
ЕКОНОМІЧНІ ПРОБЛЕМИ РОЗВИТКУ ГАЛУЗЕЙ ТА ВИДІВ ЕКОНОМІЧНОЇ ДІЯЛЬНОСТІ

ресурсного потенціалу на примноження добробуту широких 
верств населення.

Ціла низка сучасних теорій відтворення може розгляда­
тися як модифікації побудов К. Маркса, спробою розши­
рити його моделі завдяки виділенню нових підрозділів сус­
пільного виробництва та дослідження нових пропорцій між 
ними. Зокрема, Н. Некрасов до основних відтворювальних 
пропорцій відносить територіальні, міжрегіональні, галузеві, 
регіональні виробничі зв’язки [7]; Р. Шніпер, А. Маршало- 
ва, А. Новоселова виділяють шість груп пропорцій: загаль­
ноекономічні, структурні, соціально-економічні, економіко- 
демографічні, економіко-екологічні, фінансово-економічні 
[8]. Д. Лук’яненко запропонував доповнити цю класифіка­
цію, зокрема, такими підрозділами: III (виробництво засобів 
оборони); IV (виробництво засобів захисту навколишнього 
середовища], V (виробництво послуг]; VI (виробництво но­
вих знань, культурних цінностей, ноу-хау)Д/ІІ (сфера та ринок 
інформатики] [9, с. 2 0 9 -2 1 9 ]. Наприклад, у моделі відтво­
рення Б.Б. Дунаєва марксова відтворювальна модель допо­
внюється невиробничою сферою (підрозділ О] [10]. Частка 
невиробничої сфери в результаті річного виробництва вилу­
чається з річного продукту підрозділів І та II у вигляді податку. 
При вільному товарному обміні в господарстві країни по за­
кону вартості, тобто без введених Марксом обмежень, ви­
значив три умови простого відтворення:

IV = Не; Іт =  Ос; ІІт = 0\/ (де Ос -  річне споживання у неви­
робничій сфері, отриманих у вигляді податку, засобів вироб­
ництва; Оу -  річне споживання у невиробничій сфері, отри­
маних у вигляді податку, предметів споживання).

Висновки
Сучасні підходи до вивчення процесу суспільного відтво­

рення, по-перше, є спробою оновлення класичних концеп­
цій, адаптації їх до сучасних умов. По-друге, новітні відтво- 
рювальні моделі концентруються переважно на вивченні 
окремих фаз суспільного відтворення, визнаючи їх визна­
чальний вплив на динаміку соціально-економічного розви­
тку. До другої третини XX століття пріоритетною вважалася 
фаза виробництва, поступово провідного значення ста­
ли набувати фаза обміну та фаза споживання. На наш по­

гляд, перспективним є дослідження розподільчих умов різної 
структури споживання: більш інтенсивне використання пев­
ного фактору збільшує доходи його власників, отже, спону­
кає до зростання їх впливу на структуру споживання в масш­
табах суспільства, надає кращі можливості для розширення 
свого ресурсного потенціалу. Це формує механізм автома­
тичного врівноваження інтенсивності використання різних 
ресурсів: зростання насиченості суспільного виробництва 
певним фактором скорочує його граничну продуктивність, 
відповідно, -  доходність, отже, зменшує стимули для роз­
ширення його пропозиції. Це в кінцевому рахунку знов по­
значається на структурі особистісного споживання. Звідси 
випливає загальний принцип: власники ресурсів, що ви­
користовуються економікою більш інтенсивно, отримують 
кращі умови для розширення споживання, а їхні особис­
ті уподобання й споживчі пріоритети -  більше впливають на 
загальну структуру споживання в суспільстві.
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Постановка проблеми. Світовий досвід свідчить, що на 
сучасному етапі розвитку економіки важливу роль у транс­
формації господарського механізму, інтенсивності його 
структурної перебудови відіграють малі організаційні фор­
ми на кшталт венчурних [ризикових) фірм, фірм «спін-офф» 
(фірми—«паростки»), інвестиційних фондів і інвестиційних 
компаній [венчурне фінансування), пайових трастів.

Аналіз досліджень та публікацій з проблеми. Про­
блемам аналізу особливостей венчурного інвестування та 
обліку їх діяльності в Україні присвятили свої праці такі вчені, 
як Л.Л. Антонюк, С.З. Мошенський, О.М. Петрук, Н.Ю. Пікулі— 
на, А.М. Поручник, Н.І. Редіна, Саєнко К.С. та ін. Проте недо­
статня увага приділяється питанням обліку діяльності таких 
суб'єктів підприємництва, чим і обумовлено її актуальність.

Мета статті полягає у виявлені основних особливостей 
венчурної діяльності та відображення венчурних інвестицій у 
системі бухгалтерського обліку і фінансової звітності.

Виклад основного матеріалу. Враховуючи, що важли­
ву роль у модифікації економічного господарського меха­
нізму, ефективності його структурної перебудови відіграють 
малі організаційні форми, в тому числі підприємства венчур­
ного капіталу: венчурні (ризикові) фірми, фірми «спін-офф» 
(фірми—«паростки»), інвестиційні фонди і компанії (венчурне 
фінансування), -  нами також взято за мету проведення ло­
гічного аналізу міжнародних стандартів фінансової звітнос­
ті, що мають відношення до теми дослідження, і, визначення 
особливостей обліку інвестиційних операцій таких суб'єктів 
та шляхи подальшого розвитку.

Поняття уепїиге у перекладі з англійської означає ризи- 
кове підприємництво, але багатообіцяюче. Беручи за основу 
переклад, виходить, що венчурне підприємництво -  це ризи- 
кова діяльність, у процесі якої створюються і впроваджують­
ся у виробництво нові товари, технології, послуги. Вимагає 
поєднання двох видів підприємництва: фінансового та інно­
ваційного. Відповідно спеціалізовану діяльність щодо вироб­
ництва і просування на ринок нових товарів ведуть компа­
нії і фонди венчурного капіталу та малі венчурні фірми [4 -6 ].

Венчурні фірми -  це здебільшого малі підприємства у но­
вітніх галузях виробництва (електроніка, біохімія, біоінжене­
рія, виробництво споживчих товарів, пайові і страхові фон­
ди), які швидко прогресують і в яких відбувається інтенсивна 
зміна поколінь продуктів і технологій, пов’язаних із базис­
ними інноваціями. Вони, як правило, спеціалізуються у сфе­
рах наукових досліджень, розробок, упровадження інновацій, 
організація яких пов’язана з підвищеним ризиком.

Малі фірми часто створюються під одну ідею, однак успіх 
базисних інновацій ніколи не гарантований і має ймовір­
нісний характер. У випадку невдачі фірму чекає неминучий 
крах. Конкуренція примушує венчурні фірми максимально 
скорочувати терміни науково-дослідних розробок, інтен­
сивно впроваджувати новації у виробництво.

Роль венчурного підприємництва зводиться не тільки до 
підвищення науково-технічного рівня виробництва, а й до 
їхнього впливу на динамічність усього господарського комп­

лексу. Венчурні фірми є генераторами нових ідей, на осно­
ві яких відбуваються великі науково-технічні прориви. Фі­
нансування венчурного підприємництва здійснюється на 
принципах пайової участі, а кошти фірм венчурного капіталу 
функціонують як акціонерний капітал.

Категорія венчурного капіталу відображає систему відно­
син між суб’єктами венчурного підприємництва, що забез­
печує акумуляцію вільних коштів і вкладання їх в інновацій­
ні проекти з метою дослідження, освоєння та комерціалізації 
інновацій. Венчурний капітал за своєю природою є капіталом 
суспільним. Він формується і перерозподіляється за актив­
ної участі й підтримки держави та є продуктом перенакопи- 
чення. Венчурне фінансування має такі особливості:

-  кошти вкладаються у венчурний бізнес без гарантій з 
боку венчур-фірми;

-  кошти надаються на безпроцентній основі, тобто ризи- 
ковий капітал розміщується не як кредит, а у вигляді паю в 
статусний фонд фірми;

-  вкладники капіталу вимушені очікувати у середньому від 
З до 5 років, щоб переконатися в перспективності вкладень, 
і до 10  років, щоб отримати прибуток на вкладений капітал;

-  інвестори ризикового капіталу прагнуть отримати не 
підприємницький, а засновницький дохід, який почне прино­
сити підопічна фірма;

-  повернення вкладених коштів венчурним фінансистом 
здійснюється в момент виходу цінних паперів фірми на від­
критий ринок і залежно від частки участі в наданні коштів;

-  фінансові організації стають співвласниками венчурної 
фірми, а надані кошти -  внесок у статутний фонд підприєм­
ства -  часткою власних коштів останнього.

Джерелами венчурного капіталу можуть бути:
-  вільні фінансові ресурси пенсійних, благодійних фондів;
-  державні структури;
-  корпоративний венчурний капітал;
-  приватні інвестори;
-  інвестиційні компанії малого бізнесу;
-  зарубіжні інвестори;
-  банки;
-  страхові компанії;
-  прибуток венчурних фондів, що реінвестується в іннова­

ційні проекти.
Розмір інвестицій різний -  від $25  тис. до кількох мільйо­

нів доларів.
Наприклад, завдяки венчурному капіталу в США починаю­

чи з 1 982 року щорічно виникало 6 0 0 -8 0 0  тис. нових фірм, 
а загалом їх з’явилося понад 23 млн., що збільшило зайнятість 
робочих на 87 млн. чоловік. Це значно перевищило скорочен­
ня за той же час 40  млн. чоловік, зайнятих у структурі вели­
ких компаній. До 80% великих корпорацій, що входили до 100 
провідних, втратили позиції, а деякі припинили існування [4].

На відміну від американських фондів західноєвропейські 
вкладають свої кошти у зрілі фірми, які добре себе зареко­
мендували і таким чином мають можливість зменшити фі­
нансові ризики.
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Венчурні фонди Європи спрямовують свої інвестиції в та­
кі галузі [6]:

-  виробництво товарів народного споживання -  18,3%;
-  виробництво промислової продукції -  18,4%;
-  зв’язок, комп’ютери, електроніка -  15,5%;
-  фінансові послуги -  6,3%.
Щодо методології обліку та відображення певної інформації 

у фінансової звітності діяльності венчурних фірм слід зазна­
чити таке. Конкретного міжнародного стандарту, який би ре­
гламентував правила ведення обліку венчурного капіталу, не 
існує. Однак одразу трьома міжнародними стандартами фі­
нансової звітності (далі МСФЗ) визначаються загальні вимо­
ги щодо визначення категорій суб’єктів венчурного фінансу­
вання, облікової політки та оцінки їх інвестицій, саме: МСФЗ 
10 «Консолідована фінансова звітність», 27 «Консолідова­
на і виокремлена (індивідуальна) фінансова звітність» (йо­
го правила діяли поки не було впроваджено МСФЗ 10), 28 
«Інвестиції в асоційовані підприємства», 31 «Участь у спіль­
не підприємництво». Для того щоб встановити, чи відповідає 
підприємство критерію підприємства венчурного капіталу, 
необхідно, на наш погляд, взяти до уваги характер і масш­
таб інвестиційної діяльності підприємства, його організаційну 
структуру та відносини з об’єктами інвестування. Виходячи із 
загального змісту МСФЗ 29 та 31 підприємства венчурного 
інвестування мають відповідати таким критеріям:

-  основний вид діяльності інвестора є інвестування коштів 
з метою отримання поточного доходу, доходу від приросту 
вартості вкладеного капіталу, або і те й інше;

-  інвестиційну діяльність інвестора можна чітко й об’єктивно 
виокремити з-пом іж інших видів діяльності даного суб’єкта;

-  об’єкти інвестування представляють із себе самостійні 
бізнес-утворення, які діють автономно від інвестора.

Про те, що основним видом діяльності інвестора є інвес­
тування коштів з метою отримання поточного доходу, дохо­
ду від приросту вартості вкладеного капіталу, або і те й інше, 
може, на наш погляд, свідчити таке:

-  відкрито виражена ціль ділової активності інвестора що­
до організації венчурного фінансування;

-  інвестор має численні інвестиції або планує придбання 
пакету інвестицій відповідно до розробленого інвестиційного 
плану [прогнозу);

-  інвестор не здійснює ніяких інших напрямів діяльності окрім 
інвестиційноїта не має наміру розширити свою діяльність, зва­
жаючи на недостатність активів або зобов’язань, відмінних від 
тих, що пов'язані з його інвестиційною діяльністю;

-  інвестор має стратегію виходу з бізнесу щодо кожної ін­
вестиції.

Можливість оцінювання того, наскільки чітко і об’єктивно 
виділена інвестиційна діяльність підприємства від інших ви­
дів його діяльності, інвесторові дасть аналіз таких (головних) 
організаційних та фінансових факторів:

-  чи здійснюється інвестиційна діяльність скоріше як про­
довження інших видів діяльності, а не як діяльність у значущій 
ступені автономна/ виокремлене від інших видів діяльності;

-  чи наділені окремі члени керівництва окремими конкретни­
ми повноваженнями щодо управління інвестиційної діяльності;

-  чи існує стосовно інвестиційної діяльності своя влас­
на система контролю і звітності, включаючи представлення

спеціальної (індивідуальної) звітності керівництву та/або ра­
ді директорів (наглядовій раді);

-  чи виділено інвестиційна діяльність в окремий бізнес— 
сегмент, незважаючи що погляду суттєвості така діяльність 
може не виокремитися у фінансової звітності.

Крім приведених факторів, залежно від конкретних си­
туацій можуть бути розглянуті й інші, які дадуть можливість 
більш точно визначити належність підприємства до венчур­
ного фінансування. І таким чином розробити якісну облікову 
політику щодо таких суб'єктів господарювання (табл. 1). При 
цьому облікова політика асоційованого або спільно контро­
льованого підприємства має відповідати обліковій політиці 
інвестора. В розробленій обліковій політиці між іншим необ­
хідно відзначити принципи організації обліку, методи оцінки 
участі в капіталі, методи консолідації тощо.

Згідно з МСФЗ 27 підприємства, що спеціалізуються на 
венчурному фінансуванні, і пайові фонди (трасти) зобов’язані 
консолідувати всі свої дочірні підприємства. І це, незважаю­
чи на існуючий погляд вчених—дослідників про те, що вна­
слідок консолідації балансів підготовлені на основі моди­
фікованої первісної вартості і звітів про прибутки та збитки 
інвестори отримують менш суттєву (доречну) інформацію, 
оскільки їх більш за все цікавить інформація про справед­
ливу вартість кожного виду інвестицій у портфелі і вартість 
чистих активів у розрахунку на одну акцію.

Норми МСФЗ 28 передбачають застосування справед­
ливої вартості замість участі в капіталі, для інвестицій, які 
при першому визнанні віднесені до класифікаційної групи, 
що дозволяє оцінювати їх за справедливою вартістю, або 
класифіковані як інструменти призначені для торгівлі, змі­
на справедливої вартості яких показується в складі прибутку 
або збитку за період.

Щодо України. В Україні тільки народжується повноцін­
на індустрія венчурного капіталу. Потенційно великі банки 
можуть відігравати значну роль у венчурному фінансуванні. 
Проте вони нині занепокоєні не стільки пошуком ризико- 
вих проектів, скільки забезпеченням повернення кредитів. 
Національні положення (стандарти] бухгалтерського облі­
ку присвячені методології обліку суб’єктів венчурного капі­
талу відсутні.

Згідно із Законом України «Про інвестиційну діяльність» 
венчурна компанія (венчурний капітал]» -  це фінансова ор­
ганізація, що спеціалізується на інвестиції у власний капітал 
компаній і в інші види довгострокового фінансування під­
приємств, звичайно таких, що не мають тривалої історії роз­
витку, але з перспективою значного зростання [3].

У статті 3 Закону України «Про інвестиційну діяльність» ін­
новаційна діяльність визначається як «одна з форм інвести­
ційної діяльності», що здійснюється з метою впровадження 
досягнень науково-технічного прогресу у виробництво і со­
ціальну сферу. Ця діяльність охоплює:

-  випуск і поширення принципово нових видів техніки і 
технології;

-  прогресивні міжгалузеві структурні зрушення;
-  реалізацію довгострокових науково-технічних програм 

з великими строками окупності витрат;
-  фінансування фундаментальних досліджень для здій­

снення якісних змін у стані продуктивних сил;
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Таблиця 1. Облікова політика венчурного підприємства (фрагмент)

№ п/п Показник
(об’єкт) Відображення (використання) в обліку

1 2 3

1 Облікові регістри

Реєстри аналітичного обліку для накопичення інформації про:
-  види інвестицій;
-терміни погашення;
-  розміру ануїтетів за акціями;
-  запозичені кошти тощо.

2

Періодичність і 
методика звіряння 
взаєморозрахунків 
з партнерами

Необхідність складання плану-графіку (документообороту) щодо проведення 
взаєморозрахунків із дебіторами та кредиторами для уникнення прострочення платежів, 
судових позов, для достовірного відображення сальдо рахунків в обліку і звітності

3 Методи оцінки

Метод участі в капіталі, метод пропорційної участі, справедлива вартість.
Метод участі в капіталі для відображення інвестицій в асоційовані підприємства або 
пропорційної консолідації для відображення інвестицій в спільно контрольовані підприємства 
є обов'язковим для інвестора, крім випадків коли інвестиції утримуються для продажу або 
утримується підприємством, що спеціалізується на венчурному фінансуванні

4 Рахунки бухгал­
терського обліку

Вибір рахунків/субрахунків для відображення інвестиційної діяльності, щоб можна було 
однозначно виокремити її від інших видів діяльності

5 Процентна частка

Встановлення економічної частки інвестора у випадках, коли частка участі у розподілі 
прибутку(збитку] не еквівалента його частки участі в капіталі. Наприклад, підприємство- 
інвестор контролює 35% прав голосування в асоційоване підприємство, але має лише 25% 
участі в прибутках [збитках]. У такому випадку, ми вважаємо, інвесторові варто виходити зі 
своєї 25%  частки участі. Тому, на наш погляд, цей елемент облікової політки має знайти свої 
відображення у формалізованому документі про облікову політику фірми-венчура

6
Періодичність 
подання звітних 
даних

Фінансова звітність асоційованого підприємства повинно бути складена за той же період, 
що й фінансова звітність інвестора. Якщо використовується звітність складена за інший, 
відмінний від звітного, тоді тривалість звітних періодів та розрив між звітною датою інвестора 
і датою, на якої складена звітність асоційованого підприємства, використана при відображені 
інвестиції методом участі в капіталі, не повинен перевищувати трьох місяців

— розробку і впровадження нової ресурсозберігаючої тех­
нології, призначеної для поліпшення соціального й екологіч­
ного становища.

Ураховуючи сферу діяльності венчурних підприємств, 
науковцями розглядаються етапи інноваційної діяльнос­
ті, серед яких виокремлюються безпосередньо об’єкти

Таблиця 2. Класифікація об’єктів обліку за етапами інвестиційної діяльності [5, 6]*
№>п/п Етапи Об'єкти обліку

1 2 3

1
Дослідницький: 
дослідження і роз- - 
робки

Витрати на дослідження і наукові розробки. 
Інвестиції у створенні нематеріальних активів. 
Витрати від звичайної діяльності:
-  на дослідження ринку;
-  у нові технології та винаходи;
-  на управління і ін.

2 Інвестиційний

Інвестиції у придбанні [створенні) нематеріальних активів та основних засобів. 
Витрати від звичайної діяльності:
-  на дослідження ринку;
-  на обслуговування позикового капіталу;
-  на управління тощо.
Активи і зобов’язання сегмента, що формується

3 Освоєння продукції 
і вихід на ринок

Витрати від звичайної діяльності:
-  на виробництво і реалізацію;
-  на управління;
-  патентування;
-  ліцензійні платежі тощо.
Доходи від звичайних видів діяльності.
Активи і зобов'язання сегмента, що формується

4

Ліквідація вкладень 
(у необоротні акти­
ви] або заміщення 
інновації

Доходи і витрати від вибуття необоротних активів. 
Витрати від звичайної діяльності:
-  на дослідження ринку;
-  на заміщення інновації;
-  на управління тощо.
Доходи від реалізації (страхове відшкодування)

* Доповнена автором.
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бухгалтерського обліку, з якими ми також погоджуємося 
(табл. 2).

Узагальнюючи досліджений матеріал, можемо ствер­
джувати про негайну потребу в розробці конкретних мето­
дологічних засад [методичних рекомендацій] щодо обліку 
діяльності венчурних підприємств з метою накопичення до­
стовірної інформації про об'єкти обліку та фінансової звіт­
ності таких суб’єктів для прийняття рішень.

Висновки
Інноваційна діяльність пов'язана з трансформацією нау­

кових досліджень і розробок, винаходів і відкриттів у новий 
продукт або новий технологічний процес, які впроваджують­
ся у виробничий процес, або в новий підхід до соціальних 
послуг. Передбачає створення цілого комплексу наукових, 
технологічних, організаційних, фінансових і комерційних за­
ходів, які у своїй сукупності ведуть до створення інновації «під 
ключ», тобто повністю готової до реалізації на ринку.

На теперішній час венчурне інвестування виступає аль­
тернативним джерелом залучення вільних ресурсів на дов­
гостроковий період, що дозволяє реалізувати перспективні 
проекти, які спрямовані на впровадження інновацій та новіт­
ніх технологій у діяльність підприємств.

Венчурні фонди (компанії] -  суб’єкти економічної діяль­
ності, що здійснюють інвестиції в цінні папери (за україн­
ським законодавством заборонено інвестиції в векселі) або 
підприємства, інноваційні проекти з високою мірою ризику в 
очікуванні надзвичайно високого рівня прибутку.

Як свідчать статистичні дані, із 100% інвестиційних проектів у 
сфері новітніх наукових розробок, високих технологій 70-80%  
не приносять віддачу. Однак прибуток від тих, що залишилися 
20-30% , окупає всі понесені збитки у багато разів більше.

Бухгалтерський облік венчурних інвестицій є досить 
складною частиною облікової роботи, яка включає різно­
манітні методи оцінки, обліку, документального оформлен­
ня, розкриття інформації у фінансовій звітності. Формуван­
ня ефективної системи організації бухгалтерського обліку 
повинно базуватися на певних засадах, зокрема, система­
тичне здійснення фінансово -  інвестиційного аналізу та на­
слідків впровадження венчурних інвестицій на діяльність

підприємства—реципієнта. Потребує створення і впрова­
дження дієвої облікової політики щодо системи регламента­
ції бухгалтерського обліку венчурних інвестицій, внутрішньо­
го контролю достовірності та якості облікової інформації на 
рівні підприємства.

Необхідним кроком держави є удосконалення нормативно- 
правового, методичного забезпечення венчурного процесу, 
організаційних та облікових аспектів інноваційної діяльності.

Загалом розвиток венчурного бізнесу в Україні та якість 
його обліку залежатиме, перед усім, від загального рівня її 
економіки, політичній, соціальній та податковій стабільності.
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Визначення економічної сутності поняття «соконкуренція»
У науковій статті досліджується поняття «соконкуренція» та еволюція трактувань цього терміну. Також проаналізовано 

безліч наукових публікацій і статей, де автори в основному зосереджені на конкретних аспектах питання соконкуренції та 
дослідження окремих галузей. У статті дається повний огляд літератури в сфері соконкуренції.

Ключові слова: соконкуренція, теорія ігор, конкуренція, кооперація.
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Определение зкономической сути понятия «соконкуренция»
В научной статье исследуется понятие «соконкуренция» и зволюция трактовок зтого термина. Также проанализировано 

множество научньїх публикаций и статей, где авторьі в основном сосредоточеньї на конкретних аспектах вопроса соконку-
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