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ІСЛАМСЬКІ БАНКИ: ОСОБЛИВОСТІ  

ФУНКЦІОНУВАННЯ ТА РОЗВИТКУ 

 
Термін «ісламська фінансова сис-

тема» є порівняно новим у науковому 

обороті, оскільки з’явився в середині 
1980-х років. Часто під даним поняттям 
розуміють фінансову систему, в якій не 

передбачено отримання процента. Однак 
принципи ісламських фінансів є значно 
ширшими, ніж відмова від позикового 

відсотка. Правила ведення банківської 
справи у мусульманських країнах засно-
вані на шаріаті, тобто сукупності правил 
та законів, які стосуються управління 

економікою, соціальних, політичних, ку-
льтурних аспектів ісламського суспільст-
ва. Шаріатським правом також забороня-

ється укладання аморальних угод і схва-
люється соціальна справедливість, яка 
забезпечується шляхом розподілу ризиків 
і доходності, та здійсненням соціальних 

інвестицій. Це такі необхідні етичні та 
моральні гарантії, які відсутні в сучасній 
традиційній банківській системі.  

Специфіку функціонування іслам-
ського банкінгу досліджували такі вітчи-
зняні вчені, як В. Вишневський, О. Виш-

невська, У. Байрам, О. Галицька, О. За-
руцька, В. Корнеєв, В. Кремень, І. Мос-
каленко, О. Чугаєв, А. Чередниченко,  
І. Шамова. Зокрема, В. Вишневський та 

О. Вишневська [1] звертають увагу на 
такі інституційні особливості ісламських 

банківських установ, як недопущення 
лихварства та заборона позикового відсо-

тка. У. Байрам [3] розглядає специфіку 
діяльності ісламських банків та перспек-
тиви їх розвитку в Україні. В. Кремень і 

І. Москаленко [9] описують діяльність 
ісламських банків та їх входження на фі-
нансові ринки європейських країн. Стат-

тя О. Чугаєва та А. Чередниченка [11] 
присвячена дослідженню фінансових ін-
струментів ісламського банкінгу. І. Ша-
мова [15] обґрунтовує особливості опе-

рацій ісламських банків.  
Незважаючи на активацію уваги до 

специфіки ісламського банкінгу, обме-

женою є кількість наукових публікацій, у 
яких розглядаються особливості станов-
лення та розвитку ісламських банківсь-
ких установ, їх роль у соціально-

економічному розвитку країн та місце у 
світовій фінансовій системі. Зважаючи на 
бурхливий розвиток мусульманських ба-

нків у всьому світі, вивчення властивос-
тей функціонування ісламського банкінгу 
є актуальним та становить важливий тео-

ретичний і практичний інтерес. 
Мета статті полягає у дослідженні 

особливостей становлення та розвитку 
ісламських банків у світовій фінансовій 

системі. 

 

МАКРОЕКОНОМІЧНІ ТА РЕГІОНАЛЬНІ ПРОБЛЕМИ 

РОЗВИТКУ ПРОМИСЛОВОСТІ 

© С.В. Сембер, В.С. Стойка, 

Н.Е. Легеза, 2016 
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Історія ісламської банківської спра-

ви починається з перших днів появи іс-

ламу. Найбільш важливою подією, яка 

привела до виникнення ісламських бан-

ків, стала поява вчення пророка Муха-

ммеда про заборону ріби (відсотка). Про-

роком засуджувались ті, хто займався 

кредитуванням і давав позику під відсо-

ток. Із часів появи ісламської цивілізації 

існували такі операції, як обмін валюти, 

грошові перекази та використання чеків. 

Втім, на відміну від звичайних банків, що 

розвивались паралельно з відродженням 

європейської торгівлі у ХІІІ ст., ісламська 

банківська справа не дістала свого розви-

тку, оскільки функції фінансових інсти-

тутів взяли на себе фізичні особи. У ре-

зультаті розвитку торгівлі та колоніаліз-

му мусульманські країни прийняли тра-

диційну банківську систему, а банківська 

справа, яка зародилася в ранній період 

розвитку ісламу, перестала існувати [2]. 

Так зване «ісламське відродження», 

яке охопило весь мусульманський світ, 

стало поштовхом для створення ісламсь-

кої банківської справи. Перші спроби ор-

ганізувати ісламський банк відносяться 

до 60-х років минулого століття, коли 

економіст Ахмад Аль Наджар у єгипет-

ському місті Міт Гамр створив банк, у 

рамках якого виконувалися операції що-

до збереження і накопичення коштів фі-

зичних осіб і здійснювалось інвестування 

частки накопичених ресурсів на умовах, 

які виключали лихварство. Абсолютно 

скасовувались відсотки за грошовими 

операціями, але передбачалася участь у 

прибутку від укладених угод. Основний 

напрям роботи банку полягав у залученні 

коштів дрібних вкладників і створенні 

капіталу, що використовуються відповід-

но до принципів Шаріату. На жаль, на 

хвилі боротьби з ісламськими радикаль-

ними організаціями банк у 1967 р. був 

закритий. Але це був тільки перший етап 

у становленні ісламської банківської сис-

теми, яка в подальшому пройшла декіль-

ка етапів розвитку і досягла сучасного 

рівня [3, c. 207]. 

У 70-х роках ХХ ст. у багатьох му-

сульманських країнах відбулися політич-

ні зміни, які дали поштовх легалізації іс-

ламських фінансових інститутів. На Бли-

зькому Сході почали законно функціону-

вати багато ісламських банків, зокрема, 

такі як Дубай Ісламік Банк (1975 р.), 

Файзел Ісламік Банк у Судані (1977 р.), 

Файзел Ісламік Банк у Єгипті (1977 р.), 

Бахрейн Ісламік Банк (1979 р.). 

Дані зміни стосувалися і країн Азі-

атсько-Тихоокеанського регіону, в яких 

проживало населення, що сповідувало 

іслам. Зокрема, Філіппінський Амана 

Банк був заснований у 1973 р. відповідно 

до президентського наказу як спеціалізо-

ваний банківських інститут. Заснування 

цього банку стало поступкою філіппінсь-

кої влади в реакції на повстання мусуль-

ман із вимогами задовольнити потреби 

економічної сторони життя мусульман-

ського суспільства. Однак основним за-

вданням цього банку стало будівництво і 

реконструкція в містах Мінданао, Сулу і 

Палаван на півдні країни.  

У Малайзії дебют ісламської бан-

ківської справи відбувся в 1983 р. Пер-

шим ісламським фінансовим інститутом 

у Малайзії стала Ісламська Ощадна Кор-

порація за вкладами паломників, засно-

вана в 1963 р. У 1969 р. ця організація 

була перетворена на Управління у спра-

вах паломників і Фондовий департамент, 

відомий зараз як Табунг Хадж. Ця орга-

нізація діяла як фінансова компанія, яка 

інвестувала збереження паломників згід-

но із канонами Шаріату, але її роль була 

досить обмежена рамками небанківсько-

го фінансового інституту. Разом з тим 

успіх Табунг Хаджа сприяв відкриттю 

ісламського малайзійського банку Bank 

Islam Malaysia Berhard, який надає весь 

спектр ісламських банківських послуг.  
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Слід відзначити, що в цей період 

набули поширення ісламські фінансові 

інститути також і у тих країнах, де мусу-

льмани проживали у складі населення в 

меншості. Так, у 70-х роках в Індії відбу-

лось кількісне зростання безпроцентних 

заощаджень і кредитів на соціальні цілі. 

Ісламська банківська система (зараз – Іс-

ламський Фінансовий Дім), заснована в 

Люксембурзі в 1978 р., продемонструва-

ла західному суспільству приклад веден-

ня ісламської банківської справи [4, 

c. 86]. Це був перший ісламський фінан-

совий інститут, створений у немусульма-

нській країні. Після цього відбулося 

створення швейцарського Daral-Malal-

Islami (1981 р.).  

У подальшому в таких країнах, як 

США, Великобританія та Австралія, були 

створені різні фінансові установи, які на-

давали ісламські банківські послуги. У 

США сферу ісламського банкінгу пред-

ставляли не тільки фінансові інститути, 

але й освітні заклади. Зокрема, Гарвард-

ський університет проводив щорічні фо-

руми щодо ісламського фінансування. 

Американський фінансовий дім ЛАРІБА 

(LARIBA), створений у 1987 р., став пе-

редовим ісламським фінансовим інститу-

том і вже функціонує в 35 штатах США. 

ЛАРІБА пропонує послуги шодо житло-

вого кредитування, фінансування малого 

бізнесу та торговельного фінансування. 

У Великобританії перший ісламсь-

кий банк Islamic Bank of Britain розпочав 

свою діяльність 6 серпня 2004 р. При 

цьому припускалось, що 1,8 млн британ-

ських мусульман матимуть можливість 

здійснювати свої банківські операції в 

результаті створення даної структури. 

В Австралії першим ісламським фі-

нансовим інститутом став створений у 

1989 р. Мусульманський Суспільний Ко-

оператив Австралії (Muslim Community 

Cooperative Australia). Маючи стартовий 

капітал у сумі 22 300 австралійських до-

ларів і всього 10 членів кооперативу, йо-

го сукупні активи зросли до 26 млн авст-

ралійських доларів, що означає щомісяч-

ний приріст близько 50 членів коопера-

тиву [5, c. 49-50].  

Сьогодні у світі функціонують ряд 

організацій, які сприяють розвитку іс-

ламських фінансових інститутів. При 

цьому основним трендом у регулюванні 

ісламського банкінгу є стандартизація 

засобів управління і контролю. Ключову 

роль у розробці міжнародних стандартів і 

процедур у розвитку сектору в різних 

країнах відіграє Ісламський Банк Розвит-

ку (ІБР). За сприяння ІБР у 1981 р. був 

створений спеціальний інститут для роз-

витку дослідницької діяльності та підго-

товки кадрів. ІБР був створений як між-

урядова фінансова організація, членами 

якої є країни-учасниці Організації Іслам-

ської Конференції. Офіційно свою діяль-

ність банк розпочав у жовтні 1975 р. Сьо-

годні до складу ІБР входять 56 держав, 

завдяки яким сформовано капітал банку в 

розмірі 45 млрд дол. Місія ІБР полягає у 

підтриманні економічного та соціального 

прогресу в мусульманських країнах від-

повідно до законів ісламу. Тому основ-

ними напрямами його діяльності є спри-

яння співробітництву між ісламськими 

країнами, боротьба з бідністю, підви-

щення рівня освіти, підтримка науки та 

розвиток технологій, інвестиції в інфра-

структуру банківського та фінансового 

секторів. У своїх операціях ІБР викорис-

товує ісламські фінансові послуги. Бан-

ком були засновані спеціальні фонди для 

фінансування певних видів діяльності, у 

тому числі фонди для допомоги мусуль-

манським общинам у країнах, які не є 

членами організації ісламської конфере-

нції.  

Існують також ряд інших організа-

цій, які займаються розробкою стандар-

тів ісламського банкінгу відповідно до 

вимог шаріату. До їх складу входять 
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AAOIFI, «The Islamic Finance Service 

Board» (IFSB), «The International Islamic 

Financial Market», «Council for Islamic 

Banks and Financial Institutions» (CIBAFI), 

«Arbitration and Reconciliation Centre for 

Islamic Financial Institutions». Крім того, 

«Міжнародний центр з управління лік-

відністю» займається розвитком вторин-

ного ринку ісламських цінних паперів і 

розробкою нових фінансових інструмен-

тів для ісламського фінансування, а 

«Міжнародне ісламське рейтингове аге-

нтство» – розвитком ісламського фінан-

сового ринку, розробкою міжнародних 

стандартів ісламського банкінгу та прис-

воєнням рейтингу ісламським фінансо-

вим організаціям [6; 7].  

За різними даними сьогодні у світі 

нараховується близько 200 ісламських 

банків та низка інших ісламських небан-

ківських фінансових інститутів. Провід- 

ні західні банки відкривають у себе іс-

ламські підрозділи: «Чейз Манхеттен», 

«Голдмен Сакс», «Ай-Ен-Джі», «Джей  

Пі Морган» та ін. Американський банк 

«Сітібенк» уже тривалий час співпрацює 

з ісламськими банківськими структура-

ми, вклавши близько 1 млрд дол. США у 

спеціалізовані ісламські фонди. Ще в 

1997 р. «Сітібенк» заснував у Бахрейні 

своє повноважне відділення «Сіті Ісламік 

Інвестмент Бенк» з капіталом 20 млн дол. 

США. Спеціальні ісламські департаменти 

відкривають також великі світові банки – 

«Дойчебенк» і HSBC. Послугами іслам-

ських банків користуються такі трансна-

ціональні гіганти, як «GeneralMotors», 

«IBM», «Alcatel», «Daewoo» та ін. [8]. 

Таким чином, розвиток ісламського 

банкінгу у світовій фінансовій системі 

характеризується кількома етапами. Зок-

рема, І. Москаленко та В. Кремень [8, 

c.10] виділяють такі етапи становлення та 

розвитку ісламських банків: зародження, 

спроба відновлення, становлення, розши-

рення діяльності та вихід на фінансові 

ринки неісламських країн (див. таблицю). 

У сучасному світі «згідно з Кора-

ном» формується відносно невелика кі-

лькість світового фінансового капіталу: 

від 700 млрд до 1 трлн дол. США. Таки-

ми ресурсами оперують близько 500 ве-

ликих фінансових компаній, які, власне, і 

називаються ісламськими банками. Сек-

тор ісламського фінансування є таким, 

що найбільш стрімко розвивається у гло-

бальній фінансовій системі: він збільшу-

ється на 15-20% щорічно. Згідно з оцін-

ками експертів Управління ісламських 

фінансових послуг Малайзії, ісламська 

фінансова індустрія у 2015 р. може збі-

льшити свої активи до 2,8 трлн дол. [10].  

На сьогодні світовими лідерами іс-

ламського банкінгу є такі країни [10; 11, 

c. 14]: 

Іран, де взагалі немає банків захід-

ного типу. У 2009 р. на іранські банки 

припадало 40% загальних активів 100 

найбільших ісламських банків, а Bank 

Melli Iran вважається найбільшим з них. 

На Іран припадає 235 млрд дол. США 

ісламських фінансових активів; 

Саудівська Аравія та Об’єднані 

Арабські Емірати, на які припадає більше 

половини ісламських банківських активів 

країн Ради зі співробітництва країн Пер-

ської затоки; 

Бахрейн, де сконцентровано найбі-

льшу кількість ісламських банків – 35; 

Малайзія, яка вважається іннова-

ційним центром мусульманського фінан-

сового світу і випереджає в розвитку цієї 

сфери країни Перської затоки практично 

на десятиліття; 

Великобританія, де проживають 

понад 2 млн мусульман і яка стала іслам-

ським фінансовим центром на Заході (пе-

рший у Європі ісламський банк Islamic 

Bank of Britain відкрився в Лондоні ще в 

2002 р.). 
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Таблиця  

Особливості становлення та розвитку ісламських банків 1 

Період Роки Характеристика 

Зародження VIII–X cт. Широко застосовувалися платіжні засоби (на кшталт вексе-

лів, кредитних листів тощо) 

ХІІ–ХІІІ ст Розвинена торгівля. Широкі операції з видачі грошових по-

зик здійснювалися лихварями. Відсоток на видані кошти 

сягав 100-150%, що призводило до масового закріпачення 

населення 

Спроба  

відновлення 

60-ті роки 

ХХ ст. 

Спроба створити першу фінансову ісламську установу у 

Єгипті Ахмадаан-Наггара провалилася, оскільки в банк бу-

ло вкладено тільки 4% населення 

Становлен-

ня 

70-ті роки 

ХХ ст. 

Здобуття мусульманськими країнами незалежності, різке 

зростання цін на нафту та ісламське становлення спричини-

ли розвиток ісламського бізнесу, зокрема, банківської сис-

теми. Створення першого комерційного банку Nasser Social 

Bank. У 1975 р. з’явився перший міжнародний фінансовий 

інститут, який функціонує відповідно до принципів ісламу, 

– Ісламський банк розвитку 

Розвиток 80-90-ті 

роки 

ХХ ст. 

Банки пропонують ісламське фінансування у багатьох єв-

ропейських країнах. Також цей етап характеризується збі-

льшенням кількості фінансових установ та розширенням 

спектру їх послуг 

Розширення 

діяльності 

та вихід  

на фінансові 

ринки  

неіслам-

ських країн 

З 2000 р. Відбувається стрімке збільшення кількості відділень та ви-

хід ісламських банків на нові ринки, зокрема, європейських 

країн. Запровадження нових видів діяльності, наприклад, 

емісія та обіг ісламських облігацій, яких ще декілька років 

тому не існувало. Приріст активів у цьому періоді в серед-

ньому складав 20% щорічно. Послугами ісламських банків 

користуються такі транснаціональні корпорації , як «Gen-

eral Motors», «IBM», «Alcatel», «Daewoo»та ін. 
 

1 Джерело інформації: [9, с. 10]. 

 

Термін «ісламська банківська спра-

ва» означає ведення банківських опера-

цій відповідно до принципів ісламу. У 

своїх проповідях, покладених в основу 

Корана, а також висловлюваннях, відо-

мих як «хадіси», пророк Мухаммед чи-

мало уваги приділяв фінансово-еконо-

мічним питанням. У результаті повно-

цінною категорією економіки стала спра-

ведливість. Філософія і цілі діяльності 

ісламських банків узгоджуються з прин-

ципами ісламського бізнесу, закріпленого 

в Корані та Хадісах. Згідно з даними 

вчень ісламські ділові агенти повинні 

займатися дозволеним, законним бізне-

сом, а всі їх операції мають бути побудо-

вані на принципах чесності, справедли-

вості й рівності. Отримане багатство має 

спрямовуватися на допомогу тим, хто йо-

го потребує. Саме через це правила пове-

дінки мусульман у даній сфері мають 

специфічні для європейця параметри. Го-

ловним принципом і відмінністю іслам-

ської банківської системи є виключення з 

усіх фінансових операцій позикового від-

сотка. Крім того, мусульманину заборо-
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нено навмисне йти на ризик і укладати 

угоди в умовах невизначеності, тобто ма-

ти справу з ф’ючерсами, опціонами чи 

купляти майбутній урожай.  

Основна ідея роботи ісламського 

банку полягає в тому, що оскільки гро-

ші – це не товар, то вони не можуть збі-

льшуватися тільки через те, що були на-

дані у вигляді позики. Фактично всі опе-

рації у фінансових установах, які працю-

ють за принципами шаріату, здійсню-

ються на основі розподілу відповідально-

сті та пайової участі обох сторін – тієї, 

яка бере позику, і тієї, яка надає позику. 

Тобто кредитор може розраховувати на 

отримання доходу тільки якщо гроші, 

вкладені в економіку, створили реальну 

додану вартість. Нагорода банку або 

вкладника не є гарантованою, а є похід-

ною від прибутку бізнесу. Природно, що 

банк відкриває рахунки, на яких акуму-

лює кошти вкладників, і ними фінансує 

підприємців. Однак замість сплати тра-

диційного відсотка підприємець ділить 

отриманий прибуток з банком, а той, у 

свою чергу, – з вкладником. Очевидно, 

що за такого стану речей ісламські банки 

абсолютно зацікавлені в успішності 

справи боржника та одержанні ним при-

бутку, а тому обирають позичальників з 

максимальною ретельністю. Мусульман-

ський банкір приймає рішення про на-

дання кредиту в першу чергу на основі 

вивчення перспектив проекту, який про-

понується для реалізації, а також ділових 

якостей позичальника. При цьому іслам-

ські банки не вимагають від клієнта на-

дання застави [8]. 

Отже, ісламська банківська систе-

ма, як і будь-яка інша, націлена на отри-

мання прибутку, але головна її відмін-

ність – це методологія і відповідність за-

конам шаріату. Існує визначений набір 

правил, як саме отримувати прибуток. 

Фундаментальна відмінність і основний 

принцип ісламського банку – це взаєм-

ний розподіл як витрат і ризиків, так і 

доходів. У той час як у традиційній сис-

темі основний принцип – «гроші роблять 

гроші». Немає жодних спекуляцій, а при-

буток залежить від того, в який сектор 

вкладено грошові ресурси і яку частку 

активів вкладник має право вимагати. 

Тому є три головні цінності в системі іс-

ламського банку [12]: 

1) розвиток підприємництва і під-

приємницьких якостей; 

2) розвиток торгівлі та комерції; 

3) здатність принести користь 

усьому суспільству. 

Існують деякі заборони в ісламсь-

кому банкінгу, пов’язані із законами ша-

ріату: 

лихварство або позики під відсотки; 

заробіток на азартних іграх; 

спекуляції на ринку; 

гроші ісламських банків не можуть 

бути використані в аморальних цілях 

(торгівля наркотиками, торгівля алкого-

лем тощо). 

Ісламські банки достатньо широко 

займаються інвестуванням коштів у ви-

робничу сферу, в тому числі й націона-

льну промисловість, попередньо прово-

дячи всебічний аналіз інвестиційного 

проекту, контролюючи перебіг його реа-

лізації, а потім і діяльність створеного за 

допомогою кредиту підприємства. Це 

особливо важливо, оскільки на перехід-

ному етапі велика частка некредитоспро-

можних клієнтів, які мають підприємни-

цький потенціал, але обмежені у старто-

вому фінансовому капіталі. Традиційні 

банки, як правило, не розглядають такі 

проекти, навіть якщо це дуже гарна ідея, 

яка приноситиме в майбутньому високі 

прибутки. Ісламські способи фінансуван-

ня дають можливість підприємцям, вико-

ристовуючи свої професійні навички, ор-

ганізувати приватний бізнес.  

Таким чином, ісламський банкінг 

потребує від фінансових інститутів без-

посередньої участі в ризиках проекту, що 

фінансується, і передбачає розподіл при-



––––––––––––––––––––––   Економіка промисловості      Экономика промышленности   –––––––––––––––––––––– 

ISSN 1562-109X  
 

2016, № 1 (73) 
  

 

 

11 

бутків та збитків за проектом з позичаль-

ником грошових ресурсів. Такі вимоги 

стимулюють ісламські банки приділяти 

велику увагу оцінці ризиків, пов’язаних 

із реалізацією майбутнього проекту, та 

здійснювати моніторинг використання 

позикових коштів. На відміну від захід-

них банківських установ, принципи іс-

ламського банкінгу встановлюють жорс-

тку дисципліну, що призводить до відсу-

тності безвідповідального кредитування 

та дозволяє суттєво знизити кредитні ри-

зики [13].  

Усі ісламські фінансові інструменти 

побудовані таким чином, щоб виконати 

вказані умови і в той же час отримати 

прибуток від своєї діяльності. Традицій-

ний банк, по суті, купляє і продає кошти, 

отримуючи вигоду за рахунок позиково-

го відсотка. Ісламський банк переводить 

кредитну основу фінансового бізнесу на 

інвестиційну. 

Банк відкриває рахунки, де акуму-

люються грошові ресурси вкладників, 

якими потім фінансує підприємців. Втім 

замість традиційного відсотка підпри-

ємець ділить отриманий прибуток з бан-

ком, а той, в свою чергу, – з вкладником. 

Головний принцип такий: винагорода ба-

нку або вкладника не є гарантованою, а 

виникає як похідна від прибутку бізнесу. 

Таким чином, з економічного обороту 

повністю виводиться основа традиційної 

банківської системи – позиковий відсо-

ток. Головний принцип роботи ісламсь-

кого банку полягає в тому, що оскільки 

гроші не є товаром, вони не можуть збі-

льшуватися тільки тому, що були надані 

у вигляді позики. Відповідно, кредитор 

може розраховувати на дохід тільки якщо 

гроші, вкладені в економіку, створили 

реальну додану вартість. Саме тому тра-

диційні кредити та депозити, на які нара-

ховуються відсотки, в ісламському бан-

кінгу поза законом. 

Замість традиційних банківських та 

інвестиційних продуктів в ісламському 

світі існує цілий ряд власних специфіч-

них форм. 

«Мушарака» – це спільна реалізація 

проекту банком і підприємцем. Фактично 

йдеться про специфічний вид проектного 

фінансування. При мушараці банк здійс-

нює фінансування, не пов’язане з отри-

манням відсотка, а бере учать у розподілі 

прибутку. Розподіл прибутку здійсню-

ється таким чином: визначена частка ви-

діляється партнеру в оплату за його ро-

боту, управлінський досвід чи іншу уч-

асть у проекті. Частина, яка залишилася, 

розподіляється між партнером і банком, 

який надав фінансування, у співвідно-

шенні, пропорційному вкладу кожного 

учасника. При збитках втрати розподі-

ляються також пропорційно участі у фі-

нансуванні. 

«Мудараба» – це угода, згідно з 

якою клієнт банку передає гроші банку 

для наступного їх  вкладення у визначе-

ний проект або вид діяльності. Прибуток, 

отриманий у результаті реалізації проек-

ту, розподіляється в обумовленій пропо-

рції. Ця операція являє собою аналог па-

сивної банківської операції – залучення 

грошових ресурсів. Але ісламська уніка-

льність полягає в тому, що клієнт точно 

знає, куди будуть спрямовані його гроші 

[14].  

«Мурабаха» – це такий вид опера-

ції, коли банк надає кошти на придбання 

товарів, спочатку купуючи їх для свого 

клієнта, а потім перепродуючи їх своєму 

клієнту за вищою ціною. Така операція 

вважається законною з точки зору іслам-

ського права, тому банк на термін від ку-

півлі до перепродажу вважається єдиним 

власником майна. З такої точки зору пос-

луги ісламських банків відрізняються від 

послуг неісламських банків, які просто 

кредитують клієнта на купівлю товарів 

[15, c. 197]. 

До інших операцій, характерних 

тільки для ісламського банкінгу, нале-

жать [14]: 
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«іджар» – довгострокова оренда, 

аналог лізингової операції; 

«салям» – авансове фінансування, 

переважно в аграрному секторі; 

«іджарва-іктина» – угода, відповід-

но до якої клієнт отримує право викупи-

ти раніше взяте в оренду обладнання; 

«закат» – обов’язковий податок 

(2,5%), яким відповідно до Корану опо-

датковується власність заможних мусу-

льман і спрямовується на забезпечення 

бідних верств мусульманського суспільс-

тва; 

«кард-аль-хасан» – безвідсоткова 

позика. Банк надає особі чи організації 

безвідсоткову позику, яка буде повернена 

в обумовлений термін. Банк може виді-

лити безвідсоткову позику уряду чи ор-

ганізації для здійснення суспільних прое-

ктів (будівництво заводів, фабрик, доріг 

тощо); 

«бей-бі-сілаа» – форвардна угода, за 

якої покупець платить частково авансом 

за товари.  

На особливу увагу заслуговують 

так звані «сукуки» (безпроцентні іслам-

ські облігації). Дані облігації є своєрід-

ними проміжними інструментами комер-

ційного банкінгу і ринку цінних паперів. 

Їх випуск з технічної точки зору аналогі-

чний випуску традиційних цінних папе-

рів, але відмінність полягає в тому, що 

ісламські облігації структуруються від-

повідно до принципів шаріату і дана 

структура має бути підтверджена та ух-

валена радником шаріату. Як і при видачі 

кредиту, при інвестуванні в ісламські 

цінні папери у список емітентів не вклю-

чаються компанії, діяльність яких забо-

ронена ісламом [8].  

Крім того, в ісламській банківській 

системі існують специфічні обмеження 

[3, c. 209]: 

«Ріба» (дослівно «лихва») – заборо-

на на позиковий відсоток з боргу, тобто 

будь-яка виплата, що перевищує наданий 

кредит. У зв’язку з цим гроші не сприй-

маються як самостійний товар, а лише як 

міра вартості товарів.  

«Гарар» (дослівно «небезпека», 

«вводити в оману», «ризикувати») – за-

борона на навмисний ризик, який вихо-

дить за межі необхідного. Заборона «га-

рару» не означає заборону на будь-які 

економічні ризики.  

«Майсир» (азартна гра) – отриман-

ня прибутку випадково. Відповідно це і 

угоди з забороненими товарами, послу-

гами (класичне страхування, свинина, 

алкоголь, тютюн, азартні ігри тощо).  

«Бай ал-Калібіал-Калі» – продаж 

боргу за борг. Наприклад, продаж форва-

рдного контракту з відстрочкою платежу 

за нього, тобто банк продає цінний папір 

за умови сплати після настання строку 

виконання зобов’язань по ньому. 

Таким чином, принципи роботи іс-

ламських банків зовсім не протидіють 

принципам ринкової економіки, і, відмо-

вляючись від отримання відсотка, пра-

цювати на благодійних началах вони не 

прагнуть. При цьому кожен ісламський 

фінансовий інститут обов’язково має ре-

лігійних радників, які формують шаріат-

ську наглядову раду. До функцій цього 

органу належать сертифікація дозволе-

них фінансових інструментів, підрахунок 

та сплата закяту, перевірка банківських 

операцій на предмет їх відповідності ша-

ріату, а також розробка рекомендацій 

щодо розподілу доходу та витрат між ін-

весторами і банком. Існують ще центра-

лізовані органи, які контролюють відпо-

відність діяльності ісламського банку но-

рмам шаріату.  

Окрім дотримання ісламських пра-

вил та законів, ісламські банки мають бу-

ти конкурентоспроможними на ринку 

банківських послуг та мати можливість 

задовольняти банківські потреби мусу-

льман. Серед основних характеристик, 

які відрізняють ісламський банк від тра-

диційного, можна виділити такі [5, 

c. 112]: 
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1) ісламські фінансові інститути 

повинні повністю відповідати віроспові-

данню і не брати участі в угодах, які міс-

тять елементи «ріби» та іншої діяльності, 

забороненої Ісламом; 

2) ісламські фінансові інститути 

повинні виявляти турботу та глибоке ро-

зуміння, коли їх клієнти стикаються з фі-

нансовими труднощами; 

3) максимізація прибутку не по-

винна стати головною метою ісламських 

фінансових інститутів, їх метою мають 

бути соціально-економічний розвиток та 

викорінення жебрацтва; 

4) діяльність ісламських фінансо-

вих інститутів має бути більш прозорою. 

Таким чином, щоб вкладники були пові-

домлені про те, як використовуються їх 

гроші і яким чином вони отримують при-

буток. Дотримання прозорості при видачі 

фінансування дозволить уникнути вико-

ристання клієнтів у своїх інтересах; 

5) ісламські фінансові інститути 

повинні надавати послуги всьому насе-

ленню, незалежно від типу клієнтів та їх 

статусу; 

6) ісламські фінансові інститути 

при знятті оплати повинні виходити із 

фактичної вартості витрат, зазнаних при 

наданні послуг.  

Більшість ісламських банків у 

всьому світі чутливі у питаннях соціаль-

ної відповідальності, що відповідає цілям 

створення таких фінансових інститутів, 

які мають моральні та матеріальні моти-

вації. Соціальні заходи, які проводяться 

банками, вказують на те, що вони звикли 

виконувати свої зобов’язання і старають-

ся закріпити соціально-економічне ста-

новище мусульман. Незважаючи на те що 

деякі ісламські банки можуть відкрито не 

заявляти про свою соціально орієнтовану 

позицію, їх діяльність говорить сама за 

себе.  

Серед ісламських банків, відомих 

своєю соціальною активністю, можна ви-

ділити Ісламський банк Йорданії (Jordan 

Islamic Bank), Ісламський банк Бангла-

деш (Islami Bank Bangladesh) та Сошіал 

Інвестмент банк (Social Investment Bank), 

Банк Муамалат Малайзія (Bank Muamalat 

Malaysia). 

Закони про створення Йордансько-

го ісламського банку чітко встановлюють 

соціальну роль банку, яка полягає в 

укріпленні зв’язків і співробітництва в 

суспільстві шляхом: 

1) надання благодійних кредитів 

тим, хто їх потребує, з тим, щоб позича-

льники були незалежними або могли ви-

конати певні фінансові зобов’язання; 

2) створення й адміністрування фо-

ндів чи спеціальних заощаджень для різ-

них благодійних соціальних цілей; 

3) інших різних соціальних заходів, 

які належать до вищевказаних цілей. 

Згідно із встановленими правилами 

Йорданський ісламський банк провів різ-

ні соціальні заходи і зазначив їх у своїй 

річній фінансовій звітності. Банк виділив 

пожертви мечетям як призи за вивчення 

Священного Корану, комітетам закяту та 

іншим благодійним організаціям. Йорда-

нський ісламський банк також підтримує 

інші різні соціальні заходи, включаючи 

освіту, гуманітарну допомогу всередині 

та за межами країни, а також допомогу 

іншим благодійним організаціям. 

Ісламі Банк Бангладеш продемонст-

рував неймовірну готовність до виконан-

ня соціальної ролі з моменту створення. 

Це відповідає цілям його створення. Для 

закріплення своєї соціальної діяльності 

Ісламі Банк Бангладеш створив організа-

цію під назвою «Ісламі Банк Фаудейшн». 

Цей Фонд розподіляє фінансову допомо-

гу тим, хто її потребує, в рамках різних 

програм, таких як програми формування 

доходу, програми з охорони здоров’я та 

медичні, програми гуманітарної допомо-

ги, освітні програми, програми релігійно-

го просвітництва. Даний Фонд створив 

шість сучасних лікарень, два сервісних 

центри та п’ять професійних навчальних 
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закладів. Крім того, реалізує програми з 

розвитку людських ресурсів шляхом на-

дання людям навичок у конкретних сфе-

рах з тим, щоб покращити їх економічне 

становище і якість життя. Фондом також 

був створений спеціальний інститут, 

який здійснює релігійне та моральне ви-

ховання мусульман. 

Соціальні програми, які проводять-

ся даним банком, були розглянуті інши-

ми ісламськими банками в Бангладеш. 

Наприклад, основні напрями діяльності 

Сошіал Інвестмент банк, який було ство-

рено в 1995 р., спрямовані на благопо-

луччя суспільства в Бангладеш. Цей банк 

працює в напрямі розвитку різних секто-

рів у Бангладеш, у тому числі модерніза-

ції управління суспільними організація-

ми, таких як мечеті, коледжі, вакуфні ус-

танови та інші благодійні організації. 

Крім того, банк робить доступним фонд 

соціальних заощаджень, який повинен 

надавати допомогу бідним та тим, хто її 

потребує. Джерела фонду – річний при-

буток банку та громадські внески.  

Соціальна діяльність Банку Му-

амалат Індонезія здійснюється через 

фонд Байтульмаал Муаламат, який роз-

робив різноманітні програми, такі як  

B-Community, B-Care, B-Smart іB-ВМТ. 

Через програму B-Community зусилля 

спрямовуються на розробку самодостат-

ності суспільства і сприяння в досягненні 

суспільного благополуччя. Програма B-

Care полягає в наданні допомоги постра-

ждалим у результаті стихійного лиха, та-

кого як пожежі та повені, а також тим, 

хто страждає від інших трагедій людства, 

зокрема, війн, голоду і хвороб. Освітня 

допомога у вигляді стипендій (сплата по-

вного року навчання) для студентів при-

ватних і державних університетів поши-

рюється через програму B-Smart. В-ВМТ 

програма – програма мікрофінансування, 

спрямована на підвищення розвитку мік-

ропідприємств. Допомога, як правило, 

надається у вигляді оборотного капіталу 

та обладнання [5, c. 313-314].  

Таким чином, ісламські банки про-

никли на фінансові ринки і зуміли зайня-

ти свою нішу у світовому інвестиційному 

процесі. Але разом з тим слід зазначити, 

що успіх ісламських банків забезпечений 

завдяки створенню надлишків фінансо-

вих ресурсів у нафтоекспортних арабсь-

ких країнах та потужній підтримці дер-

жавою ісламської ініціативи. Крім того, 

потужним фактором було те, що ісламсь-

кі банки виступили з ідеєю кредитування 

на умовах взаємної участі в прибутках у 

період глобального попиту на кредити. 

Це гарантувало зацікавленість ісламсь-

ких банків у кінцевому результаті своєї 

діяльності, на відміну від звичайних бан-

ків, які орієнтуються тільки на отримання 

власного прибутку. Саме ці обставини 

дозволили ісламським банкам стати ак-

тивними учасниками на світовому фінан-

совому ринку, незважаючи на певну спе-

цифіку здійснюваних ними операцій та 

труднощі їх адаптації до міжнародної 

практики.  

Для України модель ісламського 

фінансування є потрібною та перспекти-

вною для розвитку. Зокрема, ще в 2012 р. 

президент Асоціації українських банків 

О. Сугоняко [16] зазначав, що «…зараз 

час вимагає шукати аналог ісламського 

банкінгу у формі православного чи хрис-

тиянського банкінгу. В Україні цю ідею 

не розглядають. А варто було б цим за-

йнятися…». У сучасних реаліях соціаль-

но-економічного розвитку нашої держави 

ісламський банкінг може стати ефектив-

ним інструментом для реалізації суспіль-

но важливих проектів. Основу ісламсько-

го фінансування становлять принципи 

довіри, поваги, розподілу ризиків, до-

тримання взятих на себе зобов’язань та 

справедливого розподілу прибутку. Саме 

тому ісламські фінансові інститути чітко 

знають, куди спрямовуються їх ресурси, 

в якій кількості та для яких цілей викори-
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стовуються. Відповідно, ризик при реалі-

зації інвестиційного проекту є мінімаль-

ним. Даний механізм фінансування до-

зволяє знизити вартість залучених ресур-

сів для здійснення проектів. Крім того, 

ісламські банківські установи орієнту-

ються в першу чергу на фінансування ін-

фраструктурних проектів та боротьбу з 

бідністю. Для нашої держави зараз над-

звичайно актуальними є розвиток не 

тільки економічної, але й соціальної сфе-

ри. За відсутності бюджетної підтримки 

фінансування суспільних проектів тради-

ційними комерційними банками є склад-

ним. Натомість ісламський банкінг базу-

ється на духовних та гуманістичних ці-

лях, що проявляється у фінансуванні 

освіти, медицини, надання благодійних 

кредитів та розвитку соціальної інфра-

структури загалом. 

Можливість застосування моделі 

ісламського фінансування в Україні є не-

легким завданням. Зокрема, необхідно 

розробити відповідну законодавчо-

нормативну базу, сформувати інститу-

ційне середовище, розширити рівень 

знань щодо специфіки ісламського бан-

кінгу та підготувати фахівців-практиків у 

даній сфері. Вирішення вказаних про-

блем потребує тривалого часу та значних 

інтелектуальних зусиль.  

Перспективи подальших дослі-

джень полягають у детальнішому ви-

вченні особливостей та переваг ісламсь-

кого банкінгу, а також можливостей за-

стосування його інструментів у націона-

льному банківському секторі.  
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НАЦИОНАЛЬНЫЕ БАНКИ РАЗВИТИЯ КАК ИНСТРУМЕНТ  

ОБЕСПЕЧЕНИЯ НЕОИНДУСТРИАЛЬНОГО РОСТА 
 

Общая характеристика нацио-

нальных банков развития 
В структуре экономических систем 

большинства развитых стран можно 

найти особый финансовый институт, ко-
торый именуется банком развития (БР) 
(development bank). Зачастую такие банки 

являются частью более обширной сети 
институтов развития в стране, представ-
ляя собой особый инструмент для реали-

зации государственной экономической 
политики в той или иной отрасли или 
перспективном направлении. Фактически 
банк развития является результатом эво-

люции методов государственного управ-
ления экономикой в условиях развития 
рынка и капиталистической банковской 

системы с её преимущественно частным 
механизмом распределения кредитов в 
условиях рыночных несовершенств. Он 

выполняет дополнительные функции по 
обеспечению долгосрочного кредитова-
ния социально значимых проектов, реа-
лизация которых должна содействовать 

экономическому росту, модернизации 
экономики и др. 

На основе анализа имеющихся пуб-

ликаций по проблеме БР сделан вывод о 
том, что под термином «национальный 
банк развития» следует понимать финан-
совый институт, находящийся в полном 

либо частичном правительственном под-
чинении, основной целью которого явля-
ется (а) аккумулирование и кредитное 

распределение финансовых ресурсов (на 
особых условиях), направляемых на реа-
лизацию масштабных средне- и долго-

срочных проектов по техническому и 
технологическому обновлению реального 

сектора экономики, а также (б) ликвида-
ция провалов рынка в части недофинан-
сирования приоритетных, социально и 
экономически значимых для государства 

отраслей экономики. 
Исследователи национальных БР  

(J. Luna-Martinez, C.L. Vicente [20],  

S.G. Lazzarini, A. Musacchio, R. Bandeira-
de-Mello [8], N. Fingermann [18], P.E. Ro-
berts, Jr. [17], J. Thorne [19], L. Banda [21] 

и др.) сходятся во мнении, что появление 
данного типа банков исторически связано 
с реализацией регулятивной функции 
государства по устранению провалов на 

финансовых рынках. По своей экономи-
ческой природе коммерческие банки не 
заинтересованы в финансировании высо-

корисковых долгосрочных проектов, 
имеющих ключевое значение для эконо-
мического развития. Следуя логике рын-

ка, они в большей степени концентриру-
ются на краткосрочных и среднесрочных 
инвестициях с высоким уровнем доход-
ности. Стратегические и долгосрочные 

проекты, не гарантирующие большую 
прибыль, как правило, не интересны 
частным банкам, а потому требуется со-

здание отдельного инструмента долго-
срочного финансирования, который бу-
дет способствовать промышленному и 
экономическому развитию государства. 

Целью настоящей статьи является 
дальнейшее углубление анализа функци-
онирования национальных банков разви-

тия в контексте обеспечения неоинду-
стриального роста, разработка концепту-
альных положений по организации наци-

онального банка развития в Украине. 

 

© А.В. Матюшин, А.В. Аборчи, 2016 
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Автор одной из классических работ, 

посвящённых банкам развития, W. Dia-

mond [1], обращает своё внимание на то, 

что во многих странах банки развития 

создавались в качестве инструмента фи-

нансирования конкретных проектов. Они 

сыграли ключевую роль в послевоенном 

восстановлении экономики стран Запад-

ной Европы, а также помогли при осу-

ществлении «большого скачка», привед-

шего к появлению новых индустриаль-

ных государств. Автор отмечает, что ис-

ходя из поставленных перед банком раз-

вития целей, эти институты в разных 

странах могут значительно отличаться 

друг от друга по собственности, сферам 

деятельности, проводимой политике и 

осуществляемым операциям. Вместе с 

этим W. Diamond констатирует, что 

обобщающим для них есть тот факт, что 

все они являются спонсируемыми прави-

тельством финансовыми учреждениями, 

направленными в первую очередь на 

предоставление долгосрочных кредитов в 

экономику. 

Американский специалист в обла-

сти банков развития N. Bruck [22] указы-

вает на то, что появление БР связано с 

практической реализацией теорий и мо-

делей экономического развития таких 

экономистов, как П. Розенштейн-Родан, 

А. Хиршман, А. Льюис, У. Ростоу,  

С. Фуртаду, Г. Зингер и др. Рост ВВП и 

национального дохода они напрямую 

связывали со сбережениями и капиталь-

ными инвестициями, объёмы которых в 

развивающихся странах практически все-

гда недостаточны. Перед правительством 

стоит задача мобилизовать дополнитель-

ные ресурсы для долгосрочного инвести-

рования, результатом чего должен стать 

самоподдерживающийся рост экономики. 

Эта идея легла в основу доктрин разви-

тия многих государств, а также способ-

ствовала созданию ряда крупных между-

народных финансовых институтов, в 

частности МБРР. 

Анализ исследований отечествен-

ных и зарубежных специалистов в сфере 

БР [1-14] показал, что нет и по-видимо-

му, не может быть единой точки зрения в 

части того, каким должен быть состав и 

структура функций данного типа банков, 

так как они всегда подбираются индиви-

дуально под задачи политики конкретной 

страны. Вместе с тем исследование ми-

рового опыта позволяет сделать вывод о 

том, что целесообразно разделение 

функций БР на две большие группы: а) 

основные (первичные) функции и б) до-

полнительные (вторичные) функции. Их 

состав приведен на рис. 1. 

В зависимости от текущего состоя-

ния и потребностей экономической си-

стемы, особенностей и результатов дея-

тельности БР состав и структура функ-

ций БР, естественно, могут изменяться, 

обеспечивая гибкость и адаптируемость 

банка к смене условий внешней среды. 

Исходя из наличия множества спе-

цифических особенностей национальных 

БР в отдельных странах, а также недо-

статка статистической информации о ре-

зультатах их деятельности, не существу-

ет их единой общепризнанной классифи-

кации. Кроме того, национальные банки 

развития являются единичной частью бо-

лее обширной классификационной груп-

пы – БР в целом. Последние, в свою оче-

редь, бывают: 

глобальными; 

региональными; 

субрегиональными; 

национальными. 

Первые три группы банков относят-

ся к т.н. «многосторонним» БР, в созда-

нии которых принимает участие не-

сколько государств, а сама деятельность 

банка может охватывать множество сфер 

социально-экономической жизни людей 

в разных странах. Многосторонние БР 

подразделяются на глобальные – выпол-

няющие свои функции по всему миру, и 

региональные или субрегиональные –  
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Рис. 1. Структура функций национальных банков развития 

 

концентрирующие своё внимание на раз-

витии конкретной территории или не-

большой группы государств. Так как 

объектом исследования в данной работе 

является деятельность исключительно 

национальных БР, из перечня рассматри-

ваемых вопросов исключены проблемы и 

особенности функционирования много-

сторонних БР. 

Сравнительный анализ БР позволя-

ет установить, что в большинстве своём 

они являются полностью либо частично 

государственными финансовыми инсти-

тутами. Доминирование государства в 

деятельности БР было характерно во 

время, когда в большинстве развитых 

стран эти банки только создавались – в 

середине ХХ века – в то время как на со-

временном этапе большая часть этих 

банков полностью либо частично прива-

тизированы и находятся в собственности 

ряда акционеров.  

Такая ситуация обусловливает су-

ществование двух противоположных то-

чек зрения относительно собственности и 

управления БР, в пространстве между 

которыми лежит весь спектр подходов к 

проблеме. На одной стороне находятся 

сторонники полного государственного 

участия, как в формировании, так и в 

управлении капиталом банка; другие же 

считают, что БР должен функциониро-

вать как полностью частная коммерче-

ская структура, так как только это смо-

жет обеспечить ему выживание и эффек-

тивность в рыночных условиях. Основ-

Основные

Мобилизация финансовых 
ресурсов из внутренних и 

внешних источников

Льготное средне- и долгосрочное 
кредитование стратегических 

промышленных проектов

Ликвидация провалов на 
финансовом рынке и рынке 

инноваций, преодоление 
институциональных провалов 

Финансовое, консалтинговое и 
долевое участие в создании новых 

предприятий и модернизации 
действующих производств

Дополнительные

Кредитование малого и среднего бизнеса, 
содействие покрытию дефицита оборотных 

средств предприятий

Содействие в развитии национального рынка 
долгосрочного капитала

Осуществление агентских  и посреднических 
функций

Предоставление гарантий под кредиты, 
привлечённые в рамках реализации 

инновационных проектов; страхование 
кредитов банков 

Содействие созданию рынка небанковских 
финансовых институтов, нацеленных на 

развитие и инновации

Координация и кооперация с национальными 
и зарубежными институтами развития

Источник: [1; 5; 20]. 
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ная же часть авторов признают, что госу-

дарство исторически было и должно со-

хранять ведущую роль в формировании 

стратегии деятельности БР, однако его 

роль должна быть определённым образом 

ограничена и уравновешена другими 

элементами управления, наделёнными 

широкими полномочиями. 

В общей сложности в мире насчи-

тывается более 550 БР разного типа [23], 

32 из них являются глобальными или ре-

гиональными. Таким образом, нацио-

нальных банков развития в мире суще-

ствует около 530, из них: 

28,6% (152) в странах Латиноаме-

риканского и Карибского региона; 

27,7% (147) в Африке; 

23,2% (121) в Азии и Тихоокеан-

ском регионе; 

9,2% (49) в Европе; 

9,3% (47) на Ближнем Востоке. 

Количество банков в разных регио-

нах далеко не всегда отображает объёмы 

их операций. Например, несмотря на зна-

чительное количество БР в странах Аф-

рики, их активы на несколько порядков 

ниже, нежели в азиатских, европейских 

или американских БР. 

Относительно активов и объемов 

операций национальных БР единой при-

веденной статистики также не существу-

ет. Наиболее обширные данные были со-

браны специалистами мирового банка J. 

Luna-Martinez и C.L. Vicente [20], кото-

рые провели анкетирование 90 БР в 61 

стране по всему миру. Опубликованные 

данные позволяют определить суммар-

ный объём активов и кредитного портфе-

ля БР в региональном разрезе. Результа-

ты представлены в табл. 1. 

 

Таблица 1 

Активы и кредитный портфель национальных банков развития  

по регионам мира, млрд долл. США 

Регион Активы Кредитный портфель 

Азия 747,4 606,4 

Северная и Южная Америка 366,5 234,2 

Африка 14,7 9,2 

Европа и Центральная Азия 968,5 739,5 

Ближний Восток и Северная Африка* 0,6 0,5 
 

* В отчёте представлен только Оман. 

Источник: [20]. 

 

Как видно из табл. 1, наибольшие 

объёмы активов и кредитного портфеля 

имеют азиатские и европейские БР. Не-

сколько меньшие объемы операций у 

американских БР, которые, тем не менее, 

значительно больше, нежели у БР в Аф-

рике и на Ближнем Востоке. Стоит отме-

тить, что исследование специалистами 

мирового банка проводилось в 2009 г., 

при этом часть опрошенных банков не 

предоставили требуемые данные. 

Функции БР на практике реализу-
ются посредством ряда инструментов 

финансирования. Так как сам БР является 

одним из инструментов реализации госу-
дарственной политики, все его действия 
должны быть последовательно синхрони-
зированы с другими правительственными 

интервенциями в экономику. Об этом, в 
частности, пишет W. Diamond, который 
отмечает, что проводимая государством 

монетарная и фискальная политика, мо-
жет положительно повлиять на работу 
БР, при том что некоторые избиратель-
ные их элементы могут привести и к от-

рицательным для банка последствиям. 
Так, налоговая система может стимули-
ровать или угнетать инвестиции путём 
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повышения или понижения налоговых 

издержек инвестиционного процесса. То 
же касается и денежно-кредитных усло-
вий, которые должны способствовать об-

легчению доступа банка к дешевым ис-
точникам финансирования [1]. 

Относительно инструментов и спо-

собов финансирования БР J. Luna-Marti-
nez и C.L. Vicente приводят следующую 
статистику: 

36% исследованных БР осуществ-

ляют свои операции в качестве кредито-
ров первого уровня ("first-tier"), т.е. 
одалживают средства непосредственно 

конечному потребителю; 
12% являются кредиторами второго 

уровня ("second-tier") – кредитуют другие 
частные финансовые институты, которые 

впоследствии перенаправляют средства 
конечному потребителю кредита; 

52% БР сочетают первые два вида 

инструментов. 
Авторы также приводят результаты 

анализа сроков предоставляемых займов 

и перечня основных кредитных продук-
тов БР. Так, 25% БР применяют практику 
предоставления необеспеченных креди-
тов, направляемых на финансирование 

нематериальных активов, 41% банков 
предоставляют кредиты на запуск произ-
водств новых видов продукции, 52% – 

предоставляют синдицированные креди-
ты, 74% – предоставляют средне- и крат-
косрочные кредиты, 85% – предоставля-

ют кредиты для пополнения оборотного 
капитала и 90% – предоставляют долго-
срочные кредиты. При этом более 50% 
всех банков практикуют предоставление 

кредитов на льготной основе, формируя 
свои средства за счёт бюджетных ассиг-
нований, а также средств мирового фи-

нансового рынка. 
J. Luna-Martinez и C.L. Vicente ак-

центируют внимание на ряд специфиче-

ских инструментов деятельности БР: 73% 
БР предлагают для своих клиентов гаран-
тийные продукты, которые позволяют 
частично компенсировать потери возни-

кающие у финансовых посредников. По-

мимо этого, 30% исследованных БР за-
нимаются лизинговыми услугами, а 
16% – предлагают услуги факторинга и 

секьюритизации активов. 
В целом анализ имеющихся подхо-

дов к определению основных инструмен-

тов БР свидетельствует об отсутствии их 
единого и систематизированного перечня. 
Общий перечень основных групп инстру-
ментов, которые могут быть использованы 

национальным БР в процессе выполнения 
своих функций, представлен на рис. 2. 

Классификация, представленная на 

этом рисунке рис. 2, предполагает груп-
пировку инструментов БР в зависимости 
от их назначения, сроков и типа. По 
назначению предлагается выделить ин-

струменты привлечения и использования 
(финансирования) средств БР. Так, для 
привлечения и аккумулирования ресур-

сов банки могут использовать бюджет-
ные ассигнования, внутренние и внешние 
займы, депозиты и другие средства кли-

ентов, а также эмиссию собственных 
ценных бумаг и привлекать эмиссионные 
средства центрального банка. Основны-
ми инструментами для финансирования 

различных проектов могут быть кредиты 
первого и второго уровней, а также прак-
тика участия в создании других институ-

тов и фондов. 
По срокам инструменты БР тради-

ционно подразделяются на кратко-, 

средне- и долгосрочные. Внутри этих 
подгрупп можно выделить льготные кре-
диты на пополнение оборотного капита-
ла, кредиты МСБ, стартапам, финансиро-

вание переоснащения производства, 
льготные кредиты на выполнение страте-
гических проектов, финансирование со-

здания национальных корпораций, син-
дицированные кредиты, покупка долго-
срочных ценных бумаг и др. 

Также выделяется группа финансо-

вых и нефинансовых инструментов. В 

первую входят все виды кредитных и ли-

зинговых операций, гранты, операции 
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Источник: [12; 14; 43]. 

 

Рис. 2. Классификация основных инструментов,  

применяемых национальными банками развития 
 

по управлению активами, гарантирова-

ние и страхование кредитов и др. опера-

ции. Группа нефинансовых инструментов 

осуществления функций БР включает 

консалтинг, исследование и мониторинг 

рынков, публикацию и распространение 

полезной информации и др. 

Относительно направлений, на ко-

торых концентрируется или должна кон-

центрироваться деятельность БР, также 

не существует единообразия мнений. Не-

которые исследователи соглашаются с 

тем, что основным приоритетом для бан-

ков должны быть промышленные активы 

[5; 15; 16]. Другие считают, что приори-

тетом для БР должен быть сектор малого 

и среднего бизнеса, который во многих 

странах является наиболее сильным зве-

ном экономики [6; 19]. Существует точка 

зрения, согласно которой БР должны 

концентрироваться на рыночных прова-

лах [10; 18; 19], что фактически означает 

выбор банком любого направления, ко-

торое будет способствовать достижению 

равновесия в том или ином сегменте 

рынка. К тому же процесс определения 

направлений деятельности БР всегда бу-

дет детерминирован государственными 

интересами, которые со временем могут 

значительно измениться. 

НАЗНАЧЕНИЕ

• Инструменты 
привлечения:   
бюджетные 
ассигнования; 
внутренние и внешние 
займы; депозиты и 
другие средства 
клиентов; эмиссия

• Инструменты 
финансирования: 
кредиты первого уровня 
конечным потребителям; 
кредиты второго уровня 
другим финансовым 
институтам; участие в 
создании других 
институтов 
и фондов 

СРОКИ

• Краткосрочные и 
среднесрочные:  льготные 
кредиты на пополнение 
оборотного капитала; 
кредиты МСБ; кредиты 
стартапам; 
финансирование
переоснащения 
производства 

• Долгосрочные: льготные 
кредиты на выполнение 
стратегических проектов; 
финансирование создания 
национальных 
корпораций; 
синдицированные 
кредиты; покупка 
долгосрочных 
ЦБ 

ТИП

• Финансовые : 
кредиты; гранты; 
создание  фондов; 
гарантии; 
страхование; 
управление 
активами и др.  

• Нефинансовые:
консалтинг; 
исследование  и 
мониторинг 
рынков; 
публикация и 
распространение 
полезной 
информации
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Статистический анализ, проведен-

ный уже упомянутыми специалистами 

мирового банка [20], продемонстрировал 

следующее распределение БР по секто-

рам экономики (рис. 3): 

 

Источник: [20]. 

 

Рис 3. Отрасли экономики, на которые направлена деятельность  

банков развития в мире 

 

Как свидетельствует рис. 3, наи-

больший интерес для БР по всему миру 

представляют промышленность, сельское 

хозяйство и сфера услуг, на которые ори-

ентируются 83, 84 и 86% банков соответ-

ственно. Сравнительно меньше внимания 

БР уделяют строительной сфере – 74%. 

Практически одинаковая часть банков 

нацелена на развитие энергетики и ин-

фраструктуры – 66 и 65% соответствен-

но. Наименьший процент БР отмечается 

в таких отраслях, как здравоохранение 

(48%), образование (45%) и добыча по-

лезных ископаемых (43%). 

 

Достижения крупнейших нацио-

нальных банков развития 

Национальные БР значительно от-

личаются друг от друга в разных странах. 

Существенно могут разниться не только 

направления финансирования, но и объё-

мы инвестируемых средств, которые 

формируют активы БР. В связи с этим 

влияние результатов деятельности БР на 

экономику колеблется в зависимости от 

того, какими активами располагает тот 

или иной банк. Рассмотрим результаты 

деятельности БР на наиболее успешных 

примерах. 

Крупнейшим национальным БР в 

мире является Банк развития Китая (Chi-

na Development Bank, CDB), активы ко-

торого превышают 1,5 трлн долл. США 

(8,4% к денежному агрегату М2 и 16,06% 

в ВВП КНР). Масштабы деятельности 

банка сопоставимы с экономикой от-

дельного государства и по своим показа-

телям CDB занимает 24 место среди всех 

(в т. ч. и коммерческих) банков в мире 

(на 2013 г.) [2]. При этом стоит помнить, 

что CDB – это один из нескольких по-

добных институтов в Китае. Он входит в 

тройку т.н. «политических банков», куда 

также включены Экспортно-импортный 
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банк Китая и Банк сельскохозяйственно-

го развития Китая. Именно эти структу-

ры являются важнейшим инструментом 

экономической политики китайского 

правительства, которые изначально со-

здавались для кредитования промышлен-

ного и сельскохозяйственного производ-

ства, а также высокотехнологичного экс-

порта и позволили китайской экономике 

в короткие сроки добиться значительного 

увеличения показателей своего развития. 

Деятельность CDB, как и других полити-

ческих банков, подчиняется государ-

ственному совету КНР и через них сред-

ства перераспределяются в те отрасли, 

которые требуют дополнительных фи-

нансовых вливаний. Банк имеет 38 фили-

алов внутри страны и 2 зарубежных 

представительства, находящихся в Рос-

сии и Египте.  

CDB является банком развития 

смешанного типа с доминированием опе-

раций первого уровня ("first-tier"). Ос-

новными получателями кредитов явля-

ются государственные холдинговые ком-

пании и корпорации. Банк участвует в 

паях предприятий, в которых нередко 

имеет контрольный пакет акций или же 

предоставляет средства на паевых прин-

ципах. CDB осуществляет кредитование 

экспорта, предоставляет льготные креди-

ты некоторым частным предприятиям, а 

также распределяет займы, направленные 

в КНР Всемирным банком и Азиатским 

банком развития. 

CDB финансирует множество про-

ектов, часть из которых далеко за преде-

лами КНР. На рис. 4 представлена струк-

тура кредитного портфеля данного банка, 

из которого видно, что приоритетными 

направлениями для CDB являются обще-

ственная инфраструктура (17%) и авто-

мобильные дороги (18%). Существенная 

часть средств также выделяется на же-

лезнодорожное строительство (8%), элек-

троэнергетику (10%) и предприятиям 

нефтехимической отрасли (7%). 

 

 
Источник: [24]. 

 

Рис. 4. Структура кредитного портфеля Банка развития Китая 

 

При финансовом содействии CDB в 

Китае было реализовано множество про-

ектов дорожного строительства. Банк 

участвует в национальной программе по 

реформированию железных дорог, в рам-

ках которой тесно сотрудничает с Китай-

ской железнодорожной корпорацией, 
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подвижного состава, реализацию проек-

тов строительства высокоскоростного 

железнодорожного сообщения и создание 

новых предприятий в этой сфере. При 

финансовом содействии банка, в частно-

сти, реализуются отдельные части проек-

та скоростной железной дороги «Пекин-

Харбин», общая протяжённость которой 

составляет 1700 км. В 2014 г. на нужды 

железнодорожного строительства CDB 

выделил порядка 40 млрд долл. 

Банк развития Китая активно вкла-

дывает средства в энергетику. CDB фи-

нансирует проекты по строительству 

крупнейших в мире гидроэлектростан-

ций, именуемых «Три ущелья», на реке 

Янцзы, учувствует в строительстве пер-

вой в мире АЭС 4 поколения в Шань-

дуне, финансирует строительство самой 

большой в мире комбинированной солн-

це-гидроэлектростанции Longyangxia 

II530MW, а также участвует во множе-

стве других подобных проектов. Также 

при финансовом содействии банка реали-

зуются проекты в сфере урбанизации го-

родов, сельском хозяйстве и других от-

раслях. 

По масштабам деятельности мало 

кто может сравниться с CDB. Так, к при-

меру, другие крупные национальные 

банки развития в 2014 г. располагали та-

кими активами (табл. 2): 

 

Таблица 2 

Активы крупнейших национальных банков развития 

Название БР 

Активы, 

млрд долл. 

США 

Удельный вес 

активов в денеж-

ном агрегате М2 

Удельный 

вес активов 

в ВВП 

Банк развития Китая 1664,03 8,40% 16,06% 

Банк развития Японии 136,19 1,33% 2,96% 

Индонезийский банк развития 68,83 20,49% 7,75% 

Корейский банк развития 253,91 13,35% 18,00% 

Индустриальный банк развития Индии 52,06 3,39% 2,52% 

Банк развития Бразилии 331,06 19,95% 14,11% 

Банк развития Южно-Африканской 

Республики  0,36 0,15% 0,10% 

Немецкий банк развития 596,46 18,72% 15,48% 

Банк развития РФ (Внешэкономбанк) 52,96 7,21% 2,85% 
 

Источник: [56]. 

 

В табл. 2 показаны не только абсо-

лютные величины активов крупнейших 

мировых банков развития, но и их отно-

шение к таким макроэкономическим по-

казателям, как денежная масса (М2) и 

ВВП. Данные демонстрируют, что сред-

ний показатель отношения активов БР к 

агрегату М2 составляет 10,33% при ми-

нимальном значении в 0,15% (ЮАР) и 

максимальном в 20,49% (Индонезия). 

Средний показатель соотношения акти-

вов БР к ВВП составляет 8,87% при мак-

симальном значении в 18% (Южная Ко-

рея) и минимальном в 0,1% (ЮАР). 

Последний из перечисленных – Ин-

дустриальный банк развития Индии – яв-

ляется одним из наиболее старых в дан-

ном регионе. Он был создан в 1964 г. на 

основе соответствующего закона и изна-

чально был дочерней структурой Резерв-

ного банка Индии – главного регулятора 

банковской системы в этой стране. Одна-
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ко вскоре собственником банка стало ин-

дийское правительство, которое скоррек-

тировало его функции в соответствии с 

требованиями времени. К началу 80-х 

IDBI стал главным координатором ин-

ститутов развития по модернизации про-

мышленности, и эта функция во многом 

сохранилась в нём и на современном эта-

пе [25]. 

В процессе реформирования и ли-

берализации банковской системы IDBI 

был преобразован в акционерную компа-

нию, что позволило банку приобрести 

более рыночные черты, способствующие 

достижению поставленных перед ним це-

лей. Среди них одной из наиболее прио-

ритетных является кредитование обеспе-

чения деятельности государственных 

предприятий и стимулирование повыше-

ния их прибыльности, а значит, и сумы 

налоговых поступлений в бюджет. Для её 

достижения банк осуществляет финанси-

рование модернизации и развития пред-

приятий в таких отраслях, как: обрабаты-

вающая, горнодобывающая, автомобиль-

ная, медицинская, пищевая, судострои-

тельная промышленность; транспорт; 

здравоохранение; генерация и распреде-

ление энергии; гостиничное хозяйство; 

информационные технологии; исследова-

ния и разработки для создания промыш-

ленного роста и др. На основе одного из 

структурных подразделений IDBI в 1990 г. 

был учреждён Индийский банк развития 

малого предпринимательства (Small Indu-

stries Development Bank Of India – SIDBI). 

Его основной целью является финансиро-

вание и поддержка развития малого биз-

неса, а также координация институтов в 

этой области. В 1992 г. был создан специ-

альный фонд венчурного капитала, на ос-

нове которого в дальнейшем учреждено 

ещё 15 фондов для предприятий малого 

бизнеса и венчурных фондов [26]. 

Среди стран Латинской Америки 

крупнейший национальный БР функцио-

нирует в Бразилии. Именуется он Нацио-

нальный банк экономического и соци-

ального развития Бразилии (Banco 

Nacional de Desenvolvimento Econômico e 

Social – BNDES) и в 2014 г. располагал 

активами более чем в 300 млрд долл. 

США. Банк является одним из крупней-

ших в Бразилии, представляя собой ос-

новной инструмент реализации промыш-

ленной и структурной политики прави-

тельства. Создан BNDES ещё в 1952 г. 

для финансовой поддержки и стимулиро-

вания развития инфраструктуры, а также 

сталелитейной промышленности. В даль-

нейшем сфера его деятельности расши-

рилась, включив тяжелую промышлен-

ность и машиностроение, сырьедобыва-

ющие отрасли, энергетику, сельское хо-

зяйство, то есть практически весь спектр 

базовых отраслей экономической систе-

мы. По мере роста масштаба операций на 

базе BNDES был создан ряд дочерних 

структур: BNDESPAR – компания по до-

левому финансированию; FINAME – 

компания по финансированию машино-

строения; BNDES Limited, UK – компа-

ния по поддержке зарубежных бразиль-

ских предприятий; EXIM Brazil – компа-

ния по финансированию внешнеторговых 

операций. 

При финансовом содействии Бра-

зильского БР реализуются десятки про-

ектов, ряд которых представлен в табл. 3. 

Крупнейшим БР в Африке является 

Банк развития Южно-Африканской Рес-

публики (The Development Bank of South-

ern Africa – DBSA), который в 2012 г. 

располагал активами в 6179,10 млн долл. 

США. Банк создан в 1983 г. и также, как 

и многие, является одним из нескольких 

финансовых институтов развития в своей 

стране. Его основной целью деятельно-

сти является ускорение социально-

экономического развития страны для по-

вышения качества жизни людей. Для это-

го банк предоставляет финансовые и не-

финансовые услуги и инвестиции в важ-

нейшие отрасли экономики, концентри- 
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Таблица 3 

Проекты, реализованные Национальным банком экономического  

и социального развития Бразилии в 2014 г.* 

Сектор  

экономики 
Проект Краткая характеристика 

Сумма фи-

нансирова-
ния 

Инфраструк-

тура 

Аэропорт 

Рио-де-

Жанейро 

Реконструкция главного аэропорта Бразилии, 

включающая его модернизацию, расширение зо-

ны для пассажиров, мест стоянки самолётов, ре-
монт взлётно-посадочных полос и увеличение 

автостоянки 

1,1 млрд  

браз. реалов 

Автомаги-
страли 

Финансирование проектов, направленных на вос-
становление, поддержку эксплуатации, расшире-

ние мощности и пропускной способности дорог, а 

также повышение качества дорожных услуг 

32 млрд браз. 

реалов в те-

чение 30 лет 

Метро и же-
лезные до-

роги 

Инвестирование в строительство железных дорог 
и линий в разных штатах, прокладка веток ско-

ростного железнодорожного сообщения 

92 млрд  

браз. реалов 

Энергетика Ветряные 

электро-
станции 

Финансирование 19 проектов по строительству 

ветряных электростанций, суммарная мощность 
которых составляет 2150 МВт 

580,8 млн 

браз. реалов 

 Гидроэлект-

ростанции 

Участие в строительстве гидроэлектростанции 

Cachoeira Caldeirão на реке Арагуари 

504,1 млн 

браз. реалов 

Телекоммуни-
кации 

Zenvia Компания, занимающаяся разработкой мобиль-
ных приложений и технологий для портативных 

устройств 

35,5 млн 

браз. реалов 

Нефть и газ Программа 
"The Inova 

Petro" 

Цель программы совместное финансирование 
проектов, направленных на развитие новых тех-

нологий в области нефтепереработки, финанси-

рование освоения новых месторождений и под-

держка бразильских нефтедобывающих компаний 

185 млн  

браз. реалов 

Медицина и 

биотехноло-

гии 

Программа 

"INDUSTRI

AL 
HEALTH 

COMPLEX" 

Банк активно финансирует исследования в обла-

сти биотехнологий, разработке новых методов 

лечения сердечно-сосудистых заболеваний и раз-
вивает партнёрство с ведущими институтами 

страны 

250 млн  

браз. реалов 

Сельское  

хозяйство 

Агротехно-

логии 

Участие банка в предоставлении сельских креди-

тов, поддержке малого фермерства и реализации 
природоохранных программ 

70 млн  

браз. реалов 

 

Источник: [27]. 

 

руясь в основном на объектах эконо-

мической и социальной инфраструктуры. 

В течение 1990-х годов масштабы и дея-

тельность DBSA существенно расшири-

лись. В стране был принят специальный 

закон, регламентирующий его деятель-

ность, а также проведены дополнитель-

ные мероприятия по капитализации бан-

ка. Благодаря этому банку удалось выйти 

за пределы национальных границ и пре-

вратиться в один из ведущих финансовых 

институтов всей южной части африкан-

ского материка. На современном этапе 

банк продолжает наращивать объемы де-

ятельности, открывая новые филиалы как 

внутри страны, так и за её пределами. 
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При этом сфера интересов банка помимо 

инфраструктурных проектов теперь так-

же включает региональное и муници-

пальное кредитование, а также налажи-

вание государственно-частного партнёр-

ства. 

В Eвропе крупнейшим финансовым 

институтом развития является Kreditans-

talt für Wiederaufbau – Немецкий банк 

развития, основанный в 1948 г. Изна-

чально он создавался в качестве инстру-

мента реализации программ экономиче-

ского развития и на данный момент ос-

новным заказчиком банка выступает Фе-

деральное министерство экономического 

сотрудничества и развития Германии. 

Вместе с этим за годы своей деятельно-

сти KfW расширил географию своей дея-

тельности на десятки стран Африки, Ла-

тинской Америки, Азии и Юго-Восточ-

ной Европы. Банк имеет представитель-

ства в более 70 странах мира с главным 

офисом во Франкфурте-на-Майне. В 

2013 г. активы банка составили 464,8 

млрд. евро, что является одним из самых 

высоких показателей в мире. 

В табл. 4 приведены данные о сред-

ствах, выделенных в 2013 г. на развитие 

приоритетных для банка направлений. 

 

Таблица 3 

Средства, выделенные Банком развития Германии  

на финансирование проектов в 2013 г. 

№ 

п/п 
Направление финансирования млн евро удельный вес 

1 Социальная инфраструктура и службы 1609 31% 

1.1 Образование 257 5% 

1.2 Здравоохранение 297 6% 

1.3 Демографическая политика и программы, репродук-

тивное здоровье 110 2% 

1.4 Водоснабжение, канализация и утилизация мусора 726 14% 

1.5 Государство и гражданское общество 176 3% 

1.6 Прочие сферы социальной инфраструктуры 

и службы  43 1% 

2 Экономическая инфраструктура и службы 2906 55% 

2.1 Транспортировка и хранение 202 4% 

2.2 Энергетика и энергоснабжение 1461 28% 

2.3 Финансы 1243 24% 

3 Производственные отрасли 161 3% 

3.1 Сельское хозяйство, лесное хозяйство и рыболовство 160 3% 

3.2 Промышленность, строительство, полезные ископа-

емые и горнодобывающая промышленность 1 0% 

4 Другие 592 11% 

5 Всего 5268 100% 
 

Источник: [28]. 

 

Таблица демонстрирует, что прио-

ритетными для KfW являются объекты 

социальной и экономической инфра-

структуры, в то время как развитию про-

изводственных предприятий уделяется не 

столь значительное внимание. Банк вы-
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деляет значительные средства на реали-

зацию программ по защите климата и 

окружающей среды, в сфере здравоохра-

нения, энергоснабжения, образования  

и др. 

На пространстве СНГ наибольшие 

активы и масштабы деятельности имеет 

российский Внешэкономбанк, порядок 

работы которого c 2007 г. регулируется 

специальным законом «О банке разви-

тия». Деятельность банка нацелена на 

содействие реализации государственной 

социально-экономической политики, по-

вышение конкурентоспособности нацио-

нальной экономики и ее модернизацию. 

Реализация миссии банка осуществляется 

за счёт финансирования инвестиционных 

проектов национального значения с сфе-

ре инфраструктуры, инноваций, особых 

экономических зон и защиты окружаю-

щей среды. Банк оказывает поддержку 

экспорта российских товаров, работ и 

услуг, а также финансирует программы 

по развитию малого и среднего предпри-

нимательства. 

За время деятельности Внешэко-

номбанком были профинансированы та-

кие проекты: 

строительство завода по производ-

ству синтетического сапфира для опто-

электроники в г. Набережные Челны (4,6 

млрд рос. руб.); 

строительство Дата-Центра для 

размещения и эксплуатации вычисли-

тельных систем и ИКТ-оборудования в  

г. Санкт-Петербурге (2,2 млрд рос. руб.); 

поставка 10 воздушных судов  

«Сухой-Суперджет 100» для ОАО  

«Аэрофлот-Российские Авиалинии» (250 

млн долл. США); 

создание совместного автомобиль-

ного предприятия «Форд-Соллерс»  

(39 млрд рос. руб.); 

строительство отдельного промыш-

ленного производства метилхлорсиланов 

в г. Казани (7,8 млрд рос. руб.); 

создание объединенного транс-

портно-логистического центра в Калуж-

ской области (3,7 млрд рос. руб.); 

программа развития ОАО «Авто-

ВАЗ» – 2020 (43,1 млрд рос. руб.). 

Таким образом, суммы, выделяемые 

национальными БР, свидетельствуют об 

их значительном вкладе в развитие про-

мышленности и современной инфра-

структуры. Без участия БР реализация 

многих из перечисленных проектов была 

бы невозможна. 

 

Проблемы и перспективы нацио-

нальных банков развития 

Трансформация структуры мировой 

финансовой системы наряду с глобаль-

ными социально-экономическими изме-

нениями приводит к существенному 

смещению акцентов деятельности нацио-

нальных БР. Многие из них сталкиваются 

с проблемами и вызовами, свойственны-

ми традиционным участникам банков-

ского рынка (коммерческим банкам), та-

кими как нехватка ликвидности, высокая 

доля проблемных кредитов и увеличение 

рисков. Одновременно с этим БР сталки-

ваются и со специфическими трудностя-

ми, свойственными государственным ин-

ститутам, что накладывает значительный 

отпечаток на их дальнейшую судьбу и 

специфику работы. 

Распространённой проблемой мно-

гих национальных БР является односто-

ронность в концентрации средств и от-

сутствие гибкости в хозяйственном ме-

ханизме, что вызвано государственным 

характером их регулирования и приводит 

к недостаточности капитала. Во многих 

странах отсутствует должная норматив-

но-правовая база регулирования деятель-

ности БР, а сами функции, выполняемые 

БР, дублируются коммерческими банка-

ми. В связи с этим при разработке нацио-

нального закона о БР следует проводить 

чёткое разграничение сферы операций БР 

и обычных коммерческих банков, что 
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позволит однозначно определить место 

такого банка в экономике государства 

[22]. 

Проблемы, с которыми сталкивают-

ся многие национальные банки развития, 

хорошо иллюстрируются на примере 

российского Внешэкономбанка. В 2015 г. 

банк столкнулся с долговым кризисом, 

который грозил перерасти в дефолт и от-

каз от внешних обязательств. Финансо-

вые проблемы банка были вызваны сово-

купностью экономических и политичес-

ких причин, одной из которых стало вве-

дение в отношении банка экономических 

санкций со стороны США и ЕС. Как 

следствие банк утратил доступ к евро-

пейским и американским финансовым 

рынкам и дешевым кредитам зарубежных 

банков. Одновременно с этим отрица-

тельное воздействие на способность бан-

ка вовремя обслуживать свои долги ока-

зывает девальвация рубля, в результате 

чего для стабилизации финансового со-

стояния банка, по оценкам экспертов, 

требуется дополнительно 1-1,5 трлн руб. 

[49]. 

Финансовые проблемы у ВЭБа 

начались задолго до введения в отноше-

нии него санкций. Банк создан в качестве 

государственной корпорации, наблюда-

тельный совет которой в большинстве 

состоит из членов кабинета министров 

РФ. Решения наблюдательного совета 

обязательны для правления банка, в ре-

зультате чего ВЭБ фактически стал ин-

струментом решения текущих проблем в 

российской экономике. В 2008 г. банк 

принимал активное участие в антикри-

зисной поддержке российских банков, а 

также выделил кредиты на 50 млрд долл. 

компаниям, испытывавшим проблемы с 

обслуживанием валютных долгов («Ру-

сал», X5 Retail, «Вымпелком», РЖД, 

«Евраз» и др.) [48]. Итогом этого стали 

убытки в 46 млрд руб., с которыми банк 

закончил 2008 г. 

Ещё одним фактором, приведшим к 

появлению в портфеле банка существен-

ной доли проблемных и безнадежных ак-

тивов, стало финансирование им проек-

тов,  связанных с проведением Олимпиа-

ды в Сочи в 2014 г. Невозвратные креди-

ты по этим проектам в сумме составляют 

около 200 млрд руб. [50], при том что 

средства для них были привлечены за 

счет выпуска евробондов, задолженность 

по которым в результате девальвации 

национальной валюты РФ выросла фак-

тически вдвое. В итоге для спасения рос-

сийского банка развития в 2016-2017 гг. 

потребуются миллиардные финансовые 

вливания, существенные перестановки в 

совете директоров, а также изменение 

структуры и механизмов функциониро-

вания данного банка развития.   

Пример ВЭБа демонстрирует, что 

главными угрозами и проблемами, с ко-

торыми может столкнуться националь-

ный банк развития, являются: 

чрезмерное правительственное уча-

стие в процессе принятия ключевых для 

банка решений и выборе направлений 

инвестирования; 

игнорирование угроз и рисков фи-

нансирования заведомо убыточных про-

ектов; 

использование банка в качестве ин-

струмента антикризисного управления; 

неэффективный менеджмент и ор-

ганизационная структура; 

внешние угрозы и риски утраты ис-

точников финансирования. 

Перспективы национальных БР в 

ХХI веке определяются множеством фак-

торов. Большинство из них можно объ-

единить в две большие группы [22]: 

1) факторы, влияющие на порядок 

мобилизации финансовых ресурсов; 

2) факторы, влияющие на порядок 

использования финансовых ресурсов. 

Среди факторов, которые приводят 

к изменению механизма формирования 

финансовых ресурсов БР, выделяются: 
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повышение роли фондового рынка 

и более активное использование его воз-

можностей для формирования капитала 

БР; 

использование инструментов фи-

нансового инжиниринга для снижения 

воздействия валютных рисков и своевре-

менного погашения обязательств; 

увеличение доли коммерческих 

долгосрочных займов в структуре обяза-

тельств БР; 

расширение набора финансовых 

инструментов, применяемых в практике 

привлечения средств; 

слияние и консолидация БР с дру-

гими, в т. ч. коммерческими структура-

ми. 

На будущее БР также оказывают 

значительное воздействие изменения в 

механизме и условиях предоставления 

средств заёмщикам БР. Среди таковых: 

развитие новых типов инвестици-

онного банкинга; 

изменение в способах кредитования 

экспорта; 

привлечение к кредитованию новых 

посредников, обеспечивающих лучший 

контроль над использованием средств; 

акцентирование внимания на фи-

нансировании антикризисных планов и 

программ восстановления; 

наращивание объёмов консульта-

ционных услуг; 

создание дочерних организаций и 

небанковских структур; 

усиление контроля за платёжеспо-

собностью заёмщиков и ужесточение 

правил предоставления кредитов; 

повышение автономии БР от прави-

тельственных структур. 

Перспективы БР в ХХІ веке будут 

также определяться прогрессом в инфор-

мационных технологиях и общими тен-

денциями технологического обновления 

промышленности в развитых странах. 

Это будет оказывать влияние на выбор 

приоритетных направлений финансиро-

вания, а также на общую эффективность 

реализации проектов. Не в последнюю 

очередь будущее БР будет зависеть от 

общих тенденций мирового финансового 

рынка и стабильности мировых валют. 

 

Предложения по формированию 

банка развития в Украине 

Современная экономическая систе-

ма Украины нуждается в структурном и 

технологическом обновлении. Эта необ-

ходимость постулируется как на законо-

дательном уровне – посредством созда-

ния множества государственных про-

грамм активизации экономики и её от-

дельных отраслей [29-32], так и на теоре-

тико-методологическом уровне – посред-

ством разработки научных концепций 

инновационного развития экономики. 

Одной из наиболее перспективных тео-

рий, выдвинутых отечественными и за-

рубежными специалистами, является 

концепция неоиндустриализации, разра-

батываемая такими исследователями, как 

А. Амоша, В. Вишневский, Л. Збаразская 

[34], В. Наймушин [36], Н. Чумаченко и 

В. Ляшенко [37], Б. Давыдов [38], В. Бай-

нев [35] и др. 

Одним из основных постулатов  

неоиндустриальной парадигмы является 

идея о том, что все развитые страны мира 

сегодня переживают не столько постин-

дустриальную эру – с её доминированием 

сектора услуг и МСБ, сколько неоинду-

стриальную – с доминированием высоко-

технологичного производства гигантских 

вертикально интегрированных корпора-

ций. На основе производственного ком-

плекса, сконцентрированного в рамках 

таких корпораций, открывается возмож-

ность создания новых видов высокотех-

нологичной продукции, с высокой ко-

нечной добавленной стоимостью. Это 

достигается путём снятия барьеров внут-

ри отдельных переделов, что позволяет 
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значительно снизить себестоимость про-

дукции и повысить эффективность про-

изводства. Авторами неоиндустриальной 

парадигмы особо подчёркивается необ-

ходимость концентрации деятельности 

национальных корпораций на производ-

стве продукции пятого и шестого техно-

логических укладов, так как только это 

способно помочь национальной эконо-

мике совершить качественный скачок в 

ХХІ веке. 

Процесс создания национального 

БР Украины должен быть тесно связан с 

реализацией неоиндустральной парадиг-

мы. Исходя из этого одной из приоритет-

ных целей его деятельности должно быть 

аккумулирование и распределение фи-

нансовых ресурсов (на специальных 

условиях), направляемых на развитие 

национальных производителей высоко-

технологичных видов продукции, инно-

вационных вертикально интегрирован-

ных корпораций, а также других инсти-

тутов и организаций, задействованных в 

реализации неоиндустриальных проек-

тов. Одной из важных особенностей дея-

тельности банка должен стать акцент на 

долевом участии в создании националь-

ных высокотехнологичных корпораций, 

что позволит максимизировать заинтере-

сованность банка в успешной реализации 

финансируемых проектов. 

За время независимости в Украине 

было создано несколько финансовых ин-

ститутов, именуемых банками развития. 

Одним из них является Украинский банк 

реконструкции и развития (УБРР). Он 

был создан с целью развития инноваци-

онной инфраструктуры, а также расши-

рения возможностей финансового обес-

печения инновационной деятельности в 

соответствии с Постановлением Кабине-

та Министров Украины № 655 от 

05.05.2003 г. [39] и зарегистрирован На-

циональным банком Украины 19 марта 

2004 г. Миссия банка заключается в со-

здании благоприятных условий для раз-

вития экономики Украины посредством 

содействия развитию инновационной и 

инвестиционной деятельности и под-

держки отечественного товаропроизво-

дителя [40]. Банк должен специализиро-

ваться на среднесрочном и долгосрочном 

финансировании юридических лиц с 

приоритетом на целевом кредитовании 

реконструкции и развития производства. 

Однако за 12 лет своего существо-

вания УБРР так и не удалось стать зна-

чимым финансовым институтом. Причи-

ной тому стало отсутствие четкой специ-

ализации банка, который функциониро-

вал в качестве аналога обычного коммер-

ческого банка. Деятельность УБРР, в от-

личие от других стран, регулируется об-

щим банковским законодательством, в 

результате чего условия предоставления 

кредитов практически не отличаются от 

предложений других коммерческих бан-

ков. По масштабам деятельности и ос-

новным показателям УБРР входит в чис-

ло небольших банков Украины. Кроме 

главного офиса в Киеве он не имеет дру-

гих отделений и на конец 2015 г. распо-

лагал активами в 120 млн грн (0,012% к 

денежному агрегату М2 и 0,0069% к 

ВВП). Фактическое отсутствие макро-

экономической эффективности УБРР и 

его неэффективный менеджмент привели 

к принятию решения о приватизации 

банка, которая намечена на апрель 

2016 г. 

Другой частный Всеукраинский 

банк развития (ВБР) также сейчас нахо-

дится на стадии ликвидации. Решение об 

этом было принято в декабре 2015 г. Этот 

финансовый институт изначально факти-

чески представлял собой аналог коммер-

ческого банка, предоставляющего широ-

кий спектр банковских услуг как физи-

ческим, так и юридическим лицам. С 

2014 г. существование банка во многом 

было связанно с политическими процес-
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сами, так как его собственником являлся 

представитель правящей на тот момент 

политической элиты [52]. За время своей 

деятельности банку так и не удалось про-

явить себя в качестве финансового ин-

ститута развития, так как и его деятель-

ность базировалась на общих принципах 

коммерческого банкинга. 

Ещё одна попытка создания в Ук-

раине банка развития была предпринята в 

2013 г., когда на рассмотрение Верхов-

ной Рады Украины был внесен проект 

закона о создании нового Украинского 

банка развития [41]. Его предполагалось 

создать на основе УБРР с передачей под 

управление всех его активов. Целью со-

здания этого банка планировалась кре-

дитная поддержка структурных измене-

ний в экономике, развитие банковской 

системы и привлечение долгосрочных 

внутренних и внешних инвестиций в 

приоритетные сферы экономики Украи-

ны. Банк также должен был содейство-

вать развитию частно-государственного 

партнёрства и выполнять функции агента 

Правительства Украины. Проект закона 

получил поддержку Кабинета Министров 

Украины и Национального банка, однако 

в заключении главного научно-эксперт-

ного управления Аппарата Верховной 

Рады Украины [44] к закону был предъ-

явлен ряд критических замечаний, в ре-

зультате чего он был отправлен на дора-

ботку, которая так и не была проведена. 

В итоге 27 ноября 2014  г. проект закона 

был отозван с рассмотрения.  

Одно из замечаний касалось кон-

цептуальной необходимости в принятии 

подобного закона, так как в Украине все 

отношения, возникающие при основании, 

регистрации, деятельности, реорганиза-

ции и ликвидации банков, уже регулиру-

ются специальным законом «О банках и 

банковской деятельности» [44]. Необхо-

димо отметить, что именно из-за отсут-

ствия специального закона, определяю-

щего все аспекты деятельности банка 

развития как особого финансового ин-

ститута в структуре экономики в Укра-

ине, деятельность подобных банков ра-

нее была неуспешной и малоэффектив-

ной. Мировая практика [20] доказывает, 

что результативность и необходимые 

масштабы деятельности банка лучше 

всего достигаются путем принятия спе-

циального закона, который существует 

во многих странах (Канада, Индия, Ко-

рея, Сингапур, Бразилия, Россия и др.). 

Отечественные исследователи, в частно-

сти Ю. Киндзерский [45], также отмеча-

ют необходимость принятия специально-

го закона, в котором будут определены 

все особенности будущего банка разви-

тия Украины.  

Все предыдущие попытки создания 

в структуре экономики Украины финан-

сового института преимущественно были 

нацелены на создание государственного 

либо частного банка так называемого 

банка первого уровня («first-tier») – бан-

ка, одалживающего средства непосред-

ственно конечному потребителю. В про-

екте закона о Государственном банке 

развития Украины 2013 г. в качестве од-

ной из задач было указано финансирова-

ние других банков, однако анализ прак-

тики деятельности УБРР позволяет за-

ключить, что данное направление его де-

ятельности не входит в перечень приори-

тетных. Отечественная практика показы-

вает, что государственные банки первого 

уровня малоэффективны, особенно если 

они располагают небольшими активами. 

Из-за низкого качества менеджмента они 

постоянно находятся под угрозой бесхо-

зяйственности, необъективно распреде-

ляют кредиты и часто терпят необосно-

ванные финансовым потери. К тому же в 

государственном механизме распределе-

ния кредитов зачастую присутствует 

коррупционная компонента, в результате 

чего выбор направления финансирования 
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редко соответствует экономическим ин-

тересам страны и даже самого банка. 

Второй тип банков развития – 

«second-tier» – нацелен на кредитование 

других частных финансовых институтов, 

которые впоследствии перенаправляют 

средства конечному потребителю креди-

та [5; 20; 43; 7]. Банки такого типа сни-

жают риск потери вложенных средств за 

счёт отсутствия необходимости прямого 

контроля над распределением кредитов и 

субсидий. Банки развития второго уров-

ня, как правило, наделяются широкими 

полномочиями и аккумулируют значи-

тельный объем финансовых ресурсов, 

что позволяем им оказывать более суще-

ственное воздействие на экономику. 

Примером тому служат Банк развития 

Германии, который внутри страны функ-

ционирует исключительно в качестве ин-

ститута второго уровня [20; 53], или Банк 

развития Бразилии [20; 54; 55]. Данные 

банки являются крупными институтами 

развития, организационная структура ко-

торых включает несколько отраслевых 

департаментов или дивизионов. Для вы-

полнения задач прямого финансирования 

хозяйствующих субъектов в составе БР 

второго уровня обычно создаются дочер-

ние банковские структуры и специализи-

рованные фонды. Сам БР также активно 

использует контакты с коммерческими 

банками, посредством которых осу-

ществляется кредитование среднего и 

малого бизнеса, стартапов и др. 

Применение банком развития ин-

струментов прямого и косвенного финан-

сирования существенно трансформирует 

модель его организации. Необходимость 

постоянного анализа рыночных провалов 

в части недофинансирования индустри-

альных проектов для развития наделяет 

его интеллектуальной ролью, превращая 

банк развития в смарт-центр принятия 

решений важнейших макроэкономиче-

ских задач. Такой «умный» банк разви-

тия, с одной стороны, должен быть спо-

собен эффективно применять схемы фи-

нансирования первого уровня с прямым 

распределением кредитов на принципи-

ально важные промышленные проекты, а 

с другой – выступать в качестве цен-

трального монетарного регулятора инно-

вационного развития национальной про-

изводственной сферы. Такая модель ор-

ганизации должна помочь принимать 

ГБР стратегические решения. 

Стоит ещё раз подчеркнуть, что со-

здание в Украине собственного эффек-

тивного банка развития возможно только 

при тщательной разработке соответству-

ющего закона, который, помимо всего, 

должен определять порядок осуществле-

ния контроля за результатами деятельно-

сти банка и ответственность за невыпол-

нение поставленных перед банком задач. 

Кроме того, появление в структуре эко-

номики Украины системы банков разви-

тия должно быть отражено в законе 

Украины «О банках и банковской дея-

тельности», где будут указаны цель и 

общие принципы их функционирования. 

Доработку проекта закона «О государ-

ственном банке развития Украины» и за-

крепление его статуса в законе «О банках 

и банковской деятельности» следует 

осуществлять с учётом замечаний всех 

экспертных комитетов. 

В Украине требуется создание 

крупного БР с широкими полномочиями. 

По примеру БР Бразилии или Германии 

модель его организации должна вклю-

чать: 

I. Главный БР, аккумулирующий 

финансовые ресурсы из внутренних и 

внешних источников, занимающийся 

стратегическим управлением и напрямую 

контактирующий с профильным мини-

стерством или другим органом государ-

ственного управления. Его ресурсы ис-

пользуются для финансирования других 

банков, в т. ч. коммерческих; реализации 
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масштабных национальных проектов; 

долевого финансирования крупных ком-

паний; выполнения прочих задач, опре-

деляемых на государственном уровне. 

II. Дочерние БР, основной задачей 

которых является распределение финан-

совых ресурсов, полученных от главного 

БР, в соответствии с их отраслевой спе-

циализацией. Эти банки относятся к 

смешанному типу и могут сотрудничать 

со всеми типами клиентов, в т. ч. с дру-

гими коммерческими банками. В каче-

стве таковых банков могут выступать 

Банк неоиндустрального развития, Аг-

рарный, Экспортно-импортный, Ипотеч-

ный, Коммунальный банки, а также БР 

малого и среднего бизнеса. 

III. Специализированные фонды, 

которые создаются для реализации кон-

кретных проектов и предоставляют фи-

нансовые ресурсы на особых условиях. 

Фонды могут осуществлять финансиро-

вание, в т. ч. и на безвозмездной основе. 

Данные, приведенные в табл. 2, по-

казывают, что средний показатель отно-

шения активов БР к агрегату М2 состав-

ляет 10,33%, а к ВВП – 8,87%. Есте-

ственно, такими активами располагают 

далеко не все БР, однако даже у относи-

тельно небольших институтов данные 

показатели составляют 2-3%. Исходя из 

этого минимальный объем активов, кото-

рым должен располагать БР Украины на 

2016 г., составляет около 1 млрд долл. 

США, или 20-30 млрд грн. Согласно тре-

бованиям «Базель 2» отношение сово-

купного капитала к активам не должно 

быть ниже 8%. Таким образом, мини-

мальный капитал нового банка должен 

быть не меньше 80 млн долл. США. 

Функции главного и дочерних БР, а 

также функции специализированных 

фондов развития следует чётко опреде-

лить на законодательном уровне. Они 

могут быть разделены на активные (по 

размещению средств), пассивные (по 

привлечению средств) и в некоторых ас-

пектах пересекаться друг с другом. Ори-

ентировочный перечень данных функций 

приведен в табл. 5. 

Кроме перечисленных активных и 

пассивных функций, БР должны способ-

ствовать формированию благоприятной 

институциональной среды, для чего на 

них следует возложить функции монито-

ринга и исследования рынка инноваций и 

технологий, экспертной оценки перспек-

тив реализации национальных проектов, 

координации и кооперации участников 

программ развития, консалтинговые и 

аналитические функции, а также функ-

ции по сбору, систематизации, публика-

ции и распространению полезной ин-

формации. 

Одной из основных проблем наци-

ональной экономики является украинская 

бюрократия, коррупция и отсутствие 

преемственности в реализации экономи-

ческих задач. В результате этого каждая 

смена власти сопровождается радикаль-

ным изменением экономического курса, 

кадровыми перестановками и массовыми 

увольнениями. Именно это стало одной 

из причин непринятия закона «О госу-

дарственном банке развития Украины» и 

является важнейшей угрозой эффектив-

ного завершения дальнейших экономиче-

ских трансформаций. В связи с этим  

полное подчинение нового БР государ-

ственным структурам представляется  

нецелесообразным. Его следует органи-

зовать в форме независимого националь-

ного агентства (Independent Regulatory 

Agency), деятельность которого оттал- 

кивается не от решений отдельных чи-

новников, а от детально проработанного 

специального закона, имеющего характер 

конституционного и не зависящего от 

политической конъюнктуры [51]. Смысл 

подобной модели организации заклю- 

чается в том, что БР должен формиро- 

вать стратегический вектор развития  
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Таблица 4 

Матричная структура функций национального БР  

и его структурных подразделений 

Функции Главный БР Дочерние БР 
Специализированные 

фонды развития 

А 

К 

Т 

И 

В 

Н 

Ы 

Е 

Распределение финан-

совых ресурсов  

между нижестоящими 

банками 

Финансирование на воз-

вратной основе нацио-

нальных  

производителей 

Поддержка проектов, 

направленных на тех-

нологическое и инно-

вационное развитие 

разных отраслей 

Финансирование про-

грамм коммерческих 

банков 

Осуществление расчётов 

и проведение операций  

с клиентами 

Финансирование  

правительственных  

программ развития 

Кредитное и долевое 

участие в создании 

крупных национальных 

корпораций 

Активизация и финанси-

рование венчурных пред-

приятий 

Финансирование  

научно-технических 

исследований 

Выполнение агентских 

функций при реализа-

ции правительственных 

проектов 

Предоставление  

гарантий относительно 

привлечённых  

кредитов 

Отбор проектов для  

финансирования на  

безвозвратной основе 

Прямое финансирова-

ние стратегических 

национальных проектов 

Кредитная поддержка те-

кущей и инвестиционной 

деятельности малого и 

среднего бизнеса 

 

Реализация проектов в 

рамках международного 

сотрудничества 

Финансирование  

программ повышения 

квалификации персонала 

предприятий 

 

П 

А 

С 

С 

И 

В 

Н 

Ы 

Е 

Аккумулирование  

финансовых ресурсов из 

внутренних источников 

Привлечение средств 

главного БР   

Привлечение средств 

главного БР 

Поиск и привлечение 

международных  

инвесторов 

Привлечение средств  

физических и  

юридических лиц 

Привлечение средств 

физических и юриди-

ческих лиц 

Размещение займов 

международных финан-

совых организаций 

Привлечение средств  

других банков 

Привлечение средств 

других банков 

Формирование  

национального рынка  

долгосрочного капита-

ла, эмиссия собствен-

ных ценных бумаг 

Аккумулирование  

финансовых ресурсов  

из внутреннего рынка  

капитала 

Использование прямо-

го правительственного 

финансирования 

Привлечение ресурсов 

коммерческих банков 

для совместного  

финансирования 

Мобилизация средств  

из других доступных  

источников 

 

Накопление доходов от 

реализуемых проектов 
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экономики, определяя «длинные» прави-

ла игры, совместно вырабатываемые не 

только правительством, но и представи-

телями бизнеса и гражданского обще-

ства. 

Особенностью деятельности банка 

может стать акцент на долевом участии в 

создании национальных высокотехноло-

гичных корпораций. Для того чтобы 

осуществить какой-либо неоиндустри-

альный проект, обычно требуется значи-

тельное финансирование. При этом объ-

ёмы и частота финансовых вливаний мо-

гут значительно варьироваться, увеличи-

ваясь от стадии планирования до стадии 

реализации и уменьшаясь на завершаю-

щихся стадиях инвестиционного проекта. 

Также финансовая заинтересованность 

банка в жизнеспособности того или ино-

го проекта станет действенным инстру-

ментом быстрого решения финансовых 

проблем, неизбежно возникающих в про-

цессе колебаний рыночной конъюнкту-

ры. 

Для того чтобы БР смог действи-

тельно стать общенациональным двига-

телем неоиндустриальных трансформа-

ций, способным справляться с комплекс-

ным решением задач инновационного 

развития национальной экономики, орга-

низационная структура банка должна 

предусматривать создание в ней допол-

нительных отраслевых подразделений, 

специализированных на проведении ак-

тивных операций с отдельными инду-

стриальными и агроиндустриальными 

кластерами, отличающимися доминиру-

ющими  методами, процессами и матери-

алами производства. Эти подразделения 

могут быть организованы как дочерние 

структуры БР, что позволит наделить их 

определённой автономией, но при обяза-

тельной координации деятельности – для 

усиления конечного макроэкономическо-

го эффекта [45]. 

Помимо банковских структур пре-

имущественно отраслевой специализа-

ции, в составе национального БР Украи-

ны целесообразно предусмотреть созда-

ние специализированного межотрасле-

вого банка неоиндустриального развития 

на основе авангардных технологий, на 

который будут возложены основные 

функции по обеспечению комплексного 

технологического обновления нацио-

нальной экономики на базе 5-6 укладов. 

Банк неоиндустриального развития, 

в свою очередь, должен будет концен-

трироваться на развитии исключительно 

перспективных инновационных направ-

лений в промышленности, то есть в сфе-

ру его деятельности не должны входить 

традиционные для Украины виды про-

мышленности 3 и 4 технологических 

укладов. 

Определение перечня направлений, 

на которых может концентрироваться 

деятельность банка неоиндустриального 

развития, должно быть основано на по-

стулате неоиндустриальной парадигмы о 

необходимости выпуска продукции с вы-

сокой добавленной стоимостью и созда-

нии инновационной инфраструктуры. 

Исходя из этого можно составить при-

мерный перечень стратегических для 

украинской экономики производств, где 

ресурсы банка будут необходимы больше 

всего. Он представлен на рис. 5. 

Таким образом, создание в Украине 

собственного эффективного банка разви-

тия возможно только при тщательной 

разработке соответствующего закона, ко-

торый, помимо всего, должен определять 

порядок осуществления контроля над ре-

зультатами деятельности банка  

и ответственность за невыполнение по-

ставленных перед банком задач. В связи 

с этим требуется доработка проекта зако-

на о государственном банке развития 

Украины с уточнением его отраслевой 
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Рис.5. Возможные отраслевые приоритеты деятельности  

банка неоиндустриального развития Украины 

 

организационной структуры, закреплени-

ем гибридной модели финансирования, а 

также с учётом замечаний экспертных 

комитетов Верховной Рады Украины. 

Разработка концептуальной модели орга-

низации национального банка развития в 

Украине может рассматриваться как пер-

спектива дальнейших исследований дан-

ной проблемы. 
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ДУ «Інститут економіки природокористування  

та сталого розвитку» НАН України, Київ 

 

ЩОДО ПИТАННЯ ПЕРСПЕКТИВИ СТАЛОГО РОЗВИТКУ  

ВІТЧИЗНЯНОЇ СФЕРИ НАДРОКОРИСТУВАННЯ 

 
Мінерально-сировинні ресурси – це 

потужний фундамент економіки нашої 

держави і важливий потенціал для її про-
цвітання. Забезпеченість ними країни є 
визначальним економічним та політич-

ним фактором розвитку національного 
господарства. Структура цих ресурсів, 
величина їх запасів, якість, ступінь ви-
вченості та напрями залучення в госпо-

дарський обіг здійснюють безпосередній 
вплив на економічний потенціал держа-
ви. Мінерально-сировинна база України є 

достатньо вагомою у світовому вимірі та 
містить значні ресурси горючих, металіч-
них та неметалічних корисних копалин, 

що використовуються в різних галузях 
суспільного виробництва (металургії, хі-
мічній промисловості, будівництві, АПК 
тощо), й різноманітні за типами мінера-

льні лікувальні води. На даний час у над-
рах України виявлено понад 20 тис. ро-
довищ і проявів із 117 видів мінеральної 

сировини, з яких 11742 родовища мають 
промислове значення і враховуються 
Державним балансом запасів корисних 
копалин. Промисловістю освоєно 4777 

родовищ із 99 видів корисних копалин, 
що містять від 40 до 75% розвіданих за-
пасів різноманітних корисних копалин. 

На базі цих родовищ діють понад дві ти-
сячі гірничодобувних, збагачувальних 
підприємств [7]. Таким чином, в Україні 

в резерві перебувають 6370 родовищ, або 
63% загальної їх кількості, що мають 
промислове значення.  

Сталий розвиток галузей економіки 

України в довгостроковій перспективі 
має відбуватися перш за все за рахунок 

власного мінерально-ресурсного потенці-
алу. При цьому під сталим розвитком віт-

чизняного мінерально-сировинного ком-
плексу розуміється гарантоване забезпе-
чення поточних і майбутніх потреб еко-

номіки України у мінеральній сировині 
як за кількістю, так і за якістю, при будь-
яких змінах внутрішніх та зовнішніх фа-
кторів процесу надрокористування при 

одночасному збереженні навколишнього 
природного середовища. 

Вирішенням проблеми забезпечен-

ня сталого розвитку вітчизняного мінера-

льно-сировинного комплексу займались 

такі вчені: Л.С. Галецький, Д.С. Гурсь-

кий, М.І. Євдощук [2], К.Є. Єсипчук, 

М.В. Жикаляк [3], В.І. Калінін, М.М. Ку-

рило [9], Г.І. Рудько [9] Н.М. Чернієнко, 

В.М. Шестопалов, Є.О. Яковлєв та ін. 

Серед останніх робіт, які були присвячені 

темі сталого розвитку вітчизняної сфери 

надрокористування, слід виділити [2; 3]. 

Зокрема, в контексті проблеми сталого 

розвитку вітчизняного мінерально-сиро-

винного комплексу українські вчені дос-

ліджують: Л.С. Галецький та Н.М. Черні-

єнко – наукові засади раціонального ви-

користання мінерально-сировинної бази 

України в умовах сучасної ринкової еко-

номіки та світової інтеграції; Д.С. Гурсь-

кий – концептуальні засади державної 

мінерально-сировинної політики щодо 

використання стратегічно важливих для 

економіки України корисних копалин; 

М.І. Євдощук – розвиток вітчизняної ге-

ологічної галузі в умовах євроінтеграції 

України, зокрема призначення геоло-

© В.В. Матюха, О.М. Сухіна, 2016 
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гічної служби на цей період часу; 

К.Є. Єсипчук – закономірності фор-

мування та розповсюдження у просторі 

та часі вітчизняних родовищ металічних 

та неметалічних корисних копалин; 

М.В. Жикаляк – теоретичні аспекти орга-

нізації, державного регулювання рентних 

відносин у вітчизняній сфері надрокори-

стування; В.І. Калінін – структуру міне-

рально-сировинного комплексу світу, в 

тому числі України; М.М. Курило – фор-

мування запасів та ресурсів корисних ко-

палин, зокрема питання геолого-

промислової класифікації родовищ кори-

сних копалин та їх економічної оцінки; 

Г.І. Рудько – базові принципи класифі-

кації запасів і ресурсів корисних копа- 

лин державного фонду надр України; 

В.М. Шестопалов – використання міне-

рально-сировинної бази України в умо-

вах сучасної економіки та інтеграції, а 

також умови формування та розповсю-

дження мінеральних вод та їх класифіка-

цію; Є.О. Яковлєв – заходи щодо забез-

печення екологічної та техногенної без-

пеки при видобуванні корисних копалин, 

зокрема, сланцевого газу. Проте в роботі 

[2] в основному розглядається питання 

реформування Державної служби геоло-

гії та надр України. У джерелі [3] – пи-

тання, пов’язані з раціоналізацією надро-

користування, регулюванням рентних 

відносин між надрокористувачами та 

державою як розпорядником природних 

ресурсів, а також з розширенням статис-

тичної звітності стосовно наявності та 

використання мінерально-сировинних 

ресурсів. Проте на сьогодні не всі питан-

ня вирішені, зокрема, в інституціональ-

ному аспекті, а саме: відсутні пропозиції 

щодо вдосконалення системи платежів за 

користування надрами для видобування 

корисних копалин, мінерально-сировин-

ної політики держави та системи держав-

ного управління вітчизняною сферою 

надрокористування. 

Метою статті є сприяння сталому 

функціонуванню вітчизняної сфери над-

рокористування шляхом розробки пропо-

зицій щодо забезпечення збалансованого 

розвитку мінерально-сировинного ком-

плексу в контексті довгострокових перс-

пектив на основі аналізу сучасного стану 

мінерально-сировинної бази. 

Мінерально-сировинні ресурси є 

важливим чинником розвитку продукти-

вних сил та базою для низки галузей 

промисловості. В Україні вони характе-

ризуються великим масштабом, різнома-

нітністю корисних копалин, вигідним те-

риторіальним зосередженням, розміщен-

ням більшості з них у районах із сприят-

ливими економічними умовами освоєння, 

високим рівнем геологічної розвідки й 

широким використанням. У надрах дер-

жави є майже всі основні види корисних 

копалин, які використовуються у сус-

пільному виробництві. Щодо запасу низ-

ки видів мінерально-сировинних ресур-

сів, то Україна посідає одне з провідних 

місць у СНД. На її території зосереджено 

понад 20% промислових запасів залізної 

руди та природних горючих газів СНД, 

більше 80% марганцевих руд, понад 50% 

промислових запасів кам’яного вугілля 

Європейської частини СНД, близько 40% 

запасів первинного каоліну, графіту, 

флюсових вапняків, близько 80% запасів 

бентонітових глин, 10% запасів кам’яної 

солі. 

Наразі в Україні у значних обсягах 

видобувається кам’яне вугілля (1,7% від 

загального видобутку у світі), товарні за-

лізні (4,5%) та марганцеві (9%) руди, 

уран, титан, цирконій, графіт (4%), као-

лін (18%), бром, нерудна металургійна 

сировина (кварцити, флюсові вапняки і 

доломіти), хімічна сировина (самородна 

сірка, кам’яні та калійні солі), облицюва-

льний камінь (граніти, габро, лабрадори-

ти) (табл. 1). В Україні існує можливість 

для забезпечення як своїх власних пот-

реб, так і експорту таких важливих кори-
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сних копалин та продуктів їх переробки, 

як залізо, марганець, титан, цирконій, 

сіль калійна, сіль кухонна, сірка самород-

на, глина бентонітова, графіт, каолін, 

флюсова сировина, глина для вогнетри-

вів, декоративно-облицювальні мате-

ріали. 

 

Таблиця 1 
Динаміка обсягів видобутку та виробництва окремих видів  

корисних копалин в Україні (2011–2014 рр.) 1  

Вид корисних копалин 2011  2012 2013  2014  

Вугілля кам’яне,  млн т  62,7 65,7 64,4 45,2 

Нафта сира, у тому числі нафта, одержана з мінералів 

бітумінозних,  млн т  2,4 2,3 2,2 2,0 

Газовий конденсат природний, одержаний з родовищ 
газу природного,  млн т 0,9 1,1 0,9 0,7 

Газ природний скраплений або в газоподібному стані,  
млрд м3  20,7 20,5 21,3 20,1 

Руди залізні неагломеровані,  млн т  173 176 185 184 

Концентрати залізорудні неагломеровані,  млн т  66,5 67,1 70,4 68,3 

Концентрати залізорудні агломеровані,  млн т  64,4 64,6 67,6 60,2 

Гіпс і ангідрит,  млн т  2,3 2,2 2,2 1,5 

Вапняк, флюс вапняковий та інший вапняковий камінь 
для виготовлення вапна й цементу (крім подрібненого 

вапнякового наповнювача та каменю вапнякового зада-
них розмірів),  млн т  22,8 20,6 18,7 11,6 

Крейда,  млн т 1,9 0,4 0,3 0,2 

Піски природні,  млн т 17,2 16,3 15,6 12,0 

Гранули, щебінь (камінь дроблений), крихта та порошок; 
галька, гравій,  млн т 77,7 81,5 83,3 72,9 

Каолін і глини каолінові інші,  млн т 1,9 1,7 2,0 2,7 

Торф (в умовній вологості) неагломерований паливний,  
млн т 0,5 0,4 0,5 0,5 

Сіль (включаючи сіль денатуровану) і хлорид натрію чи-
стий, розчинені або нерозчинені у воді, з вмістом або без 
речовин, які запобігають злипанню чи забезпечують си-

пучість,  млн т 5,9 6,2 5,8 2,5 

 
1 Розроблено авторами за даними Державної служби статистики України та ДНВП «Геоінформ 

України». 
 

Незважаючи на наявність у надрах 
країни значної кількості запасів сировини 

паливно-енергетичного напряму, а саме: 
газу, нафти, коксівного вугілля тощо, 
внутрішні потреби держави власним ви-

добутком не задовольняються. Із близь-
кого та далекого зарубіжжя імпортують-
ся нафта, газ, боксити, кольорові, рід-
кісні, рідкісноземельні метали, плавико-

вий шпат тощо. Мінерально-сировинний 
комплекс утримує провідне місце в еко-

номіці країни. Майже дві третини своїх 
потреб у мінеральній сировині та проду-
ктах її переробки Україна забезпечує 

продукцією власного виробництва, при-
чому ця частка щорічно зростає, і лише 
понад третину – завдяки імпорту. 
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У сучасних умовах глобалізаційних 

та інтеграційних процесів забезпечення 

сталого розвитку економіки держави мі-

нерально-сировинний сектор України є 

відповідальним за вирішення таких пи-

тань [1]: 

постачання мінеральної сировини 

як на внутрішній, так і на зовнішній ри-

нок (у першу чергу стале забезпечення 

України мінеральними ресурсами та про-

дуктами їх переробки); 

конкурентоспроможність вітчизня-

них товарів; 

подальший розвиток мінерально-

сировинної бази; 

підтримка та нарощування обсягів 

експортного потенціалу країни, зміни йо-

го структури на користь торгівлі продук-

тами переробки та промислової продук-

ції; 

розвиток обробної промисловості та 

її експортного потенціалу. 

Україна веде масштабну, порівняно 

з більшістю держав світу, гірничу справу. 

Частка добувної промисловості у проми-

словому виробництві за останні роки 

становить близько 10%, валовому націо-

нальному доході (ВНД) – 8% (у Росії – 

31,3%, Казахстані – 30,2%). Значна час-

тина продукції експортується або замі-

щує імпорт, що позитивно впливає на 

стан платіжного балансу держави. 

Як свідчить практика, інституціо-

нальне середовище, що наразі визначає 

якість державного управління вітчизня-

ною сферою надрокористування, не від-

повідає сучасним економічним реаліям. 

Це призводить до нераціонального вико-

ристання надр (Указ Президента України 

«Про рішення Ради національної безпеки 

і оборони України» № 90/2010 від 

3 лютого 2010 року «Про заходи щодо 

підвищення ефективності державного 

управління у галузі геологічного вивчен-

ня і використання надр»). 

Нераціональне використання надр в 

Україні зумовлено [5]: 

а) слабким контролем з боку держа-

ви; 

б) недосконалістю законодавства та 

нормативно-правової бази; 

в) відсутністю ефективного еконо-

мічного механізму управління фондом 

надр. Низький рівень відтворення вітчиз-

няної мінерально-сировинної бази визна-

чається недостатнім обсягом фінан-

сування геологорозвідувальних робіт, які 

в основному здійснюються за рахунок 

Держбюджету України. Так, у 1990 р. їх 

виконано за кошти Держбюджету Ук-

раїни на 934,45  млн грн, а в 2014 – лише 

на 90,357  млн грн. Причому за окремими 

видами корисних копалин обсяги видо-

бутку значно перевищують приріст запа-

сів. Через складне становище економіки 

держави, що зумовлює недостатні обсяги 

проведення геолого-зйомочних, пошуко-

вих і розвідувальних робіт, темпи та об-

сяги відтворення власної мінерально-

сировинної бази не відповідають потре-

бам країни. Через нестачу коштів обсяги 

проведення геологорозвідувальних робіт 

скоротилися у 3-4 рази. Починаючи з 

1994 р. приріст розвіданих запасів біль-

шості стратегічних видів корисних копа-

лин не компенсує їх видобутку. Подаль-

ше зволікання із вживанням дієвих захо-

дів зумовить нестачу деяких видів влас-

ної мінеральної сировини, зниження рів-

ня захисту національних інтересів. Крім 

традиційного імпорту нафти, газу, деяких 

кольорових і рідкісних металів, коксівно-

го вугілля, магнезиту, плавикового та 

польового шпату, Україна вже сьогодні 

ввозить сірку, яку до 1992 р. експортува-

ла щороку в обсягах 1,5-2,9  млн т. Стан 

фінансування геологорозвідувальних ро-

біт наведено в табл. 2. Світовий досвід 

показує, що жодна сучасна країна не 

здійснює практично всі ГРР за рахунок 

бюджетних коштів та силами спеціалізо-

ваних державних підприємств. 
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Таблиця 2 

Динаміка виконання геологорозвідувальних робіт за кошти  

Державного бюджету України за період з 1990  по 2015 р., млн грн 1 

Показник 1990 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 

Виконання  

геологорозвідува-

льних робіт  934,4 465,3 453,4 538,6 441,8 694,9 198,7 90,4 89,9 
 
1 Складено за даними Державної служби геології та надр України. 

 

При вдосконаленні нормативно-

правової бази управління сферою надро-

користування необхідно врахувати, що 

головним ланцюгом системи відтворення 

мінерально-сировинної бази, яка створи-

лась на сьогодні в Україні, має стати ме-

ханізм примусового ведення дорозвідки 

родовищ гірничодобувними компаніями 

(наразі в Україні майже всі гірничодобу-

вні компанії є приватними) у межах на-

даних їм ділянок надр у користування. 

При цьому надрокористувачу мають на-

даватися державою податкові пільги при 

сплаті рентних платежів за користування 

надрами для видобування корисних ко-

палин у розмірі, що дорівнює розміру ви-

трат на дорозвідку. Це може бути реалі-

зовано шляхом внесення змін та допов-

нень до пункту 4 чинного Порядку на-

дання спеціальних дозволів на користу-

вання надрами, що затверджений Поста-

новою Кабінету Міністрів України від 

30 травня 2011 р. № 615); 

г) нерозвиненістю внутрішнього 

фондового ринку, що визначає низький 

рівень капіталізації гірничодобувних під-

приємств; 

д) ускладненням гірничо-геологіч-

них умов видобування корисних копалин 

та наявністю застарілих, недосконалих 

технологій видобувних робіт і значним 

фізичним зносом основних виробничих 

засобів гірничодобувних підприємств, 

втратою у надрах корисних копалин у 

процесі їх видобування (табл. 3). 

 

Таблиця 3 

Динаміка втрат у надрах окремих видів корисних копалин, % 1 

Корисні копалини 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 

Вугілля кам’яне  18,1 20,7 19,4 21,5 21,2 21,4 21,7 

Вугілля буре 8,6 16,4 5,0 0 0 0 0 

Марганцева руда 9,6 9,0 9,3 8,8 10,5 9,8 10 

Сіль кухонна 64,1 82,1 83,4 78,3 75,1 75,8 76,3 
 
1 Розраховано за даними ДНВП «Геоінформ України». 

 

Згідно з даними Державної служби 

статистики України (табл. 4), щорічне 

утворення відходів мінерального похо-

дження зростає (значна кількість мінера-

льних відходів техногенного походження 

утворюється добувною промисловістю та 

розробленням кар’єрів), а кількість їх 

утилізації зменшується. Так, у 2010 р. 

було утворено 321889,8 тис. т мінераль-

них відходів (75,6% до загальної кількос-

ті утворених відходів), а утилізовано, об-

роблено (перероблено) – 104202,0 тис. т, 

або 32,3% від обсягу утворення; у 

2011 р. – 330301,9 і 106322,6 тис. т відпо-

відно, або 32,2%; 2012 р. – 338025,0  і 

98069,0 тис. т, або 29,0%; 2013 р. – 
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341363,2 і 97791,2 тис. т, або 28,6%. Як 

видно з наведеної статистики, така нега-

тивна тенденція, з одного боку, призво-

дить до зменшення залучення мінераль-

них відходів техногенного походження 

як вторинної сировини у господарський 

обіг, а з іншого – до збільшення техно-

генного навантаження на навколишнє 

природне середовище. 

 

Таблиця 4 

Утворення відходів мінерального походження в Україні  

від економічної діяльності підприємств добувної промисловості  

і розроблення кар’єрів, тис. т 1 

Показник 2010  2011  2012  2013  2014  

Добувна промисловість і роз-

роблення кар’єрів 321889,8 330301,9 338025,0 341363,2 267410,8 
 
1 Складено за даними Державної служби статистики України. 

 

Метою сталого розвитку вітчизня-

ного мінерально-сировинного комплексу 

є забезпечення збалансованого (баланс 

між обсягами видобутку та обсягами 

споживання корисних копалин) розвитку 

мінерально-сировинної бази, підвищення 

ефективності та економічної віддачі гір-

ничодобувної промисловості, а також по-

треб економіки України у власній міне-

ральній сировині при одночасному збе-

реженні природи. Виходячи з цього, роз-

роблена і затверджена Загальнодержавна 

програма розвитку мінерально-сиро-

винної бази України на період до 2030 р. 

(Закон України № 3268 від 21 квітня 

2011 р.), проте в рамках однієї лише цієї 

програми забезпечення сталого розвитку 

вітчизняного мінерально-сировинного 

комплексу неможливе. 

Відкритість економіки України, на-

явність процесів глобалізації та інтеграції 

для забезпечення сталого розвитку вітчи-

зняного мінерально-сировинного ком-

плексу в контексті довгострокових перс-

пектив зумовлюють вирішення таких за-

вдань [8]: 

підвищити ефективність управління 

мінерально-сировинним сектором еконо-

міки; 

забезпечити раціональне та ефекти-

вне використання мінеральних ресурсів; 

зміцнити позиції України у світо-

вому та регіональному економічному 

просторі; 

збільшити економічну роль мінера-

льно-сировинного комплексу в націона-

льному господарстві та створенні загаль-

нодержавного мультиплікативного ефек-

ту (розвиток пов’язаних із використан-

ням мінеральних ресурсів галузей націо-

нального господарського комплексу); 

підвищити рівень економічної ефек-

тивності видобування та використання 

мінеральних ресурсів на основі комп-

лексного підходу та інноваційних техно-

логій на всіх етапах (від геологорозвідки 

до використання мінерально-сировинних 

відходів техногенного походження); 

збалансувати комплексний розви-

ток вітчизняної мінерально-сировинної 

бази для забезпечення економіки всіма 

видами мінеральної сировини переважно 

власного видобутку. 

Основними шляхами вирішення 

вказаних завдань на перспективу можна 

визначити: 

розроблення та впровадження ефек-

тивного економічного механізму управ-

ління вітчизняним фондом надр на основі 

принципу рентного доходу (до прийняття 

Закону України від 24 травня 2012 р. 

№ 4834 це було прописано у розділі 19 
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Податкового кодексу України, в якому, 

зокрема, було зазначено: «Кабінету Міні-

стрів України внести до 1 січня 2014 р. 

до Верховної Ради України проект закону 

про внесення змін до цього Кодексу що-

до переходу до системи платежів за ви-

добуток корисних копалин із застосуван-

ням принципу рентного доходу». Тобто 

вилучення у надрокористувача на ко-

ристь держави рентного платежу як над-

прибутку (надлишку – різниці між отри-

маним прибутком надрокористувачем і 

середньонормальним прибутком по галу-

зі чи підгалузі у добувній промисловос-

ті)). На думку авторів і експертів, діюча в 

Україні система платежів за користуван-

ня надрами (наразі платежі за користу-

вання надрами за видобування корисних 

копалин являють собою адвалорні став-

ки – роялті) також, як і попередня, є не-

придатною, оскільки має суто фіскальний 

характер, не забезпечує диференціацію 

цих платежів залежно від гірничо-

геологічних та гірничотехнічних умов 

видобування корисних копалин [6]; 

використання механізму примусо-
вого ведення геологорозвідувальних ро-
біт гірничодобувними компаніями, що 

забезпечить належний рівень відтворення 
мінерально-сировинної бази; 

здійснення моніторингу стану роз-

витку вітчизняної мінерально-сировинної 
бази із застосуванням геоінформаційних 
технологій (ГІС-технологій); 

забезпечення науково-технічної під-

тримки пріоритетних напрямів геологіч-
ної галузі; 

створення сучасної інформаційної 

бази щодо мінерально-сировинних ресу-
рсів; 

забезпечення пайової участі держа-

ви в капіталі вітчизняних гірничодобув-
них компаній через покупку акцій цих 
підприємств урядовими структурами. 
Кошти на викуп акцій мають накопичу-

ватись державою від установлення пла-
тежів за користування надрами на основі 
принципу рентного доходу. Так, держава 

на правах акціонера делегує своїх пред-

ставників у раду директорів і менедж-
мент гірничодобувних компаній, контро-
люючи таким чином фінансові потоки 

(забезпечується посилення ролі інституту 
державного регулювання надрокористу-
вання); 

формування у сфері надрокористу-
вання цілісних регіональних промисло-
вих комплексів (кластерних структур) та 
корпорацій міжгалузевого профілю, на-

самперед вітчизняних транснаціональних 
корпорацій (ТНК). Наразі в Україні немає 
інституту ТНК; 

оптимізація обсягів та розширення 
диверсифікації джерел інвестицій при 
видобуванні, споживанні та охороні міне-
ральних ресурсів; 

розвиток державного регулювання 
експортно-імпортних операцій зі страте-
гічними для національної економіки ви-

дами мінеральної сировини; 
коригування системи ліцензування 

шляхом удосконалення законодавчої ба-

зи в частині спрощення порядку надання 
прав надрокористування через оптиміза-
цію процедур їх проведення; 

удосконалення діючої методики ви-

значення вартості запасів і ресурсів кори-
сних копалин родовища або ділянки надр 
для формування ефективного економіч-

ного механізму надрокористування, який 
повинен базуватися на реальній вартості 
мінерально-сировинних ресурсів [10]. До 

того ж необхідно здійснювати їх перео-
цінку через 3-5 років. 

Слід відзначити, що мінерально-
сировинна політика держави значною 

мірою впливає на розвиток вітчизняної 
мінерально-сировинної бази, яка, у свою 
чергу, впливає як на економічний розви-

ток окремих регіонів (у першу чергу – де 
розташований мінерально-сировинний 
комплекс), так і на розвиток економіки 

держави в цілому. Метою мінерально-
сировинної політики держави є забезпе-
чення раціонального використання надр 
при одночасному зменшенні техногенно-
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го навантаження на навколишнє природ-

не середовище, забезпечення мінераль-
ною сировиною потреб вітчизняної еко-
номіки і випереджаючого розвитку міне-

рально-сировинного комплексу, вклю-
чаючи мінерально-сировинну базу. 

До основного недоліку мінерально-

сировинної політики держави слід відне-
сти неефективне регулювання державою 
зовнішньоекономічної діяльності вітчиз-
няних суб’єктів господарювання у сфері 

надрокористування. При регулюванні 
зовнішньоекономічної діяльності у сфері 
надрокористування дієвим інституціона-

льним важелем є нетарифний метод – 
квотування (обмеження) та ліцензування. 
Необхідність застосування такого важе-
ля, як квотування обсягів видобутку та 

експорту окремих видів корисних копа-
лин, є необхідним, що зумовлено такими 
факторами: 

по-перше, за окремими видами ко-
рисних копалин розвідані запаси є незна-
чними, а потреба вітчизняної промисло-

вості в них спланована на багато років 
уперед; 

по-друге, обсяги видобування окре-
мих видів мінеральної сировини переви-

щують обсяги приросту запасів цих видів 
корисних копалин. 

Так, Колегією Рахункової палати 

Верховної Ради України від 22 червня 
2010 р. відзначається, що імпорт мінера-
льної сировини перевищує власний видо-

буток. А це в кінцевому результаті за-
грожує національній безпеці держави. 
Зараз в Україні питання обмеження ви-
добутку та експорту регулюється такими 

нормативно-правовими актами: ст. 52 
«Квоти на видобуток корисних копалин» 
Кодексу України «Про надра»; постанови 

Кабінету Міністрів України зі змінами та 
доповненнями, «Про надання спеціаль-
них дозволів на користування ділянками 

надр з метою геологічного вивчення та 
видобування стратегічно важливих кори-
сних копалин» № 742 від 15 липня 
1997 р. зі змінами та доповненнями, «Про 

затвердження Положення про порядок 

установлення квот на видобуток окремих 
видів корисних копалин» № 862 від 
22 грудня 1994 р. Ураховуючи суттєвий 

вплив на вітчизняну економіку і, зокрема 
на сферу надрокористування процесів 
глобалізації, інтеграції, з метою підви-

щення ефективності використання фонду 
надр, виходячи з інтересів національної 
безпеки держави, необхідно щорічно пе-
реглядати Перелік корисних копалин та 

їх мінімальні стратегічно важливі запаси 
(постанова Кабінету Міністрів України 
№ 742 від 15 липня 1997 р.). Експорт мі-

неральних ресурсів у нашій державі ре-
гулюється ст. 17 Закону України «Про 
зовнішньоекономічну діяльність» та пос-
тановою Кабінету Міністрів України 

«Про затвердження переліків товарів, ек-
спорт та імпорт яких підлягає ліцензу-
ванню, та квот у 2016 р.» № 1176 від 

30 грудня 2015 р. 
Незважаючи на потужний потенці-

ал вітчизняної мінерально-сировинної 

бази, економіка України відчуває дефіцит 
в окремих видах мінеральної сировини 
(наприклад, у вугіллі коксівному). Так, на 
думку фахівців, у 2016 р., як і раніше, ві-

тчизняна металургія матиме дефіцит кок-
су. Проблема полягає не в існуючих по-
тужностях українських коксохімічних 

підприємств, а в їх забезпеченості коксі-
вним вугіллям. Слід зазначити, що обся-
ги видобутку вітчизняного коксівного 

вугілля давно вже не можуть повністю 
задовольнити потреби коксохімічних під-
приємств. Для покриття дефіциту цієї си-
ровини щорічно в Україну її імпортуєть-

ся до 9  млн т. (37-42% від загальної пот-
реби). Також імпортується і кокс. Ситуа-
ція із забезпеченням ускладнюється од-

ночасним експортом з України вітчизня-
ного коксівного вугілля. Беручи за кри-
терій першочерговість забезпечення мі-

неральною сировиною потреб вітчизня-
ної економіки, доцільно розширити пере-
лік найменувань корисних копалин дода-
тка № 1 «Обсяг квот товарів, експорт 
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яких підлягає ліцензуванню у 2016 році» 

до постанови Кабінету Міністрів України 
№ 1176 від 30 грудня 2015 р. і внести до 
нього експортні і водночас гостродефіци-

тні для вітчизняної промисловості види 
мінеральної сировини, такі як нафта сира 
українського походження (зараз у додат-

ку № 1 зазначена тільки одна позиція – 
газ природний у газоподібному стані 
українського походження), а у додаток 
№ 5 «Перелік товарів, експорт яких під-

лягає ліцензуванню у 2016 р.» до поста-
нови Кабінету Міністрів України № 1176 
від 30 грудня 2015 р. і внести вугілля ко-

ксівне (зараз у додатку № 5 зазначена 
тільки одна позиція – антрацит). Вітчиз-
няна мінерально-сировинна база має в 
першу чергу працювати на створення 

ВВП України і задоволення власних пот-
реб економіки держави. 

Фахівці відзначають, що державне 

управління користування надрами варто 
розглядати як специфічний вид владної 
державної діяльності, змістом якої є 

практичне виконання державних повно-
важень у визначеній сфері, спрямоване 
на створення умов для комплексного й 
раціонального користування надрами та 

державного контролю за цією діяльніс-
тю [9]. Проте у діючій схемі державного 
управління вітчизняною сферою надро-

користування є певне дублювання конт-
рольних функцій Державною службою 
гірничого нагляду та промислової безпе-

ки України і Державною службою геоло-
гії та надр України. Ці установи покли-
кані забезпечувати охорону надр і ра-
ціональне їх використання [4]. Так, відпо-

відно до ст. 3 Положення «Про Державну 
службу гірничого нагляду та промислової 
безпеки України», що затверджено Ука-

зом Президента України від 06 квітня 
2011 р. № 408/2011, ця Служба проводить 
роботи зі здійснення державного гірничо-

го нагляду, охорони надр, геологічного 
вивчення надр, їх використання та охоро-
ни. Водночас відповідно до ст. 18 Поло-
ження «Про державну службу геології та 

надр України», що затверджене Указом 

Президента України від 06 квітня 2011 р. 
№ 391/2011, ця Служба також здійснює 
державний контроль за геологічним ви-

вченням і ефективним використанням 
надр України. 

Контроль за раціональним викорис-

танням надр слід залишити тільки за 
Державною службою геології та надр 
України. Здійснити це на державному 
рівні можливо шляхом внесення відпові-

дних змін до Положення «Про державну 
службу гірничого нагляду та промислової 
безпеки України», які визначать повно-

важення Державної служби геології та 
надр України як єдиного в Україні органу 
з контролю за виконанням ліцензійних 
умов стосовно видобування корисних 

копалин. Такий підхід до вдосконалення 
діючої схеми державного управління віт-
чизняною сферою надрокористування 

дозволить уникнути дублювання функцій 
вищезазначеними державними установа-
ми і водночас підвищити ефективність 

контрольних функцій з боку Державної 
служби геології та надр України, а отже, 
буде сприяти забезпеченню сталого роз-
витку вітчизняної сфери надрокористу-

вання. 
Висновки. У коротко- та довгостро-

ковій перспективі одним із найважливі-

ших факторів, що впливає на розвиток 
економіки України, залишається стан ві-
тчизняного мінерально-сировинного ком-

плексу, від ефективної роботи якого за-
лежать розвиток та планомірне зростання 
майже всіх галузей промисловості, екс-
портний потенціал та економічна безпека 

держави. Тому забезпечення сталого роз-
витку вітчизняного мінерально-сировин-
ного комплексу є одним із найважливі-

ших та першочергових завдань держави, 
яке може бути вирішено шляхом інс-
титуціонального реформування вітчизня-

ної сфери надрокористування, а саме: 
удосконалення нормативно-право-

вого забезпечення регулювання гірничих 
відносин (відносини, що виникають між 
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надрокористувачами та державою як ро-

зпорядником природних ресурсів з при-
воду геологорозвідки, видобування кори-
сних копалин та охорони надр); 

удосконалення системи державного 
управління вітчизняним мінерально-
сировинним комплексом шляхом ліквіда-

ції дублювання контрольних функцій 
відповідними державними установами; 

забезпечення екологізації гірничо-
добувного виробництва шляхом удоско-

налення її економічного механізму. 
Новизна наукового дослідження 

полягає в розробці практичних рекомен-

дацій щодо формування ефективної дер-
жавної політики раціонального надроко-
ристування шляхом її інституціонального 
реформування. 

Подальші розробки пропозицій що-
до сталого надрокористування в Україні 
мають здійснюватись, виходячи з проце-

сів децентралізації влади та євроінтегра-
ції. 
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ОСОБЛИВОСТІ ЕКОЛОГІЧНОГО РЕГУЛЮВАННЯ ЕКОНОМІКИ  

У КРАЇНАХ BRICS ТА ЄАЕС: ЗАГРОЗИ І МОЖЛИВОСТІ ДЛЯ УКРАЇНИ 

 

Угода про асоціацію між Україною, 

з однієї сторони, та Європейським Сою-

зом, Європейським співтовариством з 

атомної енергії та їх державами-члена- 

ми – з іншої (ст. 290, 292 гл. 13 розд. IV 

та гл. 6 розд. V [31] зобов’язують Украї-

ну здійснити заходи щодо наближення 

стану довкілля та вимог щодо підтримки 

його якості до європейських стандартів. 

Проте в цьому випадку потрібно брати до 

уваги три важливих нюанси.  

По-перше, ані Україна, ані будь-яка 

інша країна світу не мають власної, ізо-

льованої від інших, екосистеми. Тому 

навіть за умови дотримання високих еко-

логічних норм та стандартів транскор-

донна міграція забруднення з території 

сусідніх країн з менш жорсткими підхо-

дами до екологічного регулювання еко-

номіки негативно позначиться на якості 

довкілля в «екологічно свідомій» країні. 

По-друге, на відміну від більшості 

країн-членів ЄС, де екологічне регулю-

вання економіки здійснюється з 1967 р., 

цей вид регулювання в Україні не має 

такої довгої історії та все ще зазнає впли-

ву радянської спадщини, коли вартість 

повітря, води та інших невичерпних при-

родних ресурсів дещо недооцінювалася. 

Тому досвід екологічного регулювання 

економіки у країнах пострадянського 

простору з таким самим минулим у час-

тині ставлення до довкілля є актуальним 

та корисним для України, оскільки може 

дати уявлення про шляхи поліпшення 

стану довкілля. З огляду на нестабіль-

ність складу СНД в останні 10 років, та-

кий аналіз доцільно виконати на прикладі 

країн відносно нового міжнародного 

утворення – Євразійського економічного 

союзу (ЄАЕС). 

По-третє, на відміну від більшості 

країн ЄС Україна належить до країн із 

рівнем доходів нижче середнього [1]. У 

той же час дослідження Дж. Гроссмана та 

Е. Крюгера свідчать про те, що збіль-

шення уваги до екологічного регулюван-

ня економіки та стану довкілля є прямим 

наслідком зростання рівня добробуту в 

країнах, коли все більша частка населен-

ня готова платити за можливість жити у 

чистішому навколишньому природному 

середовищі (НПС) [3]. Зважаючи на це та 

рівень доходів в Україні, доцільно про-

аналізувати, як здійснюється екологічне 

регулювання економіки в менш забезпе-

чених, ніж ЄС, країнах, у яких проте від-

бувається деяке економічне пожвавлення, 

наприклад, у країнах BRICS та ЄАЕС.  

Проблематика екологічного регу-

лювання економіки залишається недоста-

тньо висвітленою в Україні з позиції 

впливу можливого забруднення природ-

них ресурсів у ній сусідніми країнами 

внаслідок різних підходів урядів цих кра-

їн до охорони довкілля.  

Наразі більшість вітчизняних авто-

рів, що здійснюють дослідження з цієї 

тематики, зосереджується на питаннях, 

пов’язаних з євроінтеграцією та набли-

женням вітчизняних норм і стандартів у 

сфері охорони довкілля до європейських. 

Зокрема, роботи О.О. Веклич [7; 8] при-

свячені питанням наближення вітчизня-

ної екологічної політики до стандартів 

ЄС, для чого автор рекомендує суттєво 

© О.М. Гаркушенко, 2016 
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вдосконалити практичну реалізацію 

принципів екологічної політики та поси-

лити роль екологічних податків у подат-

ковій системі України як за рахунок під-

вищення їх ставок, так і за рахунок на-

ближення їх структури до європейської. 

Проте в зазначених роботах не надається 

конкретних кількісних рекомендацій що-

до зроблених пропозицій, окрім пропо-

зиції щодо зміни структури екологічних 

податків відповідно до європейської. 

Що стосується питань попереджен-

ня забруднення, яке виходить за межі од-

нієї країни, та/або боротьби з існуючими 

екологічними проблемами глобального 

характеру, то слід зазначити таке. 

Як українськими, так і зарубіжними 

науковцями усвідомлюється той факт, що 

деякі види забруднення природних ресу-

рсів та екологічних проблем (якщо не всі) 

з часом виходять за межі однієї країни та 

можуть поширюватися не лише на сусід-

ні країни, але мати глобальні наслідки 

[10]. Прикладом таких явищ є кислотні 

дощі, глобальне потепління, радіаційне 

забруднення від масштабних аварій на 

атомних електростанціях тощо. 

Проте українські автори та автори з 

країн колишнього СРСР звужують еколо-

гічні проблеми від глобального рівня до 

трансграничного, тобто безпосередньо до 

тих екологічних проблем, які виникають 

або можуть виникнути на кордонах сусі-

дніх країн та пов’язані переважно з од-

ним видом природних ресурсів.  

Так, наприклад, у роботі Л.М. Ко-

ритного [16] досліджуються основні типи 

конфліктних ситуацій, що виникають у 

випадку користування спільними для де-

кількох країн водними ресурсами (між-

народні басейни). У цій роботі розгляну-

то причини цих конфліктів, їх економіч-

ні, соціальні та екологічні наслідки. Ав-

тор розглядає і основні способи вирішен-

ня зазначених конфліктів (військові дії 

або дипломатичні переговори з укладан-

ням угод щодо режимів користування 

міжнародними басейнами) на прикладі 

країн Азії (у тому числі азійської частини 

Росії, Китаю, Казахстану, Індії). Проте 

фактично в цій статті окреслено пробле-

ми регіону без будь-яких конкретних 

пропозицій щодо можливостей їх вирі-

шення або пом’якшення (наприклад, за 

рахунок здійснення екологічного регу-

лювання в межах країн-учасниць конф-

ліктів). 

 Удосконаленню економіко-матема-

тичного апарату прогнозування рівня за-

бруднення довкілля, особливо трансгра-

ничного, присвячено роботу [38]. Зазна-

чена робота має більшою мірою теорети-

чний, ніж практичний характер. Окремі 

практичні рекомендації (наприклад, роз-

робити за допомогою запропонованої 

моделі та підтримати на рівні Міської 

думи Стратегію соціально-економічного 

розвитку регіону до 2020 р.) запропоно-

вані виключно для Волгоградської облас-

ті.  

Деякою мірою вплив екологічного 

регулювання економіки в одній країні на 

екологічний стан в інших країнах відо-

бражено в роботі [5]. Зокрема, автори 

аналізують, які існували підходи до еко-

логічного регулювання водокористуван-

ням та водовідведенням на сході України 

(станом на 2008 р.) і як це позначається 

на якості водних ресурсів, що мають між-

народне значення. Проте цей аналіз був 

виконаний лише для української сторони, 

вплив особливостей екологічного регу-

лювання водних ресурсів країн-сусідів 

(серед яких є як країни колишнього 

СРСР, так і ЄС) на транскордонне забру-

днення не аналізувався. Запропоновані 

авторами статті пропозиції з удоскона-

лення екологічного регулювання водних 

ресурсів, що мають міжнародний харак-

тер, обмежуються рамками чинних між-

народних правових угод, деякі з яких ра-

тифіковані понад 30 років тому. І хоча, як 

свідчить аналіз О.А. Найчук [21], ці уго-

ди досі не втратили своєї актуальності, 
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наразі відбулося оновлення природоохо-

ронного законодавства та міжнародних 

угод, що потребує нових досліджень та 

врахування.  

У статті [34] авторами запропоно-

вано методику розрахунку екологічного 

та економічного збитку, що завдається 

Придніпровському регіону України, Мо-

лдові та країнам ЄС трансграничним за-

брудненням повітря. Проте як інструмент 

боротьби з цим забрудненням автори 

пропонують лише гармонізацію приро-

доохоронного законодавства України з 

законодавством країн ЄС, СНД та поси-

лення моніторингу викидів у повітря за-

бруднюючих речовин.  

На необхідності посилення моніто-

рингу стану природних ресурсів у прико-

рдонних регіонах та тіснішій співпраці в 

управлінні цими ресурсами наголошують 

Р.П. Параняк та Н.В. Войтович. На думку 

цих авторів, зазначені заходи, а також 

удосконалення вітчизняних нормативно-

правових документів щодо охорони до-

вкілля та сталого розвитку з орієнтацією 

на вимоги ЄС є шляхом до вирішення 

проблем трансграничного забруднення в 

Україні та сусідніх країнах [27].  

Аналізу можливих джерел виник-

нення надзвичайних ситуацій, негативні 

наслідки яких можуть поширитися на 

екосистеми інших країн, присвячено 

статтю В.О. Костенка [17]. Для попере-

дження таких ситуацій та боротьби з їх 

наслідками автор рекомендує створити 

на міжнародному рівні комплекс органі-

заційних процедур та систему монітори-

нгу потенційно небезпечних об’єктів та 

стану природних ресурсів на кордоні 

держав. Незважаючи на доцільність та-

ких рекомендацій, слід зауважити, що, 

по-перше, автор концентрується голов-

ним чином на взаємодії в частині еколо-

гічного регулювання лише з країнами 

ЄС, у той час як Україна межує не лише з 

ними; по-друге, не аргументується, на 

яких підставах, за рахунок чого має від-

буватися таке регулювання; по-третє, ав-

тор не аналізує наявні в суміжних країнах 

підходи до екологічного регулювання 

економіки, які можуть позначитися на 

масштабах заходів щодо боротьби з над-

звичайними ситуаціями транскордонного 

характеру.  

У роботі Г.О. Обиход [25] розгля-

нуто сутність трансграничного забруд-

нення, його причини, наслідки для екоси-

стем сусідніх держав, а також можливі 

підходи до регулювання цього типу за-

бруднення. Автор надає перевагу право-

вому регулюванню трансграничного за-

бруднення в рамках міжнародних угод та 

всередині міждержавних утворень (як от 

ЄС) та шляхом прийняття країнами доб-

ровільних угод зі скорочення рівня за-

бруднення довкілля. Також наголошуєть-

ся на важливості врахування відміннос-

тей у рівнях природоохоронних витрат і 

подорожчання продукції внаслідок, на-

приклад, екологічного оподаткування, що 

може несприятливо позначитися на еко-

номіках країн-учасниць міжнародних 

угод. Тому для поліпшення стану довкіл-

ля без завдання негативного впливу на 

розвиток економік країн, Г.О. Обиход 

пропонує здійснювати уніфікацію еколо-

гічних вимог та норм, що використову-

ються в межах одного інтеграційного 

об’єднання або країн-учасниць угоди про 

запобігання транскордонному забруд-

ненню. Тобто всі рекомендовані заходи 

стосуються в основному правового поля 

та орієнтовані на вимоги ЄС. 

Питання впливу забруднення з ін-

ших країн на стан довкілля в Україні та 

навпаки аналізується також і в низці на-

ціональних доповідей про стан техноген-

ної та природної небезпеки України, які 

щорічно готуються Міністерством над-

звичайних ситуацій України. Проте в  

них переважно лише перераховуються 

об’єкти, функціонування та/або існуван-

ня яких вже негативно позначилося на 

стані довкілля України, або які станов-
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лять потенційну загрозу для нього. У цих 

документах зазначено види таких загроз 

та наголошується на необхідності укла-

дання нових угод щодо контролю за тра-

нсграничним забрудненням та посилення 

міжнародного контролю за виконанням 

чинних угод [12, с. 185-190; 13, с. 115-

120]. Тобто в цих документах йдеться 

лише про правове регулювання транско-

рдонного забруднення. 

Аналіз зазначених публікацій до-

зволяє зробити такі висновки щодо зміс-

ту цих наукових праць і документів. 

1. У зазначених публікаціях забруд-

нення, що поширюється за межі однієї 

країни, обмежують лише випадками, ко-

ли джерела забруднення розташовані в 

безпосередній близькості до кордону 

та/або з водними ресурсами (або повіт-

рям) переносяться з однієї країни до ін-

шої. Проблема в ширшому сенсі, коли 

джерело забруднення розташоване дале-

ко від кордонів, але впливає на інші краї-

ни, не аналізується. 

2. Основним способом регулюван-

ня зазначених у п.1 проблем зазвичай 

вважається дотримання чинних міжна-

родних угод щодо запобігання трансгра-

ничному забрудненню та боротьби з його 

наслідками. 

3. Українські автори при дослі-

дженні проблем трансграничного забру-

днення концентруються головним чином 

на напрямі «Україна-ЄС», хоча Україна 

межує і з країнами, що не входять до 

цього об’єднання. Акцент у цьому випа-

дку також робиться на дотриманні між-

народних угод щодо трансграничного 

забруднення та гармонізації вітчизняних 

природоохоронних норм і стандартів з 

європейськими. 

4. Дослідження авторів країн ЄАЕС 

стосуються теоретичних підходів до оці-

нки трансграничного забруднення та/або 

правових аспектів регулювання транс-

граничного забруднення (головним чи-

ном – водних ресурсів) із Казахстаном та 

Китаєм. 

5. Вплив особливостей здійснення 

екологічного регулювання економіки в 

межах однієї країни (особливо країн 

ЄАЕС) на сусідні країни в зазначених 

вище роботах не досліджувався.   

 Метою статті є аналіз особливос-

тей здійснення екологічного регулювання 

економіки у країнах ЄАЕС (як таких, що 

мають спільне з Україною радянське ми-

нуле, емерджентну економіку та в деяких 

випадках – спільні кордони) та BRICS (як 

таких, рівень доходів на душу населення 

в яких у більшості випадків наближений 

до українського) для виявлення можли-

вого впливу такого регулювання на стан 

довкілля в Україні та визначення позити-

вних рис, які можуть бути корисними для 

поліпшення екологічного й економічного 

стану в Україні.  

Структурно матеріал поділено на 

три блоки та висновки. У першому блоці 

аналізуються особливості правового за-

безпечення екологічного регулювання в 

країнах ЄАЕС та BRICS; другий блок 

присвячено практиці застосування еколо-

гічних податків у країнах вказаних між-

народних об’єднань; у третьому блоці 

стисло аналізуються особливості еколо-

гічного регулювання та оподаткування в 

Україні, як може вплинути практика еко-

логічного регулювання економіки сусід-

ніх країн на Україну, що корисного може 

бути перенесено з неї до України з ура-

хуванням необхідності виконання вимог 

про асоціацію з ЄС та зниження впливу 

трансграничного забруднення. У виснов-

ках до статті стисло зазначено основні 

рекомендації щодо вдосконалення еколо-

гічного регулювання економіки України 

з урахуванням такого регулювання у кра-

їнах ЄАЕС, BRICS та необхідністю вико-

нання вимог угоди про асоціацію з ЄС.  
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Особливості правового забезпе-

чення екологічного регулювання у краї-

нах ЄАЕС та BRICS 

Для країн-членів ЄАЕС (Російська 

Федерація (РФ), Вірменія, Білорусь, Ка-

захстан, Киргизія) та BRICS (Бразилія, 

РФ, Індія, Китай, Південно-Африканська 

Республіка) подолання екологічних про-

блем залишається другорядним завдан-

ням навіть у випадку високого рівня за-

бруднення в них. Про це, наприклад,  

свідчить п. 2 Етеквінської декларації [39], 

в якому наголошується на тому, що 

BRICS – це об’єднання країн з політич-

них та економічних питань. Хоча у п. 37 

цієї декларації визнається важливість ви-

рішення проблем зміни клімату, пріори-

тетними для цього об’єднання є економі-

чний розвиток і підвищення політичного 

впливу його країн-членів, а також лікві-

дація бідності та розвиток людського ка-

піталу. Так само політичні й економічні 

цілі переслідуються в іншому міжнарод-

ному об’єднанні – ЄАЕС [14].  

Зважаючи на відсутність спільної 

для BRICS та ЄАЕС нормативної бази з 

екологічного регулювання (на відміну від 

країн ЄС), доцільним є аналіз діяльності 

кожної з країн-членів зазначених об’єд-

нань окремо. 

Так, у Бразилії екологічне регулю-

вання економіки здійснюється переважно 

шляхом використання командно-конт-

рольних інструментів. За їх допомогою 

та під тиском світової спільноти у країні 

було здійснено заходи щодо зменшення 

вирубки тропічних лісів. Це призвело до 

того, що лише за період з 2005 по 2013 р. 

рівень викидів вуглекислого газу тут ско-

ротився на 3,2 млрд т, тобто на 400 млн т 

на рік [6].  

Адміністративно-командне регулю-

вання та істотні коливання цін на енерго-

ресурси на світових ринках призвели до 

широкого використання у Бразилії поно-

влюваних джерел енергії та біопалива. 

Наразі країна є найбільшим споживачем 

енергії на континенті, проте 70% всієї 

електроенергії виробляється на гідроеле-

ктростанціях, а біопаливо складає більш 

ніж 15% всього споживаного транспор-

том країни палива. Крім того, Бразилія 

виробляє до 25% усього світового вироб-

ництва біопалива та посідає друге місце у 

світі за його споживанням [4, с. 24-25].  

Такі позитивні для довкілля явища 

нівелюються тим, що у Бразилії існує 

обмеження, згідно з яким витрати на 

природоохоронні заходи й обладнання не 

повинні перевищувати 0,5% майбутніх 

очікуваних витрат на ведення господар-

ської діяльності. Наразі у країні ведуться 

дискусії про необхідність розробки і вве-

дення у податкову систему екологічних 

податків [2]. 

У Китаї, який є світовим лідером за 

обсягами викидів СО2 та енергоспожи-

вання, уряд країни намагається впливати 

на рівень викидів та енергоспоживання за 

допомогою командно-контрольних мето-

дів і державних інвестицій у розвиток 

енергетики з поновлюваних джерел.  

Наразі Китай є лідером з інвестицій у  

цю сферу: у 2013 р. інвестиції становили  

56 млрд дол., тоді як у ЄС в цей період 

інвестиції складали 48 млрд дол. 

Ці дії призвели до того, що у 

2013 р. країна стала лідером з виробниц-

тва енергії за допомогою вітру і таким 

чином випередила Німеччину та активно 

розвиває сонячну енергетику, тоді як у 

2000 р. ці напрями енергетики фактично 

не існували.  

Розвитку енергетики з поновлюва-

них джерел у країні сприяє те, що на них 

встановлено в 2 рази нижчі тарифи, ніж 

на енергію з традиційних (нафта, вугілля 

тощо) джерел, хоча з 2013 р. тарифи на 

вітрову енергію підвищено майже до їх 

рівня. Крім цього, проекти з виробництва 

енергії з біомаси отримують дотацію в 

розмірі 50% від ціни [4, с. 95-96].  

Проте зазначені дії Китаю спрямо-

вані скоріше на розвиток власної енерге-
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тики та задоволення потреб ринку, ніж на 

зниження антропогенного навантаження 

на довкілля. Це підтверджується тим, що 

країна здійснює агресивну по відношен-

ню до стану довкілля сусідніх країн та 

власних водних ресурсів політику у сфері 

розвитку гідроелектроенергетики. Зокре-

ма, проекти будівництва дамб та каналів 

на річці Іртиш загрожують заболоченню 

територій Казахстану та РФ. Крім цього, 

вже існуючі дамби на правому – китайсь-

кому – березі річки Амур призвели до 

активізації розмиву берегів цієї річки на 

її інших ділянках та зміни фарватеру, що 

спричинило конфлікти між РФ та Китаєм 

не лише щодо екологічних проблем, але і 

щодо державних кордонів. Для вирішен-

ня останніх РФ довелося передати Китаю 

низку островів [16, с. 96]. 

Взагалі підхід Китаю до проблем 

екологічного регулювання економіки яс-

краво ілюструє позиція представника 

Міністерства іноземних справ цієї країни. 

Він заявив у 2007 р., що Китай допомагає 

знизити викиди парникових газів за до-

помогою програми «Одна сім’я – одна 

дитина», що дозволило скоротити наро-

джуваність на 300 млн дітей (відповід- 

но – потенційних споживачів) і, як наслі-

док, – на 1,3 млрд т викидів CO2 за період 

з 1970 р. по середину 2000-х років [6]. Це 

навряд чи можна вважати достатньо об-

ґрунтованою позицією, тим більше, що 

наприкінці 2015 р. уряд країни дозволив 

сім’ям мати по 2 дитини [18].  

У таких країнах BRICS, як Індія та 

Південно-Африканська Республіка, дос-

лідження необхідності вживання заходів 

щодо екологічного регулювання еконо-

міки перебувають на початковому етапі. 

Наразі екологічне регулювання в цих 

країнах здійснюється шляхом намагань 

урядів країн розширити виробництво 

електричної енергії з поновлюваних дже-

рел (що також має стабілізувати енерго-

постачання) та запровадження податків 

екологічної спрямованості, що мають по-

зитивно позначитися на якості енергоре-

сурсів та знизити рівень викидів. Проте 

наразі їх екологічна ефективність є недо-

статньою, про що докладніше буде далі.  

У РФ є низка нормативно-законо-

давчих актів у сфері охорони довкілля та 

запобігання його забрудненню (напри-

клад, Федеральний закон РФ від 10 січня 

2002 р. № 7-ФЗ «Про охорону довкілля»), 

проте вони або «перейшли їй у спадок» 

від СРСР, або були прийняті майже 20 

років тому і є застарілими, не відобра-

жають сучасних досягнень у сфері охо-

рони НПС та нових знань про вплив за-

бруднюючих речовин на живі організми. 

Тим не менш РФ ратифікувала низку  

міжнародних угод у сфері охорони НПС 

(зокрема Стокгольмську конвенцію про 

стійкі органічні забруднення), що накла-

дає на неї відповідні зобов’язання [15].  

У країні існує програма розвитку 

«зеленої» енергетики, тобто отримання 

енергії з поновлюваних джерел. Наразі 

частка такої енергії в енергобалансі краї-

ни складає 0,8%, проте до 2020 р. її пла-

нується збільшити до 2,5%. Також у РФ 

існує державна програма раціоналізації 

енергокористування з метою скорочення 

енергоємності економіки країни на 40% 

до 2020 р. порівняно з 2008 р. Проте досі 

в цій сфері немає прогресу, що частково 

пояснюється неузгодженістю державної 

політики у сфері енергетики. Так, окрім 

зазначених державних програм, що ма-

ють сприяти раціоналізації енергоспожи-

вання та зменшенню викидів забрудню-

ючих речовин в атмосферне повітря вна-

слідок ширшого використання поновлю-

ваних джерел енергії, держава здійснює 

регулювання цін на енергоносії, внаслі-

док якого муніципалітети та населення 

отримують електричну енергію, опалення 

та газ за чверть її експортної вартості [4, 

с. 121].  

Зараз у Росії здійснюються дослі-

дження щодо напрямів удосконалення 

природоохоронного законодавства [15], 
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приймаються зміни до чинного законо-

давства, спрямовані на поліпшення стану 

довкілля в країні [109], та розширюється 

інфраструктура з переробки відходів. 

Проте зазначені позитивні зміни нівелю-

ються введенням мораторію на стягнення 

екологічних податків у країні на строк до 

1 січня 2019 р. [29]. Тобто фактично в РФ 

у зазначений період не використовувати-

муться ринкові інструменти екологічного 

регулювання, а лише переважно застарілі 

командно-контрольні. Це може призвести 

до підвищення рівня забруднення довкіл-

ля у країні та трансграничного забруд-

нення, якого зазнаватимуть сусідні дер-

жави, особливо якщо якість довкілля та 

екологічного регулювання в них вища, 

ніж у РФ.  

Щодо країн-членів ЄАЕС (окрім 

РФ), то в них ситуація з правовим аспек-

том екологічного регулювання склалася 

майже аналогічно з російською. 

Так, у Республіці Білорусь існує 

приблизно 15 нормативно-правових актів 

щодо екологічного регулювання еконо-

міки. Їх було прийнято з набуттям Респу-

блікою незалежності, проте вони також 

ненабагато відрізняються від радянських 

попередників і переважно сконцентрова-

ні на збереженні природного різноманіт-

тя та попередженні браконьєрства [20].  

Не набагато краще складається си-

туація з екологічним регулюванням у 

Киргизькій Республіці. Тут також пере-

важну більшість нормативно-правових 

документів у сфері охорони довкілля бу-

ло прийнято з набуттям країною незале-

жності [11]. Окремі закони Киргизької 

Республіки, такі як «Про охорону озоно-

вого шару» та «Про державне регулю-

вання та політику у сфері емісії та погли-

нання парникових газів» було прийнято 

внаслідок ратифікації країною міжнарод-

них угод у цій сфері, проте за своєю сут-

ністю вони мають переважно декларати-

вний характер. 

Ситуація з екологічним регулюван-

ням у Вірменії майже тотожна тій, що 

склалася у вищенаведених країнах. Голо-

вною проблемою цієї країни є фактична 

неврегульованість поводження з відхо-

дами: всі відходи без сортування хоча б 

на промислові та побутові розміщуються 

на звалищах, що не відповідають саніта-

рним та гігієнічним нормам, або спалю-

ються на відкритому повітрі, що призво-

дить до значного забруднення повітря. 

Інших способів поводження з відходами 

в країні не має, хоча й існують платежі за 

відходи, які стягуються з промислових 

підприємств [35, с. 15].  

Однак Вірменія стала однією з не-

багатьох країн на пострадянському прос-

торі, в якій з 1998 р. здійснюється еколо-

гічне регулювання продукції. У той же 

час слід зазначити, що екологічні платежі 

тут відіграють більшою мірою фіскальну 

(а не регулюючу або стимулюючу) роль, 

оскільки уряд вважає фінансування при-

родоохоронних програм своїм найменш 

пріоритетним завданням [35, с. 28]. 

Протилежну вищезазначеним пози-

цію у плані екологічного регулювання та 

збереження довкілля займає Казахстан. 

Правовою основою екологічного регулю-

вання в цій країні виступає Екологічний 

кодекс [37], який доповнюється низкою 

інших нормативно-правових документів, 

зокрема щодо встановлення розміру ста-

вок податку за викиди забруднюючих 

речовин на загальнодержавному та міс-

цевому рівнях. 

 В Екологічному кодексі визначено 

засади екологічної політики держави, ін-

струменти екологічного регулювання (не 

лише командно-контрольні, але і такі ри-

нкові, як екологічні платежі, торгівля до-

зволами на викиди, квоти на викиди), 

роль та місце державних органів, громад-

ських організацій в екологічному регу-

люванні, можливість здійснення екологі-

чного регулювання не лише на загально-

державному, але і на місцевому рівнях. 
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Особливу увагу в Кодексі приділено пи-

танням забруднення довкілля (як поточ-

ного, так і непередбаченого, аварійного) 

унаслідок видобування нафтопродуктів. 

У той же час у Казахстані механізм 

торгівлі квотами на викиди повної мірою 

не розроблено [26, с. 10]. Також недоста-

тньо врегульованими в країні залиша-

ються питання стимулювання населення 

до зменшення забруднення (наразі відпо-

відно до п. 3 та 4 ст. 10 Кодексом охоп-

лено лише юридичних осіб та фізичних 

осіб-підприємців), а також забезпечення 

ведення повного реєстру забруднювачів 

довкілля та відповідного екологічного 

контролю над їх діяльністю. Потребують 

удосконалення питання створення та під-

тримки інфраструктури з поводженням з 

відходами, особливо з ТПВ, усе ще за-

лишаються недостатньо врегульованими 

питання зменшення забруднення водних 

ресурсів промисловими підприємствами, 

особливо тих, що належать до міжнарод-

них басейнів [16].  

Слід зазначити, що з 2014 р. у Ка-

захстані Міністерство природи трансфо-

рмувалося у Комітет екологічного регу-

лювання, контролю та державної інспек-

ції в нафтогазовому комплексі у складі 

Міністерства енергетики [19]. Виходячи з 

цього можна зробити припущення, що 

наразі питання збереження довкілля для 

цієї країни відходять на другий план. 

Аналіз ситуації з правовим забезпе-

ченням екологічного регулювання еко-

номіки у країнах BRICS і ЄАЕС дозволяє 

зробити такі висновки: 

1) охорона довкілля для країн за-

значених об’єднань не є пріоритетним 

завданням, що частково пояснюється як 

нижчим (у більшості випадків), ніж у 

країнах ЄС, США та Японії (традиційні 

лідери у сфері екологічного регулювання 

економіки) рівнем доходів на душу насе-

лення в цих країнах, так і концентрацією 

їх урядів на економічних завданнях за 

рахунок погіршення якості довкілля та 

стану здоров’я своїх громадян; 

2) у зазначених країнах існують но-

рмативні документи щодо охорони до-

вкілля, проте вони є застарілими, недо-

статньо обґрунтованими та/або потребу-

ють удосконалення; 

3) екологічне регулювання у краї-

нах BRICS і ЄАЕС здійснюється пере-

важно за допомогою адміністративно-

командних інструментів, економічні ін-

струменти переважно вважаються таки-

ми, що можуть негативно вплинути на 

підприємницьку діяльність та розвиток 

економіки країни; 

4)  активний розвиток енергетики з 

поновлюваних джерел для зазначених 

країн є наслідком необхідності задоволь-

нити потреби внутрішнього ринку в ене-

ргоресурсах та деякою мірою убезпечити 

країну від коливань цін на енергоресурси 

на світових ринках, а не турботою про 

стан довкілля; 

5) розвиток гідроенергетики в за-

значених країнах, а також концентрація 

на розвитку економіки без належного ко-

нтролю за рівнем забруднення довкілля 

призводять не лише до екологічних про-

блем усередині країн BRICS і ЄАЕС, але 

і до виникнення трансграничного забру-

днення та конфліктних ситуацій, 

пов’язаних із користуванням міжнарод-

них басейнів аж до зміни кордонів. 

Зазначені явища є наочним свід-

ченням негативного впливу на довкілля 

неналежного екологічного регулювання 

економіки не лише всередині окремої 

країни, але і на сусідні країни. Причому 

йдеться вже не лише про трансграничне 

забруднення, але і про негативний вплив 

на економіки сусідніх країн та можливе 

порушення їх державних кордонів, що 

посилює напруженість у міжнародних 

відносинах.   

Проте для того щоб зробити висно-

вок про ефективність екологічного регу-

лювання у країнах BRICS і ЄАЕС, потрі-
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бно проаналізувати екологічні платежі в 

зазначених країнах. 

 

Екологічні податки у країнах 

BRICS та ЄАЕС 

Екологічні податки для країн зазна-

чених об’єднань (за рідкими виключен-

нями) наразі відіграють незначну роль. 

Податки на енергоресурси, плата за ви-

користання природних ресурсів та забру-

днення мають переважно фіскальний ха-

рактер і майже не пов’язані з охороною 

НПС. 

Так, у Бразилії на федеральному рі-

вні існують податки на імпортоване па-

ливо та паливо, що використовується для 

внутрішніх потреб. Експорт палива від 

них звільнено. Надходження від таких 

податків спрямовуються переважно на 

підтримку на стабільному рівні цін на 

енергоресурси для споживачів та розви-

ток транспортної інфраструктури. Транс-

порт, використання палива транспортом 

в країні не оподатковується, хоча до 28% 

всього палива в країні споживається саме 

у цій сфері, і тут генерується до 30% 

всього обсягу викидів забруднюючих ре-

човин [4, с. 87-88]. 

Щодо ставок податків на енергоре-

сурси в Бразилії, то паливо, яке викорис-

товується у технологічних процесах та 

для опалення, обкладається за ставкою 

майже 0 євро за 1 т СО2, а ставка податку 

на паливо, яке використовується для ге-

нерації електроенергії складає 1,56 євро 

за 1 ГДж, що є найвищим показником на 

континенті та одним із найвищих показ-

ників серед країн, що розвиваються, та 

емерджентних [4, с. 41, 59]. Проте ці по-

датки є частиною системи оподаткування 

доданої вартості [2], що унеможливлює 

аналіз надходжень від них та визначення 

впливу на якість довкілля.  

У Китаї енергоспоживання регулю-

ється державою шляхом зміни цін на 

енергоресурси відповідно до їх коливань 

на міжнародних ринках. Крім цього, іс-

нує акцизний податок на паливо, ставка 

якого складає від 0,8 до 1,4 юанів за літр 

палива, але від його сплати звільнено 

авіацію, з 2011 р. – підприємства з геоло-

горозвідки, буріння та видобутку вугле-

водневих сполук. Водії таксі, лісове, 

сільське господарство та громадський 

транспорт отримують компенсацію спла-

ченого акцизу на паливо [4, с. 97]. Тобто 

цей податок є лише джерелом поповнен-

ня  

бюджету країни, а не екологічним.  

У цілому ситуація з екологічним 

регулюванням економіки в Китаї є важ-

кою, про що, наприклад, свідчить те, що 

ріка Хуанхе (так само, як і Ганг в Індії) 

належить до найбільш забруднених у сві-

ті [16]. Тобто уряд країни ставить на пе-

рший план виключно питання економіч-

ного розвитку Китаю. Проте слід заува-

жити, що, на відміну від США, Японії та 

ЄС, де виконується гіпотеза Гроссмана-

Крюгера про поліпшення стану довкілля 

зі зростанням доходів на душу населення 

[3], в Китаї ця гіпотеза не виконується 

[33]. Зважаючи на це, можна припустити, 

що подальший розвиток країни не супро-

воджуватиметься поліпшенням якості 

довкілля в ній та негативно позначати-

меться на стані довкілля в сусідніх краї-

нах.  

Наступний учасник BRICS – Індія є 

п’ятою країною у світі за обсягами спо-

живання енергії та посідає 3 місце за об-

сягами її виробництва (що виробляється 

переважно з вугілля). Тим не менш у кра-

їні постійно спостерігається нестача ене-

ргії, її витоки та вимкнення електроме-

режі. Для подолання цих явищ, а не сті-

льки з екологічних міркувань, у країні 

розвивається сектор сонячної енергетики. 

Наразі Індія є лідером Азії з її виробниц-

тва. Так, у 2012 р. в країні вироблялося 

23128 МВт сонячної енергії, а у 2017 р. 

цей показник має становити 53000 МВт. 

Підтримка галузі здійснюється переваж-
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но за рахунок державних субсидій та та-

рифної політики. 

У цілому держава істотно впливає 

на ціни в енергетичній галузі з метою за-

хисту вітчизняних товаровиробників та 

населення від коливання цін на енергоре-

сурси на міжнародних ринках, що не 

сприяє вирішенню пов’язаних з енергією 

екологічних проблем. Проте у липні 

2010 р. керівництво Індії пішло на зміни 

та запровадило податок на спожите ву-

гілля зі ставкою 50 індійських рупій за  

1 т (≈0,77 дол., або 0,7 євро). Надходжен-

ня від цього податку (≈ 25-30 млрд рупій 

у 2010 р., тобто 348-417 млн євро) надій-

шли до спеціально створеного Націо-

нального фонду чистої енергії, який фі-

нансує дослідження та розробки у сфері 

зменшення впливу енергетики на довкіл-

ля. У липні 2014 р. ставку цього подат- 

ку було підвищено до 100 рупій за 1 т 

(1,39 євро) спожитого вугілля, у лютому 

2015 р. – до 200 рупій (2,78 євро).  

Інші податки на енергоресурси як 

на державному, так і на місцевих рівнях 

(ПДВ, акцизи, податки на продажі) ма-

ють більшою мірою фіскальне, ніж еко-

логічне значення.  

ПАР зазнає значного негативного 

впливу з боку енергетичної галузі, оскі-

льки до 71% електричної енергії в цій 

країні виробляється з бітумного вугілля, 

що видобувається в країні. Ще 24% ви-

робляється на атомних електростанціях 

та з природного газу. Енергія з поновлю-

ваних джерел виробляється окремими 

домогосподарствами та складає менш ніж 

1% всього її обсягу, хоча уряд країни на-

магається підвищити цей показник до 5%. 

Держава регулює ціни на енергоно-

сії відповідно до коливань цін на них на 

світових ринках. Оподаткування енерго-

ресурсів існує, проте надходження від 

цих податків спрямовані на компенсацію 

дефіциту бюджету країни, субсидії неза-

можним споживачам електроенергії за 

рахунок більш заможних, підтримку та 

розвиток дорожньої інфраструктури та 

муніципалітетів. 

Єдиним виключенням із цих подат-

ків є так званий екологічний збір на елек-

тричну енергію, яким обкладається спо-

живання всієї електричної енергії, крім 

виробленої з поновлюваних джерел. Ста-

вка цього збору складає 0,035 ZAR за  

1 кВт (0,002 євро). 

У 2010 р. уряд ПАР планував ввес-

ти до податкової системи країни вуглеце-

вий податок. Він мав застосовуватися до 

палива виходячи з вмісту в останньому 

вуглецю. Ставка цього податку мала ста-

новити 120 ZAR (8,42 євро) за 1 т СО2. За 

підрахунками, цей податок мав охоплю-

вати 80% всіх викидів, що утворюються у 

країні, проте його введення було відкла-

дено до 2016 р. [4, с. 127-131]. 

Щодо Росії, то в країні існує пода-

ток на видобування корисних копалин, 

який за своєю сутністю не є екологічним, 

а спрямований на формування доходів 

бюджету. Також у країні, як і в більшості 

країн колишнього СРСР, існувала плата 

за забруднення довкілля. Проте з 2003 р. 

тут відбувалося планомірне скорочення її 

ставок за видами забруднюючих речовин. 

Так, ставки за викиди SO2 скоротилися з 

1,2 до 0,5 євро/т [105, c. 23], а з червня 

2015 р. до 2019 р. ця плата не стягувати-

меться, оскільки вважається, що вона не-

гативно впливає на промисловість та під-

приємництво країни [29].  

У РФ відповідно до законодавства 

стягувалися штрафи за порушення при-

родоохоронного законодавства, які, по-

перше, зазвичай не відповідають фактич-

но завданій довкіллю шкоді; по-друге, 

стягуються неповною мірою внаслідок 

обмеженості адміністративних ресурсів 

природоохоронних відомств; по-третє, 

зазвичай спрямовуються не на боротьбу з 

наслідками екологічних порушень, а є ще 

однією статтею наповнення бюджетів 

[26, с. 17-18].  
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Вірменія – одна з небагатьох країн 

колишнього СРСР та ЄАЕС, у якій вико-

ристовуються екологічні податки на про-

дукцію. Ними обкладається 29 категорій 

імпортованої продукції і 26 категорій 

продукції вітчизняного виробництва. 

Проте ставки податків встановлено у від-

сотках до вартості продукції, що унемо-

жливлює дослідження та оцінку їх еколо-

гічної ефективності. 

Ще одним позитивним моментом у 

країні є скорочення переліку забруднюю-

чих речовин, які обкладаються платою за 

забруднення. Це спрощує як формування 

звітності та розрахунок плати за забруд-

нення, що має бути внесена, забруднюва-

чами, так і перевірку достовірності нада-

ної інформації, оскільки плата стягується 

за викиди тих речовин, які технічно мож-

ливо оцінити. Проте ставки такої плати 

все ще залишаються низькими порівняно 

з провідними країнами світу. Так, ставки 

за викиди SO2 становили 1,04 дол./т, а за 

викиди оксидів азоту –12,87 дол./т [35, с. 

13]. Для порівняння:у Данії ці ставки 

складають 1460 та 2680 євро/т відповідно 

[26, с. 13].  

Також частка природоохоронних 

платежів у Вірменії є низькою: 0,31% 

ВВП порівняно з 2,5% ВВП у ЄС-28. 

Ускладнює ситуацію низький рівень зби-

рання в країні екологічних податків [35, 

c. 20, 26], що частково обумовлює незна-

чні порівняно з європейськими державні 

витрати на охорону довкілля. Так, у Вір-

менії вони складають 0,05-0,25% ВВП, у 

той час як у Польщі – 0,8, а в Угорщині 

та Чехії – 0,5% [35, c. 26].  

У Киргизії стягується плата за за-

бруднення довкілля. Її ставка – уніфіко-

вана (тобто не залежить від класу небез-

печності або інших характеристик забру-

днюючої речовини) і наразі становить 1,2 

сома за  1 т викидів, скидів, утворення 

відходів (0, 00192 дол., або 0,04 грн) за 1 

т забруднюючих речовин [11]. Це, на-

приклад, у 6 разів менше ставки за вики-

ди СО2, що діє в Україні, та в 5400 разів 

менше за аналогічну мінімальну ставку в 

ЄС-28.  

Плата за забруднення в країні щорі-

чно перераховується з поправкою на ін-

фляцію, але зазвичай коригуючий коефі-

цієнт значно нижче реального темпу ін-

фляції [26, с. 11]. 

Національний статистичний комітет 

Киргизької республіки не надає відомос-

тей щодо надходжень від плати за забру-

днення НПС, проте, зважаючи на досить 

низький рівень інвестицій в охорону до-

вкілля (табл. 1), можна зробити висновок, 

що вони ненабагато вище за інвестиції. 

 

Таблиця 1 

Інвестиції в основний капітал на охорону довкілля  

і раціональне використання природних ресурсів у Киргизії 1 

Показник 
2013 2014 

млн сомів % ВВП млн сомів % ВВП 

Усього 532,2 0,15 525,5 0,13 

Охорона і раціональне використан-

ня водних ресурсів - 0 - 0 

Охорона атмосферного повітря 10,8 0,003 16,9 0,004 

Охорона і раціональне використан-

ня земель 521,4 0,147 508,6 0,126 
 
1 Складено за джерелами [22, с. 26; 23], розрахунки автора. 
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Як видно з табл. 1, основний акцент 

у Киргизії зроблено на охорону земель-

них ресурсів, за остаточним принципом 

фінансується охорона повітря, а охорона 

водних ресурсів не фінансується взагалі. 

Крім того, рівень фінансування екологіч-

них заходів також є дуже низьким не ли-

ше порівняно з європейським, а навіть із 

рівнем фінансування охорони довкілля у 

Вірменії. 

Білорусь – країна, де у 2008 р. було 

введено так звану таксу за екологічний 

збиток, проте екологічного податку як 

такого не існує. Більше того, зазначена 

такса має скоріше покривати вже завда-

ний екологічний збиток, ніж стимулюва-

ти економічних агентів до попередження 

виникнення забруднення [32]. Тим не 

менш ставки цієї такси максимально на-

ближені до ставок європейських екологі-

чних податків порівняно з більшістю ін-

ших країн колишнього СРСР та країн-

членів ЄАЕС. Так, наприклад, тариф за 

забруднення НПС найбільш небезпечною 

категорією відходів становить 513 євро/т, 

за викиди SO2 – 347 євро/т (хоча в Данії 

ставка цього податку складає 2680 єв-

ро/т) [26, с.10-13]. 

Негативними явищами у сфері еко-

логічного оподаткування у Білорусі можна 

вважати відмову з 2010 р. уряду країни 

від усіх екологічних податків на продук-

цію, окрім тієї, що сприяє деструкції озо-

нового шару, а також звільненням від 

сплати екологічних платежів державних 

підприємств (яких у країні приблизно 

55%), державних та муніципальних бю-

джетних організацій та фермерських гос-

подарств, що мало на меті створення 

сприятливих економічних умов для них 

[26, с. 9].  

Незважаючи на щорічний перера-

хунок екологічний тарифу відповідно до 

темпів інфляції, коефіцієнт коригування є 

занизьким. У сукупності з вищенаведе-

ним це знижує його екологічну ефектив-

ність, що частково підтверджується да-

ними табл. 2. У 2010-2014 рр. надхо-

дження від екологічного податку у країні 

не перевищували 0,2% ВВП країни, що 

щонайменше у 10 разів нижче за середній 

показник у країнах ЄС. Проте слід зазна-

чити, що майже всі ці кошти (а у 2011 та 

2012 р. – вдвічі більше) інвестуються у 

природоохоронну діяльність. Однак рі-

вень цих інвестицій також нижче за єв-

ропейський. 

 

Таблиця 2 

Рівень надходжень від екологічного податку 1 та витрат  

на природоохоронні цілі в Республіці Білорусь 2 

Показник 

2010 2011 2012 2013 2014 

млн 

дол. 

% 

ВВП 

млн 

дол. 

% 

ВВП 

млн 

дол. 

% 

ВВП 

млн 

дол. 

% 

ВВП 

млн 

дол. 

% 

ВВП 

Надходження еколо-

гічного податку 146,6 0,3 62,4 0,1 76,7 0,1 93,46 0,1 144,1 0,2 

Витрати на природо-

охоронну діяльність 165,6 0,3 99,4 0,2 103 0,2 81,34 0,1 77,4 0,1 
 
1 Відповідно до законодавства в Білорусі є тариф на забруднення НПС, проте Національний стати-

стичний комітет використовує саме термін «екологічний податок». За сутністю платіж слід називати по-

датком, але, зважаючи на законодавство країни, використовуються терміни «податок» і «тариф». 
 2 Складено за джерелом [24, с. 11, 15-24], розрахунки автора. 

 

У Казахстані ставки плати за вики-

ди, скиди та утворення відходів дифере-

нційовані за видами забруднюючих речо-

вин та напрямами їх утворення. Крім то-
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го, для врахування впливу інфляції від-

повідно до законодавства країни ставки 

вимірюються у так званому місячному 

розрахунковому показнику (МРП). Цей 

показник, у свою чергу, встановлюється 

щороку законами про державний бюд-

жет. Так, у 2013 р. він становив 1731 тен-

ге, у 2014 – 1852, у 2015 р. – 1982 тенге 

[30]. Відповідно щороку змінюються аб-

солютні значення ставок плати за викиди 

(табл. 3). 

 

Таблиця 3 

Ставки плати за викиди окремих забруднюючих речовин у Казахстані 1  

Показник 

Ставка плати за викиди забруднюючих речовин 

МРП за 1 т 
тенге за т 

(2013 р.) 

тенге за т 

(2014 р.) 

тенге за т 

(2015 р.) 

Стаціонарними джерелами забруднення: 

Оксиди сірки 10 17310 18520 19820 

Оксиди азоту 10 17310 18520 19820 

Оксиди вуглецю 0,16 276,96 296,32 317,12 

Від спалювання супутнього та/або природного газу у факелах: 

SO2 10 17310 18520 19820 

NO2 10 17310 18520 19820 

Оксиди вуглецю 0,73 1263,63 1351,96 1446,86 
 
1  Складено за джерелами [30; 37, ст. 493, п. 2, 3], розрахунки автора. 

 

Тобто, з урахуванням курсу валют, 

у 2015 р. ставки плати за викиди забруд-

нюючих речовин стаціонарними джере-

лами становили 82 дол. (або 73 євро) за 1 

т викидів оксидів сірки та азоту і 1,31-

5,98 дол. (або 1,16-5,3 євро) за 1 т викидів 

оксидів вуглецю. Ці ставки нижчі, на-

приклад, за ставки екологічного податку 

на викиди SO2 у Білорусі. Проте слід 

брати до уваги, що в Казахстані, на від-

міну від Білорусі, немає підприємств, 

звільнених від сплати цього податку. 

У Казахстані також стягується пла-

та за забруднення повітря пересувними 

джерелами [37, ст. 493, п. 4]. Вона дифе-

ренційована за видами палива, а не їх 

екологічними характеристиками, що сут-

тєво знижує можливість аналізу екологі-

чної ефективності такої плати. Крім того, 

ця плата розповсюджується лише на 

юридичних осіб, на балансі яких є транс-

портні засоби. Фізичні особи, пересувні 

джерела яких утворюють більше викидів 

забруднюючих речовин, її не сплачують.  

Ставка плати за розміщення відхо-

дів виробництва та споживання в Казах-

стані диференційована за 16 позиціями 

залежно від класу небезпечності відходів, 

їх радіоактивності та сфери утворення. Її 

ставки становлять 0,001-7 МРП за 1 т ві-

дходів, що в 2015 р. складає 0,08-57,39 

дол. (для нерадіоактивних відходів), та 

0,19-0,38 МРП за 1 Гбк (1,56-3,12 дол.) 

[37, ст. 493, п. 6]. Ці ставки є невисокими 

порівняно з європейськими та навіть ти-

ми, що використовуються в Білорусі. 

Проте слід брати до уваги, що відповідно 

до законодавства країни місцеві органи 

влади можуть збільшити у 2-20 разів ста-

вки плати за викиди, скиди та утворення 

відходів [37, ст. 493, п. 9].  

Комітет зі статистики не надає ві-

домостей щодо надходження плати за 

забруднення НПС, проте відомо, що у 

2012-2014 рр. витрати на охорону НПС з 

боку держави складали 0,22-0,27% ВВП 

Казахстану [125], тобто трохи вище, ніж 
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у Білорусі, але все ще нижче, ніж у євро-

пейських країнах. 

У підсумку можна зазначити, що 

ситуація з екологічним регулюванням 

економіки за допомогою екологічних по-

датків як у країнах BRICS, так і у країнах 

ЄАЕС є досить складною.  

У цих державах екологічні платежі 

або відіграють незначну роль та більшою 

мірою спрямовані на поповнення бюдже-

тів країн, ніж природоохоронні цілі, або 

не використовуються взагалі.  

У тих країнах BRICS та ЄАЕС, де 

екологічні платежі використовуються, їх 

ефективність знижується внаслідок існу-

вання системи пільг та звільнень від 

сплати цих податків. Крім того, аналіз 

надходжень від екологічних платежів у 

зазначених країнах залишається на низь-

кому рівні, що суттєво обмежує можли-

вості країн вирішувати свої екологічні 

проблеми.  

Однак слід відзначити і деякі пози-

тивні зрушення у цій сфері, такі як еко-

логічні податки на продукцію у Вірменії 

та можливість підвищувати до 20 разів 

ставки екологічного податку в Казахстані 

місцевими органами влади. 

 

Екологічне регулювання економіки 

в Україні: транскордонні загрози та 

можливості 

Екологічне регулювання економіки 

за роки незалежності України в цілому 

характеризується нерівномірністю та де-

якою безсистемністю. У країні існує зна-

чна кількість документів у сфері охорони 

довкілля, зміст яких фактично був успад-

кований від часів СРСР і не відповідає 

екологічним, економічним та інтеграцій-

ним процесам, що відбулися в країні за 

останні 25 років. Так, охорона природних 

ресурсів в Україні здійснюється на основі 

Законів України «Про охорону навколи-

шнього природного середовища», «Про 

охорону атмосферного повітря», Кодексу 

про надра, Водного кодексу, Закону Ук-

раїни «Про відходи» тощо. Зазначеним 

документам властива певна безсистем-

ність та застарілість, у них не має чітких 

орієнтирів, на яких має будуватися еко-

логічна політика держави [9]. Як наслі-

док, це знижує ефективність екологічно-

го регулювання економіки в Україні та не 

наближує якість довкілля в ній до євро-

пейських стандартів, як того вимагає 

Угода про асоціацію з ЄС. 

І хоча у країнах ЄС також викорис-

товується розгалужена система природо-

охоронних нормативно-законодавчих ак-

тів, можливо, в Україні для більшої сис-

тематизації всіх понять, норм та стандар-

тів у сфері охорони довкілля та розробки 

більш логічної та послідовної екологічної 

політики доцільно скористатися досвідом 

Казахстану, тобто об’єднати всі чинні 

нормативно-правові документи у приро-

доохоронній сфері в єдиний Екологічний 

кодекс.  

У такому документі, зокрема, доці-

льно зазначити як принципи побудови 

екологічної політики держави, засновані 

на міжнародному досвіді, так і основні 

інструменти, за допомогою яких може 

здійснюватися охорона довкілля в країні. 

Такий консолідований документ має по-

зитивно позначитися на розумінні еко-

номічними агентами своїх прав та 

обов’язків у сфері охорони довкілля, під-

вищити ефективність реалізації заходів 

екологічної політики та дозволить наочно 

виявити ті ділянки у сфері екологічного 

регулювання економіки, які потребують 

уваги та подальшого розвитку як з боку 

органів влади, так і з боку населення, на-

уковців, екологів, виробників-забрудню-

вачів. 

Щодо ситуації з екологічним опо-

даткуванням в Україні, то слід зазначити 

таке.  

Вітчизняний екологічний податок у 

цілому успадкував ознаки збору за за-

бруднення НПС, який існував до прий-

няття Податкового кодексу. Він включає 
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елементи енергетичного екологічного 

податку та податку за забруднення НПС, 

оскільки відповідно до ст. 243 і ст. 244 

(до початку 2015 р.) Податкового кодексу 

[28] ним оподатковуються як викиди за-

бруднюючих речовин, пов'язані з енерге-

тичним сектором економіки і викорис-

танням палива у транспорті, так і викиди, 

скиди забруднюючих речовин й утво-

рення відходів, які не можуть бути без-

посередньо пов'язані із зазначеними сфе-

рами. 

Позитивною рисою екологічного 

податку порівняно зі збором за забруд-

нення НПС можна вважати підвищення 

більш ніж у 15 разів ставок за викиди за-

бруднюючих речовин стаціонарними 

джерелами забруднення та розширення 

переліку оподатковуваних видів палива 

(ст. 244) та оподаткування викидів СО2 

стаціонарними джерелами забруднення 

[28, п. 243.3]. Проте ці позитивні зміни 

дещо нівелюються виключенням з 2015 

р. з Податкового кодексу ст. 244 попри 

значні обсяги забруднення довкілля, що 

утворюються саме транспортом, а також 

низькими (порівняно з країнами ЄС) ста-

вками екологічного податку та надхо-

джень від нього [9].  

Така ситуація знижує ефективність 

екологічного регулювання економіки 

України та дещо зменшує можливості 

фінансування державою як екологічних 

програм, спрямованих на вирішення вну-

трішніх проблем, так і тих, що пов’язані з 

трансграничним забрудненням і станов-

лять потенційну загрозу для довкілля та 

населення в Україні. 

У свою чергу, вирішення останніх 

набуває дедалі більшої актуальності у 

зв’язку з особливостями здійснення еко-

логічного регулювання економіки у РФ 

та Білорусі – країнах зі спільними з Укра-

їною кордонами. Так, хоча в Білорусі 

стягуються екологічні платежі, ставки 

яких майже дорівнюють європейським, 

проте їх вплив на рівень забруднення як у 

країні, так і трансграничний потрібно 

оцінити з огляду на пільги зі сплати цьо-

го податку для 55% всіх підприємств цієї 

країни. Останнє набуває особливої важ-

ливості з урахуванням того, що на кор-

доні з Україною розташовані білоруські 

сільськогосподарські підприємства (зок-

рема свиноферми), що мають такі пільги 

та є потенційними джерелами значних 

обсягів забруднення [13, с. 115-120]. 

Щодо РФ, то у зв’язку з тим, що у 

країні до 2019 р. взагалі не стягувати-

меться екологічний податок, а норматив-

но-правові акти з охорони довкілля є де-

що застарілими, з урахуванням перемі-

щення водних та повітряних мас, можна 

очікувати збільшення рівня їх забруд-

нення в Україні джерелами з території 

РФ. 

Звичайно, як зазначено в джерелах 

[5; 10; 12; 13; 16; 25; 27; 34], проблеми 

трансграничного забруднення на міжна-

родному рівні потрібно вирішувати шля-

хом застосування міжнародних угод, пе-

реговорів між країнами, моніторингу рів-

ня забруднення та визначення джерел йо-

го походження, оскільки інші види взає-

модії можуть бути розцінені як небажане 

втручання та привести до міжнародних 

конфліктів. Проте ці заходи мають допо-

внюватися аналізом особливостей здійс-

нення екологічного регулювання еконо-

міки в сусідніх країнах з метою більш 

точного визначення масштабів та виду 

трансграничного забруднення. 

Слід зауважити, що окрім визна-

чення потенційних загроз, аналіз особли-

востей здійснення екологічного регулю-

вання у країнах ЄАЕС та BRICS та пода-

льші дослідження можуть вказати напря-

ми поліпшення екологічного регулюван-

ня в Україні. 

Так, аналіз впливу підвищених 

майже до рівня ЄС ставок екологічного 

податку в Білорусі на ті підприємства, які 

не звільнені від його сплати, має дати 

більш чітке уявлення про те, як аналогіч-
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не підвищення ставок в Україні позна-

читься на діяльності вітчизняних підпри-

ємств та рівні забруднення довкілля ни-

ми. 

Досвід Казахстану у встановленні 

підвищеної ставки екологічних податків 

місцевими органами влади також може 

бути корисним в Україні. Останнє обу-

мовлено тим, що залежно від географіч-

них та низки інших особливостей рівні 

забруднення та види забруднюючих ре-

човин можуть бути дуже відмінними на-

віть у двох близько розташованих облас-

тях. Відповідно, здійснювати екологічне 

регулювання потрібно з урахуванням цих 

особливостей, що може вимагати або за-

стосування місцевих екологічних подат-

ків, або встановлення деякої підвищеної 

(порівняно із загальнодержавним рівнем) 

ставки екологічного податку. 

З урахуванням існуючих в Україні 

проблем в енергетичному секторі (за-

криття вугільних шахт, ускладнення про-

цесів отримання палива з РФ, втрати ене-

ргії в електромережі тощо) актуальним є 

більш детальний аналіз досвіду країн 

BRICS у сфері отримання енергії з поно-

влюваних джерел. Причому, зважаючи на 

особливості клімату та забезпеченості 

водою України [5], можливо, найбільш 

актуальними для України будуть дослі-

дження щодо шляхів отримання біопали-

ва (Бразилія) та енергії з вітру (Китай), 

що вимагатиме розвитку та державної 

підтримки відповідних галузей промис-

ловості.  

Результати виконаного аналізу до-

зволили зробити такі висновки. 

1. Попри особливості досліджува-

ної тематики, українські науковці та ав-

тори з країн колишнього СРСР наразі не-

достатньо уваги приділяють у своїх дос-

лідженнях впливу особливостей екологі-

чного регулювання економіки в одній 

країні на інші. Причому українські авто-

ри переважно концентруються на міжна-

родній взаємодії у сфері охорони довкіл-

ля за напрямом «Україна-ЄС», у той час 

як Україна межує і з іншими країнами 

(об’єднаннями), забруднення з яких мо-

жуть «мігрувати» на її територію, що по-

требує аналізу особливостей екологічно-

го регулювання в цих країнах. Крім того, 

зважаючи на економічні, історичні особ-

ливості та рівень доходів у країнах ЄАЕС 

та BRICS, досвід здійснення екологічно-

го регулювання саме в країнах-членах 

зазначених об’єднань може бути більш 

корисним для України, ніж досвід ЄС.  

2. Встановлено, що для урядів 

ЄАЕС та BRICS охорона НПС не є пріо-

ритетним завданням. Нормативно-

правові документи щодо охорони довкіл-

ля в цих країнах є застарілими та/або по-

требують удосконалення, екологічне ре-

гулювання економіки здійснюється пере-

важно за допомогою адміністративно-

командних інструментів, у той час як 

економічні інструменти мають дуже об-

межене застосування. 

3. Основний акцент в екологічному 

регулюванні економіки країни ЄАЕС та 

BRICS роблять на розвитку енергетики з 

поновлюваних джерел, що викликано не-

обхідністю задовольнити потреби внут-

рішнього ринку в енергоресурсах та де-

якою мірою убезпечити країну від коли-

вань цін на енергоресурси на світових 

ринках, а не турботою про стан довкілля. 

У той же час розвиток гідроенергетики 

(одного з поновлюваних джерел отри-

мання енергії) в зазначених країнах, а та-

кож концентрація на розвитку економіки 

без належного контролю за рівнем забру-

днення довкілля викликає екологічні 

проблеми в цих країнах і є джерелом 

трансграничного забруднення та конфлі-

ктних ситуацій, пов’язаних із користу-

ванням міжнародними басейнами. 

4. У тих країнах BRICS та ЄАЕС, 

де екологічні платежі використовуються, 

їх ефективність знижується внаслідок іс-

нування системи пільг та звільнень від 

сплати цих податків. Крім того, аналіз 
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надходжень від екологічних платежів у 

зазначених країнах залишається на низь-

кому рівні, що суттєво обмежує можли-

вості країн вирішувати свої екологічні 

проблеми за їх рахунок. Фактично, еко-

логічні платежі для урядів цих країн віді-

грають лише фіскальну роль. Хоча в 

останні роки відбулися і позитивні зміни 

у цій сфері: екологічні податки на проду-

кцію у Вірменії та можливість підвищу-

вати до 20 разів ставки екологічного по-

датку місцевими органами влади в Ка-

захстані. 

5. Виявлено деякі ризики та мож-

ливості для України. 

Так, наявність пільг зі сплати еко-

логічного податку для 55% підприємств 

Білорусі та скасування екологічного по-

датку в РФ підвищують вірогідність пе-

ренесення підвищених рівнів забруднен-

ня з цих країн до України. Вирішення да-

ної проблеми полягає у застосуванні між-

народних угод, переговорів між країна-

ми, моніторингу рівня забруднення та 

визначення джерел його походження, 

оскільки інші види взаємодії можуть бу-

ти розцінені як небажане втручання та 

привести до міжнародних конфліктів. 

Проте ці заходи мають доповнюватися 

аналізом особливостей здійснення еколо-

гічного регулювання економіки в сусід-

ніх країнах з метою більш точного визна-

чення масштабів та виду трансгранично-

го забруднення. 

Щодо можливостей поліпшення 

екологічного регулювання економіки за 

рахунок аналізу досвіду країн BRICS та 

ЄАЕС, то слід зазначити таке.  

В Україні наразі використовується 

значна кількість неузгоджених та/або за-

старілих нормативно-правових актів. З 

огляду на необхідність її приведення у 

відповідність до європейських природоо-

хоронних норм та стандартів, можливо, в 

Україні доцільно скористатися досвідом 

Казахстану, тобто об’єднати всі чинні 

нормативно-правові документи у приро-

доохоронній сфері в єдиний Екологічний 

кодекс. Використання такого консолідо-

ваного документа дозволить швидше ви-

явити основні напрями вдосконалення 

нормативно-правової бази України у 

сфері охорони довкілля та її наближення 

до європейської та має позитивно позна-

читися на розумінні економічними аген-

тами своїх прав і обов’язків у сфері охо-

рони довкілля, підвищити ефективність 

реалізації заходів екологічної політики. 

Аналіз впливу підвищених майже 

до рівня ЄС ставок екологічного податку 

в Білорусі на ті підприємства, які не зві-

льнені від його сплати, має дати більш 

чітке уявлення про те, як аналогічне під-

вищення ставок в Україні позначиться на 

діяльності вітчизняних підприємств та 

рівні забруднення довкілля ними. 

Досвід Казахстану у встановленні 

підвищеної ставки екологічних податків 

місцевими органами влади може бути 

корисним в Україні, з огляду на можли-

вість оцінки екологічних та економічних 

наслідків застосування у країні місцевих 

екологічних податків або встановлення 

деякої підвищеної (порівняно із загаль-

нодержавним рівнем) ставки екологічно-

го податку. 

Енергетичний сектор України може 

отримати новий поштовх для розвитку та 

подолання існуючих проблем при більш 

детальному аналізі досвіду Бразилії та 

Китаю у сфері отримання енергії з поно-

влюваних джерел. Проте в Україні одно-

часно потрібно буде здіцснювати дослі-

дження щодо визначення джерел фінан-

сування відповідних галузей промисло-

вості (підприємства з виробництва біо-

етанолу, сонячних панелей тощо).  

Окреслені можливості екологічного 

регулювання економіки є перспективним 

напрямом подальших досліджень. 
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ПРОБЛЕМИ КАПІТАЛІЗАЦІЇ МЕТАЛУРГІЙНИХ ПІДПРИЄМСТВ 

У СУЧАСНИХ УМОВАХ 

 

Соціально-політична нестабіль-

ність, необхідність подолання наслідків 

системної фінансово-економічної кризи, 

некеровані структурні зрушення в еко-

номіці підвищують необхідність розроб-

ки заходів, спрямованих на позитивні 

зміни у промисловому секторі, зокрема, у 

металургійному виробництві, які б могли 

у складних сучасних умовах сприяти не 

тільки виживанню підприємств, але і за-

класти підґрунтя для їх подальшого роз-

витку та зростання капіталізації. 

Металургія була і є однією з найва-

жливіших галузей світової і вітчизняної 

економіки: протягом останніх років ста-

леливарні підприємства забезпечували 

понад 20% національного промислового 

виробництва. Від розвитку даної галузі 

багато в чому залежить динаміка основ-

них макроекономічних показників краї-

ни.  

Втім економічні та соціально-

політичні процеси останнього часу внес-

ли суттєві корективи у сучасний стан і 

перспективи подальшого розвитку як сві-

тової, так і вітчизняної металургійної га-

лузі. Стан виробництва в металургійному 

секторі національної промисловості обу-

мовлений цілою низкою негативних об-

ставин світового рівня, до яких додалися 

загальнонаціональні проблеми та загост-

рення ситуації на південному сході краї-

ни. Навіть у такій складній ситуації Ук-

раїна залишається сьогодні одним із лі-

дерів світової металургії. У цьому кон-

тексті в умовах обмеженості ресурсів, їх 

неефективного використання важливого 

значення набуває визначення найбільш 

раціональних напрямів подальшого роз-

витку металургійних підприємств, спря-

мованих не тільки на виживання у склад-

них умовах, але і на подальше стабільне 

зростання шляхом підвищення їх капіта-

лізації.  

Питання забезпечення розвитку і 

підвищення капіталізації промислових 

підприємств викликають значний інтерес 

іноземних та вітчизняних учених-

економістів. У зарубіжних публікаціях в 

умовах розвиненого фондового ринку 

увага дослідників здебільшого концент-

рується на аналізі стану і тенденцій рин-

кової капіталізації компаній, представле-

ної в міжнародних рейтингах капіталіза-

ції [1; 2]. Важливим предметом аналізу, 

зокрема в роботах [3; 4], є взаємозв'язки 

між процесами ринкової капіталізації, 

індикаторами фінансового розвитку та 

показниками економічного зростання. 

Відображенням системних вітчиз-

няних досліджень процесів капіталізації 

можна назвати наукову доповідь, підго-

товлену фахівцями Інституту економіки 

та прогнозування НАН України [5]. У  

цій роботі капіталізація трактується як 

складний багаторівневий процес, що 

© І.П. Булєєв,  М.А. Солод, 2016 
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охоплює всю економіку та проявляється 

в різноманітних формах залежно від того, 

на якому рівні, в якій сфері та за допомо-

гою яких механізмів вона відбувається [5, 

c. 119]. Відомими українськими вченими, 

серед яких О. Барановський, В. Близнюк, 

Б. Кваснюк, В. Корнеєв, Т. Кричевська, 

Б. Пасхавер, Ю. Прозоров, Н. Шелудько, 

Л. Шинкарук, А. Юзефович, О. Яремен-

ко, аналізується реальна, фінансова, фік-

тивна, пряма і зворотна капіталізація; ав-

тори виділяють капіталізацію різних га-

лузей, сфер економіки, зокрема, капіталі-

зацію промисловості, банківської сфери, 

фондового ринку. 

Серед досліджень актуальних аспе-
ктів капіталізації національного промис-
лового сектору варто також відзначити 

комплекс робіт, виконаних на базі Інсти-
туту економіки промисловості НАН Ук-
раїни. У монографії [6] колективом авто-

рів, до складу яких увійшли О. Амоша, 
І. Алексєєв, Н. Брюховецька, І. Василь-
чук, Л. Галько, В. Гринчуцький, 

В. Жидченко, М. Кизим, В. Ковальов, 
В. Корнеєв, Є. Кравченко, О. Кузьмін, 
Є. Пономаренко, В. Приходько, О. Ти-
щенко, Н. Ушенко, М. Фоміна, Л. Фроло-

ва, В. Хаустова, І. Хома, О. Шепеленко, 
І. Яремко та ін., розглянуто теоретичні 
основи капіталу і капіталізації підпри-

ємств; види і фактори капіталізації під-
приємств; концепції капіталу в сучасних 
умовах; надано оцінку комерціалізації ма-

теріальних і нематеріальних активів під-
приємств; визначено інноваційні аспекти 
підвищення капіталізації підприємств; 
обґрунтовано фінансові механізми й ін-

струменти забезпечення капіталізації під-
приємств; досліджено питання капіталі-
зації інтелектуального і людського капі-

талу. 
У роботі [7] С. Шумською виконано 

аналіз сучасного стану досліджень з про-
блем капіталізації, визначено їх основні 

напрями, такі як розвиток теоретичних та 
методологічних основ капіталізації під-
приємств; розгляд капіталізації окремих 

видів капіталу; аналіз проблем та шляхів 

капіталізації банків та банківської систе-
ми; оцінка капіталізації фондового ринку.  

Втім, незважаючи на існуючий знач-

ний доробок, велика частина проблем, 
пов’язаних із підвищенням капіталізації 
та інвестиційної привабливості промис-

лових підприємств, і, зокрема, підпри-
ємств металургійної галузі, залишаються 
на сьогодні невирішеними у зв’язку з 
тим, що науково-теоретичне обґрунту-

вання та практичне вирішення цих пи-
тань викликає певні труднощі, а також 
потребує врахування специфіки металур-

гійного виробництва, масштабів та особ-
ливостей його діяльності, творчого засто-
сування міжнародного досвіду провідних 
підприємств галузі. 

Мета статті – дослідження проблем 
підвищення капіталізації підприємств 
металургійної галузі в умовах усклад-

нення ситуації на ринках металургійної 
продукції.  

Металургійна промисловість була і 

залишається на сьогодні ключовою га-

луззю економіки як у масштабах світово-

го господарства, так і окремих його регі-

онів. Навіть в умовах руйнування транс-

портної і енергетичної інфраструктури 

внаслідок бойових дій на території регіо-

ну підприємства металургійного вироб-

ництва і виробництва готових металевих 

виробів Донецької області забезпечили за 

січень-жовтень 2015 р. 45,5% загального 

обласного обсягу реалізації промислової 

продукції і 76,5% валютних надходжень 

від експортних постачань усіх товарів. За 

січень-вересень 2015 р. за рахунок експо-

рту чорних металів отримано 2,2 млрд 

дол. США. Проте порівняно з січнем-

вереснем 2014 р. експорт чорних металів 

підприємствами області скоротився у  

2,3 раза. Виплавка чавуну за січень-

жовтень 2015 р., склавши 7,3 млн т, зме-

ншилася порівняно з аналогічним періо-

дом попереднього року на 16,0%. Вироб-

ництво сталі склало 6,9 млн т, що менше 

січня-жовтня 2014 р. на 18,1%. Вироб-
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ництво готового прокату за січень-

жовтень 2015 р. зменшилося порівняно з 

січнем-жовтнем 2014 р. на 23,7% і склало 

3,6 млн т. [8]. 

У цілому по Україні за січень-

жовтень 2015 р. у металургійному вироб-

ництві, виробництві готових металевих 

виробів, крім машин і устаткування, ви-

пуск продукції зменшився на 18,9%, у 

т.ч. у виробництві чавуну, сталі та феро-

сплавів – на 16,4%, труб, порожнистих 

профілів і фітингів зі сталі – на 43,2, ін-

шої продукції первинного оброблення 

сталі – на 17,4, готових металевих виро-

бів – на 16,8% [9].  

Слід зазначити, що металургія, яка 

традиційно є найбільшим вітчизняним 

експортером промислової продукції, вна-

слідок політичної дестабілізації ситуації 

виявилася вкрай вразливою галуззю. У 

зоні АТО розташовані ПАТ «Алчевський 

металургійний комбінат», що входить у 

корпорацію ІСД (потужність до 4,2 млн т 

сталі на рік), ПрАТ «Донецьксталь» - ме-

талургійний завод» (1 млн т), ПАТ «Єна-

кіївський металургійний завод» (2,8 млн 

т), що входить до холдингу «Метінвест». 

Напружена ситуація в Маріуполі створює 

загрозу ще для двох комбінатів – ПАТ 

«ММК імені Ілліча» та ПАТ «Металур-

гійний комбінат «Азовсталь» загальною 

потужністю 10 млн т сталі на рік (обидва 

входять у «Метінвест»). 

Втім, незважаючи на труднощі, за 

підсумками 2014 р. Україна залишалася в 

десятці найбільших виробників металур-

гійної продукції у світі (див. рисунок). 

 

 
 

Рисунок. Топ-20 країн-виробників сталі у 2014 р. (побудовано з використанням джерела [10]) 

 

 

У 2015 р., за оцінками Світової асо-

ціації сталі (World Steel Association, 

WSA), зростання в більшості регіонів сві-

ту відбудеться завдяки відновленню еко-

номіки в розвинених країнах і поліпшен-

ню ситуації в державах БРІКС. Але по-

пит на сталь у Китаї буде, найбільш імо-

вірно, скорочуватися, що не дозволяє го-

ворити про високі темпи зростання попи-

ту на сталеву продукцію в найближчому 

майбутньому. За даними WSA, спожи-

вання сталі в світовому масштабі в 2016 

р. зросте тільки на 1,4% [10], тому ситуа-

ція на світових ринках металургійної 

продукції залишається напруженою для 
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вітчизняних виробників, особливо відно-

сно ГМК. 

Рейтинг найбільших компаній-ви-

робників сталі у світі за підсумками  

2014 р. наведено в табл. 1. 
 

Таблиця 1 
10 компаній – найбільших виробників сталі у 2014 р.1 

Місце в 
рейтингу 

Компанія 
Країна 

реєстрації 
Обсяг виробництва 

у 2014 р., млн т 

1 ArcelorMittal  Люксембург 98,09 

2 Nippon Steel & Sumitomo 
Metal Corporation Японія 49,30 

3 Hebei Group Китай 47,09 

4 Baosteel Group  Китай 43,35 

5 POSCO Південна Корея 41,43 

6 Shagang Group Китай 35,33 

7 Ansteel Group Китай 34,35 

8 Wuhan Group Китай 33,05 

9 JFE Японія 31,41 

10 Shougang Group Китай 30,78 
 
1 Складено з використанням джерела [10]. 

 
Як свідчать дані табл. 1, до 10 про-

відних виробників сталі не увійшло жод-
ного українського підприємства. Протя-
гом досить тривалого періоду часу найбі-
льшою в світі металургійною компанією 
залишається ArcelorMittal, яка зареєстро-
вана у Люксембурзі. Компанія заснована 
в 2006 р. шляхом злиття люксембурзької 

компанії Arcelor та індійської Mittal Steel. 
Після злиття виробничі потужності скла-
ли 120 млн т на рік. Компанії належить 
ряд підприємств з видобутку залізної ру-
ди, вугілля, а також металургійних під-
приємств. Показники діяльності 
ArcelorMittal наведено в табл. 2. 

 
Таблиця 2 

Показники діяльності ArcelorMittal 1 

Рік Виручка, млрд дол. США Чисельність персоналу, тис. чол. 

2008 124,93 306,0 

2009 61,02 270,6 

2010 78,03 262,8 

2011 93,97 260,5 

2012 84,21 244,9 

2013 79,44 232,0 

2014 79,28 245,0 
 
1 Складено з використанням джерела [11]. 
 

 

ArcelorMittal здійснює свою діяль-

ність на чотирьох континентах, включа-

ючи як ринки розвинених країн, так і ри-

нки, що розвиваються. Близько 35% сталі 

виробляється в Америці, 47% – в Європі і 

18% – в інших регіонах, серед яких Ка-

захстан, Південна Африка та Україна. 

ArcelorMittal лідирує на ринках металу 

Північної і Південної Америки, Західної 
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та Східної Європи, країн СНД та Афри-

ки.  

До складу ArcelorMittal входить 

ПАТ «АрселорМіттал Кривий Ріг», що є 

одним із найбільших виробників сталево-

го прокату в Україні, спеціалізується на 

виробництві довгомірного прокату, зок-

рема, арматури і катанки із звичайних і 

низьколегованих марок сталі, також ви-

робляє агломерат, концентрат, кокс, ча-

вун, сталь, сортовий і фасонний прокат. 

У 2014 р. підприємство виробило 5,6 млн 

т чавуну, 6,3 млн т сталі і 5,6  млн т про-

кату [12].  

ПАТ «АрселорМіттал Кривий Ріг», 

незважаючи на складні умови, докладає 

зусиль для зміцнення своїх позицій на 

ключових ринках, підвищення якості та 

швидкості доставки продукції спожива-

чам. Навіть у складних та нестабільних 

умовах підприємство приділяє значну 

увагу питанням модернізації та інвестує в 

це досить значні кошти (табл. 3). 

 

 

Таблиця 3 

Показники діяльності ПАТ «АрселорМіттал Кривий Ріг» у 2012-2014 рр.,  млн грн 1 

Показники 2012  2013  2014  

Доходи 29015,0 28251,2 36740,6 

Операційні витрати 24832,4 22227,8 26677,2 

Обсяги капітальних інвестицій 1462,6 1259,0 2918,2 
 
1 Складено з використанням джерела [12]. 

 

У звіті підприємства зазначається, 

що 2014 р. був складним як для всієї Ук-

раїни, так і для підприємства, та змусив 

його прийняти три головні виклики. Пе-

рший – через військовий конфлікт на 

сході України було зупинено постачання 

сировини і матеріалів зі східних регіонів. 

Другий виклик – зменшення ринків збуту 

й цін на металопродукцію підприємства 

на світовому та внутрішньому ринках. 

Третій виклик – психологічний стан 

співробітників через події в Україні. Але, 

як справедливо зазначається в звіті, чим 

більше викликів, тим сильнішими повин-

ні всі бути. Навіть за умови загострення 

ситуації ПАТ «АрселорМіттал Кривий 

Ріг» не припиняє здійснення запланова-

них інвестиційних проектів, які спрямо-

вані на підвищення виробничої ефектив-

ності, заміну застарілого обладнання на 

нове та екологічно безпечне, зростання 

вартості, а також на зниження промис- 

лового впливу на регіон, у якому пра- 

цює підприємство. Підприємство продо-

вжує розпочаті масштабні проекти та 

програми: спорудження сучасних газо- 

очисних установок для конвертерів, капі-

тальний ремонт доменної печі № 6, буді-

вництво системи пиловугільного вдуван-

ня на доменній печі № 9, будівництво ко-

ксових батарей № 5 і 6 коксохімічного 

виробництва. 2,9  млрд грн капітальних 

інвестицій спрямовано на підвищення 

ефективності роботи обладнання та зни-

ження впливу на навколишнє середовище 

[12]. У складних умовах підприємство 

прагне не тільки бути конкурентним на 

глобальному рівні у виробництві високо-

якісної прокатної продукції, але й забез-

печувати зростання рівня добробуту пра-

цівників і сприяти сталому розвитку Ук-

раїни. 

Друга в рейтингу WSA компанія 

Nippon Steel & Sumitomo Metal Corpora-

tion (NSSMC) – провідна японська мета-

лургійна компанія. Показники її діяльно-

сті наведено в табл. 4. 
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Таблиця 4 

Показники діяльності Nippon Steel & Sumitomo Metal Corporation у 2009-2014 рр. 1 

Показники 2009 2010  2011  2012  2013  2014  

Виручка, млн ієн 4769821 3487714 4109774 4090936 4389922 5516180 

Валовий прибуток, млн ієн 667653 333282 484529 411068 405978 750122 

Операційний прибуток, млн ієн  342930 32005 165605 79364 20110 298390 

Чистий прибуток, млн ієн  155077 -11529 93199 58471 -124567 242753 

Власний капітал, млн ієн  2174809 2335676 2380925 2347343 2938283 3237995 

Кількість персоналу, чол. 50077 52205 59183 60508 83187 84361 
 
1 Складено з використанням джерела [13]. 

 

Корпорація Nippon Steel & 
Sumitomo Metal Corporation була створе-
на шляхом злиття компаній Nippon Steel 

Corporation та Sumitomo Metal Industries, 
Ltd. – першої і третьої за величиною ме-
талургійних компаній Японії. У новій 

компанії, що з'явилася в результаті об'єд-
нання, працює понад 80 тис. робочих і 
службовців, обсяг збуту перевищує 5,5 

трлн ієн на рік, або більше 70,5 млрд дол. 
Компанія має намір довести обсяги свого 
виробництва до 60-70 млн т на рік [13]. 

Компанія Nippon Steel & Sumitomo 

Metal Corporation, як заявлено в її страте-
гічних документах, прагне стати світовим 
лідером з виробництва сталі в найкорот-

ші терміни. За допомогою технологічних 
можливостей і виробничих потужностей 
світового рівня компанія прагне реалізу-

вати потенціал сталі як основного мате-
ріалу в промисловості, сприяє глобаль-
ному економічному зростанню і створен-
ню розвиненішого суспільства. У сучас-

них складних умовах компанія має намір 
діяти рішуче і без зволікання, щоб під-
вищувати вартість корпорації і досягти 

сталого розвитку. 
Корпорація NSSMC, як зазначаєть-

ся в її стратегічних планах, продовжува-
тиме розвиток провідних технологій за 

рахунок консолідації технологічних рі-
шень. Nippon Steel & Sumitomo Metal 
Corporation розглядає сталь як усе ще не 

досліджений до кінця матеріал, який має 
величезний потенціал для подальшого 
вдосконалення і розвитку. Корпорація 

NSSMC прагне відігравати провідну роль 
у розробці продуктів зі сталі в усьому 
світі, приділяючи особливу увагу секто-

рам, що швидко розвиваються, і впрова-
дженню виробничих технологій, вклю-
чаючи інноваційні виробничі процеси, з 

метою максимального використання по-
тенційних можливостей сталі як матеріа-
лу. Корпорація NSSMC має намір докла-

дати подальших зусиль для зниження ви-
трат, щоб підвищити конкурентоспромо-
жність компанії, збільшити її капіталіза-
цію і зміцнити становище на глобально-

му ринку. 
Розвиток світової металургії в 

останні роки і дані WSA свідчать про 

провідну роль китайських виробників 
металевої продукції. Шість із десяти най-
більших металургійних компаній світу є 

китайськими (див. табл. 1). Китай є най-
більшим у світі виробником, споживачем 
і експортером сталі, тому стан світового 
ринку багато в чому залежить від нього.  

За останні десятиліття Китай ство-
рив найбільшу у світі індустрію чорної 
металургії, в 2014 р. країна виробила бі-

льше половини світового обсягу сталі. 
Але до останнього часу приблизно 95% 
цієї продукції споживалося усередині 
країни внаслідок, зокрема, масової урба-

нізації і відповідних значних інвестицій у 
сучасну міську інфраструктуру. Останнім 
часом зростання китайської економіки 

почало сповільнюватися, а з ним суттєво 
сповільнюється і інфраструктурне будів-
ництво. Скорочення внутрішнього попи-
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ту в 2014 р. призвело до того, що китай-

ські металурги активно нарощували про-
дажі за кордоном, збільшивши обсяги 
експорту сталі до 93,8 млн т, що на 31,5 

млн т більше, ніж у 2013 р. У той же час 
широкомасштабне використання китай-
ського устаткування і металопродукції в 

процесі реалізації великих інвестиційних 
проектів за кордоном продовжує стиму-
лювати металургію Китаю. За останнє 
десятиліття вартість зарубіжних контрак-

тів китайських компаній зросла від 14  
млрд дол. у 2003 р. до 140  млрд дол. у 
2014 р. Цьому сприяє державна політика 

зарубіжної експансії. У 2014 р. Китай 
проголосив довгострокову макроеконо-
мічну програму «One Belt, One Road» 
(«Один пояс, один шлях»). Планується 

створення трансєвразійського індустріа-
льного поясу Великого Шовкового Шля-
ху від Китаю до Східної Європи і Близь-

кого Сходу на основі масштабних китай-
ських інвестицій, устаткування і матеріа-
лів. Це забезпечить завантаження націо-

нальних металургійних підприємств та 
інших галузей китайської економіки.  

Конкуренція з боку китайської ста-
левої продукції, часто представленої в 

тих самих цінових нішах, що й українсь-
ка, є однією з важливих причин тих тру-
днощів, що останнім часом переживають 

вітчизняні металурги на зовнішніх рин-
ках. За останні десятиліття українські 
експортери практично повністю втратили 

деякі регіональні ринки під натиском ки-
тайських виробників, а на інших їх пози-
ції помітно послабшали. Так, ще в сере-
дині минулого десятиліття постачання 

української металопродукції в країни 
Південно-Східної Азії скоротилося з 
28,5% загального обсягу її експорту у 

2000 р. до 1,1% у 2006 р. [14, с. 88; 15].  
Упродовж останніх років китайські 

виробники довгомірного прокату здійс-

нювали все більш агресивну політику на 
традиційних для українських металургів 
ринках збуту – у країнах Східного Сере-
дземномор'я і Африки. Арматура і катан-

ка китайського виробництва пропонува-

лися за цінами, які були на 20-30 дол./т 
нижче за вартість української продукції.  

За оцінками фахівців, китайська ме-

талургійна промисловість зараз перебу-
ває перед гострою фазою кризи, яка, 
ймовірно, принесе значні зміни. Проте 

постачання відносно дешевої китайської 
сталевої продукції на світовий ринок 
триватиме найближчими місяцями, тому 
і українським виробникам у безпосеред-

ньому майбутньому навряд чи можна бу-
де розраховувати на суттєві зміни в роз-
поділі світового ринку металопродукції. 

У контексті аналізу процесів капі-
талізації підприємств особливий інтерес 
становить порівняльний аналіз компаній-
лідерів металургійного виробництва за 

показниками EV/EBITDA (enterprise value 
/earnings before interest, tax, depreciation, 
amortization) та P/E (price/earnings), які 

досить часто використовуються в зару-
біжній практиці. 

Показник EV/EBITDA – це відно-

шення вартості підприємства (ринкова 
вартість плюс дебіторська заборгованість 
мінус наявні кошти в касі) до її доходів до 
сплати податків, виплати відсотків і амор-

тизації. EV/EBITDA дає можливість оці-
нити, яким буде фінансовий стан компа-
нії, якщо вона одночасно скоротить інвес-

тиції і відмовиться від кредитного фі-
нансування. Якщо значення EV/EBITDA 
для конкретної компанії є нижче серед-

нього по ринку, то це може свідчити про 
неефективність компанії. 

P/E – це відношення ринкової капі-
талізації підприємства до його чистого 

прибутку. Високе значення показника в 
P/E може свідчити про переоціненість 
активу, а отже, можна очікувати знижен-

ня ціни. Також високе значення цього 
показника може свідчити про можливе 
зростання прибутків у майбутньому. У 

табл. 5 наведено динаміку даних показ-
ників компаній-лідерів світового металу-
ргійного виробництва. 
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Таблиця 5 

Показники компаній-лідерів металургійного виробництва 1 

Показники 
EV/EBITDA P/E 

2012  2013  2014  2012  2013  2014  

ArcelorMittal  7,6 7,3 7,7 18,8 17,4 11,04 

Nippon Steel & Sumitomo 

Metal Corporation 

 

17,3 

 

8,4 

 

5,9 

 

24,4 

 

13,7 

 

10,6 

 
1 Розраховано на основі даних джерел [11, 13]. 

 

Як свідчать результати розрахунків, 

капіталізація Nippon Steel & Sumitomo 

Metal Corporation по EV/EBITDA у 2012 

р. була майже у 2 рази більше, ніж у 2013 

р. Це пояснюється тим, що в 2012 р. від-

булося об'єднання двох японських ком-

паній – Nippon Steel та Sumitomo Metal 

Corporation. Другий коефіцієнт, що хара-

ктеризує інвестиційну привабливість, має 

тенденцію до зниження в обох компаній-

світових лідерів, що певним чином відо-

бражає стан металургійної галузі та її пе-

рспективи. 

Вищенаведені показники досить 

широко використовуються в зарубіжних 

країнах в умовах розвиненого фондового 

ринку. Втім у вітчизняній практиці їх за-

стосування досить обмежене, що пояс-

нюється відносною складністю розраху-

нків, невідповідністю стандартів обліку, 

а також недоліками методичного харак-

теру. Так, зокрема, розрахунки не врахо-

вують динаміку зростання компанії: як-

що в поточному році чистий прибуток 

був невеликим з причини, наприклад, 

значних інвестицій у модернізацію виро-

бництва, то наступного року вона може 

бути істотно вище, чого зазначені коефі-

цієнти не враховують. Тому перспектив-

ним напрямом подальших досліджень є 

вдосконалення методичних підходів до 

оцінки вартості й інвестиційної приваб-

ливості підприємств, адаптація їх до віт-

чизняних умов незавершеності інститу-

ційних перетворень і орієнтація на під-

вищення капіталізації промислових під-

приємств. 

Висновки. Металургійне виробниц-

тво було і залишається на сьогодні важ-

ливим сектором світогосподарської сис-

теми та її окремих складових. Вітчизняна 

металургія є однією з головних експорт-

них і бюджетоформуючих галузей націо-

нальної економіки, що забезпечує близь-

ко 20% промислового виробництва та 

30% експорту.  

Ускладнення соціально-політичної 

ситуації протягом останнього року загос-

трило основні проблеми розвитку і капі-

талізації вітчизняних підприємств мета-

лургійної галузі, що значною мірою зу-

мовило зменшення обсягів виробництва 

та експорту продукції внаслідок скоро-

чення споживання у важливих для вітчи-

зняного експорту регіонах і разом з тим 

посилення експортної експансії з боку, в 

першу чергу, китайських компаній. Втім, 

незважаючи на всі труднощі поточного 

періоду, за підсумками 2014 р. Україна 

залишається в десятці найбільших виро-

бників металургійної продукції у світі.  

Дослідження виробничих характе-

ристик провідних світових металургійних 

компаній, а також особливостей їх стра-

тегічних програм розвитку свідчить, що 

важливе місце серед стратегічних пріори-

тетів підприємств – світових лідерів посі-

дають питання підвищення капіталізації 

підприємств, які на сьогоднішній день є 

орієнтиром для прийняття більшості 

управлінських рішень. Адаптація досвіду 

підвищення капіталізації провідних ме-

талургійних підприємств світу до вітчиз-

няних умов становить важливий напрям 
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подальших досліджень і сприятиме роз-

витку національного металургійного ви-

робництва. Доцільно відобразити цей на-

прям роботи у програмних урядових до-

кументах, зокрема, в плані заходів щодо 

виконання Програми діяльності Кабінету 

Міністрів України та Стратегії сталого 

розвитку «Україна-2020» [16]. 

Нагальним завданням є збереження 

вітчизняною металургією конкурентних 

позицій у середньо- і довгостроковій пе-

рспективі за умови дії «Угоди про асоці-

ацію між Україною та Європейським 

Союзом» [17]. Глава 11 Розділу V Угоди 

в рамках економічного і галузевого спів-

робітництва передбачає співробітництво 

у видобувній і металургійній галузях. У 

напрямах і заходах, які мають бути роз-

роблені та реалізовані у процесі вико-

нання цієї частини Угоди, необхідно пе-

редбачити впровадження найбільш ефек-

тивних і апробованих у світі форм, мето-

дів та інструментів управління металур-

гійними підприємствами, виходячи з 

пріоритету зростання їх вартості, тим са-

мим заклавши підґрунтя для підвищення 

капіталізації українських металургійних 

підприємств як важливої передумови не 

тільки виживання, але і подальшого ста-

лого розвитку вітчизняної металургійної 

галузі.  
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ОЦІНКА ЕФЕКТИВНОСТІ ІНВЕСТИЦІЙНИХ ПРОЕКТІВ  

ЩОДО ЛІКВІДАЦІЇ ВУГЛЕДОБУВНИХ ПІДПРИЄМСТВ, РЕАЛІЗОВАНИХ  

НА ОСНОВІ ДЕРЖАВНО-ПРИВАТНОГО КОНСОРЦІУМУ 

 

У сучасних економічних умовах 

питання оцінки ефективності інвестицій-

них проектів набуває особливої актуаль-

ності, адже від об’єктивності результатів 

оцінки залежить вірогідність залучення 

інвестицій у певну сферу економічної 

діяльності. Не винятком є вугільна га-

лузь, де проблема інвестиційного забез-

печення постає особливо гостро у зв’язку 

з несприятливими гірничо-геологічними 

умовами вуглевидобутку, що викликає 

нагальну потребу у ліквідації найменш 

перспективних (з економічної точки зо-

ру) вугледобувних підприємств. Питання 

залучення приватних інвестицій до прое-

ктів ліквідації вугледобувних підпри-

ємств є недослідженими, у зв’язку з чим 

виникає необхідність виявлення механіз-

мів залучення інвестицій та визначення 

методичних підходів до оцінки ефектив-

ності даних інвестиційних проектів. 

В Україні державним агентством з 

інвестицій та розвитку надано методичні 

рекомендації щодо розробки бізнес-

планів інвестиційних проектів [1], у рам-

ках яких наведено методику розрахунку 

показників, що характеризують ефектив-

ність інвестиційних проектів (табл. 1). 

Методичні рекомендації є базою для дос-

ліджень у сфері оцінки ефективності ін-

вестиційних проектів, на якій ґрунтують-

ся наукові роботи вітчизняних дослідни-

ків, таких як: Д.Ю. Мамотенко [2],  

В.В. Мельник, О.Г. Янковий [3]. Попри 

вагомий внесок в удосконалення методи-

ки оцінки ефективності інвестиційних 

проектів, дослідниками не було врахова-

но особливостей руху грошових потоків. 

Питанням оцінки ефективності ін-

вестиційних проектів з урахуванням осо-

бливостей руху грошових потоків при-

свячено роботу І.О. Сінєнко, Т.М. Черна-

та [4], в якій дослідники надали методику 

оцінки, що враховує функцію капіталіза-

ції доходів. Даний підхід є об’єктивним, 

але за умови обмеженого обсягу первин-

них інвестицій важливішою є функція 

реінвестування коштів, оскільки резуль-

тат оцінки, розрахований на основі даної 

функції, дає змогу розширити коло поте-

нційних учасників проекту (за рахунок 

осіб із порівняно низьким обсягом інвес-

тиційного капіталу). Таким чином, актуа-

льність урахування функції реінвесту-

вання в контексті оцінки ефективності 

проектів ліквідації вугледобувних під-

приємств, обумовила вибір напряму дос-

лідження. 

Мета статті полягає у виявленні 

особливостей руху грошових потоків 

проектів ліквідації вугледобувних під-

приємств, що реалізуються на основі 

державно-приватного консорціуму, та 

визначенні на цій основі методичного 

підходу до оцінки їх ефективності. 

 

ПРОБЛЕМИ ЕКОНОМІКИ ПРОМИСЛОВИХ ПІДПРИЄМСТВ  

І ВИРОБНИЧИХ КОМПЛЕКСІВ  
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На основі аналізу основних показ-

ників ефективності інвестиційних прое-

ктів [1] та вивчення характеру їх засто-

сування [5] встановлено, що об’єктив-

ність певних показників ефективності 

обумовлена специфічними особливостя-

ми проектів. Так, наприклад, для проек-

тів, що реалізуються у короткостроковій 

перспективі та не передбачають залу-

чення значної кількості інвестицій, по-

казник чистої поточної вартості (𝑁𝑃𝑉) 

має важливіше значення, ніж внутрішня 

норма прибутку (𝐼𝑅𝑅), адже за умови 

незначного обсягу інвестицій представ-

лення прибутку у кількісному вимірі є 

значно актуальнішим, ніж у відсотково-

му. Також за умови очікуваного високо-

го прибутку від реалізації проекту пока-

зник періоду окупності (𝐷𝑃𝑃) нерідко 

поступається важливістю 𝑁𝑃𝑉 та 𝐼𝑅𝑅. 

Зазвичай ефективність інвестицій-

них проектів прийнято оцінювати з точки 

зору двох позицій, а саме:  

ефективність проекту в цілому – 

характеризує загальний соціально-еконо-

мічний ефект, досягнутий у результаті 

реалізації інвестиційного проекту; 

ефективність участі у проекті – виз-

начає ступінь вигоди певної сторони, що 

бере участь у реалізації інвестиційного 

проекту. 

 

Таблиця 1 

Основні показники ефективності інвестиційних проектів 1 

Показник Формула розрахунку Характер 

Чиста поточна 

вартість (NPV) 𝑁𝑃𝑉 = ∑
𝐶𝐹𝑘

(1 + 𝑟)𝑘

𝑛

𝑘=1

− ∑
𝐼𝑗

(1 + 𝑖)𝑗

𝑚

𝑗=1

 
Показує дисконтований при-

буток, який отримає інвестор 

унаслідок участі у проекті  

Внутрішня но-

рма прибутку 

(IRR) 

∑
𝐶𝐹𝑘

(1 + 𝐼𝑅𝑅)𝑘
= 𝐼𝑜

𝑛

𝑘=1

 
Характеризує рентабельність 

проекту, тобто показує від-

соток приросту інвестовано-

го капіталу 

Дисконтований 

період окупно-

сті (DPP) 

𝐷𝑃𝑃 = ∑
𝐶𝐹𝑡

(1 + 𝑟)𝑡

𝐷𝑃𝑃

𝑡=1

 

Термін, за який окупаються 

первинні інвестиційні витра-

ти проекту за рахунок дохо-

ду, дисконтованого за зада-

ною відсотковою ставкою  

Модифікована 

внутрішня но-

рма прибутку 

(MIRR) 

∑
𝐼𝑡

(1 + 𝑟)𝑡

𝑛

𝑡=0

=
∑ 𝐶𝐹𝑡

𝑛
𝑡=1 ∗ (1 + 𝑑)𝑛−𝑡

(1 + 𝑀𝐼𝑅𝑅)𝑡
 

Внутрішня норма дохідності, 

що враховує норму реінвес-

тування 

Індекс прибут-

ковості (PI) 
𝑃𝐼 =

𝑁𝑃𝑉

𝐼
 

Визначає дохід, який отри-

має інвестор на одну умовну 

одиницю вкладених коштів 

 
де CF – чистий грошовий потік (дохід); r – ставка дисконтування; I – інвестиції; i – прогнозований рівень 

інфляції; n – період прогнозування; m – кількість років, протягом яких планується інвестування у проект; 

I0 – поточне значення інвестицій; d – рівень реінвестицій, частка одиниці (відсоткова ставка, що базуєть-

ся на можливих доходах від реінвестиції отриманих позитивних грошових потоків, або норма рентабель-

ності реінвестицій). 
 
1 Складено за джерелом [1]. 

 



––––––––––––––––––––––   Економіка промисловості      Экономика промышленности   –––––––––––––––––––––– 

ISSN 1562-109X 85 
 

  2016, № 1 (73) 
  

 

Наведені в табл. 1 показники 

(𝑁𝑃𝑉, 𝐼𝑅𝑅, 𝑃𝐼, 𝐷𝑃𝑃) характеризують не 

тільки ефективність інвестиційних прое-

ктів у цілому, але і їх доцільність для ко-

жного учасника. 

Такі специфічні проекти, як лікві-

дація вугледобувних підприємств, за уча-

стю агентів держави і приватних інвесто-

рів, зокрема, що пропонуються за фор-

мою державно-приватних консорціумів, 

мають особливості руху грошових пото-

ків, які ускладнюють їх оцінку. У зв’язку 

з цим застосування загальноприйнятої 

методики (класичних формул) оцінки ін-

вестиційних проектів у загальному ви-

гляді [5] є неприйнятним. Таким чином, 

постає питання щодо пошуку методів 

оцінки, що повною мірою характеризу-

ють ефективність даних інвестиційних 

проектів.  

Концептуальні засади державно-

приватного партнерства у сфері ліквідації 

державних вугледобувних підприємств 

наведено у статті  [6], підготованій на ос-

нові досліджень вітчизняних науковців 

[7-10].  

Отже, до особливостей реалізації 

заходів щодо ліквідації вугледобувних 

підприємств на основі державно-

приватних консорціумів слід віднести 

такі фактори:  

приватний інвестор отримує дохід у 

негрошовому еквіваленті (металобрухт, 

устаткування, продукти переробки відва-

лів та шламовідстійників). Таким чином, 

ступінь його прибутку залежить від 

кон’юнктури на відповідному ринку; 

фінансові надходження, що отри-

мує інвестор у процесі реалізації проекту 

за певний період часу, є нефіксованими. 

Їх розмір повною мірою залежить від ре-

зультатів виконаної роботи. Отже, вико-

ристання показника 𝐼𝑅𝑅 для даних прое-

ктів є недоречним унаслідок множиннос-

ті коренів рівняння; 

період реалізації проекту може ва-

ріюватися залежно від активності дій ін-

вестора щодо виконання покладених на 

нього зобов’язань. Таким чином, шляхом 

прискорення темпів виконання робіт ін-

вестор має змогу зменшити вплив номі-

нальної норми дисконту на кінцевий фі-

нансовий результат; 

на інвестора не покладаються зо-

бов’язання фінансового характеру, його 

функція зводиться до виконання постав-

лених перед ним завдань. Отже, інвестор 

має змогу регулювати власну фінансову 

діяльність у рамках проекту, тобто на 

власний розсуд коригувати витрати. 

Особливості реалізації проектів лік-

відації вугледобувних підприємств на 

основі державно-приватних консорціумів 

накладають певні обмеження на механізм 

оцінки. Встановлено, що показники IRR, 

MIRR та DPP не мають актуальності в 

рамках даних проектів. Показники PP та 

PI є об’єктивними по своїй суті, але за-

надто опосередковано характеризують 

інвестиційний проект. Із цього випливає, 

що використання наведених показників, 

як складових компонентів механізму оці-

нки ефективності інвестиційних проектів, 

є недоцільним. 

Отже, на основі аналізу особливос-

тей реалізації проектів ліквідації вугле-

добувних підприємств можна зробити 

висновок, що для об’єктивної оцінки їх 

ефективності слід урахувати показник, 

який кількісно виражає фінансову вигоду 

потенційного інвестора. Найбільш опти-

мальним, з точки зору даного проекту, є 

показник дисконтованого прибутку, адже 

він повною мірою відображає фінансовий 

результат від реалізації проекту (з точки 

зору інвестора) та може служити відпра-

вною точкою для коригування інвести-

ційної пропозиції. 

Методика розрахунку дисконтова-

ного прибутку, або чистої поточної вар-
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тості (NPV ), полягає у знаходженні суми 

дисконтованих (приведених до базового 

моменту часу) величин чистих грошових 

надходжень (витрат) проекту за всіма 

кроками розрахункового періоду [5]. 

Класичну формулу розрахунку NPV на-

ведено в табл. 1.  

Суттєвим недоліком класичної фо-

рмули розрахунку NPV (див. табл. 1) є 

незмінна ставка дисконтування для всьо-

го періоду реалізації проекту. Відомо, що 

норма дисконту не може впродовж три-

валого часу перебувати у незмінному 

стані, адже ринкові процеси піддаються 

регулярним змінам. Таким чином, вико-

ристання єдиної ставки дисконтування 

при розрахунку NPV не дасть об’єктив-

них результатів щодо чистої приведеної 

вартості інвестиційного проекту. Вихо-

дячи з цього, у формулі розрахунку NPV 

доцільно використати перемінну ставку 

дисконтування. 

Використання перемінної ставки 

дисконтування у формулі NPV є 

об’єктивним з точки зору логіки розра-

хунку, але при цьому надає актуальності 

питанню щодо встановлення майбутньої 

величини ставки дисконтування у конк-

ретний період часу. Для вирішення дано-

го питання необхідно спрогнозувати по-

ведінку фінансового ринку шляхом ана-

лізу кредитно-депозитних операцій бан-

ківського сектору, тобто визначення 

тренду зміни їх величини.  

Слід зауважити, що результат апро-

ксимації може бути об’єктивним тільки 

якщо економічна система перебуває у 

стабільному стані, тобто, не піддана 

впливу факторів, що спричиняють різкі 

зміни в системі (дефолт, різке падіння 

або зростання фондового ринку, непро-

гнозоване зростання або падіння ВВП 

тощо).  

Необхідність використання пере-

мінної ставки дисконтування обумовлена 

довготривалістю інвестиційного проекту. 

Чим довшим є запланований період реа-

лізації проекту, тим важливішу роль віді-

грає перемінна ставка дисконтування. В 

умовах розрахунку NPV для коротко-

строкових інвестиційних проектів ставку 

дисконтування можна прийняти на її по-

точному рівні. 

Отже, з урахуванням неодноріднос-

ті руху грошових потоків у процесі реалі-

зації заходів щодо ліквідації вугледобув-

них підприємств за формою державно-

приватного консорціуму, інвестиційні 

проекти потенційних учасників розділено 

на два типи (рис. 2). Обидва проекти ма-

ють ряд особливостей, що накладають 

певні вимоги до їх оцінки. 

Оцінку інвестиційних проектів з 

демонтажу устаткування та ліквідації 

гірничих виробок слід виконувати з ура-

хуванням потенційної можливості реін-

вестування коштів (рис. 3). Механізм ре-

інвестування являє собою економічний 

процес, у рамках якого інвестор долучає 

до фактичних інвестицій (If ) прибуток, 

отриманий унаслідок продажу устатку-

вання та секції кріплення (як вторинне 

обладнання або металобрухт), що були 

вилучені при виконанні ліквідаційних 

робіт у попередньому періоді (на попере-

дньому етапі проекту). За таких умов об-

сяг прямих інвестиційних витрат змен-

шується, що позитивно позначається на 

інвестиційній привабливості проекту. 

Проекти з переробки гірничих від-

валів та шламовідстійників не передба-

чають потенційної можливості реінвес-

тування коштів за рахунок попереднього 

прибутку, адже впродовж усього періоду 

реалізації витрати інвестора з високою  

імовірністю перевищуватимуть його над-

ходження. Частина витрат інвестора ком-

пенсуватиметься за рахунок фінансових 

надходжень від реалізації продукту пере-

робки гірничих відвалів та шламовід-

стійників у кожному попередньому пері-

оді. 
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Рис. 2. Типи інвестиційних проектів, що реалізуються в рамках ліквідації  

вугледобувних підприємств на основі державно-приватного консорціуму 

(розроблено автором) 

 

 

Виходячи з того, що підприємства, 

які зайняті у переробці гірничих відвалів 

та шламовідстійників і зазвичай не мають 

вільних виробничих ресурсів (устатку-

вання, не задіяне у виробництві), слід 

припустити, що виникне потреба у прид-

банні відповідного обладнання. Таким 

чином, основний обсяг інвестиційних ви-

трат припадатиме на перший етап реалі-

зації проекту. Інвестиції, спрямовані на 

придбання устаткування, не слід розгля-

дати як безповоротні, адже після реаліза-

ції проекту обладнання залишається у 

власності інвестора. Задля об’єктивності 

оцінки інвестиційних витрат першого 

етапу, доцільно привести вартість устат-

кування з урахуванням амортизаційних 

витрат до часу завершення проекту. 

Основна маса грошових надхо-

джень (у вигляді вартості земельної діля-

нки шахти) надходитиме на рахунок ін-

вестора на кінцевому етапі реалізації 

проекту, а саме при передачі земельної 

ділянки вугледобувного підприємства у 

його власність (рис. 4). Обсяг грошових 

надходжень залежатиме від вартості ді-

лянки. Таким чином, проекти з перероб-

ки гірничих відвалів та шламовідстійни-

ків на шахтах, розташованих у межах ве-

ликих міст, є потенційно привабливіши-

ми. 

Отже, на основі аналізу грошових 

потоків удосконалено формулу розраху-

нку NPV проектів, що реалізуються в ра-

мках державно-приватного консорціуму. 

 

Проект з демонтажу устатку-

вання та ліквідації гірничих ви-
робок 

Проект з переробки гірничих 
відвалів та шламовідстійників 

Грошові потоки 

1 2 3 4 5 

Грошові потоки 

1 2 3 4 5 

              – витрати інвестора;                        – надходження інвестора   

Зобов’язання  

- демонтаж кріплення 

виробок; 

- демонтаж комунікацій 

та рейкової  колії; 

- демонтаж устаткування;  

- ліквідація стовбурів 

Вигода 

- секції кріплення; 

- рейки; 

- устаткування; 

- троси, кабелі; 

- скіпи, кліті  

Зобов’язання  

- переробка гірничих 

відвалів; 

- переробка шламовід-

стійників; 

- рекультивація земель 

Вигода 

- продукт переробки 

гірничих відвалів; 

- продукт переробки 

шламовідстійників; 

- земельна ділянка шахти 

Приватна сторона консорціуму 
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Рис. 3. Грошові потоки проекту з демонтажу устаткування  

та ліквідації гірничих виробок (розроблено автором) 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
 

Рис. 4. Грошові потоки проекту з переробки гірничих відвалів  

та шламовідстійників (розроблено автором) 

.  

Так, для проектів з демонтажу уста-

ткування та ліквідації гірничих виробок 

формула розрахунку NPV матиме такий 

вигляд: 

𝑁𝑃𝑉 = (∑
𝐶𝐹𝑡−𝑃𝑖𝑡

(1+𝑟𝑡)𝑡
𝑛−1
𝑡=0 −

𝐼𝑡−𝑅𝑖𝑡

(1+𝑖𝑡)𝑡) + (
𝐶𝐹𝑛

(1+𝑟𝑛)𝑛 −
𝐼𝑛−𝑅𝑖𝑛

(1+𝑖𝑛)𝑛); (1) 

𝑅𝑖𝑡 = 𝑃𝑖𝑡−1, (2) 

де CF – чисті грошові потоки; Pi – прибуток; Ri – обсяг реінвестування; r – ставка дис-

контування; i – прогнозований рівень інфляції. 
 

𝑃𝑖1  

𝐼1  𝐸1  

𝐼𝑓2  

𝐼2 − 𝑃𝑖1 = 𝐼𝑓2  

𝑅𝑖2 = 𝑃𝑖1  

𝐼 – фактичні інвестиції; 𝐸 – дохід; 𝐼𝑓 – прямі інвестиції; 𝑅𝑖 – обсяг реінвестування;  𝑃𝑖 – прибу-

ток, отриманий інвестором у поточному періоді 

𝑅𝑖2  

𝐼3 − 𝑃𝑖2 = 𝐼𝑓3  

𝑅𝑖3 = 𝑃𝑖2  

𝐼4 − 𝑃𝑖3 = 𝐼𝑓4 

𝑅𝑖4 = 𝑃𝑖3  

𝐼5 − 𝑃𝑖4 = 𝐼𝑓5 

𝑅𝑖5 = 𝑃𝑖4  

𝑃𝑖2  

𝑃𝑖3  

𝑃𝑖4  

𝑃𝑖5  

𝑅𝑖3  

𝑅𝑖4  
𝑅𝑖5  

𝐼𝑓3  𝐼𝑓4  
𝐼𝑓5 

𝐼2 𝐸2  𝐼3 𝐼4 𝐼5 𝐸3  𝐸4  𝐸5  

 

 

𝐼1  𝐸1  

𝐿1  

𝑅5  

𝐸 = 𝑅5 − 𝐿1 + 𝐿2 + 𝐿3 + 𝐿4 

𝐼 = 𝐼𝑛 

𝐿 – збиток; 𝑅 – прибуток; 𝐵 – прибуток від реалізації продуктів переробки відвалів та 

шламовідстійників; 𝑆 – вартість земельної ділянки; 𝐸 – вартість устаткування;  

𝐸𝑎 – амортизована вартість устаткування 

𝐸1  

𝐵5 

𝑆5 

𝐸𝑎5 

𝐿2  
𝐿3  

𝐿4  

𝐼2  𝐸2  𝐼3  𝐼4  𝐼5  𝐸3  𝐸4  𝐸5  
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Формула розрахунку чистих грошо-

вих потоків (𝐶𝐹) може бути двох видів. 

Для проектів, де отримане в процесі лік-

відації обладнання реалізується на ринку 

вторинного устаткування, формула має 

вигляд 

𝐶𝐹 = (𝑊𝑒 + 𝑊𝑟 ∗ 𝑃𝑚) + 𝑃𝑒, (3) 

де We – маса вилученого арочного кріп-

лення; Wr – маса вилученої рейкової ко-

лії; Pm – вартість металобрухту; Pe – ва-

ртість вилученого устаткування. 

Для проектів, де устаткування реа-

лізується як металобрухт, чисті грошові 

потоки розраховується за формулою 

𝐶𝐹 = (𝑊𝑒 + 𝑊𝑟 + 𝑊𝑞) ∗ 𝑃𝑚, (4) 

де Wq – маса гірничошахтного устатку-

вання. 

𝑊𝑒 = ∑ 𝑊𝑠𝑖 ∗
𝐿𝑒𝑖

𝑆𝑡𝑖

3
𝑖=1 ∗ 𝐾𝑟𝑖, 

 

(5) 

де Wsi – маса секції кріплення i-го пере-

різу; Lei – довжина виробок, закріплених 

секціями кріплення i-го перерізу; Sti – 

крок установки кріплення i-го перерізу; 

Kri – коефіцієнт вилучання кріплення (в 

середньому на шахтах України він стано-

вить 0,8). 

На шахтах України використову-

ється арочне кріплення перерізом 11; 13 

та 15. Масу складових елементів секцій 

кріплення зазначених перерізів наведено 

в табл. 2. 

 

Таблиця 2 

Маса складових елементів секцій арочного кріплення 1 

Переріз 

кріплення 

Вага складових елементів секції арочного кріплення, кг Загальна 

вага секції 

кріплення, 

кг 

Ніжка 

(2 шт. у сек-

ції) 

Верхняк 

(1 шт. у сек-

ції) 

Замковий 

хомут (4 шт. 

у секції) 

Розтрільний 

хомут (3 шт. 

у секції) 

11 81 92 2,2 2,1 269,1 

13 81 120 2,4 2,3 298,5 

15 132 92 2,7 2,5 374,3 
 
1 Розроблено автором. 

 

𝑊𝑟 = ∑ 𝑊𝑟𝑖 ∗ 𝐿𝑟𝑖 ∗ 22
𝑖=1 , (6) 

де Wri – маса погонного метра i-го типу 

рейок; Lri – довженна виробок з прокла-

дною рейковою колією i-го типу. 

На українських шахтах в основному 

використовуються рейки марок Р-33 та Р-

24, вага яких становить: Р-33 – 33,48 кг 

на погонний метр; Р-24 – 24,9 кг на по-

гонний метр. 
 

𝑃𝑒 = (𝑃𝑠ℎ ∗ 𝑁𝑠ℎ) + (𝑃𝑐𝑐 ∗ 𝐿𝑐𝑐) + (𝑃𝑠𝑙 ∗ 𝑁𝑠𝑙) + (𝑃ℎ𝑚 ∗ 𝑁ℎ𝑚) + 
                (𝑃𝑐𝑏 ∗ 𝐿𝑐𝑏) + (𝑃𝑑 ∗ 𝑁𝑑) + (𝑃𝑒𝑙 ∗ 𝑁𝑒𝑙) + (𝑃𝑤 ∗ 𝑁𝑤), 

(7) 

де Psh – вартість очисного комбайна; Nsh – кількість одиниць очисних комбайнів;  

Pcc – вартість погонного метра скребкового конвеєра; Lcc – загальна довжина скребко-

вого конвеєра, м; Pcl – вартість секції механізованого кріплення; Nsl – кількість оди-

ниць секцій механізованого кріплення; Phm – вартість прохідницького комбайна;  

Nhm – кількість одиниць прохідницьких комбайнів; Pcb – вартість погонного метра 

стрічкового конвеєра; Ld – загальна довжина стрічкового конвеєра, м; Pd – вартість 

акумуляторної машини; Nd – кількість одиниць акумуляторних машин; Pel – вартість 

електровоза; Nel – кількість одиниць електровозів; Pw – вартість вагонетки; Nw – кіль-

кість одиниць вагонеток. 
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𝑊𝑞 = (𝑊𝑠ℎ ∗ 𝑁𝑠ℎ) + (𝑊𝑐𝑐 ∗ 𝐿𝑐𝑐) + (𝑊𝑠𝑙 ∗ 𝑁𝑠𝑙) + (𝑊ℎ𝑚 ∗ 𝑁ℎ𝑚) + (𝑊𝑐𝑏 ∗ 𝐿𝑐𝑏)
+ (𝑊𝑑 ∗ 𝑁𝑑) + (𝑊𝑒𝑙 ∗ 𝑁𝑒𝑙) + (𝑊𝑤 ∗ 𝑁𝑤) 

(8) 

де Wsh – маса очисного комбайна; Wcc – маса погонного метра скребкового конвеєра; 

Wsl – маса секції механізованого кріплення; Whm – маса прохідницького комбайна;  
Wcb – маса погонного метра стрічкового конвеєра; Wd – маса акумуляторної машини; 
Wel – маса електровоза; Ww – маса вагонетки. 

 
У проектах з переробки гірничих 

відвалів та шламовідстійників відсутні 
чинники (як, наприклад, реінвестування), 

що принципово змінюють механізм роз-
рахунку їх чистої приведеної вартості. 

Тому для визначення 𝑁𝑃𝑉 даних проек-

тів можна використати класичну форму-
лу (див. табл. 1). Чисті грошові потоки 

(𝐶𝐹) для проектів з переробки гірничих 

відвалів та шламовідстійників визнача-
ються за формулою 

𝐶𝐹 = 𝑅𝑠 + 𝑅𝑚 + 𝑆, (9) 

де Rs – фінансовий результат від реаліза-
ції продуктів переробки шламовідстійни-

ків; Rm – фінансовий результат від реалі-
зації продуктів переробки гірничих від-
валів; S – вартість земельної ділянки вуг-
ледобувного підприємства. 

𝑅𝑠 = 𝐶𝑠 ∗ 𝐾𝑒 ∗ 𝑃𝑐𝑠, (10) 

де Cs – об’єм шламовідстійника; Ke – ко-

ефіцієнт вилучення корисної маси; Pcs – 
вартість вугілля (береться до уваги ціна, 
що відповідає якісним характеристикам 
вилученого вугілля). 

Ураховуючи невисокий вміст вугіл-
ля у гірничих відвалах (у зв’язку з його 
вигоранням), розглядати його як потен-

ційний продукт переробки недоцільно. Це 
стосується і рідкоземельних металів, адже 
низька достовірність кількісної оцінки не 

дозволяє повною мірою розраховувати на 
їх видобуток. У зв’язку з цим як основний 
продукт переробки гірничих відвалів слід 
розглядати щебінь. Таким чином, форму-

ла розрахунку фінансового результату від 
реалізації продуктів переробки гірничих 
відвалів (Rm) матиме такий вигляд: 

𝑅𝑚 = 𝐶𝑚 ∗ 𝐾𝑐 ∗ 𝑃𝑟, (11) 

де Cm – об’єм гірничого відвалу; Kc – ко-
ефіцієнт переробки (для щебеню він ста-

новить близько 0,7); Pr – вартість щебеню. 

Для наведених інвестиційних прое-
ктів допустимим є встановлення єдиної 
ставки дисконтування, адже: по-перше, 

проекти не передбачають тривалого тер-
міну реалізації; по-друге, у зв’язку з не-
стабільними економічними умовами в 

Україні у поточному періоді відсутня 
можливість об’єктивного розрахунку пе-
ремінної ставки дисконтування.  

Отже, оцінка ефективності інвести-
ційних проектів може бути попередньою 
та детальною – залежно від поставлених 
цілей. Попередня оцінка виконується 

шляхом використання узагальнених да-
них з метою встановлення потенційної 
вигоди від участі інвестора у проекті. На 

основі результатів попередньої оцінки 
приймається рішення щодо участі у про-
екті тієї чи іншої сторони, після чого за 

необхідності виконується детальна оцін-
ка з метою кількісного уточнення фінан-
сової вигоди. 

Нижче наведені приклади демон-

струють доцільність реалізації моделі 
державно-приватного консорціуму у 
сфері ліквідації вугледобувних підпри-

ємств. Надано оцінку ефективності про-
ектів з демонтажу устаткування та лікві-
дації гірничих виробок для певних шахт 

державного сектору. Як об’єкт оцінки 
обрано вугледобувні підприємства, що за 
Державною цільовою економічною про-
грамою реформування вугільної промис-

ловості на 2015-2020 роки [11] були ви-
знані як такі, що потребують ліквідації. 
Розрахунок виконано на основі даних 

Міністерства енергетики та вугільної 
промисловості України [11; 12]. Резуль-
тати розрахунку викладено в табл. 3 (за 
цінами 2015 р.). 
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Таблиця 3 

Результати оцінки проектів з демонтажу устаткування  
та ліквідації гірничих виробок 1 

Змінні 
Шахта  

«Південна» 

Шахта  

«Зарічна» 

Шахта 

«Нововолинська №1» 

𝐼, млн грн 27,6 15,82 15,7 

𝐶, млн грн 44,82 30,52 50,4 

𝐼𝑓1, млн грн 9,2 5,27 5,23 

𝐼𝑓2, млн грн 3,46 0,37 0,00 

𝐼𝑓3, млн грн 0,00 0,00 0,00 

∑ 𝐼𝑓3
𝑡=1 , млн грн 12,66 5,64 5,23 

𝑃𝑖2, млн грн 5,75 4,9 5,23 

𝑃𝑖3, млн грн 9,2 5,27 5,23 

𝑛, років 3 3 3 

𝑟 0,26 0,26 0,26 

𝑵𝑷𝑽, млн грн 8,9 7,93 20,71 
 
1  Розроблено автором. 

 
За результатами оцінки встановле-

но, що проекти з демонтажу устатку-
вання та ліквідації гірничих виробок на 
шахтах Південній, Зарічній та Нововоли-
нській №1 є інвестиційно привабливими, 

а отже, можуть бути реалізовані в рамках 
реструктуризації державних вугледобув-
них підприємств. 

У процесі формування державно-
приватного консорціуму може виникнути 
ряд суперечливих запитань щодо доціль-

ності передачі проектів із потенційно ви-
соким рівнем NPV у компетенцію прива-
тної сторони (як у випадку з шахтою Но-
воволинська №1, де NPV проекту з демо-

нтажу устаткування та ліквідації гірни-
чих виробок складає 20,71 млн грн). Пи-
тання є неоднозначним та потребує ура-

хування таких соціально-економічних 
аспектів: 

ефективність роботи державного 

органу з реструктуризації вугледобувних 
підприємств; 

можливість виділення з бюджету 
країни коштів для фінансування ліквіда-

ційних робіт; 
наявність у складі державного ор-

гану з реструктуризації необхідного ма-

теріально-технічного ресурсу. 

Таким чином, окреслені аспекти 

безпосередньо впливають на формування 
державно-приватного консорціуму, голо-
вним принципом функціонування якого є 
взаємовигідна співпраця сторін. 

Висновки. Встановлено, що показ-
ник NPV найбільш об’єктивно характери-
зує ефективність інвестиційних проектів 

ліквідації вугледобувних підприємств, 
реалізованих на базі державно-приват-
ного консорціуму. Удосконалений у рам-

ках статті методичний підхід до розраху-
нку NPV ураховує особливості проектів з 
ліквідації шахт, що дозволяє встановити 
у кількісному вимірі чистий приведений 

до теперішнього часу прибуток потен-
ційного інвестора. Показники NPV прое-
ктів представляють цінність для держави, 

адже можуть бути використані як ін-
струмент торгу між потенційними учас-
никами консорціуму.  

Міністерству енергетики та вугіль-
ної промисловості доцільно застосувати 
викладений методичний підхід до оцінки 
ефективності інвестиційних проектів як 

основу для формування взаємовигідної 
моделі державно-приватного консорціу-
му у сфері ліквідації вугледобувних під-

приємств, адже коригування інвестицій-
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ної пропозиції на основі результатів оці-

нки дозволяє максимально ефективно ви-
користати позицію державної сторони у 
процесі переговорів. Тобто державна 

сторона може висувати пропозиції щодо 
ступеня участі приватного капіталу в ра-
мках консорціуму, спираючись на показ-

ники потенційної вигоди інвестора 
(NPV).  

У подальшій перспективі доцільни-
ми будуть дослідження щодо: розробки 

механізмів стимулювання інвесторів до 
участі у проектах ліквідації вугледобув-
них підприємств, що мають низький рі-

вень інвестиційної привабливості (низь-
кий або від’ємний показник NPV ); оцін-
ки ефективності інвестиційних проектів 
виробничо-економічного розвитку вугле-

добувних підприємств, що реалізуються 
на базі державно-приватного консорціу-
му. 
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АНОТАЦІЇ 

 

Булєєв І.П., Солод М.А. Проблеми капіталі-

зації металургійних підприємств у сучасних 

умовах. –С. 73. 

Стаття присвячена проблемам 

капіталізації металургійного виробництва в 

умовах ускладнення ситуації на ринках мета-

лургійної продукції. На основі дослідження 

характерник провідних світових металургій-

них компаній, а також особливостей їх ро-

звитку і стратегій визначено, що важливе 

місце серед стратегічних пріоритетів 

підприємств – світових лідерів посідають 

питання підвищення капіталізації, що має 

також стати одним з основних елементів 

планів модернізації вітчизняних підприємств 

металургійної галузі. 

Ключові слова: металургійне вироб-

ництво, промислові підприємства, світові 

лідери, особливості розвитку, капіталізація. 

 

Гаркушенко О.М. Особливості екологічного 

регулювання економіки в країнах BRICS та 

ЄАЕС: загрози та можливості для Украї-

ни. – С. 52. 

В статті проведено аналіз особливостей 

здійснення екологічного регулювання еко-

номіки в країнах ЄАЕС та BRICS. Вибір кра-

їн обумовлено тим, що країни-члени першого 

об’єднання мають спільне з Україною радян-

ське минуле, емерджентну економіку та в 

деяких випадках – спільні кордони, а в пере-

важній більшості країн BRICS  рівень дохо-

дів на душу населення наближено до україн-

ських показників. Особливості здійснення 

екологічної політики цими країнами можуть 

не лише створювати загрозу перенесення за-

бруднення з них до України, але і вказати на 

напрями поліпшення екологічного регулю-

вання економіки в Україні з урахуванням 

екологічних, географічних, історичних, еко-

номічних та соціальних реалій, що склалися 

в країні.  

Ключові слова: забруднення навколи-

шнього природного середовища, трансграни-

чне забруднення, екологічне регулювання 

економіки, екологічні податки, BRICS, ЄАЕС 

 

Матюха В.В., Сухіна О.М. Щодо питання 

перспективи сталого розвитку вітчизняної 

сфери надрокористування. – С.43. 

Стаття присвячена визначенню ролі 

вітчизняного мінерально–сировинного ком-

плексу в економіці України в умовах гло-

балізації та інтеграції. Охарактеризовано су-

часний стан вітчизняної сфери надрокори-

стування і розроблені пропозиції щодо нових 

концептуальних підходів для забезпечення 

сталого розвитку вітчизняного мінерально–

сировинного комплексу в контексті дов-

гострокових перспектив. 

Ключові слова: мінерально-сировинні 

ресурси, сталий  розвиток, гірничі відносини 

у вітчизняній сфері надрокористування. 

 

Матюшин О.В., Аборчі О.В. Національні 

банки розвитку як інструмент забезпечення 

неоіндустріального зростання. – С. 17. 

У статті проаналізовано функціону-

вання національних банків розвитку в кон-

тексті забезпечення неоіндустріального зрос-

тання, розроблено концептуальні положення 

щодо організації національного банку ро-

звитку в Україні. Зроблено висновки про те в 

Україні потрібне створення великого банку 

розвитку з широкими повноваженнями. За 

прикладом банків розвитку Бразилії чи 

Німеччини, модель його організації повинна 

включати: головний банк розвитку, який 

акумулює фінансові ресурси з внутрішніх і 

зовнішніх джерел, що займається стра-

тегічним управлінням і безпосередньо кон-

тактує з профільним міністерством або ін-

шим органом державного управління. Його 

ресурси використовуються для фінансування 

інших банків, в т. ч. комерційних; реалізації 

масштабних національних проектів; частко-

вого фінансування великих компаній; вико-

нання інших завдань, визначених на держав-

ному рівні. Дочірні банки розвитку, основ-

ним завданням яких є розподіл фінансових 

ресурсів, отриманих від головного банку ро-

звитку, відповідно до їх галузевою 

спеціалізацією. Ці банки належать до зміша-

ного типу і можуть співпрацювати з усіма 

типами клієнтів, в т. ч. з іншими комерцій-
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ними банками. Спеціалізовані фонди, які 

створюються для реалізації конкретних про-

ектів і надають фінансові ресурси на особли-

вих умовах. 

Ключові слова: національні банки ро-

звитку, функції, інструменти, країни, що ро-

звиваються, індустріалізація, пріоритети. 

 

Сембер С.В., Стойка В.С., Легеза Н.Е. Іс-

ламські банки: особливості функціонування 

та розвитку. – С. 5. 

В статті розглянуто особливості ста-

новлення, розвитку та функціонування іс-

ламських банків. Авторами досліджено гео-

графію поширення та визначено країни, які 

являються лідерами ісламського банкінгу в 

сучасній світовій фінансовій системі. Про-

аналізовано особливості функціонування іс-

ламських банків та вказано на їх відмінність 

від традиційних. Акцентовано увагу на 

соціальній відповідальності ісламських 

банків, яка є їх характерною рисою. 

Ключові слова: ісламські банки, іслам-

ський банкінг, ісламська банківська система, 

ісламські фінансові інструменти, закони 

шаріату, соціальна відповідальність, розви-

ток, функціонування 

 

Сердюк О.С. Оцінка ефективності інве-

стиційних проектів з ліквідації вугледобувних 

підприємств, реалізованих на основі дер-

жавно-приватного консорціуму. – С. 83. 

Досліджено показники ефективності 

інвестиційних проектів, доведено доцільність 

використання показника чистої приведеної 

вартості (NPV) в умовах оцінки ефективності 

проектів ліквідації вугледобувних підпри-

ємств, виявлено особливості руху грошових 

потоків при реалізації проектів з демонтажу 

устаткування та ліквідації гірничих виробок, 

відповідно до виявлених властивостей удос-

коналено формулу розрахунку NPV.  

Ключові слова: інвестиційний проект, 

ліквідація вугледобувного підприємства, ін-

вестиційна привабливість, чиста приведена 

вартість проекту, рух грошових потоків, еко-

номічна ефективність. 
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АННОТАЦИИ 

 

Булеев И.П., Солод М.А. Проблемы капи-
тализации металлургических предприятий в 

современных условиях. – С. 73 

Статья посвящена проблемам капита-
лизации металлургического производства в 

условиях усложнения ситуации на рынках 

металлургической продукции. На основе ис-

следования характерник ведущих мировых 
металлургических компаний, а также осо-

бенностей их развития и стратегий опреде-

ленно, что важно место среди стратегических 
приоритетов предприятий  – мировых лиде-

ров занимают вопросы повышения капитали-

зации, что должно также стать одним из ос-

новных элементов планов модернизации оте-
чественных предприятий металлургической 

отрасли. 

Ключевые слова: металлургическое 
производство, промышленные предприятия, 

мировые лидеры, особенности развития, ка-

питализация. 
 

Гаркушенко О.Н. Особенности экологиче-

ского регулирования экономики в странах 

BRICS и ЕАЭС: угрозы и возможности для 
Украины. – С. 52. 

В статье анализируются особенности 

осуществления экологического регулирова-
ния экономики в странах ЕАЭС и BRICS. 

Выбор стран обусловлен тем, что страны-

члены первого объединения имеют общее с 
Украиной советское прошлое, эмерджентную 

экономику и, в некоторых случаях – общие 

границы, а в подавляющем большинстве 

стран BRICS уровень доходов на душу насе-
ления приближен к украинским показателям. 

Особенности осуществления экологической 

политики этими странами могут не только 
создавать угрозу переноса загрязнения с их 

территории в Украину, но и указать на 

направления улучшения экологического ре-

гулирования экономики в Украине с учетом 
сложившихся в стране экологических, гео-

графических, исторических, экономических 

и социальных реалий. 
Ключевые слова: загрязнение окружа-

ющей природной среды, трансграничное за-

грязнение, экологическое регулирование 
экономики, экологические налоги, BRICS, 

ЕАЭС  

 

Матюха В.В., Сухина Е.Н. К вопросу пер-
спективы устойчивого развития отече-

ственной сферы недропользования. – С. 42. 

Статья посвящена определению роли 
отечественного минерально-сырьевого ком-

плекса в экономике Украины в условиях гло-

бализации и интеграции. Охарактеризовано 

современное состояние отечественной сферы 
недропользования и разработаны предложе-

ния относительно новых концептуальных 

подходов для обеспечения устойчивого раз-
вития отечественного минерально-сырьевого 

комплекса в контексте долгосрочных пер-

спектив. 

Ключевые слова: минерально-сырьевые 
ресурсы, устойчивое развитие, горные отно-

шения в отечественной сфере недропользо-

вания. 
 

Матюшин А.В., Аборчи А.В. Национальные 

банки развития как инструмент обеспечения 
неоиндустриального роста. – С. 17. 

В статье проанализировано функцио-

нирования национальных банков развития в 

контексте обеспечения неоиндустриального 
роста, разработаны концептуальные положе-

ния по организации национального банка 

развития в Украине. Сделаны выводы о том в 
Украине требуется создание крупного банка 

развития с широкими полномочиями. По 

примеру банков развития Бразилии или Гер-
мании, модель его организации должна 

включать: главный банк развития, аккумули-

рующий финансовые ресурсы из внутренних 

и внешних источников, занимающийся стра-
тегическим управлением и напрямую кон-

тактирующий с профильным министерством 

или другим органом государственного 
управления. Его ресурсы используются для 

финансирования других банков, в т. ч. ком-

мерческих; реализации масштабных нацио-

нальных проектов; долевого финансирования 
крупных компаний; выполнения прочих за-

дач, определяемых на государственном 

уровне. Дочерние банки развития, основной 
задачей которых является распределение фи-

нансовых ресурсов, полученных от главного 

банка развития, в соответствии с их отрасле-
вой специализацией. Эти банки относятся к 

смешанному типу и могут сотрудничать со 

всеми типами клиентов, в т. ч. с другими 

коммерческими банками. Специализирован-
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ные фонды, которые создаются для реализа-

ции конкретных проектов и предоставляют 

финансовые ресурсы на особых условиях.  

Ключевые слова: национальные банки 
развития, функции, инструменты, развиваю-

щиеся страны, неоиндустриализация, прио-

ритеты. 
 

Сембер С.В., Стойка В.С., Легеза Н.Э. Ис-

ламские банки: особенности функционирова-
ния и развития. – С. 5. 

В статье рассмотрены особенности 

становления, развития и функционирования 

исламских банков. Авторами исследована 
география расширения и определены страны, 

которые являются лидерами исламского бан-

кинга в современной мировой финансовой 
системе. Проанализированы особенности 

функционирования исламских банков и ука-

зано их отличие от традиционных. Акценти-
ровано внимание на социальной  ответствен-

ности исламских банков, которая является их 

характерной чертой.  

Ключевые слова: исламские банки, ис-
ламский банкинг, исламская банковская си-

стема, исламские финансовые инструменты, 

законы шариата, социальная ответствен-

ность, развитие, функционирование. 

 

Сердюк А.С. Оценка эффективности инве-
стиционных проектов ликвидации угледобы-

вающих предприятий, реализованных на базе 

государственно-частного консорциума. – 
С. 83. 

Исследованы показатели эффективно-

сти инвестиционных проектов, доказана це-
лесообразность использования показателя 

чистой приведенной стоимости (NPV) в 

условиях оценки эффективности проектов 

ликвидации угледобывающих предприятий, 
выявлены особенности движения денежных 

потоков при реализации проектов по демон-

тажу оборудования и ликвидации горных 
выработок, в соответствии с выявленными 

свойствами усовершенствована формула 

расчета NPV. 
Ключевые слова: инвестиционный про-

ект, ликвидация угледобывающего предпри-

ятия, инвестиционная привлекательность, 

чистая приведенная стоимость проекта, дви-
жение денежных потоков, экономическая 

эффективность. 
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ABSTRACTS 

 
Buleev I.P., Solod M.A. Problems of capi-
talization of metallurgical enterprises in 

modern conditions. – P. 73. 
The article is devoted to the investiga-

tion of the state and perspectives of capitali-

zation of metallurgical production in con-
temporary conditions. The goal is to show 
that substantial worsening of socio-
economic situation in the world and in the 

Ukraine leads to intensification of the prob-
lems inherent in the Ukrainian metallurgical 
enterprises, which requires additional efforts 

as to search and realize the new approaches 
adequate to the challenges of modern peri-
od.  

The research highlights that metallur-

gy today remains a foundation for develop-
ment of leading industries of the world 
economy and it is a potential force cooperat-

ing the increase of competitiveness of do-
mestic producers and the growth of national 
economy on the whole. 

The results of the analysis conducted 
show that, in spite of difficult situation, the 
metallurgical complex of Ukraine managed 
to remain in the ten of leading world pro-

ducers. But without intensive modernization 
of heavily depreciated production facilities, 
minimization of negative environmental im-

pact and long-awaited technology changeo-
ver, in the medium term perspective Ukrain-
ian metal producers may loose their leader-

ship due to inability to respond to further 
challenge concerning technological superi-
ority of other global players. Domestic en-
terprises must be oriented to the leaders of 

the world metallurgical industry as to save 
and strengthen their positions. 

On the basis of the research of produc-

tion descriptions and features of develop-
ment and strategies of enterprises – world 
leaders of metallurgical production it is ex-

posed that one of their main priorities is the 
issue of capitalization increase. 

The use of approaches approved by 
the world leaders of industry in the practice 

of domestic metallurgical enterprises not 
only will enable the promotion of efficiency 

of functioning and capitalization of national 
metallurgical production but also, as a re-
sult, will be instrumental in overcoming of 

the crisis phenomena and passing to steady 
development of national economy on the 
whole. 

Keywords: metallurgical production, 

industrial enterprises, world leaders, features 
of development, capitalization. 

 

Garkushenko O.M. Peculiarities of envi-
ronmental regulation of economy in coun-
tries of BRICS and EEU: threats and oppor-
tunities for Ukraine. – P. 52. 

According to the Association Agree-
ment between Ukraine and the EU, Ukraine 
has to accelerate reforms in the field of envi-

ronmental protection due to harmonisation 
of its environmental legislation and taxation 
with the European ones. However tree im-

portant nuances arise in this case. Firstly, 
neither Ukraine nor any other country have 
their own ecosystems isolated from others. 
Therefore, even the strictest environmental 

standards are not guaranties of high quality 
of environment due to existence of cross-
border pollution from countries with less 

“eco-friendly” policy. 
Secondly, Ukraine doesn’t have such a 

long history of environmental regulation of 

economy as the most EU member countries 
have, and is still influenced by the Soviet 
legacy, when the price of air, water and oth-
er inexhaustible natural resources was un-

derestimated. Therefore, the experience of 
environmental regulation of economy in 
post-Soviet countries with the common past 

in terms of attitude towards environmental 
protection could be used for Ukraine, as 
long as it may provide insight on the ways 

to improve the environment. Cast instability 
of the CIS for the last 10 years has deter-
mined the choice of a relatively new interna-
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tional association for the analysis – the Eur-

asian Economic Union (EEU). 
Thirdly, unlike most EU countries, 

Ukraine belongs to the group of low-middle 

income countries. Therefore it would be 
more useful to analyze the practice of envi-
ronmental regulation of the economy in the 

countries with the same level of income, 
which, however, experience economic 
growth, for example – member countries of 
BRICS and the EEU. 

The above mentioned is of particular 
relevance given that environmental regula-
tion of the economy remains underexposed 

in Ukraine from the position of possible 
cross-border pollution influence on the state 
of environment of Ukraine due to the differ-
ent approaches to environmental protection 

of the government of neighbour countries. 
Therefore, the main objectives of the 

paper is to analyze peculiarities of environ-

mental regulation of the economy imple-
mentation in the EEU and BRICS member 
countries, to identify the possible impact of 

such regulation on the environment in 
Ukraine, and to define positive features that 
can be useful for improving environmental 
and economic conditions in Ukraine. 

The paper is divided into three main 
sections and conclusions. First section is 
focused on the analysis of a legal framework 

of environmental regulation in the EEU and 
BRICS member countries. The practice of 
application of environmental taxes in the 

countries of the above mentioned interna-
tional associations is examined in the second 
section. The third section briefly analyzes 
the state of environmental regulation and 

taxation in Ukraine, possible impact of envi-
ronmental regulation in neighbouring coun-
tries on its environment and elements of 

such regulation in the EEU and BRICS 
member countries that could add in improv-
ing environmental policy of Ukraine and 

fulfilling the requirements of the Associa-
tion agreement with the EU. All recommen-
dations are summarized in the conclusions 

Keywords: environmental pollution, 

cross-border pollution, environmental regu-
lation of economy, environmental taxes, 
BRICS, EEU. 

 
Matiukha V.V., Suhina O.M. On issue of 
prospect of sustainable development of na-

tional sphere of subsoil use. – P. 43. 
The article is devoted to determination 

of a role of national mineral raw-material 
complex in economy of Ukraine and devel-

opment of proposals on maintenance of its 
sustainable development in the context of 
globalization and integration. The urgency 

of this problem is caused by imperfection of 
the institutional environment in the national 
sphere of subsoil use. Sustainable develop-
ment of the state economy should be im-

plemented due to own mineral resource po-
tential. The purpose of scientific research is 
the assistance to sustainable development of 

sphere of the subsoil use of Ukraine by de-
velopment of offers to perfection of mainte-
nance of the balanced functioning of the 

mineral raw-material complex. The subject 
of scientific research is mining attitudes in 
the national sphere of subsoil use.  

As to realize the tasks of the research 

the authors used general scientific theoreti-
cal methods including analysis for studying 
a modern condition and prospects of sus-

tainable development of a mineral raw-
material complex of Ukraine, and special 
methods for economic researches including 

economic-statistical (for revealing tenden-
cies and laws of development of a mining 
complex) and prognostic. The novelty of the 
scientific research is the development of 

practical recommendations on formation of 
efficient state policy of effective use of sub-
soil through its institutional reforming.  

Sustainable development of economy 
of Ukraine both in intermediate-term and 
long-term prospects should be based on own 

mineral raw-material resources. The current 
state of the mineral raw-material complex is 
analyzed and its role in national economy is 
identified. The technogenic aspect of na-
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tional sphere of subsoil use is considered as 

well. The principal causes of irrational use 
of subsoil and, first of all, the low level of 
reproduction of domestic mineral raw-

material base are identified. Recommenda-
tions on the improvement of the system of 
the state control over the rational use of sub-

soil at mining and reasonable state mineral 
raw-material policy at legislative level are 
offered, which are directed on maintenance 
of sustainable development of national 

sphere of the subsoil use in the conditions of 
processes of globalization and integration.  

Keywords: mineral raw-material re-

sources, sustainable development, mining 
relations in national sphere of subsoil use. 

 
Matyushin O.V., Aborchi O.V. National 

development banks as a tool for neo-
industrial growth. – P. 17. 

The article deals with the functioning 

of national development banks in the con-
text of neo-industrial growth, the conceptual 
proposals on the organization of the Nation-

al Development Bank in Ukraine are devel-
oped. It is concluded that it is necessary to 
create a large development bank with a 
broad mandate in Ukraine. Following the 

example of Brazil or German development 
bank, its organization model should include: 
main development bank accumulating fi-

nancial resources from internal and external 
sources, dealing with strategic management 
and is directly contacting with the relevant 

ministry or other government agency. Its 
resources are used for financing other banks 
including commercial ones, implementation 
of the large-scale national projects, shared 

sponsorship of large companies, and per-
formance of other tasks determined at the 
state level. Branch development banks, 

which main task is the distribution of finan-
cial resources received from the main devel-
opment bank, in accordance with their in-

dustry specialization. These banks belong to 
a mixed type, and can work with all types of 
clients including other commercial banks. 
Specialized funds are created for specific 

projects and provide financial resources sub-

ject to special conditions. 
Functions of the main and branch de-

velopment banks, as well as functions spe-

cialized development funds should be clear-
ly defined at the legislative level. They can 
be divided into active and passive, and in 

some aspects intersect with each other. A 
tentative list of these functions is shown. 
Development banks should contribute to 
forming favourable institutional environ-

ment, for which they should be entrusted 
with functions of monitoring and innovation 
and technology market research, expert as-

sessment of the prospects for the implemen-
tation of national projects, coordination and 
cooperation development programs partici-
pants, consulting and analytical functions as 

well as functions of collecting, collating, 
publication, and dissemination of useful in-
formation. 

Full subordination of development 
bank to government agencies is not appro-
priate. It should be organized in the form of 

an independent regulatory agency, whose 
activities do not rely on the decisions of in-
dividual officials, but rely on the special law 
elaborated, which is  constitutional and does 

not depend on the political situation. The 
meaning of such a model of organization is 
that the development bank should form a 

strategic vector of development of the econ-
omy defining the "long" rules of the game 
jointly produced by not only by the govern-

ment, but also by representatives of business 
and civil society. 

Keywords: national development 
banks, functions, tools, developing countries 

neoindustrialization, priorities. 
 

Sember S.V., Stoika V.S., Leheza N.E. 

Islamic banks: specifics of their functioning 
and development. – P. 5. 

 The specifics of the development and 

functioning of the Islamic banks have been 
examined in the article. The authors have 
researched the expansion geography and 
have defined the countries that are the lead-
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ers of the Islamic banking in the modern 

world financial system. The specifics of the 
Islamic banks development not only in the 
Middle East but also in the countries of the 

Asia Pacific region, Europe and the USA 
have been examined.  There has been em-
phasized on the necessity of formation and 

specifics of functioning of the Islamic De-
velopment Bank as well as on the other or-
ganizations that deal with the standards of 
development of the Islamic banking in ac-

cordance with the Sharia demands. The de-
velopment stages of the Islamic banks in the 
world financial system have been highlight-

ed: genesis (VIII-XIII centuries), recovery 
attempt (the 60-s of the XX century), for-
mation (the 70-s of the XX century), devel-
opment (the 80-90-s of the XX century), 

business expansion and entrance to the fi-
nancial markets of the non-Islamic countries 
(since 2000). The countries that are the 

leaders of the Islamic banking in the modern 
world have been defined: Iran, Saudi Ara-
bia, the United Arab Emirates, Bahrain, Ma-

laysia and Great Britain. The specifics of the 
functioning of the Islamic banks have been 
analyzed and their difference from tradition-
al ones has been identified. Special attention 

has been paid to the main values of the Is-
lamic banking and the basic interdictions in 
accordance with the Sharia laws. The main 

types of the Islamic banks operations have 
been examined. The authors have greatly 
emphasized on the social responsibility of 

the Islamic banks which is their characteris-
tic feature. The special aspects of function-
ing of the Islamic banks that are known for 
their social activity have been analyzed, 

among which are Jordan Islamic Bank, Is-
lami Bank Bangladesh, Social Investment 
Bank and Bank Muamalat Malaysia.  

Keywords: Islamic banks, Islamic 
banking, Islamic bank system, Islamic fi-
nancial instruments, Sharia laws, social re-

sponsibility, development, functioning  
 

Serdyuk O.S. Assessment of effectiveness of 

investment projects for coal mining enter-
prises liquidation realised on the base of 
public-private consortium. – P. 83. 

The indicators of efficiency of invest-
ment projects are investigated. The conclu-
sion about feasibility of their use in evaluat-

ing the effectiveness of projects on liquida-
tion of coal mines is made. The expediency 
of use of IRR, MIRR, DPP, PP and PO indi-
cators as performance criteria for investment 

projects for liquidation of coal mines is ana-
lyzed. The assessment of the importance of 
profits discounting is provided. The features 

of realization of measures on liquidation of 
coal mines are identified. The expediency of 
use of the net present value (NPV) in condi-
tions of efficiency estimation of projects for 

coal mines elimination is proved. The fea-
tures of the cash flows in the implementa-
tion of the two main types of projects are 

given: dismantling of equipment and liqui-
dation of underground tunnels; processing 
of mining dumps. The methodical recom-

mendations on the calculation of cash flow 
in conditions of projects for coal mines liq-
uidation are proposed. The formula for cal-
culating net cash flows in terms of projects 

is given: dismantling of equipment and liq-
uidation of underground tunnels; processing 
of mining dumps. The formula for calculat-

ing NPV based on accounting the features of 
movement of cash flows is improved. Net 
NPV for projects for dismantling of equip-

ment and coal mines liquidation at the mines 
Pivdenna, Zarichna, Novovolynska №1 is 
calculated. The factors are given, based on 
which the decision on the formation of a 

model of public private consortium is made. 
The recommendations about formation of 
coal sector restructuring program are given. 

The directions of further research are deter-
mined. 

Keywords: investment project, liqui-

dation of coal mining enterprise, investment 
attractiveness, net present value of project, 
cash flows, economic efficiency. 
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