоєння нової або радикально вдосконаленої продукції й організації виробництва на базі нового обладнання, технології чи застосування методів виробництва. А продуктово-модифіко​вані охоплюють упровадження нових чи вдосконалених продуктів, проте на основі старої технології. Як свідчить статистика, у США 1/3 всіх інновацій належить до продуктово-технологічних, а решта — відповідно до продуктово-модифікованих. У Японії спостерігається протилежна тенденція.

На наш погляд, необхідно, щоб ознаки, які можуть бути покладені в основу класифікацій інновацій, давали змогу:

· вибирати інноваційну стратегію (за типом інновацій);

· створювати економічний механізм і організаційні форми управління (залежно від типу інновацій);

· визначати стан, форми реалізації і просування нового (для різних типів інновацій);

· забезпечити відповідний механізм фінансування (згідно з типом інновацій);

· застосовувати кластерний підхід щодо управління інноваціями.

Виходячи з вищевикладеного, класифікаційні ознаки мають відбивати:

· мету інновацій;

· інноваційний потенціал;

· сферу застосування;

· сферу управління;

· джерело появи;

· значення у відтворювальному процесі;

· економічне значення;

· джерело фінансування;

· спрямованість результатів інноваційних процесів;

· ефективність.
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Рис. 1.2. Класифікація інновацій за ознаками

Отже, створення ефективної системи управління інноваційною діяльністю потребує наявності відповідних теоретичних розробок, які спрямовані на уточнення понятійного апарату та класифікації інновацій, а також дослідження генезису інно-
вацій.

1.3. Місце і роль венчурного капіталу
в інноваційному процесі

Світовий досвід свідчить, що важливу роль у трансформації господарського механізму, інтенсивності його структурної перебудови відіграє розвиток венчурного бізнесу. Тому в нашій економіці необхідне використання досвіду венчурного фінансування під час формування нового науково-технічного рівня господарського механізму економіки України. Адже технологічне оновлення і науково-технічний розвиток нашої держави — єдиний спосіб для виходу з кризового стану.

Характер функціонування венчурного капіталу в інноваційному механізмі свідчить про те, що на його основі створюються такі форми економічних відносин і зв’язків між суб’єктами господарювання, які внаслідок своєї адекватності природі інноваційного виробництва максимально сприяють його ефективності.

У сучасній ринковій економіці фінансові відносини відіграють визначальну роль у забезпеченні її ефективності. Розвиток фінансових відносин в інноваційній діяльності відображається в нових функціональних формах фінансового капіталу. Однією з таких форм є венчурне фінансування. Виник і активно функціонує особливий вид дуже ризикованого підприємництва, тісно пов’я​заний з науково-технічним прогресом. За англійською термінологією його ще називають «венчурним». Слово «venture» в перекладі з англійської означає ризиковане підприємництво. Термін «venturer» є старовинним англійським словом, що характе​ризувало купця, який провадив торгівлю з іноземними державами, тобто підприємництвом, яке було дуже ризикованим, але багатообіцяючим. 

Отже, венчурний капітал є одним з найдавніших видів капіталу. Він з’явився з того моменту, коли людина, у якої виникла підприємницька ідея, звернулася до своїх родичів чи друзів із проханням вкласти в її справу певну суму грошей, запропонувавши за це частину прибутків у майбутньому. Жартома американці кажуть, що «джерелами інвестицій у новий бізнес можуть бути три «f»: family (сім’я), friends (друзі), fools (дурні)» [150]. Однак цей вислів справедливий тільки для звичайних, пересічних проектів. Але коли йдеться про розробки в галузі біотехнології, електроніки або будь-якої іншої наукомісткої сфери, то ймовірність того, що їх профінансує ще хтось, зростає. 

Розробляючи інновації, ніхто не знає напевно, чи успішно завершаться їхні дослідження. Тому і фінансування в ці сфери є надзвичайно ризикованою справою. Категорія ризику в економіці відображає наявність певних обмежень у реалізації мети для суб’єктів господарювання або можливість утрати ними своїх доходів.

Уважається, що рівень невдачі інноваційних проектів становить 90 %, тобто з десяти таких проектів успішний лише один з них. Що ж спонукає вкладати кошти в ці сфери? Звичайно, не стільки піклування про науково-технічний прогрес, скільки прагнення отримати для себе надприбутки. Отже, виникла необхідність у створенні таких механізмів господарювання, які б дали змогу знизити ризик підприємництва в тих сферах, де найбільш інтенсивно здійснюється інноваційна діяльність. Саме в малому інноваційному бізнесі як підприємці, так і інвестори стикаються з високим ступенем невизначеності результатів їхньої спільної діяльності, недостатності грошових коштів та великим терміном окупності вкладених капіталів. Отже, виникнення венчурного капіталу як специфічної форми фінансового капіталу пов’язане з тим, що в умовах переходу економіки на інноваційний тип розвитку підвищується ризик створення й освоєння нових технологій, виробів та послуг.

Необхідно усвідомити суть термінів, які використовуються, а саме: «венчурне підприємництво», «венчурний капітал», «венчурні фірми».

Венчурне підприємництво — це ризикована діяльність, у процесі якої створюються і впроваджуються у виробництво нові технології, товари, послуги. Це поєднання двох видів підприємництва: фінансового та інноваційного. Відповідно до цього спеціалізовану діяльність щодо виробництва і просування на ринок нових товарів ведуть компанії і фонди венчурного капіталу та малі венчурні фірми (венчури).

Венчурні фірми — це здебільшого малі підприємства в прогресивних з технологічного погляду галузях економіки, що спеціалізуються у сфері наукових досліджень, розробок, створення і впровадження інновацій, організація яких пов’язана з підвищеним ризиком.

Категорія венчурного капіталу відображає систему відносин між суб’єктами венчурного підприємництва, що забезпечує акумуляцію вільних коштів і вкладення їх в інноваційні проекти з метою дослідження, освоєння і комерціалізації нововведень.

Венчурне фінансування здійснюється на принципах пайової участі, а кошти фірм венчурного капіталу функціонують як акціонерний. Важливим моментом, що визначає природу венчурного капіталу є безпосередня участь відповідних інвесторів в управлінні ризиковими проектами та в прийнятті найважливіших для інноваційних фірм рішень. Менеджерів фондів венчурного капіталу називають венчурними капіталістами. Через первинний ринок цінних паперів названі фонди можуть придбати пакет цінних паперів малих інноваційних фірм. Інакше кажучи, малі інноваційні фірми стають портфельними фірмами венчурних інвесторів. Відбувається складне поєднання механізмів позичкового й акціонерного фінансування в процесі венчурного підприємництва, що не дає підстав розглядати венчурний капітал лише як форму позичкового капіталу.

З’ясування природи венчурного капіталу передбачає дослідження причин його виникнення. Розвиток венчурного фінансування як самостійного підприємництва спостерігається з кінця 50-х років у США, а різноманітність його форм — у 60—80-х роках ХХ ст. Так, вісім інженерів з фірми «Шоклі Семікондактер Лабереторіз» (м. Маунтін-В’ю) звернулись у 1957 р. до банківської інвестиційної компанії за фінансовою допомогою. Вони запропонували виробництво нових кремнієвих напівпровідників. На цей проект їм необхідно було 1,5 млн доларів. Голова інвестиційної компанії Артур Рок вивчив пропозицію і вирішив зібрати необхідну суму. Але ніхто не погодився профінансувати ризикований проект. Йому відмовили 35 великих банків та корпорацій, оскільки до цього моменту не було випадків інвестицій у нову ідею. Ситуація склалась таким чином, що голова правління «Шоклі» нещодавно отримав Нобелівську премію за винахід транзистора, а його колеги мали ще прогресивніші пропозиції. На допомогу вченим, серед яких були Роберт Нойс, Гордон Мур (майбутні засновники корпорації «Intel» та «Юджин Клайнер»), прийшов відомий бізнесмен, винахідник, засновник трьох технологічних компаній і спадкоємець найбільшого акціонера ІВМ — Шерман Ферчайлд. Саме він профінансував цей проект, який потім приніс учасникам значні прибутки, а нова компанія стала першою з усіх напівпровідникових фірм у Кремнієвій долині. Голова інвестиційної компанії Артур Рок у такий самий спосіб допомагав й іншим винахідникам та вченим, ідеї яких утілились у компаніях «Інтел» та «Еппл комп’ютер». У США вважають, що саме він уперше і вжив термін «венчурний капітал». А Юджин Клайнер організував першу в Кремнієвій долині венчурну фірму «Kleiner Perkins Caufield & Byers» і став засновником народження потужної фінансової «машини» Долини.

Перший венчурний фонд, утворений у США в 1961 р., інвестував у нове виробництво всього 3 млн доларів, а через кілька років повернув інвесторам близько 90 млн доларів [166].

70—80-ті роки стали періодом структурної перебудови для багатьох розвинутих країн світу. Як результат — створення нового технологічного базису економіки на основі широкого застосування у виробництві електронно-обчислювальної техніки, яка дала змогу значно збільшити ефективність економічних процесів.

Оскільки венчурне підприємництво набуло найбільшого поширення в США, розглянемо причини його виникнення, проаналізувавши ситуацію, що склалася в американській економіці в 70—90-х роках.

Потреба в структурній перебудові найгостріше виявилася під час кризи, що виникла в середині 70-х років. Як підкреслює більшість дослідників, починаючи з 40-х і до середини 70-х років у механізмі відтворення поступово відбувалося фізичне і моральне старіння всіх його головних компонентів, а суперечності, які нагромаджувались, лише тимчасово знімались у процесі циклічних криз надвиробництва [85]. У 70-х роках ефективність виробництва в США знизилась порівняно з показниками 60-х років, а також упав попит на елементи виробничого капіталу внаслідок підвищення інвестиційного ризику та зменшення завантаженості виробничих потужностей. Усе це спричинило старіння технічної бази виробництва. Для підтримання конкурентоспроможності в умовах ринку постала потреба зниження витрат виробництва. Ці процеси активізували попит на нові види ресурсозберігаючої техніки і технологій та зумовили необхідність інновацій, які могли розвиватись в умовах інтенсифікації інноваційних процесів в економіці.

Аналіз фінансового стану економіки показує, що в період 70-х років вона зіткнулася з проблемами створення механізмів фінансування, адекватних потребам інноваційного розвитку. Вичерпання власних фінансових ресурсів та залучення позичкового капіталу призвели до погіршення фінансового стану корпорацій США. Адже зовнішні джерела фінансування характеризувалися нестабільністю кредитної системи внаслідок коливання процентних ставок, кризовим станом державних фінансів і високими темпами інфляції. Крім того, специфіка кредитної системи США, яка з часу кризи 30-х років перебувала під державним регулюванням, накладала певні обмеження на розвиток інноваційної сфери. На думку американських економістів, зростаючі потреби у фінансах для розвитку нових індустрій уже не задовольняються за рахунок традиційних систем кредитування та обігу грошових коштів.

Наприкінці 70-х років значно погіршились умови фінансування корпорацій і через ринки капіталів. У ці роки обсяги фінансування малих інноваційних підприємств були невеликими через збільшення в 1969 р. податку на приріст капіталу від операцій із цінними паперами з 25 до 49, 125. Тому вигідно було кредитувати капітал, а не вкладати у високоризиковані проекти. Відбувалося стрімке падіння курсу цінних паперів суб’єктів господарювання. Це призвело до того, що більшість американських корпорацій втратили можливість з вигодою для себе використовувати ринок капіталу як джерело довгострокового фінансування та стати суб’єктами інноваційних процесів, які мають надзвичайно високий ризик і довгостроковий період окупності інвестицій.

У цей час на арену інноваційних змагань виходять малі фірми, які, на відміну від великих корпорацій, значно ефективніше можуть забезпечити розроблення й упровадження нових досягнень у виробництво. Постала проблема фінансування малого бізнесу, що потребував залучення чогось іншого, ніж позичковий капітал. У такій ситуації завжди знаходились багаті люди, які були готові вкласти кошти в компанії, що стрімко розвивались, але вони відігравали другорядне значення у фінансуванні бізнесу в країні.

Появі й розвитку венчурних підприємств значною мірою сприяла «холодна війна», адже фінансування розробок і виготовлення нових видів зброї було найбільш прибутковим бізнесом. При великих корпораціях створювались нові венчурні компанії, які повністю ними фінансувались. Кожна така фірма розробляла свій науковий проект. Успіх хоча б однієї з них компенсував безплідні зусилля решти. Могутність воєнних концернів, фінансова допомога з боку держави та венчурний бізнес стали надійними гарантами для нових підприємств, які починали здійснювати інноваційну діяльність.

«Венчур» виник у нових наукомістких галузях, насамперед в електроніці як побічній технологічній галузі ракетного бізнесу. За допомогою венчурного капіталу на базі малих інноваційних компаній утворились такі відомі фірми, як лідери виробництва ЕОМ «Еппл», «Крей рісерч» тощо.

Важливим чинником прискореного розвитку індустрії венчурного капіталу стала проблема науково-технічного розвитку американської економіки. У цей період унаслідок загострення суперечностей монополістичного регулювання НДДКР у великих корпораціях і державних структурах — основних виконавцях науково-дослідних робіт — виникла загроза конкурентоспроможності американської продукції на новому етапі науково-технічної революції. Неефективність організації НДДКР зумовила виникнення нових організаційних форм інноваційного процесу, зокрема таких, що вели до скорочення циклу «наука — виробництво». Тому в середині 50-х років найбільша компанія американського військово-промислового комплексу «Локхід» побудувала в Кремнієвій долині підприємство, де було розроблено нову зброю, що базувалася на мікроелектроніці — космічні ракети. Наявність висококваліфікованих кадрів, значний потенціал оборонної промисловості, унікальні погодні умови для випробувань авіаційної і космічної техніки та стратегічно важливе з політичного погляду становище Каліфорнії сприяло розвитку центру наукових розробок ВПК. Але надалі межа між військовими та народногосподарськими секторами економіки значно змінилася в бік промисловості, і в середині 80-х років фірми Кремнієвої долини випустили третину світового виробництва мікропроцесорів, в основі яких були кремнієві кристали. Таким чином, «Кремнієва долина» — це один з найбільших технопарків світу за своїми масштабами і територією, на якій він розташований. Саме в 50—70-х роках виникла більшість наукових парків США, у яких простежується взаємодія венчурного капіталу і малого бізнесу, а цикл «наука — виробництво» скорочується до мінімуму.

Значний поштовх розвиткові венчурного фінансування дали рішення уряду в 1978 р. щодо встановлення податкової ставки на рівні 28 %, а також дозвіл розміщувати 5 % активів пенсійних фондів у венчурний капітал без оподаткування приросту інвестицій. Це, у свою чергу, сприяло збільшенню обсягів венчурного фінансування.

Із середини 80-х років змінились не тільки орієнтація, а й масштаби венчурного капіталу. Поява нових високотехнологічних галузей дала поштовх до того, що зросла кількість інвесторів і інвестицій. На той період у США діяло понад 650 венчурних фірм, а загальний обсяг інвестицій з усіх джерел венчурного капіталу становив приблизно 4,5 млрд доларів [169]. До лав венчурних капіталістів стали вступати уряди багатьох штатів, які мали намір допомагати місцевим підприємствам у створенні нових робочих місць.

Але за швидким зростанням настав період спаду. У венчурному бізнесі багато проектів у середині 80-х років не принесли очікуваних прибутків, у зв’язку з чим відбувалося різке скорочення інвестицій. Деякі венчурні фонди припинили свою діяльність, а інші почали втілювати в життя менш ризиковані програми, вкладаючи свої капітали на певних етапах розвитку венчурних підприємств у добре відомі галузі.

Бум у венчурному бізнесі виникав у розвинутих країнах світу по-різному, але саме тоді, коли держава, зрозумівши переваги малого підприємництва в галузі впровадження нових технологій, стала активно заохочувати численні венчурні проекти. Так, у США в 1980 році було ухвалено закон про стимулювання інвестицій у малий бізнес. Він дозволив публічні емісії акцій фондів венчурного капіталу, які мали форму партнерств, що обмежувало їхні фінансові можливості. Також ухвалення низки законодавчих актів щодо підтримки венчурного підприємництва сприяло пожвавленню кон’юнктури первинної емісії акцій венчурних підприємств. Це було зумовлено і великими вимогами НТР до інноваційного процесу, і наявністю відповідного резервного фінансування в умовах надлишку фінансового капіталу, коли на фондовому ринку утворився позабіржовий філіал цінних паперів початкової емісії, у тому числі некомерційних інститутів. Крім того, фонди венчурного капіталу користуються значними пільгами, а саме: зниженням ставки оподаткування на доходи цих фондів від операцій із цінними паперами. З 1981 р. податок на приріст венчурного капіталу було зменшено до 20 %. Це, у свою чергу, збільшило обсяг коштів, які пропонувалося вкладати в інноваційні проекти.

«Сьогодні жодна інша країна світу — навіть Німеччина чи Японія — не має такої могутньої зброї, яка є в США», — стверджує професор Міжнародного інституту проблем управління Стівен Гареллі, який очолює реалізацію проекту «Конкурентоспроможність США на світових ринках». На його думку, ситуація, що склалася на місцевому первинному ринку цінних паперів, «не має аналогів у світі і її значення важко переоцінити, адже мова йде про унікальні економічні передумови економічного зростання, які є тільки тут, в Америці, і дають країні переваги в конкурентній боротьбі» [102].

У цей час відбувається масовий перехід підприємливих людей у самостійний бізнес. А венчурний капітал акумулює джерела таких нетрадиційних інститутів, як пенсійні і взаємні фонди, які виявили великий інтерес до вкладення капіталів у венчурні компанії. Усе це привело не лише до того, що прискорився процес «зростання» ідей і капіталу, а й до утворення ринків збуту нової продукції, інвестиції у виробництво якої підживлюють ринок цінних паперів. Економіст із Каліфорнійського університету Пол Ронер стверджує: «Чим більше людей, що вишукують нові методи отримання прибутку, поповнять ряди приватних підприємців, тим краще для економіки країни і формування її ринків. Попит та вільні фінансові ресурси — один з важливих стимулів розширення ринку» [102].

Отже, рівень розвитку первинного ринку цінних паперів відображає стан економіки США. Кон’юнктура ринку 70-х років характеризувалась пасивністю через високий рівень інфляції, а на початку 80-х років пожвавилась, коли фірми, що функціонували в галузі високих технологій, виставили на розміщення перші пакети своїх акцій. Кожний наступний випуск акцій венчурами був за своїми масштабами більше ніж попередні, сприяючи станов-
ленню міцної підприємницької економіки.

Розвиток первинного ринку цінних паперів супроводжувався різким піднесенням виробництва. Так, у промисловому секторі в 90-х роках продуктивність праці зростала на 2 %, що майже вдвічі перевищувало аналогічні показники двох останніх десятиліть. Ринок первинного розміщення цінних паперів є «поживним середовищем» для інноваційного процесу, успішний розвиток якого сприяє тому, що США за показниками продуктивності праці займають передові позиції у світі.

У США процес інкорпорування компаній з наступним їх акціонуванням і трансформацією у відкриті акціонерні товариства поступово набирає оберти. Завдяки доступності джерел капіталу венчурний бізнес стає головним елементом господарювання. Венчурне підприємництво виконує функцію локомотива, здатного рухати вперед економіку країни і забезпечувати її конкурентоспроможність у багатьох головних галузях промисловості. Дуже важко організувати первинний ринок цінних паперів, а також передбачити, яка нова продукція, які саме управлінські підходи, організаційні рішення виправдають себе і принесуть прибутки. Але природний відбір іде на користь сучасній економіці, адже він свідчить про те, що ринок успішно справляється з головним завданням — усунути все, що рано чи пізно має відмерти, і винагородити переможців.

Отже, економічна ситуація в США і специфіка їхньої фінансової системи зумовили виникнення і розвиток індустрії венчурного фінансування наукомістких процесів малого бізнесу. Венчурний бізнес є продуктом тривалої еволюції фінансового капіталу.

Виростаючи з відокремлення і злиття банківського, промислового та торгового капіталу під час здійснення інноваційних процесів, а також унаслідок розвитку суспільного характеру продуктивних сил, фінансовий капітал може породжувати і власні нові форми. Тому фінансовий капітал адекватніше за позичковий відображає природу венчурного капіталу. Фінансовий капітал передає венчурному свої генетичні характеристики: гнучкість, мобільність, ліквідність різноманітних організаційних структур, які легко комбінуються і поглинаються [85]. Венчурний капітал освоює власні зони інтенсивного підприємницького ризику. Венчурний капітал також є своєрідним диверсифікатом у разі проникання в нові галузі НТП. Крім того, він є «фінансовим диверсифікатом», акумулюючи кошти з різних джерел і вкладаючи їх у численні інноваційні проекти на різних етапах життєвого циклу нововведення і тим самим значно знижуючи ризик. Венчурний капітал ще називають «інтелектуальним диверсифікатом», адже, крім фінансових, він виконує й послуги, пов’язані з управлінням, маркетингом, інформаційним обслуговуванням тощо. Так само, як фінансовий капітал потребує освоєння нових господарських територій, венчурне фінансування є невід’ємною складовою технопарків і технополісів. За допомогою венчурних фондів заповнюються «мертві зони», утворені великим, сконцентрованим монополістичним капіталом. У ці технологічні ніші проникають малі інноваційні фірми [85]. Отже, венчурний капітал є засобом освоєння новітніх науково-технічних досягнень завдяки використанню ним сучасних форм диверсифікації, міжфірмового співробітництва і кооперації та нетрадиційних джерел фінансування малих наукомістких підприємств.

Роль венчурних фірм зводиться не тільки до підвищення науково-технічного рівня виробництва, а й до їхнього впливу на динамічність усього господарського комплексу. Венчурні фірми є генераторами принципово нових ідей, на основі яких відбуваються великі науково-технічні прориви. Крім того, вони сприяють ефективному використанню висококваліфікованих спеціалістів та повнішому розгортанню їхнього творчого потенціалу. Малі інноваційні фірми з допоміжних структур науково-технічних комплексів національної економіки більшості індустріально розвинутих країн перетворилися у важливу ланку загальної системи реалізації державної науково-технічної політики.

У промислово розвинутих країнах світу становище венчурних фірм стійкіше ніж у США, але лише небагатьом з них вдається ви​йти на фондовий ринок. Оскільки у Європі та Японії, де основну роль у фінансуванні компаній відіграють банки, а не залучений в обмін на акції капітал, венчурне фінансування розвинуто недостатньо. Повноцінному розвитку підприємництва шкодить законодав​ство, яке не тільки обмежує конкуренцію, а й сприяє збереженню між компаніями традиційних неринкових відносин і зв’язків.

Циклічно спостерігається певна стабільність ризикових інвестицій у галузі високих технологій (електроніка, біотехнологія, напівпровідникова техніка, виробництво комп’ютерів, генна інженерія тощо) і збільшується питома вага венчурного фінансування в традиційні галузі промисловості й сфери послуг. Так, у країнах Західної Європи за останні десять років питома вага венчурного фінансування в загальних інвестиціях традиційних галузей зростала, тоді як відповідний показник у галузях високих технологій знижувався.

Проте в останні роки спостерігається зростання венчурних інвестицій у високотехнологічні сектори економіки високорозвинутих країн світу (додаток А).

У США понад дві третини всіх інвестицій у інноваційний бізнес пов’язані з новими технологіями. Згідно з даними компанії «Прайс уотерхауз Куперс», розподіл американських інвестицій у венчурні проекти за галузями в 1998 р. такий:

· Програмне забезпечення і інформаційні послуги — 24,7 %

· Напівпровідники — 10,8 %

· Комунікації 22,8 %

· Охорона здоров’я — 11,4 %

· Біотехнології — 6,7 %

· Споживчі товари — 6,6 %

· Медична техніка — 5 %
· Послуги з ведення бізнесу — 4,7 %

· Промисловість — 4,5 %

· Електроніка — 3,6 %

· Комп’ютери — 3,2 %

· Збут/Роздрібна торгівля — 3,0 %

· Фармацевтична промисловість — 1,8 %

· Охорона довкілля — 1,0 %

· Напівпровідники — 0,8 %

Нині рушієм американської економіки є сфера високих технологій і послуг, а не традиційне виробництво. Але і в традиційних галузях поширюються високі технології як практичний вихід наукових розробок. Сфера фінансування венчурного капіталу в США наведена в додатку Б. Високі технології дають високооплачувані робочі місця сфері виробництва і послуг та, звичайно, більш високий прибуток у розрахунку на одного працівника.

Необхідно підкреслити, що наприкінці ХХ ст. в США вже склалась перша у світі постіндустріальна економіка, для якої характерні невеликі розміри сировинного сектору обробної промисловості, а також зростання сфери послуг, на яку припадає понад 75 % ВВП. Більшість учених стверджують, що основою і рушійною силою «нової економіки» є інформаційні технології. З допомогою інформаційних технологій у промисловості США вироблялось більше 3/4 з новоствореної вартості, а американські компанії контролювали 40 % всесвітнього комунікаційного ринку, близько 75 % обороту інформаційних послуг і 4/5 ринку програмних продуктів. Нині приблизно 45 % усіх витрат американських компаній іде на придбання комп’ютерної техніки. Загальні витрати на придбання й обслуговування інформаційних технологій уже перевищили в США 500 млрд доларів [48]. 

Основною тенденцією у сфері інформаційних технологій є швидкий розвиток мережі Інтернет, яка утворила нову сферу бізнесу. Цей бізнес умовно можна поділити на дві підгалузі:

· технічне і програмне забезпечення власне Інтернету;

· підприємництво безпосередньо в системі Інтернету — інтернет-бізнес.

В економічних наукових журналах США й інших країн відкриваються рубрики «Е-economy» — електронна економіка, «E-com​pany» — електронна компанія, «E-commerce» — електронна комерція та ін. У системі Інтернет з’являються компанії, які забезпечують ділові зв’язки за типом В2В — «Business — to — Business», P2P — «Profit — to — Profit», B2C — «Business — to — Customer».

Замовлення товарів, послуг з ремонту, запасних частин і техобслуговування через Інтернет потребувало принципово нової організації бізнесу і методів управління. У 1999 р. обсяг електрон​ної комерції «Business — to — Customer» досягнув у США 8 млрд доларів і до 2003 р. може збільшитися до 108 млрд доларів, а в цілому по «E-commerce» очікують обсяги, що перевищать 1 трлн доларів [64].

На думку багатьох експертів, нова економіка прискорила нагромадження критичної маси інновацій і сприяє виникненню інформаційно-інноваційного буму, оскільки кожне нововведення створює передумови для подальших інновацій, генеруючи ланцюгову реакцію. Тому венчурне підприємництво є основною рушійною силою в розвитку електронної комерції.

Венчурні капіталісти інвестують залучені кошти в компанії, що безпосередньо здійснюють розвиток та впровадження нових проектів «internet-інкубатори», які в обмін на обслуговування проектів інноваційних компаній отримують певну частину в цих проектах. За останні кілька років кількість фірм венчурного капіталу зросла майже вдвічі, а венчурних підприємств — у 1,5 рази. Дещо зменшився прибуток венчурних фондів. Курс акцій компаній галузі «E-commerce» впав і багато з них збанкрутувало. Основні причини цих процесів полягають у неефективному використанні фінансових ресурсів, укладених у надзвичайно ризиковані й економічно не обґрунтовані проекти.

Згідно з підсумками Національної асоціації венчурного капіталу США (NVCA) у 1970—2000 рр. за допомогою венчурного фінансування американської економіки було створено 7,6 млн робочих місць (5,9 % всіх робочих місць у країні), результативність венчурного підприємництва становила 13,1 % ВВП США (у 2000 р.), а дохід цих компаній — 1,3 трлн дол. Необхідно зазначити, що при цьому венчурний капітал становив менше 1 % всіх інвестицій США протягом останніх 30 років, тому його внесок в економічне зростання цієї країни ще вагоміший.

Якщо розглянути результативність венчурного бізнесу в розрізі штатів, то Каліфорнія з 1,4 млн робочих місць та 108,8 млрд дол. венчурних інвестицій попереду; Техас відповідно — 0,7 млн робочих місць та 17,2 млрд дол. інвестицій. Значно випереджає Техас за обсягами венчурного фінансування Массачусетс — 26 млрд дол. Крім того, цей штат посідає третє місце за зростанням інвестицій венчурного капіталу — 35,3 % в 1996—2000 рр. Лідирує Меріленд — 58,9 % — та Мінесота — 35,7 %. Значне зростання і потенціал продемонстрували Джорджія (34,5 %), Орегон (34,3 %), Нью-Йорк (33,1 %) та ін.

За обсягом доходів компаній з венчурним капіталом лідирують:

Каліфорнія (понад 270 млрд дол.);

Техас (159 млрд дол.);

Вашингтон (75 млрд дол.);

Нью-Йорк (65 млрд дол.);

Джорджія (62 млрд дол.);

Пенсильванія (58 млрд. дол.);

Массачусетс (49 млрд дол.);

Іллінойс (41 млрд. дол.);

Найменші доходи в Західної Вірджінії (27 млн дол.) та Північної Дакоти (понад 8 млн дол.).
Динаміка і структура венчурних інвестицій у канадську економіку в 1999—2000 рр. свідчать про зростання ризикованого фінансування у зв’язку з розвитком тих секторів економіки, які базуються на високих технологіях. Питома вага підприємств високотехнологічних галузей у загальному обсязі венчурного інвестування зросла і сягнула 80 %. Розподіл венчурних інвестицій за сферами канадської економіки в 1999 р. такий [125]:

· виробництво комп’ютерної техніки і програмного забезпечення (36 %);

· телекомунікації (13 %);

· електроніка (10 %);

· біотехнології (12 %);

· медицина й охорона здоров’я (5 %);

· енергетика та охорона довкілля (2 %);

· автоматизація і виробництво промислового обладнання (2 %);

· обробна промисловість (5 %);

· галузі споживчого сектору (5 %);

· інші галузі (10 %).

Згідно з останніми статистичними даними Канадської асоціації венчурного капіталу, масштаби інвестиційних проектів збільшуються. Середня величина вкладень, здійснених у 1999 р., зросла до 2,7 млн доларів порівняно з 1,5 млн у 1998 р. Обсяг венчурних інвестицій у сферу високих технологій збільшилася з 1,7 млн до 3,2 млн канадських доларів.

Отже, сектор ризикового бізнесу відіграє вирішальну роль у процесах апробації різних варіантів розроблення і застосування технологічних нововведень, а венчурне фінансування стає однією з найприбутковіших сфер укладення капіталу за умови обґрунтованості інноваційних проектів.

Розвиток венчурного підприємництва визначається назкою соціально-економічних чинників.

По-перше, це система державної підтримки венчурного підприємництва. Збільшення обсягу венчурних інвестицій залежить від системи державного регулювання економіки, насамперед оподаткування, прибутку від операцій з цінними паперами.

По-друге, це великий ризик венчурного фінансування, який виключає використання традиційних джерел фінансування.

По-третє, стан фінансово-кредитної сфери і можливість залучити кошти для венчурного фінансування з різноманітних джерел.

По-четверте, гнучкість у фінансуванні різними джерелами венчурного капіталу інноваційних проектів малих фірм.

Специфіка механізмів венчурного фінансування й особливості відповідних інструментів, які застосовуються за венчурного фінансування, відображають зміни, що відбуваються в сучасній ринковій економіці внаслідок впливу процесів НТР. Зарубіжні вчені пов’язують суть змін з розвитком і активізацією підприємництва, яке, на їхню думку, є важливим чинником забезпечення соціально-економічного процесу сучасного суспільства на нинішньому етапі його розвитку. Так, роль підприємців-інноваторів у забезпеченні економічного динамізму була високо оцінена Й. Шумпетером у теорії економічного розвитку.

Оцінка венчурного фінансування підприємництва, пов’язано​го зі значним ризиком, дає підстави для висновку, що на його основі створюються умови для підприємців-інноваторів способом надання фінансів і необхідної допомоги в організації власної справи.

Отже, венчурне фінансування сприяє розширенню соціальної бази підприємництва. Здійснення венчурного фінансування передбачає таку трансформацію відносин власності, розпорядження і користування суспільними ресурсами, яка забезпечує їх перерозподіл і ефективне використання з допомогою принципово нової комбінації в рамках венчурного підприємництва. Завдяки венчурному фінансуванню підприємці, що відважились на залучення капіталу, у разі успіху можуть розраховувати на високі доходи. Від цього виграють усі, адже фінансові ресурси використовуються ефективніше в інтересах науково-технічного прогресу і стабільного економічного зростання.

Венчурний капітал в інноваційному процесі розташовано серед чотирьох мереж, які перетинаються (рис. 1.3). Першу з них використовують для мобілізації капіталу. Це інвестори венчурних фондів та інші інвестиційні фірми-співінвестори. Друга — застосовується для пошуку й визначення інвестицій і складається з підприємців та юристів. Третя мережа — венчурні фірми та спеціальні обслуговуючі служби (консультаційні, юридичні, еккаутингові тощо). Четверту мережу становлять джерела ресурсів. 

Венчурний капітал за своєю природою є капіталом суспільним. Він формується і перерозподіляється за активної участі й підтримки держави і є продуктом перенакопичення. Особливості венчурного фінансування полягають у такому:

· фінансові кошти вкладаються у венчурний бізнес без гарантій з боку венчура.

· кошти надаються на безповоротній (безпроцентній) основі, тобто ризиковий капітал розміщується не як кредит, а у вигляді паю в статутний фонд фірми.
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Рис. 1.3. Венчурний капітал в інноваційному процесі

Інвестори вимушені очікувати в середньому від 3 до 5 років, щоб переконатись у перспективності вкладень, та від 5 до 10 років, щоб отримати прибуток на вкладений капітал.

Інвестори ризикового капіталу прагнуть отримати не підприємницький, а засновницький дохід, який почне приносити під-
опічна фірма.

Повернення вкладених коштів венчурним фінансистам здійснюється в момент виходу цінних паперів фірми на відкритий ринок і залежно від дольової участі.

Фінансова організація стає співвласником венчурної фірми, а надані кошти — внесок у статутний фонд підприємства — часткою власних засобів останнього.

Венчурні фінансисти можуть надавати різноманітні управлінські, консультаційні та інші послуги новій фірмі, але не втручаються в оперативне управління її діяльністю.

Існують три основні форми венчурного фінансування:
1. Участь як партнера з обмеженою відповідальністю у фондах, які засновуються й управляються професійними менеджерами венчурного бізнесу, або придбання акцій венчурних фірм через первинний ринок цінних паперів.
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2. Організація квазісамостійної дочірньої фірми (внутрішній венчур) з менеджерами-співробітниками корпорації. Фінансування такої фірми здійснюється за рахунок коштів корпорації.

3. Пряме фінансування малих венчурних фірм державними, регіональними структурами або приватним капіталом.

Важливою умовою ризикового фінансування є орієнтація венчурної фірми на розширення виробництва, оскільки підприємство, яке швидко розвивається, може розраховувати на підвищення курсу своїх акцій після виходу на біржу і забезпечити необхідний дохід венчурним інвесторам.
Таблиця 1.5
ТА ЙОГО ФУНКЦІЇ
ЦИКЛУ НОВОВВЕДЕННЯ
Зміцнення і зростання
Зрілість

Розширене фінансування (Expansion Financing)
Звужене
фінансування 
(Acguisitions/Buyouts)

Другий етап (Second financing)
Третій етап (Mezzanine financing)
Четвертий етап (Bridge financing)


Пошук
співінвес-
торів
Пошук співінвесторів, поповнення обігових коштів
Допомога в підготовці до випуску акцій
Випуск акцій та інших цінних паперів, злиття компаній

2—3
1—3
1
до року

> у 25—10 раз
> у 10—20 раз
Різний 
(може бути надзвичайно великим)

Передавання практичного досвіду, патентні послуги, юридичний захист, допомога у визначенні випуску продукції
Залучення додаткових менеджерів; створення групи маркетингу; удосконалення продукції
Допомога в пошуку опікунів і покупців нової фірми

Допомога, сприяння
Допомога
Вихід з венчурного бізнесу

Збитки
Прибутки
Прибутки

40
30
Менше 25

Технологічний (життєвий) цикл новинки складається з трьох етапів:

· виникнення і швидке зростання;

· зміцнення і зростання масштабів;

· зрілість.

На стадіях технологічного циклу венчурний капітал відіграє різну роль. Функції і роль венчурних інвесторів на різних стадіях технологічного циклу нововведення зображено в табл. 1.5.

На першій стадії технологічного циклу, яка триває 2—6 років, виділяють три етапи фінансування венчурних інвесторів: достартове фінансування, стартове фінансування та фінансування першої стадії. На цій стадії відбувається виникнення і створення інновацій. Для неї характерна організаційна роль венчурного капіталу. Малим фірмам надаються порівняно невеликі суми як доказ інвесторів про співпрацю. Фінансуванням першої стадії завершується розроблення продукту, але ще не відбувається його продаж. Поряд з фінансовими функціями венчурний капітал виконує низку соціальних функцій, а саме: створення управлінської команди, оцінка проекту, складання бізнес-плану (у разі необхідності), обґрунтування фінансових потреб для нового бізнесу.

Під час стартового фінансування інвестори надають кошти для завершення розроблення продукції, а також для первинного маркетингу, щоб підготуватись до комерційної діяльності.

Фінансування першого етапу спрямоване на допомогу компаніям, які витратили початковий капітал і потребують кошти на виготовлення продукції.

Друга стадія технологічного циклу нововведення (зміцнення і зростання) триває від 3 до 6 років. На цій стадії венчурний капітал активно допомагає зміцнити організаційно-фінансову базу нововведення для його експансії. Таке фінансування називається розширеним і охоплює другий, третій і четвертий етапи фінансування. На другому його етапі надаються кошти для початкової експансії, а на третій — для збільшення обсягів продажу. Ці фінансові ресурси використовують з метою поповнення обігових коштів, подальшого розширення виробництва та вдосконалення нововведення.

Щоб знизити ризик, венчурні інвестори здебільшого шукають співінвесторів, адже коштів на цій стадії потрібно в 5—10 разів більше, ніж на першій. Прагнучи зберегти за собою позиції засновників і власників нової справи, венчурні капіталісти намагаються отримати значну частку власності нового підприємства і ввійти до складу його правління. Венчурні фонди надають різноманітні послуги, а саме: передавання практичного досвіду; налагодження ділових контактів; патентні послуги; організація експертної служби; послуги комунального характеру (надання офісу, виробничих потужностей тощо). Уточнюється стратегія компанії, визначаються масштаби виробництва, капіталів, вихід на ринок, створюються спеціальні групи маркетингу. Під уточнені завдання формується додаткова група менеджерів. Венчурні капіталісти очікують віддачу від своїх фінансових ресурсів 40—30 %, тоді як на достартовому фінансуванні вимагають 80—60 %. Отже, чим вищий ризик, тим більша віддача на інвестований капітал. На четвертому етапі надаються кошти підприємству для виходу на біржу, для емісії цінних паперів.

На третій стадії (стадії зрілості) настає звужене фінансування. Після того, як нове підприємство пройде технологічний цикл свого розвитку, зусилля зосереджуються на управлінні і маркетингових дослідженнях, а фірма набуває формальної організаційної структури. На цій стадії венчурний капітал від активної участі у фінансуванні переходить до допомоги і співдії. Надаються різні послуги, що дають змогу усунути труднощі, пов’язані з виходом нової фірми на ринок. Цю стадію називають ще фінансуванням злиття, чи викупу. Венчурний капітал сприяє молодій фірмі у визначенні впливових партнерів і спонсорів. Венчурна фірма входить у велику корпорацію (злиття) або перетворюється в акціонерне товариство, тобто разом з інвестором залишає сферу венчурного бізнесу.

Венчурні фірми інвестують у злиття чи придбання контрольних пакетів акцій тому, що сподіваються на прибутковість нової компанії, яка принесе їм значні доходи.

Нові сфери інвестицій для багатьох венчурних фірм стали реакцією після змін умов ринку. Класифікуючи види фінансування злиття та придбання, можна умовно виділити такі групи:

· злиття — придбання підприємств на стадії корпоративної експансії (merger and acquisition);

· придбання підприємств менеджментом (MBO), leverage buy out (LBO) [166].

Компанії здебільшого здійснюють вертикальні інтеграції (acgui​sition), тобто мають змогу придбати інші підприємства, або горизонтальні — способом злиття з іншими підприємствами (merger). На цьому етапі венчурний капітал здійснює функції фінансування зростання і консультування цих операцій. Венчурні інвестори можуть виступати як з боку підприємства, що хоче придбати іншу форму, так і з боку венчурних фірм. Існують такі методи фінансування:

· «buy and build» — характеризує інвестиції в підприємства, які претендують бути лідерами на ринку;

· «buy for sell» — характеризує інвестиції у придбання пакета акцій підприємств, що перебувають у фінансовій скруті або мають неефективний менеджмент, займаючи значний сегмент ринку.

Венчурний капітал застосовують для придбання підприємств менеджментом в акціонерів з використанням залучених коштів зовнішнього фінансування і механізмів кредитного важеля. Здебільшого дана угода передбачає заснування холдингу акціонерами, до якого входить менеджмент підприємства і венчурні фірми. Холдинг може застосовувати кредитні кошти для придбання контрольного пакета чи акцій підприємства.

1.4. Джерела фінансування 
інноваційного процесу

Найважливішою складовою економічного забезпечен​ня інноваційної діяльності є фінансування. Як показує світовий досвід, воно базується на таких принципах: чітка цільова орієнтація на швидке й ефективне впровадження сучасних науково-технічних інновацій; різноманітність джерел фінансування; обґрунтованість та юридична захищеність методів акумуляції коштів; гнучкість системи; фінансування всіх етапів життєвого циклу інновацій. Крім того, фінансування інноваційної сфери має складну структуру й охоплює: форми, джерела та ефективність фінансування інновацій; інструменти акумуляції грошових коштів та їх укладення в проекти і контроль за ними.

Відповідно до світової практики до джерел фінансування інновацій належать такі:

· державні асигнування;

· власні кошти суб’єктів господарювання;

· кредитні ресурси;

· приватні кошти;

· іноземні кошти;

· венчурний капітал.

Фінансування інноваційного процесу в загальному вигляді показано на рис. 1.4 [86].

Фундаментальні дослідження здебільшого проводяться за рахунок державного бюджету на безповоротній основі. На другому етапі здійснюють дослідження прикладного характеру, що фінансуються як за рахунок бюджету (державні наукові програми або на конкурсній основі), так і за рахунок замовників. Оскільки на цьому етапі виникає можливість високих утрат вкладених коштів, то інвестиції носять ризиковий характер. До фінансування залучається венчурний капітал, який активно вкладає свої кошти на всіх етапах комерціалізації інновацій, але найбільше — на етапі створення і впровадження інновацій. На схемі виділено корпоративне фінансування, що в ринкових умовах набуло великого значення, адже фундаментальні дослідження здійснюються і в лабораторіях ТНК та великих компаній.
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Рис. 1.4. Взаємодія інноваційних та інвестиційних потоків

Державне фінансування проводиться за рахунок коштів бюджету, державних підприємств та організацій, а також спеціальних фондів. Це дає змогу вести фундаментальні дослідження, які часто бувають неприбутковими. Таке фінансування здійснюється в більшості високорозвинених країн світу в адміністративно-відомчій чи програмно-цільовій формі. Якщо адміністративно-відомча форма передбачає пряме дотаційне фінансування інновацій, то програмно-цільова — концентрацію значних фінансових ресурсів з використанням їх для науково-технічних програм. Функціонування цих програм значно впливає на розвиток науково-технологічної сфери, оскільки державним пріоритетом є створення, поширення і використання новітніх технологій. Фінансуванню НДДКР у глобальній економіці уряди розвинених країн приділяють ще більше значення, ніж у попередні періоди. Товари повинні надзвичайно швидко створюватись і комерціалізуватись, підтримуючи конкурентоспроможність промисловості.

Фахівці підкреслюють важливе значення прямої державної підтримки для забезпечення високої конкурентоспроможності товарів на світових ринках. Прикладом такої стратегії є державна політика фінансування федеральних програм НДДКР у США. Так, питома вага федеральних капіталовкладень у НДДКР у загальних національних витратах на дослідження і розроблення становила на початку 60-х років 70 %. Проте ця величина згодом значно зменшилася і наприкінці 90-х років ХХ ст. становила близько 30 % (рис. 1.5).
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Рис. 1.5. Частка федеральних витрат у загальних
витратах США на НДДКР [151]

Американські вчені проаналізували динаміку витрат США на НДДКР у постійних цінах, з урахуванням інфляційних процесів в економіці, та зіставили темпи зростання виробництва високотехнологічних товарів з темпами зростання промислового виробництва (рис. 1.6, 1.7). Був зроблений висновок, що темпи зростання високотехнологічних продуктів США в 90-х роках у постійних цінах виявились нижчими темпів зростання всього промислового виробництва, що спричинено скороченням федеральних витрат на фундаментальні дослідження. «Державні капіталовкладення в НДДКР — стали невід’ємною частиною всього виробничо-технологічного і дослідницького процесу у високотехнологічних сферах промисловості, а в підсумку навіть незначне сповільнення їх зростання, а тим більше різке скорочення державного ринку НДДКР, дуже негативно відбилось на стані високотехнологічних галузей промисловості США» [31, с. 157].
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Рис. 1.6. Витрати США на НДДКР за джерелами
фінансування в 1953—1998 рр. [31]

Порівняємо джерела фінансування НДДКР в інших високорозвинених країнах світу (табл. 1.6).
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Рис. 1.7. Динаміка промислового
виробництва США в 1980—1997 рр. [31]

Таблиця 1.6
ДЖЕРЕЛА ФІНАНСУВАННЯ НДДКР У ПРОМИСЛОВОСТІ
ВИСОКОРОЗВИНУТИХ КРАЇН СВІТУ, 1997 р., % [41]

Джерела
фінансування
Японія
Німеччина
Франція
Великобританія
Італія

Компанії
98,5
90,1
75,5
68,8
78,2

Уряд
1,4
7,8
13,1
9,6
13,2

Іноземні джерела
0,1
2,1
11,4
21,6
8,6

Усього
100,0
100,0
100,0
100,0
100,0

У Франції та Італії найбільша частка державних асигнувань на дослідження і розробки, а найменша (1,4 %) — у Японії. Крім того, нерівномірним є розподіл державних асигнувань у галузевих витратах на НДДКР. Так, найбільші капіталовкладення в НДДКР у США були в аерокосмічну, фармацевтичну, хімічну промисловість, інформаційні технології і сільське господарство, що й сприяло отриманню продуктів світового класу.

Глобалізація інноваційної сфери як складова частина загальних процесів глобалізації та інтеграції світової економіки характеризується зростанням питомої ваги іноземного фінансування наукових досліджень та створенням дослідницьких підрозділів ТНК (у сприятливих для цього регіонах). Іноземні інвестиції в НДДКР дають змогу:

· вдосконалити і адаптувати інновації до місцевого ринку та споживачів;

· створити нові товари відповідно до місцевого попиту;

· використати глобальний науково-дослідний потенціал.

Світові тенденції залучення іноземних інвестицій у національні НДДКР і комерціалізацію технологій зростають надзвичайно швидко (табл. 1.7).

Таблиця 1.7

ГЛОБАЛІЗАЦІЯ ПРОМИСЛОВИХ НДДКР 
РОЗВИНЕНИХ ДЕРЖАВ СВІТУ, % [41, 151]

Країна

Роки
США
Великобританія
Італія
Канада
Франція
Японія

Початок 80-х років
3,4
8,7
4,0
5,8
6,5
0,1

Кінець 90-х років
10,5
21,6
8,4
80,7
11,4
0,1

Нині в країнах ОЕСР питома вага НДДКР, які проводять дочірні компанії за кордоном, у середньому становлять 14 % науково-дослідних робіт промислових компаній.

Із середини 80-х років до кінця 90-х ХХ ст. інвестиції американських фірм у проведення НДДКР за кордоном зростали майже в 3 рази швидше ніж усередині країни (9,7 % проти 3,4 % відповідно) [162]. Найбільша частка науково-дослідницького сектору американських корпорацій обслуговує зарубіжну промисловість у автомобілебудуванні — 17 %, ліки й біотехнологія — 15 %, виробництво комп’ютерів — 13 % та хімічних продуктів — 12 %. Дослідження за іноземні кошти в США здійснювались наприкінці 90-х років у фармацевтичній, хімічній, електротехнічній промисловості.

Нові умови глобальної конкуренції, високий технологічний рівень галузей, освітній і демографічний стан трудових ресурсів — усе це необхідно враховувати в державній інноваційній політиці, за допомогою якої мобілізується економічна міць країни, ринковий механізм, сила державного і приватного підприємництва для прискорення впровадження інновацій у виробництво. Фінансове забезпечення цієї політики має відбуватись на усьому інноваційному циклі способом прямого та посереднього регулювання, які спрямовані на абсолютну та відносну економію фінансових засобів суб’єктів. Світова практика показала, що в економіці розвинених держав фінансування інноваційного процесу здійснюється на партнерських засадах урядом і приватним сектором. Така взаємодія щодо комерціалізації інновацій створює передумови зростання економіки на якісно новій основі. У США наприкінці 90-х років ХХ ст. дві третини всіх витрат на НДДКР здійснювали приватні корпорації, які активно фінансували не тільки прикладні розробки, а й фундаментальні дослідження.

До недержавних джерел фінансування зараховують акціонерне фінансування, яке передбачає додаткові емісії цінних паперів під певні інноваційні програми. Цей вид фінансування є альтернативою кредитуванню. За допомогою кредитів банку можна залучити достатньо вагомі обсяги фінансових ресурсів. Проте складність отримання цих коштів, необхідність певних гарантій, обмежений термін використання та обов’язковість сплати позичкового відсотка є негативними сторонами цього виду фінансування. У разі успішного впровадження інновацій за допомогою позичкових засобів вдається отримати ефект важеля, коли дієвіше використовуються власні активи суб’єктів господа-
рювання. Крім того, прихильники еволюційної теорії стверджують, що інвестиції, які забезпечують технологічний прогрес і зорієнтовані на майбутнє, мають базуватися передусім на «створенні грошей банками», створенні «нової купівельної сили з нічого» [60]. Тобто основне джерело інновацій, на їхній погляд, — це кредитна емісія під конкретні інвестиційні проекти. Мета емісії — допомогти новаторам створити досконаліші технології та товари. Й. Шумпетер стверджував, що, використовуючи кредитні засоби, новатори зможуть заплатити вищу ціну за чинники виробництва, ніж консерватори, і тому отримають право власності на використання ресурсів з метою здійснення своїх нововведень. Він уважав, що «кредит — це здебільшого створення купівельної спроможності для передання її підприємцю, але не просто передання йому існуючої купівельної спроможності у вигляді кредитних платіжних засобів як підтвердження факту наявності продуктів. Створення купівельної спроможності, у принципі, характеризує метод, яким здійснюється господарський розвиток у відкритій економіці. Кредит відкриває підприємцям доступ до народногосподарського потоку благ ще до того, як вони отримають на це обґрунтоване право; як наслідок, протягом деякого часу видимість права замінює підприємцю реальне право. Надання кредиту в цьому значенні діє як наказ народному господарству пристосуватись до цілей підприємців, доручення (ордер) на отримання потрібних йому благ, як надання йому продуктивних сил. Тільки так міг би відбуватись процес економічного розвитку, якщо б він виходив за межі простого кругообігу. Саме ця функція кредиту є наріжним каменем сучасної кредитної системи» [113, с. 216—217].

Ортодоксальні теорії, на відміну від еволюційної, виходять з того, що інвестиції сплачуються за рахунок нагромаджень. Банківська система повинна очікувати до того часу, доки не сформуються інституціональні інвестори, ресурси яких мають базуватись на нагромадженнях, а тоді надавати довгострокові кредити на інноваційні проекти.

Роздуми Й. Шумпетера дають підстави для висновку, що не тільки нагромадження (і кредитна емісія), а й деяка додаткова емісія, не пов’язана з цими нагромадженнями, утворюють фінансові джерела інвестування в основний капітал [60]. 

У розвинених країнах світу розміщення довгострокових фінансових ресурсів в інноваційній сфері здійснюється з допомогою венчурного капіталу. Розглянемо, як провадиться процес акумулювання венчурних коштів та їх вкладення в ризикові проекти.

Венчурне фінансування здійснюють по-різному. Найтиповіше з них проходить у два етапи. На першому етапі відбувається акумуляція коштів з різних джерел корпорацій, пенсійних фондів, страхових компаній, приватних іноземних інвесторів, банків та формування фондів венчурного капіталу (рис. 1.8).


[image: image10.wmf]Корпоративний

ве

н

чурний капітал

Державні структури

Вільні фінансові

р

е

сурси пенсійних,

благодійних фондів

Приватні інвестори

Прибуток

венчурних фондів,

що 

реінвестується

в інноваційні проекти

Фонди

профспілок

Інвестиційні

ко

м

панії малого

бізн

е

су

«Незалежні»

ве

н

чурні фонди

Банки

Зарубіжні інвестори

Страхові компанії

1

2

3

4

5

6

7

8

9

10

11

1

2

«Зовнішні»

венчурні фонди

Венчурний

капітал


Рис. 1.8. Джерела венчурного фінансування

На другому етапі здійснюється розподіл коштів фонду серед відібраних після експертизи проектів, що істотно знижує ризик утрати коштів венчурного капіталу.

Існують такі умови венчурного фінансування:

· підприємство, у яке вкладаються кошти венчурного фонду, не повинно бути державним, командитним, індивідуальним чи кооперативним. Воно обов’язково має бути акціонерним або в процесі інвестування стати акціонерним;

· підприємство має забезпечити зростання капіталу на 30—50 % (за 5 років сподівання отримати 50 млн прибутку);

· необхідний механізм продажу акцій.

Венчурні фонди заробляють свої прибутки іншим чином, ніж, скажімо, банки. Підприємцям вони надають кошти на безпроцентній основі, а в обмін на них отримують цінні папери, що підтверджують право на участь у бізнесі й у розподілі прибутків. Здебільшого венчурні фонди не купують акції на вторинному ринку, а є фондами прямих інвестицій. Отже, венчурних інвесторів цікавить приріст ціни придбаних цінних паперів. Професійний керівник венчурних фондів — венчурний капіталіст, який може бути власником фірми з управління названими фондами. Власниками таких фірм можуть бути будь-які фінансові організації. Тобто венчурний капіталіст — це і фізична, і юридична особа (фірма з управління капіталом).

Підприємці й інституційні інвестори ставлять високі вимоги до професійних менеджерів венчурного капіталу. Адже кошти вкладаються у фонди під відповідальність і кваліфікацію венчурних капіталістів. Ця професія дуже рідкісна і дефіцитна. Наприклад, у Європі нараховується близько двох тисяч професіоналів з управління венчурними фондами, причому більшість із них живе в одній країні — у Великобританії [158].

Інвестори, вкладаючи кошти у венчурні фонди, висувають певні умови:

· капітал може надаватися підприємцям на певний строк;

· на відбір ризикових проектів венчурний капіталіст може витратити тільки певну суму від розміру фонду;

· у разі продажу акцій венчурних фірм венчурний капіталіст отримує у вигляді винагороди частину венчурної суми.

Через певний строк інвестори отримують різницю в цінах акцій на момент їх придбання та момент продажу з урахуванням щорічних витрат на управління фондом і премії венчурному менеджеру.

Практичний досвід свідчить, що найбільша кількість підприємств, прийнятих до інвестування венчурними фондами, були рекомендовані професіоналами, які користуються довірою венчурного капіталіста. Це можуть бути консалтингові, еккаутингові, юридичні фірми, бізнес-інкубатори, венчурні капіталісти інших фондів, банки тощо. Наприклад, венчурний капіталіст Франц Хелбиг з «Techno Venture Management» наводить таку статистику зі свого фонду. З загальної кількості проектів, ухвалених на фінансування, 95 % становили такі, що були рекомендовані [69].

Метою венчурного підприємництва є отримання надприбутків після завершення технологічного циклу нововведення і одночасний вихід з даної сфери суб’єктів після виконання ними своєї місії. Ця процедура називається «виходом з венчурного бізнесу» і здійснюється в таких основних формах: 

· публічний продаж акцій;

· продаж акцій стратегічному інвестору;

· продаж акцій фінансовим інвесторам.

Дослідження, проведені Європейською асоціацією венчурного капіталу, показали, що процес виходу з бізнесу для венчурних капіталів проходив у середині 90-х років дуже складно. Так, наприкінці 1995 р. обсяг укладених коштів венчурних фондів у Європі становив 25 млрд ЕКЮ, а це за наявним обсягом щорічного виходу з бізнесу потребує не менше 8 років, хоч у венчурних фондах здебільшого встановлюється цей термін не більше 6 років. Це свідчить про труднощі виходу з венчурного бізнесу, з якими стикаються європейські венчурні капіталісти [69]. 

Але нині є альтернативний ринок інвестицій API — фондова біржа в Європі, де зареєстровано понад 300 фірм.

У США існує система автоматичного котирування акцій NASDAG, що спрощує доступ малого бізнесу до джерел фінансування.

Щоб мати уявлення про ті взаємозв’язки, що складаються в процесі руху венчурного капіталу між різними суб’єктами, необхідно детальніше проаналізувати джерела венчурного капіталу і мотиви його інвесторів.

Найбільшим джерелом грошових коштів у США є закриті партнерства з венчурним капіталом (їх ще називають «незалежними» венчурними фондами). Спочатку окремі багаті бізнесмени інвестували частину своїх прибутків в інші молоді фірми, на їхній погляд дуже перспективні, і в яких вони могли якнайкраще використати свій управлінський та професійний досвід. Серед сімейних кланів, що відіграють головну роль у цьому бізнесі, — Фіппси, Уітні, Рокфеллери.

До цього ж типу джерел належать і закриті пули. Так називаються партнерства, у які партнери-інвестори вкладають різні суми капіталу — залежно від своєї фінансової спроможності — від 25 тис. доларів до кількох десятків мільйонів [163].

Фонди, де капітали перевищують 1 млрд доларів, здебільшого вкладають свої кошти не в один проект, а в кілька, щоб знизити ризик їх утрати. Крім того, вони фінансують інноваційні фірми на різних етапах їхнього життєвого циклу. Досягнувши успіху у своєму бізнесі, вони дістають можливість залучати кошти банків, страхових компаній та інших джерел.

Але якщо венчурним капіталістам усе-таки не вистачає коштів для фінансування великих проектів, то деякі з них продають свої акції на відкритих ринках капіталу. Так утворюються «зовнішні» фонди венчурного капіталу (їх ще називають «відкриті» або «публічні»). Діяльність цих фондів аналогічна до закритих пулів, але є одна особливість — їхня робота висвітлюється пресою детально. Надання обов’язкової інформації встановлено Комісією з цінних паперів і діяльності бірж.

У венчурному фінансуванні беруть участь і великі корпорації. Характерним для них є зацікавленість не тільки в отриманні максимально можливих доходів на свої вкладення, а й можливість підвищити ефективність інноваційного процесу, що досягається завдяки венчурному капіталу.

Фонди корпорацій, вкладаючи інвестиції в малий інноваційний бізнес, прагнуть досягти різноманітних цілей. Насамперед, у разі успіху мала фірма стає об’єктом можливого приєднання до корпорації. Диверсифікація здійснюється з надією, що інвестиції будуть прибутковими. Інвестиції розглядаються як інструмент дослідження і розроблення — «вікна в нову технологію». Вони використовуються як метод підтримки й отримання доступу до передових технологій з метою отримання прибутків.

Важливу роль у наданні фінансової підтримки наукомістким компаніям відіграють банки. Інвестиційні банки продають акції цих компаній на фондових ринках, залучаючи тим самим капітал для фінансування пізніших стадій життєвого циклу фірм. Поступово розширюючи спектр своїх послуг, банки почали засновувати свої власні фірми з венчурним капіталом. У такий спосіб вони стали вкладати кошти в проекти і на ранніх стадіях. У разі успіху справи це дає змогу отримувати величезні прибутки.

Серед джерел фінансування європейського венчурного капіталу велика питома вага саме банків. На частку венчурних фондів, які є структурами підрозділів банків, припадає близько третини їхнього загального обсягу. Наприклад, у Великобританії ця величина становить 20 % (табл. 1.8), а в Голландії — 29,17 % (табл. 1.9). Хоч ці фонди не мають ніяких пільг і їм складно конкурувати з незалежними фондами венчурного капіталу, великі інвестиційні банки все ж створюють у своїх структурах та забезпечують фінансовими ресурсами спеціалізовані венчурні підрозділи з метою диверсифікації портфеля послуг та розширення бази клієнтів.

Таблиця 1.8

ДЖЕРЕЛА ВЕНЧУРНОГО КАПІТАЛУ У ВЕЛИКОБРИТАНІЇ [74]

Джерела венчурного капіталу
Розмір інвестицій, £, млн
Питома вага, %


1999
2000
1999
2000

Пенсійні фонди
2047
3576
35
40

Страхові компанії
916
1388
16
16

Корпоративні інвестори
585
713
10
8

Банки
1136
907
20
10

Різні фонди
410
1226
7
14

Державні агентства
151
307
2
3

Приватні інвестори
275
574
5
6

Інші джерела
293
304
5
3

Усього
5813
8995
100
100

Істотний внесок у венчурне фінансування роблять пенсійні фонди. Багато дослідників підкреслюють зростання ролі останніх у процесі акумуляції й перерозподілу фінансів у рамках сучасної банківської системи. Надзвичайно велику роль відіграють пенсійні фонди у здійсненні контролю за рухом капіталу. Акумулюючи кошти в рамках пенсійних програм і держави, вони нагромаджують частину необхідного й додаткового продукту і створюють можливість інтенсифікації процесу нагромадження та прискорення руху капіталу. Як джерело для венчурного капіталу пенсійні фонди мають великий потенціал. Насамперед це пов’язано з характером їхньої діяльності та наданням пільг у вигляді звільнення від податку на приріст капіталу, а також передбачено потребу в готівці. Вкладники пенсійних фондів зацікавлені в захисті грошових коштів від інфляції та зростанні своїх доходів, що є спонукальними мотивами до інвестиційної діяльності пенсійних фондів. Названі фонди шукають надприбуткові сфери вкладення капіталу. Серед інших джерел фінансування значна частка припадає на європейські пенсійні фонди. Так, їх питома вага у Великобританії становить 35 % (найбільший відсоток серед інших джерел) і 9,53 % у Голландії.

Таблиця 1.9

ДЖЕРЕЛА ФІНАНСУВАННЯ ВЕНЧУРНОГО
КАПІТАЛУ В ГОЛЛАНДІЇ [92]

Джерела фінансування
Питома вага, % 

Банки
29,17

Пенсійні фонди
9,53

Страхові компанії
23,51

Академічні інститути
0

Корпоративні інвестори
1

Приватні інвестори
0

Державні структури
0

Прибуток венчурних фондів, який реінвестується в нові проекти
35,71

Інші джерела
1,07

Поряд з пенсійними фондами дедалі активнішими вкладниками в незалежні фірми венчурного капіталу стають страхові компанії. У Голландії страхові компанії посідають третє місце після банків щодо інвестування інноваційних підприємств. Характерним для венчурного фінансування пенсійних і страхових компаній є те, що вони з метою зниження ризику фінансують останні стадії інноваційного процесу. Для забезпечення контролю за фінансовими потоками представники пенсійних фондів і страхових компаній вводяться в раду директорів венчурної фірми.

У США існують і закриті фірми з венчурним капіталом, які діють на основі ліцензії Управління в справах малого бізнесу і відповідно до встановлених правил. Вони називаються інвестиційними компаніями малого бізнесу (MESBIC). Існують компанії, які належать представникам національних меншин. Ці фірми залучають кошти з різних джерел, а також позики від уряду і вкладають в обмежене коло підприємств. Забороняється вкладати інвестиції в такі організації:

· компанії, які не належать до переробних, з власним капіталом, що перевищує 6 млн доларів;

· компанії, що не належать до переробних, із середньою величиною прибутку після сплати податків за кожний із двох попередніх років понад 2 млн доларів;

· компанії переробних галузей із чисельністю працюючих понад 250 осіб (з власним капіталом більш як 6 млн доларів і прибутком понад 2 млн доларів);

· інвестиційні компанії;

· кредитні установи.

Отже, діяльність цих компаній контролюється, що примушує їх функціонувати лише в певних межах. Ці обмеження стосуються розміру власного капіталу (у разі інвестиційних компаній малого бізнесу — від 500 тис. до 10 млн доларів, а у випадку фірм національних меншин мінімальний рівень — 1 млн доларів) і характеру проектів (операції з нерухомістю виключаються) [135].

Через таке фінансування залучаються і кошти уряду. Держава має змогу спрямувати діяльність інвестиційних компаній у русло своїх інтересів. Насамперед це стосується заохочення підприємств, діяльність яких тісно пов’язана з наукомісткими галузями. Джерелом фінансування інноваційних проектів є уряди держав і штатів США, які зрозуміли значення підтримки молодих компаній для економіки країни.

Більше половини урядів штатів США здійснюють фінансування наукомістких підприємств на початкових, достартових етапах їхнього життєвого циклу. Адже їхньою метою є не тільки отримання прибутків, а й залучення підприємців і вчених до венчурного бізнесу. Деякі штати утворили значні за розмірами пули венчурного капіталу — від 5—10 млн доларів до кількох сотень мільйонів. Але ці кошти значно менші від капіталу великих венчурних інвесторів. Тому і суми інвестицій не такі великі — від 100 до 500 тис. доларів. 

Державні структури Європи також фінансують венчурний бізнес, але частка їх мізерна. У Голландії і Великобританії в загальному обсязі джерел їхня питома вага становить відповідно 7,14 % і 1,5 % [92].

До середини 90-х років основним джерелом венчурного капіталу в Канаді були невеликі незалежні фонди. Найактивніше діяли ті, що утворені приватними пенсійними фондами та фондами профспілок і професіональних асоціацій (Labour Sponsored Venture Capital Funds (LSVCF). Наприклад, до найбільших колективних вкладників капіталу входять пенсійні фонди профспілок працівників освіти і муніципальних службовців у Квебеці й Онтаріо [45].
Такі фонди стали створюватися з 1985 р. завдяки особливій політиці федерального уряду, що полягала в 15 % знижці суми прибуткового податку працівників, які вкладають свої кошти в інвестиційні фонди, утворені за рахунок трудових заощаджень. Причому розмір індивідуальних укладень у ці фонди не повинен перевищувати 5 тис. канадських доларів на рік, а повернення вкладених коштів має відбуватися не раніше ніж через 8 років. У 1997 р. питома вага таких фондів наближалась до 50 %, а в окремих регіонах — до 62 %.

Варте уваги таке нетрадиційне (неформальне) джерело венчурного фінансування, яке надається каналами невидимого венчурного ринку. Скажімо, у США — це ризиковий капітал обсягом 2 млн доларів дуже багатих приватних осіб, кожна з яких має понад 1 млн доларів, включаючи боргові зобов’язання. У колі підприємців їх ще називають «ангелами бізнесу», адже вони вкладають у наукомісткі виробництва від 5 до 50 % свого інвестиційного портфеля. Крім того, у США щороку вкладається приватними особами більш як 30 млрд доларів у майже 100 тис. підприємств, а загальний обсяг інвестицій коливається в межах 100—300 млрд доларів [134].

«Ангели бізнесу» в США — це здебільшого чоловіки, середній вік яких становить 48 років. Вони мають щонайменше ступінь бакалавра, а понад половина з них — ще вищі ступені. Яскравим прикладом «бізнес-ангела» є Біл Гейтс — науковець і керівник кількох підприємств біотехнічної галузі. Заможні американські громадяни інвестують у ризиковані підприємства не більше 20 %. Потенційні інвестори вкладають свої кошти в об’єкти, розташовані не далі, ніж за 160 км від своєї домівки. Це пояснюється тим, що «бізнес-ангели» зацікавлені вкладати свої капітали у венчурні підприємства і свої ноу-хау. Тобто вони інвестують у цей бізнес не тільки гроші, а й свої знання і досвід, щоб бути причетними до роботи венчура й допомогти в ризиковому бізнесі. Три чверті підприємців США під час опитування повідомили, що співпраця між ними і «ангелами бізнесу» є досить плідною. Приватні інвестори нерідко входять до ради директорів або працюють повний чи неповний робочий час. Але, за взаємною згодою, вони не повинні перетинати межу між дружньою допомогою і порадою та дріб’язковою опікою.

Є такі групи приватних інвесторів:

· особи з досвідом інвестування в підприємницькі венчури;

· заінтересовані потенційні інвестори, які не мають досвіду, але прагнуть долучитися до ринку;

· незаінтересовані інвестори, які здебільшого не бажають вкладати свій капітал у ризиковані проекти.

Прагнення отримати кошти від «бізнес-ангела» зростає, якщо підприємець має хороший бізнес-план. Існує такий вислів: «Знайди одного ангела і знайдеш п’ять чи десять». Але це дуже нелегка справа, адже ринок венчурного капіталу — «невидимий». У США існує інформаційна мережа венчурного капіталу, яка допомагає встановити контакти між приватними інвесторами та підприємцями. Існують також спеціальні посібники для венчурних підприємців, де містяться поради, як знайти «ангела» [135]. Основні серед них такі:

· шукати приватних інвесторів поблизу, адже більшість із них укладають кошти в підприємства, до яких вони можуть прибути за 12 годин;

· шукати інвесторів, які знайомі з вашими технологіями і ринком, тоді вони швидше зацікавляться підприємством;

· оскільки багато «ангелів» здійснюють благодійну діяльність, то необхідно шукати їхні імена в місцевій пресі, у раді директорів таких організацій та серед їхніх спонсорів;

· більшість «ангелів» ризикові люди, і не тільки за професією. Багато з них яхтсмени, пілоти, і їхні приватні яхти та літаки зареєстровані, а ця інформація доступна;

· шукати «ангелів» серед власників дорогих автомобілів;

· використовувати інформацію адвокатів, бухгалтерів, банкірів, які спеціалізуються на обслуговуванні молодих та швидко зростаючих компаній;

· шукати і складати список потенційних інвесторів ще за шість місяців до того, як будуть необхідні кошти.

Дуже часто «ангели» шукають нефінансової віддачі. Нефінансові чинники можна розподілити на кілька категорій. Деякі з них впливають на почуття соціальної відповідальності, інші формують так званий психологічний прибуток, який є добрим мотивом для багатьох приватних інвесторів. Інвестор навіть погоджується на нижчу норму прибутку, якщо з допомогою його коштів:

· створюються робочі місця в регіонах високого безробіття;

· розробляються соціально корисні технології;

· підтримується жіноче підприємництво;

· покращується стан довкілля;

· пожвавлюється економічна ситуація в регіоні.

Поряд з місіонерськими цілями «ангели» нерідко роблять інвестування, так би мовити з розважальною метою, тому багатьох з них називають «шукачами пригод».

Без сумніву, велика роль «ангелів бізнесу» у формуванні достартового і стартового капіталу венчурних підприємств, куди інші інвестори вкладати свої кошти не ризикують.

Венчурне фінансування передбачає застосування різних механізмів забезпечення коштами на різних етапах інноваційного процесу. Це дає змогу максимально задовольняти потреби у фінансових ресурсах, а також ефективно поєднувати інтереси власників капіталу і малого бізнесу.

Венчурні фонди беруть участь у фінансуванні фірм на різних етапах життєвого циклу нововведення. Але в кожного типу фондів існує певна специфіка, що знаходить відображення в розподілі коштів на цих етапах (див. табл. 1.10).

Таблиця 1.10

УЧАСТЬ ФОНДІВ ВЕНЧУРНОГО КАПІТАЛУ НА РІЗНИХ ЕТАПАХ
ФІНАНСУВАННЯ ЖИТТЄВОГО ЦИКЛУ НОВОВВЕДЕННЯ [73]

Назва етапів
фінансування
Види фондів


Інвестиційні
компанії малого
бізнесу, %
«Незалежні»
венчурні
фонди, %
Венчурні
фонди
корпорацій, %

Достартове фінансування
5,1
11,9
16,9

Стартове фінансування
22,9
32,9
28,0

Перший етап
31,8
26,3
24,2

Другий етап 
17,2
12,0
13,4

Звужене фінансування
15,9
13,2
15,3

Інші етапи
7,1
3,7
2,2

Усього:
100
100
100

Як бачимо, інвестиційні компанії малого бізнесу не дозволяють собі витрачати багато коштів на достартове фінансування, адже цей етап має найвищий ступінь ризику. А венчурні фонди корпорацій значну частку своїх коштів вкладають саме на цьому етапі, спрямовуючи їх на створення і розвиток внутрішніх венчурів. Зарубіжні дослідники зазначають, що основна частина капіталу витрачається на стартове і розширене фінансування. Тобто інвестиційні компанії малого бізнесу витрачають на ці етапи 71,9 %, «незалежні» венчурні фонди — 71,2 %, а венчурні фонди корпорацій — 69,6 % своїх фінансових коштів. Адже саме стадія технологічного циклу нововведення — «виникнення і зростання» — найбільш капіталомістка.

Інвестиційні компанії малого бізнесу найбільшу частку своїх коштів витрачають на другому етапі фінансування нововведення, а «незалежні» венчурні фонди і внутрішньокорпоративний капітал — на першому етапі. Це пояснюється тим, що інвестиційні компанії малого бізнесу діють відповідно до встановлених правил, а тому й уникають надмірного ризику. Вони підключаються до активного фі​нансування, коли новинка наближається до серійного виробництва.

Є відмінності у фондів і на завершальному етапі, тобто виході з бізнесу. На відміну від «незалежних» венчурних фондів інвестиційні компанії і венчурні фонди корпорацій зацікавлені у викупі контрольного пакета акцій і придбанні цієї фірми. У такий спосіб корпорації намагаються диверсифікувати свою діяльність, зайняти нову ринкову нішу на випадок економічних ускладнень в основній сфері їхньої діяльності. Інвестиційні компанії прагнуть закріпити за собою фірму, яка розвивається і яка могла б стати для них постійним джерелом доходів.

Приватні інвестори здійснюють свої вкладення на ранніх етапах життєвого циклу нововведення загальним обсягом не більш як 250 тис. доларів [165]. Часто кілька інвесторів вкладають приблизно по 50 тис. доларів кожний, довіряючи більш досвідченим у тій чи іншій галузі. Вони очікують норми прибутку розміром 30—33 % у середині інвестиційного циклу (5 років від початку проекту), тоді як фонди венчурного капіталу сподіваються протягом цього ж періоду отримати 40 %.

Проведені в США дослідження [47] щодо 284 нових технологічних компаній дали такі результати:

· 107 компаній (38 %) не використовували зовнішнього фінансування;

· інші 177 компаній (62 %) використовували фонди венчурного капіталу;

· «ангели бізнесу» профінансували 120 компаній, а венчурні фонди — 90;

· 33 компанії використовували обидва джерела.

Розподіл фінансування «ангелів бізнесу» і фондів венчурного капіталу відображено в табл. 1.11.

Таблиця 1.11

РОЗМІР ТА ДЖЕРЕЛА ФІНАНСУВАННЯ НОВИХ
ТЕХНОЛОГІЧНИХ КОМПАНІЙ [135]
Розмір фінансування, тис. дол.
Приватні особи
Венчурні фонди

250,000
102
058 %
8
5 %

250,000—499,999
43
024 %
14
8 %

500,000—999,9999
15
008 %
31
18 %

1000,000 
17
010 %
120
69 %

Усього:
177
100 %
173
100 %

Середній обсяг інвестицій для молодих компаній, що їх надають «ангели», становить 150—200 тис. доларів, а фонди венчурного капіталу — відповідно 450 тис. і 2 млн доларів. Отже, ці джерела доповнюють одне одного. «Ангели» є найбільш бажаними інвесторами на початкових етапах фінансування, а венчурні фонди — на подальших, які потребують більших коштів для інноваційних проектів (табл. 1.12).

Таблиця 1.12

РОЗМІР ТА ДЖЕРЕЛА ФІНАНСУВАННЯ НА РІЗНИХ ЕТАПАХ
ФІНАНСУВАННЯ НОВИХ ТЕХНОЛОГІЧНИХ КОМПАНІЙ [134]

Етапи фінансування
Приватні особи
Фонди венчурного капіталу

Достартове
52
29 %
11
6 %

Початкове
55
31 %
38
22 %

1-й етап
29
16 %
56
32 %

2-й етап
26
15 %
46
27 %

3-й етап
10
6 %
19
11 %

Проміжне фінансування
5
3 %
3
2 %

Усього:
177
100 %
173
100 %

Застосування принципу етапності у фінансуванні ризикованих проектів стало серйозним поштовхом у розвитку венчурного бізнесу. Це дає змогу розподілити фінансування тривалих процесів становлення нових компаній між кількома інвесторами, що є одним з методів розподілу ризику, досвід якого нагромаджений світовою практикою венчурного підприємництва.

Статистичні дані свідчать про важливі зміни в поведінці канадських венчурних інвесторів, що останнім часом укладають кошти в нові компанії на ранніх етапах їх розвитку. Зокрема, поділ венчурних укладень з метою інвестування в 1999 р. (% до підсумку) такий [166]:

· достартове фінансування (35 %);

· стартове фінансування (53 %);

· розширене фінансування (1 %);

· звужене фінансування (5 %);

· інше фінансування (5 %).

Отже, аналіз ролі, яку відіграє венчурний капітал у процесі науково-технічного розвитку сучасної ринкової економіки, дає підстави для висновку, що механізми венчурного фінансування є важливою ланкою інноваційної діяльності малих наукомістких фірм. Тому господарський механізм економіки України слід орієнтувати на новий науково-технічний рівень з використанням світового досвіду фінансування інноваційної сфери. Джерела фінансування мають бути диверсифіковані, достатні для інвестування протягом усього циклу «наука — інновації — виробництва» та забезпечувати максимальну ефективність їх використання. Підприємці, яким необхідні фінансові засоби для реалізації оригінальних, високоризикованих ідей на принципах венчурного фінансування, можуть скористатись послугами американських венчурних фондів. Ці компанії розміщують свої кошти в інноваційні проекти європейських підприємств на різних етапах їхнього життєвого циклу. Контактна інформація міститься в додатку В. Крім того, Clobal Venture Investors Association пропонує адресу для підприємців, які хочуть залучити венчурний капітал: http://www.gvia.org.
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Лист1


			1953			30,000			20,000			18,000			0						1980			250000			2550000


			1956			40,000			25,000			20,000			0						1981			250000			2560000


			1959			50,000			35,000			20,000			0						1982			250000			2510000


			1962			60,000			40000			22000			0						1983			250000			2520000


			1965			70,000			51000			25000			5000						1984			270000			2950000


			1968			75,000			52000			30000			5000						1985			270000			2950000


			1971			70,000			50000			29000			5000						1986			270000			2950000


			1974			72,000			48000			35000			6000						1987			250000			3000000


			1977			75000			49000			40000			6000						1988			270000			3100000


			1980			100000			50000			50000			6000						1989			270000			3100000


			1983			125000			52000			55000			6000						1990			380000			3080000


			1986			149000			60000			70000			7000						1991			380000			3040000


			1989			152000			60000			85000			7000						1992			380000			3120000


			1992			155000			55000			95000			7000						1993			380000			3250000


			1995			154000			54000			100000			9000						1994			480000			3400000


			1998			200,000			54,000			180,000			9500						1995			490000			3500000


																					1996			500000			3600000


																					1997			510000			4000000
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Всього США


Федеральний уряд


Промисловість


Університети та коледжи, безприбуткові організації
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Обсяг високоекологічного виробництва
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Диаграмма1
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			1994			1994


			1995			1995
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Обсяг високоекологічного виробництва


Загальний обсяг промислового виробництва


250000


2550000


250000
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2950000
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270000
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270000


3100000


380000


3080000


380000


3040000


380000


3120000
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3250000
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3400000


490000


3500000


500000
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510000
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Лист1


			1953			30,000			20,000			18,000			0						1980			250000			2550000


			1956			40,000			25,000			20,000			0						1981			250000			2560000


			1959			50,000			35,000			20,000			0						1982			250000			2510000


			1962			60,000			40000			22000			0						1983			250000			2520000


			1965			70,000			51000			25000			5000						1984			270000			2950000


			1968			75,000			52000			30000			5000						1985			270000			2950000


			1971			70,000			50000			29000			5000						1986			270000			2950000


			1974			72,000			48000			35000			6000						1987			250000			3000000


			1977			75000			49000			40000			6000						1988			270000			3100000


			1980			100000			50000			50000			6000						1989			270000			3100000


			1983			125000			52000			55000			6000						1990			380000			3080000


			1986			149000			60000			70000			7000						1991			380000			3040000


			1989			152000			60000			85000			7000						1992			380000			3120000


			1992			155000			55000			95000			7000						1993			380000			3250000


			1995			154000			54000			100000			9000						1994			480000			3400000


			1998			200,000			54,000			180,000			9500						1995			490000			3500000


																					1996			500000			3600000


																					1997			510000			4000000
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Всього США


Федеральний уряд


Промисловість


Університети та коледжи, безприбуткові організації
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			1994			1994


			1995			1995


			1996			1996
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Обсяг високоекологічного виробництва


Загальний обсяг промислового виробництва
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Лист1


			1953			30,000			20,000			18,000			0						1980			250000			2550000


			1956			40,000			25,000			20,000			0						1981			250000			2560000


			1959			50,000			35,000			20,000			0						1982			250000			2510000


			1962			60,000			40000			22000			0						1983			250000			2520000


			1965			70,000			51000			25000			5000						1984			270000			2950000


			1968			75,000			52000			30000			5000						1985			270000			2950000


			1971			70,000			50000			29000			5000						1986			270000			2950000


			1974			72,000			48000			35000			6000						1987			250000			3000000


			1977			75000			49000			40000			6000						1988			270000			3100000


			1980			100000			50000			50000			6000						1989			270000			3100000


			1983			125000			52000			55000			6000						1990			380000			3080000


			1986			149000			60000			70000			7000						1991			380000			3040000


			1989			152000			60000			85000			7000						1992			380000			3120000


			1992			155000			55000			95000			7000						1993			380000			3250000


			1995			154000			54000			100000			9000						1994			480000			3400000


			1998			200,000			54,000			180,000			9500						1995			490000			3500000


																					1996			500000			3600000


																					1997			510000			4000000
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Всього США


Федеральний уряд


Промисловість


Університети та коледжи, безприбуткові організації
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Обсяг високоекологічного виробництва


Загальний обсяг промислового виробництва
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Лист1


			1953			30,000			20,000			18,000			0						1980			250000			2550000


			1956			40,000			25,000			20,000			0						1981			250000			2560000


			1959			50,000			35,000			20,000			0						1982			250000			2510000


			1962			60,000			40000			22000			0						1983			250000			2520000


			1965			70,000			51000			25000			5000						1984			270000			2950000


			1968			75,000			52000			30000			5000						1985			270000			2950000


			1971			70,000			50000			29000			5000						1986			270000			2950000


			1974			72,000			48000			35000			6000						1987			250000			3000000


			1977			75000			49000			40000			6000						1988			270000			3100000


			1980			100000			50000			50000			6000						1989			270000			3100000


			1983			125000			52000			55000			6000						1990			380000			3080000


			1986			149000			60000			70000			7000						1991			380000			3040000


			1989			152000			60000			85000			7000						1992			380000			3120000


			1992			155000			55000			95000			7000						1993			380000			3250000


			1995			154000			54000			100000			9000						1994			480000			3400000


			1998			200,000			54,000			180,000			9500						1995			490000			3500000


																					1996			500000			3600000


																					1997			510000			4000000
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			0			0			0			0





Всього США


Федеральний уряд


Промисловість


Університети та коледжи, безприбуткові організації


роки
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Обсяг високоекологічного виробництва


Загальний обсяг промислового виробництва
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Лист1


			1953			30,000			20,000			18,000			0						1980			250000			2550000


			1956			40,000			25,000			20,000			0						1981			250000			2560000


			1959			50,000			35,000			20,000			0						1982			250000			2510000


			1962			60,000			40000			22000			0						1983			250000			2520000


			1965			70,000			51000			25000			5000						1984			270000			2950000


			1968			75,000			52000			30000			5000						1985			270000			2950000


			1971			70,000			50000			29000			5000						1986			270000			2950000


			1974			72,000			48000			35000			6000						1987			250000			3000000


			1977			75000			49000			40000			6000						1988			270000			3100000


			1980			100000			50000			50000			6000						1989			270000			3100000


			1983			125000			52000			55000			6000						1990			380000			3080000


			1986			149000			60000			70000			7000						1991			380000			3040000


			1989			152000			60000			85000			7000						1992			380000			3120000


			1992			155000			55000			95000			7000						1993			380000			3250000


			1995			154000			54000			100000			9000						1994			480000			3400000


			1998			200,000			54,000			180,000			9500						1995			490000			3500000


																					1996			500000			3600000


																					1997			510000			4000000
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Федеральний уряд


Промисловість
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