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с выделением ценностных ориентаций предприятия, 
общей миссии и философии, которые господствовали 
бы в коллективе.
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доСлідження впливу корпоративної культури на 
діяльніСть підприємСтва і йоГо інноваційніСть

Досліджено значення корпоративної культури в розвитку 
підприємства. Узагальнено сутність і виділені основні напрям-
ки впливу культури на персонал. Проаналізовано успішні 
закордонні компанії, що активно розвивають корпоративну 
культуру й визначені основні пріоритети в її управлінні. Оха-
рактеризовано типологію корпоративних культур, що вплива-
ють на активізацію інноваційних процесів на підприємстві. 
Обґрунтовано заходи щодо розвитку й зміцнення корпора-
тивної культури.

ключові слова: корпоративна культура, цінності, розвиток, 
персонал, творчість, інноваційність.
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доСлідження інСтрументів єС 
щодо фінанСової підтримки 
малиХ та СередніХ підприємСтв

Представлено аналіз міжнародного досвіду та проблеми доступу до фінансування малих та 
середніх підприємств (МСП) Європейського Союзу (ЄС). Визначено особливості та проблеми 
доступу до фінансування інноваційних МСП ЄС. Визначено переваги, недоліки та можливості 
застосування існуючих інструментів фінансування до інноваційних МСП ЄС.

ключові слова: інноваційні підприємства, малі та середні підприємства (МСП), фінансові 
інструменти розвитку МСП. 

нікітін Ю. о., 
мельник м. в., 
Хвалінський С. о.,  
невмержицький в. м.

1. вступ

Інноваційні підприємства відіграють життєво важливу 
роль у інноваційному розвитку країн Європи та світу, 
пропонуючи більш ефективне використання капіталу для 
створення та розвитку інновацій, високої мобільності та 
гнучкості, створення робочих місць. У Європейському 

Союзі 94–98 % всіх інноваційних підприємств є малі та 
середні підприємства (МСП) [1].

Проте, МСП можуть розвинути свій потенціал тільки за 
умови доступу до фінансування, необхідного для початку  
і розвитку бізнесу. Саме тому актуальною проблемою є ви-
значення та аналіз інструментів фінансової підтримки інно-
ваційних МСП, враховуючи особливості етапів їх розвитку.
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2.  об’єкт дослідження  
та його технологічний аудит

Для визначення ефективних інструментів стимулю-
вання інноваційних малих та середніх підприємств про-
ведені статистичні дослідження особливостей та умов 
фінансування зовнішніми джерелами на прикладі СМП 
ЄС. Проблемами покращення фінансового забезпечення 
МСП займалися вченні [2–7], та інші. Водночас, не 
було приділено достатньої уваги комплексному вивчен-
ню існуючих проблем фінансування саме інноваційних 
МСП, та визначенню інструментів фінансової підтримки, 
що підходить до цієї групи МСП. Саме тому, необ-
хідно провести дослідження ефективних інструментів 
фінансування СМП ЄС, як прикладу для впровадження 
таких інструментів для підприємств України.

3. мета та задачі дослідження

Метою дослідження обрано структуру, інструменти 
та порівняльний аналіз механізмів фінансової підтрим-
ки інноваційних малих та середніх підприємств країн 
ЄС, як основного показника розвитку підприємництва.

Для досягнення поставленої мети дослідження ви-
значено такі наукові завдання:

1. Провести аналіз міжнародного досвіду та проблем 
доступу підприємств до фінансування.

2. Провести порівняльний аналіз та визначити ін-
струменти фінансової підтримки, що найкраще підходять 
до інноваційних МСП.

3. Надати практичні рекомендації щодо можливості 
використання проаналізованих інструментів для малого 
та середнього підприємництва в Україні.

4. аналіз літературних даних

Дослідники [8] обґрунтовують, що МСП є важли-
вими суб’єктами інноваційного виробництва і надання 
послуг. Водночас, автор [3] доводить, що МСП залучені 
до широкого кола секторів і є важливим джерелом за-
йнятості і зростання продуктивності [9]. З іншого боку, 
інноваційні потужності МСП дуже різноманітні залежно 
від їх віку, розміру, сектору та бізнес середовища, в яко-
му вони діють [10]. Дослідження [11] вказують на те, 
що, на відміну від американських, європейські молоді 
МСП мають нижчий інноваційний потенціал і вищий 
ризик закриття, оскільки стикаються із внутрішніми і зо-
внішніми перешкодами частіше, ніж крупні інноваційно 
активні суб’єкти. Згідно даних Європейської комісії, на 
виживання європейських МСП також сильно впливають 
регіональні особливості, бізнесове середовище, доступ-
ність науково-містких послуг і висококваліфікованої 
робочої сили [12]. Вище перелічені факти є причинами 
того, що інноваційні МСП на кожній фазі життєвого 
циклу потребують різних джерел фінансування, що за-
свідчено рядом досліджень [4, 13, 14].

В останні роки у країнах Європейського Союзу має 
підвищений інтерес до інноваційних МСП, потенціал 
яких залежіть від їх розміру, організаційної структури, 
терміну та сектору бізнес діяльності. МСП мають суттє-
вий вплив на інноваційний розвиток бізнес-середовища 
в сфері виробництва продуктів, послуг [2] у широкому 
спектрі галузей, і є важливими джерелами зростання 
продуктивності та зайнятості [3].

У порівнянні з великими підприємствами МСП ураз-
ливі, оскільки:

— мають більш слабку фінансову структуру, нижчу 
капіталізацію;
— їх діяльність менш диверсифікована;
— мають більш низькі або зовсім не мають кре-
дитних рейтингів;
— в значній мірі залежать від зовнішнього фінан-
сування;
— мають менше можливостей на фінансових ринках.
Важливою особливістю інноваційних малих та серед-

ніх підприємств (ІМСП) є те, що кожна фаза їх розвитку 
та зростання має різні джерела фінансування, рис. 1 [2].

рис. 1. Етапи розвитку та фінансування ІМСП

На першому етапі розвитку, нематеріальні активи 
ІМСП, як правило, мають конкурентні переваги через 
створення економічної вартості та зростання прибутків 
від нових технологій, продуктів та/або їх ліцензуван-
ня; формування бар’єрів для конкурентів та посилення 
ринкової позиції [2].

На другому етапі розвитку, інвестиції у ІМСП, як 
і на першому етапі є вкрай ризикованими, а розмір 
підприємств залишається не великий, щоб залучити 
венчурний капітал. Бізнес-ангели можуть заповнювати 
розрив між власними коштами підприємства та венчур-
ними фондами та вкладати кошти, свій досвід, знання, 
формальні і неформальні контакти до бізнесу ІМСП [4].

На послідуючих етапах венчурні та стратегічні парт-
нери ІМСП можуть застосовувати мезонінне фінансу-
вання, що є особливим фінансовим інструментом, який 
дає право конвертувати борг в акції, якщо кредит не по-
вертається, провадити публічне розміщення акцій (IPO)  
та виводити ІМСП на фондовий ринок (рис. 1), що 
дозволяє отримувати більш дешевше фінансування ніж 
банківське кредитування [2]. Найбільш поширена стадія 
до залучення фінансування — це ранні та пізні стадії 
фінансування. Проте, фінансування інновацій на стадії 
розробки — це найбільш ризикова область залучення 
фінансових джерел. Отже, необхідно провести детальний 
аналіз джерел фінансування та виявлення проблем та 
недоліків механізмів стимулювання інноваційних під-
приємств.

5. матеріали та методи досліджень

Для вирішення поставлених завдань було використано 
наступні методи: аналіз та синтез, логічне  узагальнення  
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літературної інформації, порівняльне співставлення ста-
тистичної інформації.

6. результати досліджень

За оцінками Європейської комісії, загальна пробле-
ма доступу МСП до джерел фінансування є другою 
в країнах Європейського Союзу після пошуку клієнтів 
і актуальність цієї проблеми останніми роками збіль-
шилась, рис. 2 [14].

рис. 2. Найважливіші проблеми розвитку МСП ЄС, 2009–2013 р.р.
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Для 17 % інноваційних МСП ЄС доступ до фінан-
сування є найбільш актуальною проблемою в той час 
як для неінноваційних МСП цей показник склав лише 
13 %. З огляду на проблему доступу до фінансуван-
ня вона визначена, як «вкрай актуальна» у Словаччи- 
ні (42 %), Греції (28 %), на Кіпрі (26 %). З іншого 
боку, доступ до фінансування не визначається як «вкрай 
актуальний» для Естонії (3 %), Фінляндії (5 %) та 
Чехії (5 %) [14].

Найвища кількість відмов у банківських кредитах 
у Греції та Нідерландах серед країнах ЄС, рис. 3 [5].

рис. 3. Відмови у банківському кредитуванні МСП ЄС, 2013 р.
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Таким чином, доступ до фінансування є найбільш 
актуальною проблемою для більшої частини МСП ЄС, 
а розрив між необхідним і наявним зовнішнім фінан-
суванням збільшився [15].

Для покращення ситуації щодо доступу до фінансу-
вання МСП деякі країни ЄС створили державні системи 
гарантій.

Однак, політика державного гарантування кредитів 
МСП може мати негативні побічні ефекти. По-перше, 
державне втручання знижує стимули для фінансових 

інститутів для підвищення їх потенціалу в області кре-
дитної оцінки МСП, що перешкоджає розвитку ринку 
фінансування МСП і що спонукає державу до більшо-
го втручання, створюється замкнене коло. По-друге, 
державна підтримка дозволяє слабким МСП вижити 
і перешкоджає їх реструктуризації. По-третє, заохочує 
МСП залишатися невеликим, щоб зберегти право на 
отримання державної підтримки, тим самим відмовляю-
чись від підвищення ефективності і економії від масш-
табу, пов’язаної з ростом. По-четверте, нежиттєздатні 
МСП, які отримали кредити, всіляко підтримуються  
і витягуються урядом разом з банками, щоб не понести 
втрати і не зіпсувати імідж [7].

Довгострокове кредитування надається переважно 
тільки МСП з бездоганною фінансовою репутацією та 
банки вимагають заставу, а комісійні є вищими для 
МСП, чим для великих компаній і навіть окремих осіб, 
оскільки може додатково включати такі витрати, як: 
додаткові комісії (за розгляд заявки, за конвертацію 
валюти, більш пізніше погашення, обробку кредиту, за 
невикористане фінансування); плату за оцінку застави; 
плату за зміни контракту; плату за страхування кредиту 
та інші витрати [16].

Таким чином, банківське кредитування є невдалим 
інструментом підтримки ІМСП відповідно до етапів їх 
розвитку (рис. 1) і є привабливим для підприємства, 
що має стабільні фінансові потоки і позитивну довго-
строкову фінансову історію.

Позитивний приклад формування ринку інстру-
ментів фінансової підтримки розвитку інноваційних 
МСП показує Нідерланди, де найбільш важливими 
джерелами зовнішнього фінансування інноваційних  
МСП є не тільки банківські позики (30 %), але і ви-
користовуються банківський овердрафт і кредитні лі-
нії (47 %), лізинг і факторинг (38 %), торговий кре-
дит (28 %), рис. 4 [5].

Що стосується зовнішніх та внутрішніх джерел фі-
нансування, то найбільш поширеним для МСП ЄС  
є використання зовнішнього фінансування.

У 2013 р. більше половини МСП ЄС (54 %) потре-
бували для свого розвитку зовнішнього фінансування, 
що трохи нижче, ніж в 2011 р. (56 %). З іншого бо-
ку одна з п’яти МСП ЄС (20 %) не використовувала 
будь-які джерела фінансування для свого розвитку. Так, 
відмова від використання будь-якої форми фінансуван-
ня був особливо високим для МСП Румунії, Латвії та 
Португалії (36–42 %) [14].

Внутрішні кошти були основними джерелами фі-
нансування для 26 % МСП ЄС у 2013 р. у порівняні 
для 24 % МСП ЄС у 2011 р., рис. 5 [14].

Дві найбільші перешкоди на шляху до зовнішнього 
фінансування, визначені керівниками МСП ЄС — недо-
статня застава і надто високі відсоткові ставки — обидва 
показники були обрані 20 % менеджерів у 2013 р. [14].

Найбільш поширеними інструментами фінансової 
підтримки розвитку інноваційних МСП у країнах ЄС 
є фонди фінансової підтримки інноваційних проектів, 
рис. 6 [15, 17].

Аналіз міжнародного досвіду використання інстру-
ментів фінансової підтримки розвитку інноваційних 
МСП дозволив виділити їх переваги, недоліки та мож-
ливості застосування, табл. 1 [2–7, 14–18].

Як видно із табл. 1, сприятливими інструментами 
для різних типів інноваційних підприємств є:
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рис. 4. Джерела зовнішнього фінансування інноваційних МСП ЄС, 2013 р.
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рис. 6. Інструменти фінансової підтримки розвитку ІМСП ЄС

1. Для наукових організацій з інноваційною до-
даною вартістю з аргументацією впливу інновації на  
ринок:

— грантові фінансові інструменти ЄС;
— пряма державна підтримка;
— програми та політики стимулювання.
2. Для інноваційних старт-апів, СМП з швидким 

ростом та поверненням інвестицій:

— доступ до венчурних фондів;
— альтернативне фінансування;
— програми та політики стимулювання.
3. Для середнього та великого бізнесу з інновацій-

ними розробками:
— державне гарантування інноваційних кредитів;
— податкові пільги;
— програми та політики стимулювання.
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7. sWot-аналіз результатів дослідження

Сильною стороною у проведеному досліджені є ана-
ліз міжнародного досвіду та проблеми доступу до фі-
нансування МСП Європейського Союзу (ЄС).

Визначено переваги, недоліки та можливості застосу-
вання існуючих інструментів фінансування до інновацій-
них МСП ЄС. Слабкою стороною є те, що представлення 
офіційних статистичних даних Євростату надаються із 
значним запізненням.

Можливостями для подальших досліджень є пере-
ймання досвіду застосування фінансових інструментів 
ЄС до українських інноваційних МСП.

Загрозами для результатів проведених досліджень 
є те, що статистичні данні змінюються и треба врахову-
вати це для оцінки їх динаміки на ефективність впрова-
дження інструментів фінансування інноваційних МСП.

8. висновки

1. Виявлено проблеми доступу до фінансування 
малого та середнього бізнесу. У порівнянні з великими 

підприємствами малі та середні підприємства (МСП) 
більш уразливі, оскільки мають більш слабку фінансо-
ву структуру, нижчу капіталізацію; їх діяльність менш 
диверсифікована; мають більш низькі або зовсім не 
мають кредитних рейтингів; в значній мірі залежать 
від зовнішнього фінансування; мають менше можливо-
стей на фінансових ринках. Встановлено, що проблема 
доступу МСП ЄС до джерел фінансування є другою 
в країнах Європейського Союзу і з роками актуальність 
цієї проблеми збільшується.

2. Встановлено, що найбільш поширеною формою 
розвитку МСП ЄС є використання зовнішнього фінан-
сування, а розрив між необхідним і наявним зовнішнім 
фінансуванням збільшився. Доступність до банківських 
кредитів продовжує погіршуватися. Найвища кількість 
відмов у банківських кредитах у МСП Греції та Нідер-
ландах серед країнах ЄС.

3. Найбільш важливими джерелами зовнішнього 
фінансування інноваційних МСП є не тільки банків-
ські позики, але і використання фондів та програм 
ЄС, банківський овердрафт і кредитні лінії, лізинг та 
факторинг, торговий кредит.

таблиця 1
Особливості застосування інструментів фінансової підтримки МСП

Інструмент Переваги Недоліки Можливості застосування

1. Фінансові інстру-
менти ЄС (Горизонт 
2020, КОСМЕ, Іннов-
Фін)

Проекти фондів та програм ЄС — най-
більш поширене джерело, яке використо-
вується для отримання фінансування 
завдяки своїй доступності і поширеності

Високі бар’єри входження, конкуренція з бо-
ку європейських МСП, необхідність пошуку 
партнерів з ЄС

Застосування інструменту потребує 
потужної консалтингової підтримки 
досвідчених менторів

2. Пряма державна 
підтримка

Пряме державне фінансування НДДКР 
і робіт зі створення і використання ін-
новацій в формі субсидій на розробку і 
просування нових технологій, товарів і 
послуг, може сягати 50 % сукупних витрат 
підприємств на ці цілі

Використання секторального підходу до ви-
бору реципієнтів може призвести до негатив-
ного відбору, спричиненого не тільки асиме-
трією інформації, але і відсутністю потужних 
інноваторів в галузі. Доступність підтримки 
прямо залежить від наповнення бюджету. 
Високий ризик корупційної складової

Критичним є чітке визначення поняття 
інновації та інноваційного підприєм-
ства на законодавчому рівні. Одним  
з головних критеріїв відбору пре-
тендентів на фінансування має бути 
вплив пропонованої інновації на ринок

3. Державне гаран-
тування інновацій-
них кредитів

Державна систем гарантій кредитування 
дозволяє заповнити можливі прогалини 
у фінансуванні. Розміри покриття варію-
ються в межах 50–80 %, іноді 100 %

Державне втручання знижує стимули для 
фінансових інститутів у кредитній оцінці МСП 
та дозволяє слабким компаніям вижити, за-
охочує МСП залишатися невеликим

Варто застосовувати для підтримки 
середніх та великих інноваційних під-
приємств чи при неможливості засто-
сування інших інструментів підтримки

4. Підтримка доступу 
до ресурсів венчур-
них фондів

Венчурне інвестування та Акціонерне фінан-
сування має вирішальне значення. Продаж 
акцій вигідніше, ніж кредити для нових 
ІМСП, які потребують фінансових коштів для 
R & D і устаткування, як правило, віддають 
перевагу розподілу ризиків з інвесторами, 
а не оплаті процентної вартості кредитів

Регуляторні бар’єри.
Загроза витіснення державною приватних 
інвесторів з ринку.
Складність для аудиторів забезпечити надійну 
оцінку компанії. При використанні акцій або 
облігацій необхідно регулярно розкривати 
детальну інформацію про компанію

Венчурне фінансування краще підхо-
дить для підтримки ІМСП (особливо 
стартапів) ніж кредитування, при-
наймні в короткій і середньостроковій 
перспективі розвитку останніх

5. Інструменти аль-
тернативного фінан-
сування

Лізинг, факторинг, розстрочка, кредитні 
спілки, краудфандінг 

Погана обізнаність МСП з такими інстру-
ментами

Для просування та застосування необ-
хідна розвинута нормативна правова 
база та консультаційна підтримка

6. Податкові пільги Відміна або скорочення податків для МСП: 
зниження податкових ставок на прибуток, 
що використовується на фінансування НД-
ДКР, придбання обладнання; зменшення 
оподатковуваної бази на величину витрат, 
спрямованих на проведення наукових до-
сліджень і розробок

Існує неоднозначність в оцінці ролі по-
даткових пільг в активізації інноваційного 
процесу та труднощі, пов’язані з правиль-
ним їх застосуванням, проблеми, пов’язані 
з ускладненням податкового законодавства 
і адміністрування відповідних пільг

Надання податкових пільг МСП, що-
до стимулювання НДДКР позитивно 
впливає на збільшення інвестицій 
в дослідження і розробки з боку при-
ватного сектора

7. Програми та полі-
тики стимулювання 

Програми заохочення співпраці МСП з до-
слідними науковими установами дозволяють 
підприємцям поміняти свої акції на техно-
логію, що простіше ніж придбання ліцензії. 
Заохочення проведення R & D, доступу до 
схем фінансування спін-оффів і стартапів

Можливі недоліки такого інструменту ма-
ють політичні коріння і є складними для 
визначення

Створення підприємницького середо-
вища, що базується на інноваціях та 
максимальна дія проявляється в си-
нергії з іншими інструментами
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иССледование инСтрументов еС для финанСовой 
поддержки малыХ и СредниХ предприятий

Представлен анализ международного опыта и проблем до-
ступа к финансированию малых и средних предприятий (МСП) 
Европейского Союза (ЕС). Определены особенности и проблемы 
доступа к финансированию инновационных МСП ЕС. Опре-
делены преимущества, недостатки и возможности применения 
существующих инструментов финансирования к инновационным 
МСП ЕС.

ключевые слова: инновационные предприятия, малые и сред-
ние предприятия (МСП), финансовые инструменты разви-
тия МСП.
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