














ВЕНЧУРНЕ ІНВЕСТУВАННЯ В СИСТЕМІ ФІНАНСУВАННЯ ІННОВАЦІЙНОЇ ДІЯЛЬНОСТІ В СФЕРІ ОХОРОНИ ЗДОРОВ'Я

Анотація

У статті визначено можливості використання венчурного капіталу як додаткового джерела фінансування інноваційної діяльності. Запропоновано комплекс заходів щодо створення сприятливого інвестиційного клімату при здійсненні процедури венчурного інвестування інновацій у сфері охорони здоров’я України.
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Summary

The possibilities of using venture capital as the additional source of funds of innovation activity are defined the article. The complex of measures for the creation of favorable investment climate with realizing the procedure of the venture investment of innovations in health protection in Ukraine is proposed.
Key words: innovational projects, venture capital, venture investing.

Постановка проблеми. Конституційно визначено, що здоров'я кожного українця є запорукою здоров'я країни. В свою чергу, розвиток інноваційної діяльності в сфері охорони здоров'я (СОЗ) повинен здійснюватися за рахунок державного бюджетування, яке сьогодні не забезпечує достатній рівень її фінансування. Тому сьогодні велику увагу слід приділити іншим, більш спроможним джерелам інвестування в сферу охорони здоров'я.
Процес інноваційної діяльності пов'язаний з послідовністю дій з перетворення наукової ідеї в конкретний продукт або технологію щодо забезпечення його практичного використання в сфері охорони здоров'я, і тому він повинен бути спрямований на створення затребуваних ринком нових товарів, тобто лікарських препаратів, медичного устаткування, медтехнологій.
Аналіз основних досліджень і публікацій, що розкриває вирішення вказаних проблем, підтверджує, що стан сфери охорони здоров'я вимагає негайних заходів щодо реформування системи її фінансового забезпечення та визначення додаткових джерел фінансування інноваційної діяльності в СОЗ. Досліджували дане питання А. При-сяжнюк, В. Антонюк, Г. Демидов, О. Амоша, Л. Пельтек, О. Козирева, А. Демченко, С. Мос-квін, В. Гриньова, В. Пашков та інші.
Метою дослідження є визначення можливостей використання венчурного інвестування в системі фінансування інноваційної діяльності в СОЗ України.
Виклад основного матеріалу. В умовах глобальних інноваційних перетворень у світовій економіці представники української сучасної соціально-економічної системи повинні розуміти, що без своєчасного впровадження інновацій у діяльність підприємств, організацій та установ України ми не зможемо йти інноваційним шляхом, яким прямують провідні країни світу.
Так, за роки незалежності українськими науковцями було розроблено 270 000 винаходів, патентів та промислових зразків, але впроваджено в життя не більше половини. Причиною цього є недостатнє та несвоєчасне фінансування цих наукових досягнень.
Від того, наскільки швидко будуть впроваджуватися в життя медичні, фармакологічні, технічні, технологічні, інформаційні та інші інновації в СОЗ, буде залежати і здоров'я населення країни.
Зростання кількості інноваційних пропозицій у сфері охорони здоров'я відкриває можливості для великих фінансових структур вийти на ринок СОЗ з новими ефективними, більш затребуваними, продуктами. Проте, на думку Г. Демідова [ 1 ], великі витрати і ризик при реалізації інноваційних проектів у цій галузі поки відлякують вітчизняних інвесторів.
На думку В. Василенка та В. Шматька [2], до факторів, що гальмують освоєння нововведень у сфері охорони здоров'я, відносять: нестачу власних фізичних ресурсів, високі ставки за кредитами в комерційних банках, зменшення внутрішнього попиту та економічний ризик освоєння нової продукції, а також наслідки фінансово-економічної кризи.
Дослідники Д. Карамишев та А. Демченко [3] у сфері охорони здоров'я визначають три види інноваційних проектів (рис. 1).
Інструментами державної підтримки стимулювання реалізації інноваційного потенціалу сфери охорони здоров'я є пряме бюджетне фінансування та державне замовлення на розробку і виробництво інноваційних продуктів, технологій та послуг. Видатки з державного бюджету на охорону здоров'я в Україні склали (в млрд. грн.): 2005 р.- 12,6; 2006 р.- 17,1; 2007 р.- 17,6; 2008 р. - 22,1; 2009 р. - 39,2 [5]. Проте держбюджет має суттєві проблеми: недостатні розміри та непослідовність фінансування, слабку соціальну спрямованість, неефективну структуру.


Також слід зазначити, що в останні роки спостерігається тенденція зниження фінансування СОЗ з держбюджету до 60 % від загального обсягу фінансування, а позабюджетні надходження сягають майже 40 % (це приватні збереження, добровільні внески громадян, меценатів, спонсорів, представників бізнес-структур, благодійних фондів тощо) [6, с. 26]. Тобто з метою стимулювання інноваційної діяльності держава повинна надавати фінансову підтримку та пільги відповідним суб'єктам господарювання в СОЗ.
Відносно питань інвестування, необхідно пам'ятати, що реалізація інноваційних про-ектів вимагає значних фінансових вкладень, які інвестори очікують повернути. Обґрунтування можливості повернення витрат є основою розрахунку економічної ефективності інноваційного проекту.
Для прикладу можна проаналізувати дані щодо тривалості і витрат по етапах розробки і впровадження на ринок оригінальних лікарських препаратів в Україні (табл. 1).



З табл. 1 бачимо, що вартість інноваційного процесу становить понад 350 тис. грн. Це великі кошти, повернення яких не завжди гарантується під час продажів, бо продукт-аналог може випустити закордонна фармацевтична фірма із значно нижчою собівартістю.
Для забезпечення перспектив розвитку СОЗ та вдосконалення фінансового забезпечення інноваційних процесів у цій сфері нашій країні необхідно шукати додаткові джерела інвестиційних ресурсів, одним з яких може стати венчурний капітал.
Визначення венчурного капіталу науковці трактують по-різному (табл. 2).
Фахівці вважають, що впливати на ринок венчурного капіталу держава може за такими напрямами [9]: нормативно (розробка загальної стратегії інноваційного розвитку країни, відповідного законодавства та створення правового поля); організаційно (вплив на учасників венчурного процесу); фінансово (залучення бюджетних коштів у прямій та непрямій формах).
Венчурне фінансування починається з дослідного виробництва й розробок і закінчується виходом інноваційного товару на ринок, не торкаючись фундаментальних досліджень і питань подальшого розвитку виробництва та реалізації продукції.



С. Ілляшенко вважає [10, с. 212], що особливо важливий венчурний капітал при комерціалізації результатів наукових досліджень у наукоємких і високотехнологічних галузях та для підприємств, які беруть активну участь у розробці і впровадженні у виробництво наукових ідей і технологій.
Структуру джерел венчурного фінансування інноваційної діяльності в сфері охорони здоров'я можна подати у наступному вигляді (рис. 2).



У розвинених країнах через сектор венчурного інвестування проходить майже 1/3 загального обороту капіталу.
На думку В. Пашкова [11], однією з головних причин неефективного використання венчурного капіталу в СОЗ України є відсутність дієвих, а не формальних національних програм зі створення нових інноваційних лікарських засобів, медичної техніки та виробів медичного призначення.
Для повноцінного становлення індустрії венчурного капіталу в Україні потрібно створити відповідну законодавчу базу, що забезпечить з часом значний розвиток ринку венчурного інвестування.
Тому Проект Закону України «Про венчурне інвестування інноваційної діяльності» [12, с. 324—327], розроблений колективом науковців, визначає правові, економічні й організаційні основи здійснення венчурного інвестування інноваційної діяльності (табл. 3).



Отже, реалізація інноваційних проектів вимагає значних фінансових вкладень, які інвестори очікують повернути.
Обґрунтування можливості повернення витрат є основою розрахунку економічної ефективності інноваційного проекту. Інструментом реалізації інноваційного розвитку СОЗ є національна інноваційна система, яка виконує функції підтримки розвитку новаторських технологічних компаній, а саме інститут венчурного інвестування, тобто венчурні фонди та венчурні компанії [14, с. 88].
Згідно із Законом України «Про інститути спільного інвестування (пайові та корпоративні інвестиційні фонди) «[15], венчурні фонди віднесені до інститутів спільного інвестування (інвестиційних фондів), а компанії з управління активами венчурних фондів — до професійних учасників ринку цінних паперів. Державне регулювання та нагляд за діяльністю венчурних фондів є компетенцією Державної комісії з цінних паперів та фондового ринку.
У венчурному бізнесі, як правило, 70—80 % проектів не приносять віддачі, але прибуток від
20—30 % окупає всі збитки, тому виростає значення і роль організації проведення пояснень і оцінки ризиків, способів компенсації витрат усіх учасників інноваційного процесу [16, с. 192].



Венчурне фінансування інвестиційної діяльності в нашій країні тільки зароджується, при цьому використовується підтримка міжнародних фінансових організацій. Першим вітчизняним фондом венчурного капіталу слід вважати фонд «Україна», заснований у 1992 р. Він здійснив інвестицій у 30 вітчизняних компаній на суму 10 млн. доларів США. З 1994 р. в Україні почав діяти венчурний фонд Western Nis Enterprise Fund з капіталом 150 млн. дол. США, а з 1998 р. розпочав роботу Black Sea Fund [17, с. 21].
Загальна сума залученого венчурними фондами капіталу на сьогодні складає близько 200— 300 млн. дол., при цьому розмір вкладених коштів в Україну становить не більше 1 % від щорічних надходжень до європейських венчурних фондів [18, с. 78]. Такий стан венчурного інвестування в нашій країні обумовлений багатьма причинами: нестабільністю економічного і політичного середовища; суперечністю законодавства в сфері підприємницького права; жорсткою податковою системою; відсутністю передумов для створення венчурної інфраструктури; інертністю держави в питаннях підтримки венчурного підприємництва; нерозвиненістю ринку цінних паперів; нерозуміння вітчизняними підприємцями механізму венчурного інвестування, побоювання втратити контроль за справою, допустивши до управління своїм бізнесом стороннього співвласника.
У процесі венчурного інвестування суб'єкти господарювання можуть отримати як прибуток, так і збитки. Таким чином, можемо запропонувати механізм взаємодії суб'єктів на ринку венчурного інвестування інновацій у сфері охорони здоров'я (рис. 3).

Висновки

Інноваційна діяльність у сфері охорони здоров'я — це дуже вагома, витратна та, в деякій мірі, секретна справа, яка потребує постійного удосконалення з метою поліпшення її функціонування та забезпечення виконання своїх функцій, що можливо за рахунок:
1) створення системи стратегічного планування розвитку охорони здоров'я України;
2) збільшення обсягу наукових розробок за рахунок коштів комерційних структур;
3) проведення соціологічних та статистичних досліджень з метою оцінки потреб суспільства в лікарських засобах;
4) державного контролю щодо забезпечення необхідними якісними медичними послугами всіх прошарків населення;
5)	визначення законодавчо чіткого переліку медичної допомоги, що повинна надаватися у державних закладах охорони здоров'я безкоштовно та при відповідному фінансуванні цих закладів;
6) створення зв'язків між фінансуванням державних закладів охорони здоров'я і кінцевими результатами їх роботи;
7) підвищення рівня фінансування галузі за рахунок розробки механізму державно-приватного партнерства;
8) нормативної розробки українських медичних стандартів згідно з міжнародними стандартами якості надання медичних послуг;
9) впровадження обов'язкового медичного страхування громадян;
10) повернення наукового потенціалу України на батьківщину;
11) запровадження венчурного інвестування результатів наукових розробок у сфері охорони здоров'я.
Оскільки держава не забезпечує своєчасного впровадження інновацій у сфері охорони здоров'я та пасивно ставиться до цього дуже важливого на даний момент для країни питання (показник умовного здоров'я населення далеко не 100 %), необхідно якнайшвидше залучати інші інвестиційні джерела фінансування СОЗ, окрім державних.
Не секрет, що період інвестування в науково-технічну, науково-дослідницьку та інноваційну діяльність може складати від 3 до 10 років, єдина надія залишається на іноземних інвесторів. Для цього необхідно створити максимально сприятливий інвестиційний клімат у країні, а також привабливі та реальні умови для здійснення процедури інвестування на державному рівні.
Основними факторами успіху венчурного інвестування в Україні пропонується вважати наступне:
· впровадження відповідного нормативно-правового забезпечення, тобто прийняття Закону України «Про венчурне інвестування інноваційної діяльності»;
· внесення змін у всі суміжні закони та нормативно-правові акти, державні програми та проекти відповідно до вищезгаданого Закону;
· впровадження пільгового режиму при оподаткування венчурних підприємств;
· розробку системи мотиваційних чинників для венчурних інвесторів;
—	створення умов для забезпечення ліквідності наукоемких фірм (продаж акцій на фондовій біржі);
· створення умов для забезпечення висококваліфікованого кадрового потенціалу, підготовку спеціалістів з управління венчурним капіталом;
· створення державних важелів регулювання інноваційної діяльності: державно-технологічних, державно-інноваційних, державно-фінансових тощо.
Тільки в цьому випадку інновації в сфері охорони здоров'я України можуть стати конкурентоспроможними на світовому медичному ринку.
Перспективи подальшого дослідження будуть направлені на визначення порядку патентування, ліцензування і комерціалізації медичних й фармакологічних винаходів та промислових зразків у СОЗ Україні.
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Benuypuuii inpectop orpumye

1) Tpusannii nepion nosepHeHa iBeCTHUIl
(35 pOKiB — L1 NEPERONAHIIA B NIEPCICKTHBHOCTE
npoeicry: $—10 pokin — U oTpiaHA MHOYTKY Ha
B Kanita);

2) ywacts 5 ynpasainsi inpecTopaniy
DIANPHENCTEOM (HAIAHHA IKBECTOPOM

KOHCY THTAILITHIX, YNPARTIHCHKNY, MAPKETHHIOBNX
Ta iHIIX TI0CTTYT);

Benuypruii sanimai
— wiemi meecmuyii;

— kpeoun,
— suuaicenuit 6iocomor no kpedumy,
— Gezeiocomwosuit spedum mougo,

3) pIESiIKOBE CCPEIOBIINE 3aCTOCY BANIA
inmoBanitroro mpoaykTy:

4) prsii dhinancysanis poswity€Thes y sHrasai
MAROBOTO BHECKY B CTATYTHHUIT KANITAN BEHYPA, 4 HE
s KpeauT;

5) iicoky HOpMY NpHEYTKY B pasi BAIOY inHoBALE;
6) aocTopipy iiopwaLiio npo inosauiiiny ineto;
7) CApANTYBAHHA NOBEPHEHES! IMBECTILIH HANpIKiHLLE
fiepiony becTyRanis;

8) BRTHMKH KATITATY HOTUICT b MOTOBRYIOTHes 3
MOKTHBICTIO BTPATIH KOUITIB MpH HeBai
(iHAHCOBAHOTO MANPHENCTSA B OGMiH HA BHCOKY
HOPAY NPHOYTKY Y BUnIZKY HOrO yenixy:

Kosepyiimi pesynemamu
— 100 % nosepnenn insecmuyit.
— siocomku sa Kpedumon,
— ousioeno,
— npupicm xanimazy.
— wacimuna npucymig

9) peraypruli LATPHENELLD PIAKO NPATHE 3AXOMITIH
KOHTPOTIH MaKeT Akl Kowmanii (sassimyai
Boz0ie nakeTom auii nopsaky 2540 %)

DipMa-inHOBATOD OTPUMY

1) SosuBicTS BIpOBAMITH Ta
peartisysarw cuoi izci B inHoBauimyli
nponyKT:

2) wwe A0 TLeHA CraTyTHOTO
{OHY HAYKOEMKOTO TANPHENCTBA;

3) misivizauiio psiKis 11020 po3podict
T RIPORATIKEHHA HORALL R IHHORAIIO;
4) oTpinsanis impecT X KoMTTIE
G63 3ACTABH TA BIACOTKIR N0 KPEANTY;
5) BImsANI Ta ONlAKY Npasa
inTeneKTyaIbHOI BIACHOCT] 1A iHHOBAL
(BH3HAYEHNIT NOPAAOK TiLEH3yBANKA T2
JIeHyBaHH pesyIbaLin
iNTeNCKTYANLHO MATbHOCTI, SaXHCT
iHTenexTyanbHoi BracHoeTi);

6) A0BIOCTPOKOBE iHBCCTY AN B
CTROPEHHS Ta POSRUTOK IHHOBAILIHHOT
ipwin (3-7 poin):

7) HeODX i KOUITH y BAIIAAG WaCTHHI
Joxozis;

8) Bunyck innoBauifinoi npoykui wa
amoBTeHHS:

9) B3aeNOBHTTHH PO3NOAIN AOXOAIB
Bi peanizauii insopau

Puc. 3. Mexanizm e3aemo0ii cy6'exmie na punky eenyyproeo ineecmyeanns innosayiii ¢ CO3. Hoepeno: ckaadeno asmopom
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Tunosaniiiui npoexri

TTpOMHCIIOBI NPOCKTH
— BUMYCK Ta APOAIK HOBMX MPOAYKTIS.
— YAOCKOAAGIIIA TeX1IOAOK T,
— POSUUIPEHHA PUHKY

Opranisauiiini npoexTn
— pebopmysanta cucTeMis ynpasaints,
— sanpoeazkent HoBHX (OPM OpraizaiT
T2 IPOBEIICHHS MEIMUHITX HAYKOBO-

npaKtianisX Korpepenili i ceninapis.

TIpOSKTH 3 0C PRSI 1 POTBITRY
— HAYKOBO~10C/ILHA AIASHICT,
— po3poBika nporpavi 3ac00ia 0GPOGKH indopai,
~— YAOCKORQIEHRS iCHYIOMITN METOAIB JTArHOCTIKI T
nikysanus

Puc. 1. Tnnosauiiini npoexmu y cghepi oxoponu 300po’s. Iycepeno: cknadeno asmopon is euxopucmannay mamepiazie dxcepeaa [4]
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Cepeanst TPHBATICTS i BHTPATH HA PO3POOKY i BIPOBATKEHHA KB

TaGauys 1

Toupasicrs | Bapricrs

Hamaevany (wicss) | (v, rpu)
1. Haykosi 10cTTiTKeHHA, BKTIOYAI0TH JOKATHUTHI TOCTUDKeHHA . 12-18 70100
2. CIBOpeIIL CKIa1Y. POIPODKA TEXHOOTT AKAPCLKOT0 360Gy | NCTOIIE KONTpOIo AROCT: [ 30-40
3. JIOKAIHITAH] J0CTAAEHHS, BRIIONAH DOTPOORY TDOSKTIB TEXHOTOTIHOTO DECAANHTY § O1eD KNI i g
0501V 1t IDOBEIEHI KINIIIX TOGHIKE I AKHPCHKOTO TIpENApaTY.
4, K] 10CITACHIT, SATCpILACHIU PETIAMCHTY, OICPXAHILI0SBOTY Ha HPOMHGIOBIHE BITYCK i .
iKAPCHKOTO NpENApaTy | HOro MEANYHE JACTOCYBAHHA.
5. OCBOCHITA, TIPOMICIOBE BHPOGHINITIO, MADKCTII | S0YT AIKAPCLKOFO NpETApaTYy (=) 70-100
Besoro: 3670 260-370

JIKepeio; CKIaeHo aBTopoM Ha 0CHOBI AaHHX aXepena [7].
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TpakTyBaAHHA NOHATTS «BeHUYPHMIl KANITAT>, «<BEHYYPHE iHBECTYBAHHS»

N Asrop Cyraicts nowsrrs
BenuypHii Kanitan — ie poMHCIOBIT KariTan, Lo HATKOAHTH Y oM mpsvi inBecTiuii s dirancysants
1 |B. Mamkon NETPHEMCTD, SIKi MAIOT 3HATHI IOTHIILAT POCTY, SHAXOITBCS Ha PI3HIX CTATISX PO3BITKY Ta HAIEKATH 10 PIHIX
razyscit ckoHOMIKH.
1 Mopcaiizosa, | BEYPHE DIARCYBANIt — L CyMacHll PISHOBILY 3ACHOBHULITE, TOGTO CBOPEHIT i POSBUTKY TIEpCrIeKTHBHIIX
2| ¢ pyOBA: | bip. KoMnasili 3 METOK0 WIBHAKOTO I6LIBLLCHIA IEPBICHOTO BHECKY (SACHOBHHLBKOTO BHECKY B CTATYTHMl Kanita)
» i HaCTyIHOI fioTo peatiallii 3 PHHKOBOIO BapTICTIO.
BeitaypHe iHBCCTYBAIIA — 1Le JOBTOCTPOKOBI (hiHaHCOB] DKIALEHIA 3 BHCOKIN CTYIIEHEM PH3HKY B KLl ipy, s
3 | M. Mensrex OpieHTOBaHI 1a PO3POKY | BMPOBHHLITRO T PEani3ALIII0 HAYKOMICTKIX TPOAYKTIR, 3415 iX POBHTKY if poswpentis,
3 METOI0 OTPMAANIIS NPHGYTKY BiAl MPHPOCTY BAPTOCTI DKALENHX KOUITID
4 |H. Peaitia, Bertsypritit Kaniran — e eitrenextyatbiiit aunepeudikants, ockitsKit kpiM GIHAHCOBILX, Ritt BUKORYE e
H.[ikyiita | ynpastinchii mocayru, MapeTuirone Ta inopaauiiiiie oGcAyroBysaiis Tomo
5 A Homcmmmon | BEUYPINI KaRiTa1 — e aKiclto OB CHOGIS inecrywaiina KowTis inecth uiiinix dipw, o Maiors siawiii
B TIOTEHIIA 3DOCTANIS | PEATI3YIOTH (HHOBALHHI IPOCKTH 3 BHCOKHM CTYTIEHEM PHIHKY.

IKepeio; CKAGIICHO ABTOPOM Ha OCHOBT ZAHIX Kepena [8].
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Jmepeia penvypRoro dinancypanny innopaniit

Kourm 3acuosikis intosauiinoro
nimpieNCTea

— 1 BACH] KO MTpHENCTR

(IpuGyTOK. anopnisatti, CriTy T

AT, IOXOIM B MGl LUHHIEX Tarepie).

Kourru Ainossx naprepis innosavitinoro
ninpueNcTBa

— Ite PeCy PCH (BiAHCOBO-MPONTICTIOBIX T]

(IpOMIMEIORIX MLANPHEMCTE, (itiancoo-

KPRANTHHX, TOPTOBE/TLHIX Opranizanifi Tomo),

ym

KOUITH CTOPONHIX CrewiaTi30BaHIx IHBECTOpiS
ikpeaurropis

— e KOMITH BEHAYPHIX KOMNAHIL, BeHyDHIX

LEITPIB BEIMKIX KOPIOPALHL, CTPAXOBHX Ta

TICHCHIHITY (ORI, KOMCPUHHITX GanKis, KCAHTHIT
crinok Tomo.

Puc. 2. lwcepena senuypnozo dinancysanns innosauidi. Jocepeno: cxaadeno aemopon
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Tabauys 3

Anani3 gesknx craveii ITpoekty 3akony Vkpainu «ITpo BeHuypHe iHBeCTYBAHHSA iHHOBAWIHHOT isThHOCTI>

Ne crarri 3akony | Tomsrrrs CyrHicTs DOMTIA Ta CTaTTi NOEKTY 3aKoHy
e npsime BRIAICHHA KOIITIB, HiHHHX NANEDIB, (HIIOTO MAMHA, Y TOMY THCIT MAIIHOBHX TIDaB, iHITHX
Berraypite TIPaB, MO MAIOTh IPOINOBY \)llIVHKY. BfTaT}'IHHﬂ KanliTal iHHOBALIITHIX NUIIPHEMCTB B OOMiH Ha 1akeT
P - (51K IABII0, HEKOHTPOLHILIE) AKILiTi KOO MEANPHEMCTE 3 METOR ONEPKAHIS IHBECTOPOM NPUGYTKY
L 460 10CHTHEHHA IHLIOTO KODHCHOTO epeKTy TGS BUXOAY KL WX NIANPHEMCTE Ha hoHI0BH I
DHIOK,
S PUSHKOBM KariiTas, CIpSMOBaHIIf Ha (iRWCYBaHIS! IMFOBALINHITX TAPHENCTR 50 pasomin
g il onepaiii 3i 3MIHI CTPYKTYDIt aKIHOHEPHOTO KATITATY i He 3ACTPAXOBAIIE IH LMY B IOBHOI 260
“acTxoBoi spatu.
Benaypii I .
it TlimpiencTBa, mo JMAIOTHCS ASTHHICTIO 3 pO3POGKI, BUPOGHIIITEA | peaisanii nnopaniisioy
pentersa | MPOKTIR, TPOTYKI 200 0G| € 00/eKTAMM BeHTYPHOTO ifnecTy BT
Beraypri THCTHTYTH CIETBHOTO (HBECTYBAHAS, 11O CTBOPIOIOTECS 3 AXYHOK BHECKID (GISHTHIX 460 OPHITHI
inmecTiuiing | 0CiG BIANOBIANO 10 YMINIOFD 3AKONOAABCTEA 1A YHACTI Y BeIIypHOMY (iniacysanii 3 Metoio
crpykTypH oepKamms IPUOYTIY
Mera possuTky | . < )
Crarin2 ekt CTROPEHHS CIPHSITIHBAX YMOR, WO Fa0€3TeqyIoTh 3ATYIeHHS REHIYPHOTO KATITANY B HAYKOMICTK]
HHOBAMIITHI TIPOEKTH, SIKi PEATI3YIOTHCA BEHUYPHUMH IHHOBAIIIHUMH LIIPHEMCTBANH.
inpectybasis
Tikepena K R R -
G i Y KOUITH IPOMHCIIORIT MATIPHENCT, GaliKIBChII CTPYKTYD, CTPAXORIIY KoMIarili, 1epaniiny Ta
i I KOMEDIHITX | HEKOMEPIHHILX CTPYKTYP, BEHTYDHILX | IERCIfiHITX horyin, (ismiinX ociS.
inpectypans
OcoGaupocti | BCTAHOBHTH U151 BER'YDHIX NLANDHENCTE 50 % NORATKY HA J0MAHY BADTICTH | NOAATKY HA MHOYTOK.
Crarma 11 onoatkygah | [LOSBOTITI BCHIYPHNM MANPHENCTEAN MIDHCKOCHY AMOPTH3AILIO OCHOBHHX (orin 3
SUBEHUYPHOTO | YCTAHOBTEHTISIM WIOIfHOT HOPMH B POMIDi 20 5. YCTaHOBITH BEHHYPHIM ITPHEMCTBAN SeMesTbHITi
inpeerypanns | monatok sa crapkolo b poswipi S0 % nii040i CTABKH ONIONATKYBaHIS.

JIKepesto: CKIaeHo anTopoM Ha ocHoni bkepea [13, c. 324327,




