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Постановка проблеми. Наука довела, 
а практика розвинених країн світу підтвер-
дила, що у сучасних умовах головним фак-
тором економічного  розвитку держави з 
будь-якою економічною системою є іннова-
ційно-інвестиційна діяльність підприємни-
цьких структур. 

Переважне використання інноваційних 
факторів розвитку економіки складає сут-
ність її переходу на якісно новий тип еко-
номічного зростання, що дозволяє економі-
чній системі отримати подальший розвиток. 

Це потребує пошуку нових методів 
управління інноваційно-інвестиційною дія-
льністю, що дозволить вирішити головні 
науково-технічні завдання сучасного етапу 
становлення економіки нашої держави. 

Аналіз останніх досліджень і публі-
кацій. Проблема забезпечення інноваційної 
діяльності в економіці України ще не тільки 
не розв’язана, але й повною мірою не дослі-
джена, незважаючи на значний внесок та-
ких вчених як А. Гальчинський, В.Геєць, 
М. Денисенко, В. Осецький, В.Семиноженко, 
В.Федоренко, Ю.Яковець та ін. Вдала інно-
ваційно-інвестиційна діяльність в сучасних 
умовах багато в чому забезпечується висо-
кими темпами інноваційного розвитку нау-
ково-технічного і виробничо-технологічного 
потенціалів, а також високими рівнем кон-

курентоспроможності наукоємної продукції. 
Вона здійснюється під впливом багатьох 
факторів, одні із яких активізують іннова-
ційну діяльність та забезпечують її розпо-
всюдження в усіх сферах економічного 
життя, а інші – навпаки,  стримують. В еко-
номічній науці та практиці господарювання, 
на жаль, недостатньо розроблені теоретичні 
положення про дію таких факторів в інно-
ваційній діяльності. 

Мета роботи: для активізації та регу-
лювання державою інноваційного інвесту-
вання побудувати багатофакторну модель 
управління інноваційно-інвестиційною дія-
льністю.  

Виклад основного матеріалу. Оскі-
льки рішення про інвестування та іннова-
ційний розвиток приймаються на мікрорівні 
економіки, тобто підприємницькими струк-
турами, які прагнуть максимізувати прибу-
ток за певних ресурсних обмежень, то доці-
льним буде з’ясувати їх індивідуальні схи-
льності до інвестування в інноваційному 
напрямі. Проте, враховуючи той факт, що 
відповідні індивідуальні рішення прийма-
ються у певному макроекономічному сере-
довищі і суттєво залежать від нього, то, за-
стосовуючи метод агрегування, ми будемо 
мати уявлення про особливості інноваційно-
інвестиційної діяльності на рівні національ-
ної економіки. Зважаючи на складність 
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отримання достовірних результатів про таку 
діяльність у загальнонаціональних масшта-
бах, ми будемо здійснювати дослідження у 
регіональних межах  Дніпропетровської 
області. 

У ході дослідження нами опитано 85 
підприємницьких структур, що займаються 
виробництвом реальних товарів та послуг. 
Інвесторам, які виявили згоду взяти участь у 
дослідженні, було запропоновано відповісти 
на запитання анкети з метою визначення 
факторів, які мотивують до здійснення ін-
новаційної та інвестиційної діяльності, а 
також з’ясувати їх точки зору щодо чинни-
ків, що стримують бажання втілювати інно-
вації. Опитування було здійснено методом 
інтерв’ю власників і менеджерів компаній. 

За результатами опитування була 
створена початкова модель інноваційно-
інвестиційної активності, яку можна  пред-
ставити у вигляді детермінованої багатофа-
кторної моделі, що описується функцією: 

 
А= f (M, P) ,                            (1)  

 
  де А – інноваційно-інвестиційна актив-
ність; 

M – фактори, що мотивують економіч-
них суб’єктів до здійснення інновацій; 

P – перешкоди для здійснення іннова-
ційно-інвестиційної діяльності. 

Згідно з включеними у модель факто-
рами респондентам було запропоновано 
дати відповідь на запитання щодо основних 
мотивів здійснення ними інвестиційної, а 
потім інноваційної діяльності. Мотиви здій-
снення інвестицій та інновацій було вказано 
в опитувальному листі, їх необхідно було 
ранжувати за ступенем значимості за 10-
бальною шкалою. Кожне запитання мало 
порядковий номер для спрощення побудови 
майбутньої економіко-математичної моделі.  

Математична обробка отриманих да-
них проведена відповідно до  методів варіа-
ційної статистики шляхом обробки даних із 
застосуванням електронних таблиць Excel 

[1-3]. При цьому основні параметри вибірок 
розраховувалися методом описової статис-
тики з наступним багатофакторним кореля-
ційним аналізом і рівняннями лінійної та 
нелінійної регресії. Також були розраховані 
коефіцієнти парної (r) і множинної (R) ко-
реляції. Числове їх вираження не тільки 
означає кількісну характеристику зв’язку, 
але й указує на пряму (позитивне значення) 
або зворотну (негативне значення) залеж-
ність між величинами. Значення коефіцієн-
тів кореляції від 1,0 до 0,8 вказували на фу-
нкціональний взаємозв’язок між явищами, 
0,8-0,5 – на тісний зв'язок між ними, 0,5-
0,3 – на помірний, а 0,3-0 – на слабкий 
зв’язок. Істотність коефіцієнта множинної 
кореляції визначалася за критерієм Фішера. 

Первинна обробка інформації з метою 
вивчення й оцінки зв’язку між факторами, 
що, з одного боку, впливають на інвести-
ційну діяльність, а з іншого – на інновацій-
ну діяльність, проводилася за допомогою 
методів параметричного (Пірсона) і ранго-
вого (Спірмена) кореляційного аналізу. У 
матриці вихідних даних для подальшої ма-
тематичної обробки були залишені тільки ті 
ознаки, в яких виявлений сильний (r > 0,7), 
помірний (0,7 > r > 0,3) і статистично зна-
чимий (r < 0,05) зв’язок з результуючою 
ознакою.  

Наступним етапом побудови економі-
ко-математичної моделі для з’ясування фак-
торів і мотивів, що впливають на інновацій-
но-інвестиційну діяльність, стало 
з’ясування активності інноваційної діяльно-
сті. На основі статистичних даних ми мали 
можливість отримати коефіцієнт активності 
для України в цілому. 

Відомий російський дослідник 
К.П. Янковський пропонує таке визначення 
інноваційної активності, під якою розуміє 
активізацію інвестування в інноваційному 
напрямі, через формулу [4, с. 8]: 
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де актК  - коефіцієнт інноваційної активнос-
ті; 

 віК  - кількість упроваджених іннова-
цій за звітний період; 

внК - загальна кількість зареєстрова-
них відкритих нововведень, що отримали 
патенти з моменту створення суспільно-
державної формації. 

Недоліком цієї формули є складність 
отримання числового значення показника 

внК . Справа в тому, що більшість від зага-
льної кількості нововведень, запатентованих 
з моменту створення суспільно-державної 
формації, не представляють сьогодні для 
економічних суб’єктів ніякого комерційного 
інтересу, бо вони вже розтиражовані й дос-
тупні у плані інформації. З іншого боку, 
сьогодні ми не маємо чіткого виокремлення 
впроваджених в економічну діяльність ін-
новацій за видами. Тому поліпшуючі інно-
вації будуть складати більшу частину зна-
менника цього показника, і внаслідок цього 
формула не буде відображати дійсної кар-
тини інноваційно-інвестиційної активності.  
Насправді ж велика кількість інновацій, 
особливо базисних, не знаходить широкого 
втілення у господарському житті, оскільки 
економічний виграш від їх впровадження є 
незначним при необхідності здійснення сут-
тєвих витрат у вже відпрацьованих проце-
сах і технологіях виробництва.  

Натомість ми пропонуємо визначати 
коефіцієнт інноваційної активності за такою 
формулою (3). У знаменнику даної формули 
враховуються тільки ті нововведення, які 
відносяться то технологічних та базисних: 
 

2

1

вн

вн
акт К

КК   ,                   (3) 

 
де: 1внК - кількість впроваджених ново-

введень за звітний період на підприємствах; 

2внК - кількість відкритих нововведень, 
які зареєстровані та запатентовані в Україні. 

Здійснивши додаткове опитування пі-
дприємств, за допомогою цієї формули були 
встановлені окремі коефіцієнти активності 
для кожного з них. А ті підприємства, що не 
впроваджували інновації, отримали значен-
ня коефіцієнта, що дорівнювало 0.  

Нами була створена матриця з ураху-
ванням коефіцієнта активності для кожного 
підприємства, а також прораховані коефіці-
єнти кореляції для кожної анкети. Ті коефі-
цієнти, які мали значення менше 0,25, не 
враховувались, оскільки дія такого ефекту є 
незначною. Завдяки цьому нами булі виді-
лені фактори і мотиви, які, на нашу попере-
дню думку, мали великий вплив на значення 
коефіцієнта. 

Наступним кроком стало створення 
нових матриць, в які було включено  ті фак-
тори (всього 5), для яких коефіцієнт кореля-
ції був найбільшим (перевищував 0,22). Для 
отриманих матриць було розраховано ліній-
ну регресію і порівняно якість апроксимації. 
У подальшому для отриманих факторів до-
дані нелінійні ефекти вигляду 1/х, х2, lnx. В 
результаті початкова таблиця отримала ви-
гляд, де під відповідним номером було за-
шифровано фактор, який, на погляд респон-
дентів, має найбільший вплив на інновацій-
но-інвестиційну активність, фрагмент цієї 
таблиці подано у таблиці 1. 

Після цього була розрахована регресія 
для кожного з факторів, що визначалися як 
найбільш впливові на інноваційно-
інвестиційну активність. Далі була порівня-
на якість апроксимації усіх варіантів за кри-
терієм R2 і вибрана наступна за таким кри-
терієм, де він був найбільшим. Множинний 
R2=0,764554 свідчить про дуже високу 
якість апроксимації. 
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Таблиця 1 

Коефіцієнт активності з нелінійними ефектами 
Коефіцієнт активності по підпри-

ємствах, що здійснювали  
інновації 

Шифр фактора 
4.3 4.32 4.31/2 ln(4.3) 

0,0003682 1 1 1 0 
0,0014728 1 1 1 0 
0,0007364 8 64 2,828427 2,079442 
0,0011046 5 25 2,236068 1,609438 
0,0003682 9 81 3 2,197225 
0,0007364 1 1 1 0 
0,0003682 8 64 2,828427 2,079442 
0,0007364 9 81 3 2,197225 
0,0007364 10 100 3,162278 2,302585 
0,0011046 1 1 1 0 
0,0000000 5 25 2,236068 1,609438 
0,0018409 6 36 2,44949 1,791759 
0,0003682 6 36 2,44949 1,791759 
0,0014728 7 49 2,645751 1,94591 
0,0003682 9 81 3 2,197225 

 
Нами були отримана така формула ко-

ефіцієнта інноваційно-інвестиційної актив-
ності для опитуваних підприємств в залеж-

ності від номерів запитань, які мали найбі-
льший коефіцієнт кореляції з ним: 

 
  

актК =0,003803-0,000041· iR -0,00154/ iR - 
- 0,000074· inR +0,000836/ inR +0,000131· siR +0,000131/ siR -0,00019· pinR - 
- 0,00183/ pinR -0,00018· sinR -0,00146/ sinR ,                                                        (4) 

 
   де 0,003803 – середина (константа) від 
якої збільшується або зменшується актив-
ність; 

-0,000041 – рівень зв’язку з інвести-
ційним ризиком у прямій залежності; 

 iR - ризик інвестиційний; 
-0,00154 – рівень зв’язку з ризиком ін-

вестиційним у зворотній залежності; 
-0,000074 – рівень зв’язку з ризиком 

інноваційним у прямій залежності; 
inR - ризик інноваційний; 

+0,000836 – рівень зв’язку з ризиком 
інноваційним у зворотній залежності; 

+0,000131 – рівень зв’язку з ризиком 
знецінення вкладів для інвестицій у прямій 
залежності; 

siR - ризик знецінення вкладів для ін-
вестицій; 

+0,000131– рівень зв’язку з ризиком 
знецінення вкладів для інвестицій у зворот-
ній залежності; 

-0,00019 – рівень зв’язку з ризиком не-
отримання прибутку по інноваціях у прямій 
залежності; 

pinR - ризик неотримання прибутку по 
інноваціях; 

-0,00183 – рівень зв’язку з ризиком не-
отримання прибутку по інноваціях у зворо-
тній залежності; 

-0,00018 – рівень зв’язку з ризиком 
знецінення вкладів у інновації у прямій за-
лежності; 

sinR - ризик знецінення вкладів у інно-
вації; 
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-0,00146 – рівень зв’язку з ризиком 
знецінення вкладів у інновації у зворотній 
залежності. 

Проводячи аналіз такої формули, ми 
бачимо, що знак мінус перед значенням ін-
вестиційного ризику свідчить про зниження 
активності при його зростанні в прямій та 
оберненій залежності. Також негативно 
впливають на позитивне значення іннова-
ційний ризик, ризик неотримання прибутку 
по інноваціях і ризик знецінення вкладів у 
інновації при збільшенні його значення. Але 
інноваційний ризик в оберненій залежності 
говорить про правильність твердження, що 
при його зменшенні коефіцієнт інновацій-
но-інвестиційної активності буде зростати. 

Позитивно на збільшення інноваційно-
інвестиційної активності буде впливати ри-
зик знецінення вкладів для інвестицій. 

Для того, щоб знайти оптимальні зна-
чення ризиків (R), які б спонукали підприє-
мців здійснювати інвестиції в інновації, за 
допомогою функції „пошук рішення” елект-
ронних таблиць Excel було знайдено най-
більш можливу величину значення коефіці-
єнта активності для опитаних підприємств, 
а також значення факторів для даного дос-
лідження, при якому ми отримаємо найбі-
льший коефіцієнт. 

Для цього було поставлено таку опти-
мальну задачу: 

 
 
 
                           А=f( iR , inR , siR , pinR , sinR )�max 
                           10≥ iR , inR , siR , pinR , sinR ≥1                                              (3.5) 
                            iR , inR , siR , pinR , sinR  – цілі числа 
 
 
Результат знайденого оптимального рішення подано у таблиці 2. 

 
Таблиця 2 

Отриманий результат дослідження 

Активність 0,002118 
Ризик інвестиційний 6 
Ризик інноваційний 1 
Ризик знецінення вкладів для інвестицій 1 
Ризик неотримання прибутку для іннова-
цій 3 
Ризик знецінення вкладів для інновацій 3 

 
Отриманий результат можна проаналі-

зувати таким чином. Зважаючи на те, що 
при опитувані респондентам було запропо-
новано виставити умовні бали на кожне за-
питання від 1 до 10, то максимальному зна-
ченню коефіцієнта активності повинні від-
повідати кількісні характеристики ризиків, 
що представлені у таблиці 2. Результати 

дослідження свідчать, що підприємці почи-
нають упроваджувати інновації, якщо ризик 
по інвестиційних вкладеннях буде вищий 
від середнього; ризик по інноваціях має бу-
ти мінімальним, хоча уникнути його прак-
тично неможливо. 

Ризик знецінення вкладів для інвести-
цій повинен бути незначним, і тоді іннова-
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ційні проекти знайдуть інвесторів, котрі 
будуть впевненні, що кошти, вкладені на 
значний період (розробка інноваційного 
продукту потребує більшого часу), не втра-
тять своєї вартості та їх вистачить на завер-
шення інноваційного проекту. 

Також мале значення повинен мати 
ризик неотримання прибутку по інноваціях, 
бо тільки впевненість у створенні іннова-
ційного продукту стимулює підприємців у 
цій діяльності. Також ризик знецінення 
вкладів по інноваціях повинен бути нижчий 
від середнього, оскільки актуальним на сьо-
годні є питання достатності коштів на всі 
стадії інноваційного процесу.  

Можна зробити висновок, що для 
впровадження інноваційних інвестицій ри-
зик, що супроводжує інвестиційну діяль-
ність, має бути достатньо високим, адже 

інвестори утримаються від вкладання капі-
талу під який-то відсоток у проект, що не-
пов'язаний з інноваціями. У той же час, ри-
зик інноваційної діяльності, навпаки, пови-
нен бути зведений майже до мінімального 
рівня, так само, як і ризик знецінення вкла-
дів, щоб інвестори не втратили свої вкла-
дення під час впровадження інвестиційного 
проекту; для інновацій же ризик може бути 
трохи вищим, тому що інноваційні проекти 
впроваджуються на більший термін. Також 
дуже низьким повинен бути ризик неотри-
мання прибутку для інновацій – бо не буде 
мотивації для впровадження інноваційних 
інвестицій.  

Наведені вище твердження можна 
продемонструвати за допомогою функцій 
завдяки побудованій моделі. 
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д) ризик знецінення вкладів від інновацій 

 
Рис. 1. Функції залежності коефіцієнтів інноваційно-інвестиційної активності  

від різних видів ризиків 
 

Висновки. Запропонована в даній 
статті методика є універсальною і може бу-
ти застосована для будь-яких досліджень 
впливу економічних факторів на комерцій-
ну діяльність підприємств. Особливістю 
цього підходу є можливість робити прави-
льні висновки щодо розвитку окремих регі-
онів, що дозволить забезпечити підвищену 
якість управління регіональною економі-
кою. 

Результати дослідження дають більшу 
можливість для аналізу інноваційно-
інвестиційного клімату нашої країни, вра-
ховувати ті мотиви та ризики, якими керу-
ються підприємці при здійсненні інвести-
ційних та інноваційних проектів. На нашу 
думку, це дозволить більш достовірно регу-
лювати інноваційно-інвестиційні процеси 
на регіональному та державному рівні через 
відповідну економічну політику.  
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