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У статті з'ясовано економічний зміст ендавментів  з погляду цільових  фондів, які створюють не-
комерційні організації з метою досягнення статутних цілей; висвітлено їхню роль у поліпшенні фінан-

сового забезпечення закладів освіти та окреслено головні вигоди від діяльності таких фондів у сфері

науки; розкрито особливості започаткування та функціонування ендавментів у навчальних закла-

дах; визначено чинники, які сприяли активізації розвитку ендавмент фондів у провідних універси-

тетах світу.

Досліджено особливості розвитку ендавментів у вітчизняних закладах вищої освіти, окреслено

головні цілі їх створення в університетах України; проаналізовано вітчизняне законодавство, яке

визначає сутність та регламентує функціонування ендавмент фондів у закладах вищої освіти. По-

дано ключові переваги використання ендавмент фондів у фінансовому забезпеченні належного фун-

кціонування ЗВО; окреслено головні результати, які повинні бути отримані від фінансування універ-

ситетів за рахунок цільового капіталу; названо найважливіші  деструктивні чинники, які сьогодні стри-

мують розвиток ендавментів у сфері науки і освіти в Україні; виявлено фактори, які визначають па-
сивність населення щодо участі в ендавмент фондах освітніх закладів.

Висвітлено взаємозалежність розвитку вітчизняного фінансового ринку та ринку цільового капі-

талу; розкрито роль компаній з управління активами у розвитку ендавментів у національній еко-

номіці; охарактеризовано особливості реалізації інвестиційної політики ендавмент фондів; розк-

рито специфіку формування управлінських органів при ендавментах та окреслено головні повнова-

ження і права, якими вони повинні володіти для ефективного функціонування. Визначено напрями

активізації діяльності ендавмент фондів у вітчизняних закладах вищої освіти; обгрунтовано вико-

ристання різноманітних способів залучення населення до участі у таких фондах; окреслено перс-

пективи використання ендавментів у сфері науки і освіти в Україні у післявоєнний період.
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ПОСТАНОВКА ПРОБЛЕМИ
У ЗАГАЛЬНОМУ ВИГЛЯДІ ТА ЇЇ ЗВ'ЯЗОК
ІЗ ВАЖЛИВИМИ НАУКОВИМИ
ЧИ ПРАКТИЧНИМИ ЗАВДАННЯМИ

 Сьогодні у світі є багато країн, які досягли високих
темпів розвитку та перебувають на перших позиціях
світових рейтингів не тільки за обсягом ВВП, а й за які-
стю життя населення. Їхній досвід переконує, що важ-
ливою складовою успіху є фінансування у достатньому
обсязі сфери освіти і науки. Від початку здобуття Ук-
раїною незалежності зазначені галузі забезпечувалися
ресурсами недостатньо, а на ведення наукової діяль-
ності грошові кошти виділялися, зазвичай, у досить
мізерних розмірах. Це призвело до суттєвого знижен-
ня зацікавленості молоді у працевлаштуванні у зазна-
ченому секторі та зменшило престижність здобуття на-
укових ступенів і вчених звань.

Початок повномасштабної війни в Україні карди-
нально змінив ситуацію щодо фінансування освіти і на-
уки, оскільки вітчизняна бюджетна система стала за-
лежною від фінансової допомоги країн-партнерів. Вод-
ночас суттєво знизилися надходження закладів вищої
освіти від надання платних послуг, що спонукає їх шу-
кати додаткові джерела формування фінансових ре-
сурсів, які дадуть змогу повноцінно вести наукову
діяльність. За таких умов доцільно взяти до уваги прак-
тику розвинених країн світу, котрі фінансують значну
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частину своєї діяльності за рахунок цільового капіта-
лу, який формують на засадах благодійної діяльності
та меценатства. Розуміючи важливість освітньої скла-
дової в умовах післявоєнного відновлення економіки
України, необхідно сформувати сприятливі умови для
залучення цільового капіталу у фінансування закладів
вищої освіти, що актуалізує проведення досліджень у
цьому напрямі.

АНАЛІЗ ОСТАННІХ ДОСЛІДЖЕНЬ
ТА ПУБЛІКАЦІЙ

Проблемам формування ринку цільового капіталу
у національній економіці, особливостям функціонуван-
ня ендавмент фондів та дослідженню можливостей
фінансування за їх допомогою діяльності закладів
вищої освіти України присвятили свої праці такі вітчиз-
няні науковці: М. Адамик [1], О. Буцька [12], О. Бєлов
[2], О. Воробйова [34], Ю. Гернего [4], Б. Пшик [9],
О. Печенко [9], К. Рябков [10], В. Покідіна [10], І. Снісар-
чук [11], О. Тимошенко [12],  О. Ткачук [13] та інші.

Зважаючи на складне становище вітчизняних зак-
ладів вищої освіти в умовах війни через нестачу фінан-
сування, знищення майна та вимушене переміщення сьо-
годні є потреба у вирішенні нових проблем, які пов'я-
зані з пошуком позабюджетних джерел формування
коштів та створенням сприятливих умов для функціону-
вання ендавмент фондів.
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ФОРМУЛЮВАННЯ ЦІЛЕЙ СТАТТІ
(ПОСТАНОВКА ЗАВДАННЯ)

Метою статті є дослідження можливостей викорис-
тання ендавмент фондів як інструменту фінансування
закладів вищої освіти (ЗВО) в умовах післявоєнного
відновлення економіки України.

ВИКЛАД ОСНОВНОГО МАТЕРІАЛУ
ДОСЛІДЖЕННЯ

У сучасній економічній літературі ендавмент виз-
начають як цільовий фонд розвитку неприбуткової орга-
нізації, який формують шляхом залучення внесків ме-
ценатів та благодійників. Доходи, отримані від інвесту-
вання залучених ресурсів, використовують на чітко виз-
начені засновниками фонду цілі, які перебувають у ме-
жах статутної діяльності некомерційної установи.

Використання згенерованих доходів від розміщення
залучених до ендавментів коштів дасть змогу неприбут-
ковим організаціям забезпечити зростання якості послуг,
які вони пропонують, зокрема, у сфері освіти і науки. Це
сприятиме посиленню інноваційної складової освітніх
продуктів, заохоченню обдарованих студентів до прове-
дення наукових досліджень, зростанню можливостей до
матеріального стимулювання (преміювання) працівників
закладів вищої освіти тощо, що у підсумку нарощувати-
ме конкурентоспроможність ЗВО на ринку, підвищува-
тиме рентабельність їхньої діяльності, а відтак, зміцню-
ватиме фінансовий стан. Схему залучення цільового ка-
піталу у фінансування закладів освіти подано на рис. 1.

Головні вигоди від формуван-
ня ендавмент фондів для ЗВО по-
лягають у: зростанні обсягу інвес-
тицій з приватного сектору, форму-
ванні сталих обсягів залученого
цільового капіталу, підвищенні
здатності надавати якісні освітньо-
наукові послуги за рахунок зрос-
тання величини фінансових ре-
сурсів, формуванні позитивного
іміджу ЗВО в умовах функціону-
вання ендавмент фонду, зростанні
результативності менеджменту ак-
тивів організації, забезпеченні
інформаційної прозорості фінан-
сової діяльності для інвесторів та
меценатів, спрощенні процедури
внесення коштів благодійниками та
можливості постійного моніторин-
гу за їх використанням, формуванні
потенціалу до отримання фіскаль-
них преференцій, економії бюд-
жетних ресурсів й нарощенні фі-
нансової автономії закладу тощо.

Необхідно підкреслити, що за-
початкування ендавмент фонду не
є простим процесом й вимагає
грунтовної підготовки та розрахун-
ку ефективності його використан-
ня. Окрім цього для управління ен-
давмент фондами необхідно воло-
діти відповідним практичним досв-

ідом та фінансовими навиками у сфері оцінки рівня ри-
зиків з метою впровадження відповідних заходів їх зни-
ження (страхування, диверсифікація та інше). Варто
мати на увазі, що для фінансування статутної діяльності
ЗВО використовують тільки доходи від управління
цільовим капіталом, а ситуація на ринку може бути не
завжди сприятливою для їх генерування у необхідному
обсязі. Це стане причиною звуження чи перешкодою для
розширення обсягу надання освітньо-наукових послуг.

Сьогодні значного поширення набуло використан-
ня ендавмент фондів у фінансуванні науки і освіти у
США, Канаді та Великій Британії, а університети Окс-
форда і Кембриджа вважають провідними у залученні
цільового капіталу до фінансування власної діяльності.
Найбільшими організаціями у світі, побудованими на
принципах ендавментів виступають: Фундація Нобеля
(500 млн дол.), Фундація Ікея (35 млрд дол.), Фонд Білла
і Мелінди Гейтсів (35 млрд дол.), Ендавмент Гарварскь-
ого університету (32,3 млдр дол.), Національний фонд
підтримки демократії (National Endowment for
Democracy) [5]. Здобуття світової першості у сфері ви-
користання ендавмент фондів у якості інструментів
фінансування науки у США визначали низка чинників,
зокрема: фінансові ресурси корпорацій та домогоспо-
дарств залучають до фінансування розвитку неприбут-
кової сфери за допомогою надання різноманітних пільг
з оподаткування для осіб, що беруть участь у форму-
ванні цільового капіталу; добре сформовані умови для
ведення благодійної діяльності; широкий спектр інстру-
ментів для здійснення доброчинних вкладень; висока

Рис. 1. Концептуальна схема ендавмент

фінансування закладів освіти

Джерело: розроблено авторами.
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активність населення у здійсненні інвестицій у соціаль-
ну сферу у формі меценатства [2, с. 56].

Одним із перших ендавмент фондів, який здобув
широке визнання, був фонд виплати Нобелівських
премій, який утворив свій цільовий капітал за рахунок
спадщини А. Нобеля, котра була інвестована у надійні
інструменти фінансового ринку. У його заповіті було
зазначено, що більшість активів мають бути вкладені у
високоліквідні інструменти, а згенеровані за їх допомо-
гою доходи — розміщені на депозиті у надійній бан-
ківській установі. Отримані унаслідок такого інвестуван-
ня доходи передають Нобелівському фонду й спрямо-
вують на преміювання осіб, які отримали значущі та
корисні для суспільства результати своїх наукових дос-
ліджень [2, с. 56]. Цей фонд дає можливість наочно зро-
зуміти, що за допомогою соціальних інвестицій можна
стимулювати ріст науково-дослідної діяльності та отри-
мувати відчутний прогрес в освітній, науковій, медичній,
екологічній та інших сферах суспільства.

Вітчизняні ендавмент фонди у сфері освіти і науки
сьогодні знаходяться на стадії становлення, а викорис-
товувати їх у якості інструменту фінансування практи-
кували декілька українських ЗВО, зокрема, Міжнарод-
ний Благодійний Фонд відродження Києво-Могилянсь-
кої Академії, МБФ Відродження Острозької Академії,
Фундація імені князів Острозьких, Фонд громади Хер-
сона "Захист" [5]. Головну ціль, яку ставлять у процесі
формування таких фондів у закладах освіти, визнача-
ють як досягнення фінансової стійкості у довготермі-
новому періоді, зростання якості наданих послуг за
різними освітніми програмами, поліпшення матеріаль-
ного забезпечення навчальних закладів, фінансування
будівництва нових корпусів і гуртожитків, підвищення
здатності витримувати вплив непередбачуваних змін мак-
роекономічних параметрів та кон'юнктури ринку тощо.

Визначення поняття ендавмент у вітчизняному нор-
мативно-правовому полі здійснили у 1992 році й у по-
дальшому висвітлили особливості його функціонуван-
ня як благодійного фонду у Законах України "Про вищу
освіту" [7], "Про благодійну діяльність та благодійні
організації" [6] та у Податковому кодексі України [8].
Ендавмент тлумачать як визначену суму грошових
коштів та/або матеріальних і нематеріальних активів у
вартісному вираженні, котрі передають фінансовому
посереднику (банківській установі чи компанії з управ-
ління активами) з метою проведення ефективного уп-
равління упродовж тривалого проміжку часу та отри-
мання доходів (у вигляді відсотків чи дивідендів), за
рахунок яких у подальшому фінансуватимуть основну
діяльність ЗВО з урахуванням побажань меценатів та
благодійників.

Ключові переваги використання ендавмент фондів
у фінансовому забезпеченні належного функціонуван-
ня ЗВО охоплюють: створення власних фінансових
інструментів з метою залучення коштів на грошово-кре-
дитному ринку; стабільний розмір цільових фінансових
ресурсів, оскільки для фінансування ЗВО використову-
ють лише згенеровані доходи; послаблення залежності
від термінів бюджетного фінансування; зростання пре-
стижності університету; додаткові можливості здобути
необхідні фінансові ресурси для стимулювання науко-
во-педагогічного персоналу та поліпшення матеріаль-

ної бази навчального закладу; обмеження передумов
до здійснення різноманітних зловживань в управлінні
ЗВО, оскільки посилюється громадський контроль за
формуванням і використанням цільового капіталу з боку
меценатів, потенційних спонсорів та благодійників; фор-
мування простих і доступних платформ для збору бла-
годійних коштів та моніторингу за їх використанням;
можливість отримання фіскальних преференцій від дер-
жави.

До головних результатів, отриманих за рахунок ви-
користання ендавментів у фінансуванні діяльності ЗВО
(як засвідчує досвід США) відносять: посилення
співпраці університетів з підприємницькими структура-
ми, що допомагає досягнути спільних соціальних цілей
та сприяє консолідації різних груп населення; забезпе-
чує нарощення наукового потенціалу в країні, сприяє
підвищенню освіченості нації, що у майбутньому покри-
ватиме потребу ринку у висококваліфікованих праців-
никах і суттєво пришвидшуватиме темпи суспільного
розвитку.

Сьогодні ендавмент фонди не набули значного по-
ширення в Україні та досить обмежено використовують-
ся для фінансування вітчизняних ЗВО. Причиною такої
невтішної ситуації є складність механізму мобілізації
благодійних внесків у вигляді цільового капіталу. Сьо-
годні більшість пожертвувань спрямовують на зміцнен-
ня оборотноздатності країни, проте у довоєнний пері-
од ситуація в Україні також не була кращою, оскільки у
благодійній діяльності більшість суб'єктів господарю-
вання приховували власні корисливі цілі, що не сприя-
ло зростанню довіри до організацій цього типу загалом.
З іншого боку, утворення благодійних фондів стали важ-
ливим інструментом відмивання коштів, здобутих унас-
лідок ведення злочинної діяльності, що змусило дер-
жавні органи влади суттєво посилити контроль за їх
функціонуванням. Такий стан справ не сприяв залучен-
ню фізичних осіб до меценатства і значно ускладнив
створення ендавмент фондів українськими ЗВО. Тому
сьогодні останні, зазвичай, сподіваються отримати бла-
годійну допомогу від колишніх здобувачів вищої осві-
ти, а також стараються налагодити співпрацю з бізне-
сом на взаємовигідних умовах.

Населення України, за винятком донатів на ЗСУ, є
пасивним щодо участі у благодійній діяльності загалом
та в ендавмент фондах ЗВО, зокрема, оскільки вважа-
ють, що їхня фінансова діяльність нині є недостатньо
прозорою, а управління коштами характеризується
низькою ефективністю. Така ситуація ускладнюється
різким падінням доходів домогосподарств унаслідок
повномасштабної війни, зростанням рівня бідності та
збільшення частки поточних витрат на споживання у
бюджетах сімей. Окрім цього, варто констатувати низь-
кий рівень інформаційної обізнаності українців щодо
вигод, які вони будуть отримувати від надання благо-
дійної допомоги ЗВО, оскільки такі ефекти можна буде
відчути тільки упродовж тривалого проміжку часу у виг-
ляді зростання якості послуг вищої освіти та збільшен-
ня результатів від ведення наукової діяльності і дослід-
них робіт.

Першочерговою проблемою нашої країни на шляху
до розвитку ринку цільового капіталу є загрозливі мас-
штаби корупції на усіх рівнях державної влади, які до-
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сягли свого піку на другий рік повномасштабної війни,
що суттєво знижує рівень довіри населення до благо-
дійних організацій та породжує небажання брати актив-
ну участь у формуванні ендавментів будь-якої неприбут-
кової організації. Виходом з такої складної ситуації ста-
не посилене впровадження сучасних цифрових досяг-
нень у сферу управління фінансовою діяльністю ЗВО,
що дасть змогу громадськості прослідковувати рух гро-
шових коштів, які вони вклали у фонд та моніторити
напрями використання отриманих інвестиційних до-
ходів.

Ще однією перепоною поширення ендавментів в
Україні є повільні темпи розвитку вітчизняного фон-
дового ринку, на якому відсутній широкий спектр
фінансових інструментів, котрі можна було б вико-
ристовувати у процесі управління фондами з метою
генерування достатніх доходів. Активи, які були пе-
редані до ендавмент фондів, мають бути оптималь-
но інвестовані у фінансові інструменти з урахуван-
ням необхідної прибутковості та допустимого рівня
ризику. Водночас залучений цільовий капітал упро-
довж довготермінового періоду має бути незмінний
у своїй вартості та мінімально реагувати на будь-які
зовнішні загрози, тому перевагу треба надавати
цінним паперам та іншим активам, які мають невисо-
ку, але стабільну дохідність, й не супроводжуються
критичними ризиками. З іншого боку, власники фон-
ду можуть виявити бажання проводити агресивну
політику й давати згоду використовувати високори-
зикові активи з метою отримання максимального за-
робітку. Проте ефективним менеджмент фонду вар-
то вважати у випадку дотримання головних пріори-
тетів, відповідно до яких він створювався: досягнен-
ня соціального ефекту в освіті і науці, збереження
реальної вартості нагромаджених ресурсів в ендав-
мент фонді та отримання достатніх поточних до-
ходів, які дадуть змогу фінансувати додаткові обся-
ги науково-дослідної діяльності університету. Клю-
чові принципи реалізації інвестиційної політики ен-
давментів охоплюють: визначення зважених інвести-
ційних завдань з метою запобігання появі високої
невизначеності; забезпечення стійкого розвитку, що
не буде супроводжуватися додатковими витратами;
постійний оперативний контроль за прибутковістю
капіталовкладень; формування гнучкої інвестиційної
концепції у відповідності до поганої прогнозованості
макроекономічних показників у національній еко-
номіці в умовах війни.

Ендавмент фондам рекомендують інвестувати
цільовий капітал тільки у стабільні фінансові інструмен-
ти, до яких відносять державні цінні папери, акції відо-
мих компаній, депозити у банківських установах,
надійні термінові контракти тощо. Водночас сьогодні
на ринку доступні й інноваційні цифрові інструменти
(криптовалюти), на які варто було б звернути увагу,
проте більшість з них не мають прогнозованої динамі-
ки зміни вартості, а в багатьох країнах чітко не визна-
чені особливості їх функціонування навіть у норматив-
но-правовому полі. Доцільно підкреслити, що ендав-
менти у сфері формування інвестиційної політики, заз-
вичай, орієнтуються на вимоги компаній з управління
активами (КУА), що спонукає їх слідувати консерва-

тивній концепції здійснення капіталовкладень, котра
передбачає розміщення мобілізованих ресурсів у низь-
коризикові надійні активи, тобто на депозити чи у дер-
жавні цінні папери (рідше в облігації стабільних кор-
порацій).

Важливою умовою зростання результативності
вкладення цільового капіталу є створення відкритої
системи моніторингу за його формуванням і витра-
чанням доходів від його інвестування. Доцільним
буде утворення колективних органів ухвалення
рішень, в склад яких буде включено усіх або значну
частину учасників ендавмент фондів й наділення їх
визначеними правами, зокрема: участь у розроб-
ленні фінансової стратегії щодо залучення і викори-
стання цільового капіталу; обговорення головних
програм, які будуть фінансуватися за рахунок отри-
маних інвестиційних доходів; розроблення уніфіко-
ваної електронної форми подання заявки для потен-
ційних благодійників, яка дасть змогу швидко отри-
мувати й ідентифікувати пожертвування; сформува-
ти цифровий документообіг, який допоможе уник-
нути зловживань в управлінні цільовим капіталом; за-
безпечення зворотного зв'язку з діючими та майбут-
німи благодійниками, що дасть змогу виявити упу-
щення та недоліки й поліпшити діяльність ендавмен-
ту. Окрім цього поточна діяльність ендавмент фон-
ду, отримані результати та головні звіти доцільно
висвітлювати на сайті університету, що допоможе
підвищити довіру, залучати нових благодійників та
уникнути різного роду зловживань. Особливу увагу
варто приділити маркетинговій компанії фонду, яка
допоможе зацікавити населення у долученні до бла-
годійної діяльності за рахунок окреслення усіх по-
зитивних соціальних ефектів від його функціонуван-
ня.

Одним зі способів зацікавлення до участі грома-
дян у формуванні цільового капіталу ЗВО може бути
надання суттєвих пільг у разі навчання близьких ро-
дичів у ньому, а у випадку здобуття освіти за держав-
ний кошт — виплати надбавки до визначеної стипендії.
Водночас в Україні необхідно популяризувати благо-
дійну діяльність, оскільки у період війни та відбудови
економіки уряду буде досить складно формувати дос-
татні бюджетні кошти для фінансування науки і осві-
ти, тому населенню варто пояснювати важливість
участі в ендавментах університетів за допомогою кон-
кретизації отриманих суспільних ефектів у майбутнь-
ому.

ВИСНОВКИ ТА ПЕРСПЕКТИВИ
ПОДАЛЬШИХ РОЗВІДОК У ДАНОМУ
НАПРЯМІ

Активізація розвитку ендавмент фондів у націо-
нальній економіці є важливою умовою забезпечення
ефективного функціонування ЗВО, оскільки допоможе
їм сформувати необхідні фінансові ресурси та повноці-
нно здійснювати науково-дослідну діяльність. Водно-
час потребує подальших досліджень питання щодо мож-
ливості формування ендавментів організаціями у галузі
освіти, науки, охорони здоров'я і культури тощо, які
ставлять за мету отримання прибутку і функціонують на
основі комерційного розрахунку.
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Ринок цільового капіталу в Україні сьогодні ще не
набув належного розвитку, що потребує формування
необхідного нормативно-правового забезпечення, ро-
боти органів влади над зростанням культури благо-
дійності у країні, визначення чітких податкових префе-
ренцій для осіб, що вкладають кошти в ендавменти, по-
силення співпраці університетів із бізнес-структурами,
підвищення прозорості у діяльності ЗВО й залучення
населення до моніторингу витрачання ресурсів, чітке
доведення до громадськості суспільних ефектів, що
будуть отримані від функціонування ендавментів тощо.
Загалом в Україні непочатий край роботи над форму-
ванням ринку цільового капіталу у сфері науки і освіти,
проте результати, що будуть отримані у майбутньому
цілком виправдають затрачені зусилля і внесуть свою
долю у пришвидшення розвитку та відбудову нашої дер-
жави.
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