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ПРОБЛЕМИ ФІНАНСУВАННЯ РОЗВИТКУ 

ПІДПРИЄМСТВ У ЦИРКУЛЯРНІЙ ЕКОНОМІЦІ 
 

Вступ. У сучасних умовах трансформації економіки в напрямі сталого 

розвитку зростає роль циркулярної моделі господарювання, яка передбачає 

ефективне використання ресурсів, мінімізацію відходів та відновлення 

матеріальних потоків. Циркулярна економіка, або економіка замкнутого 

циклу, стає стратегічною відповіддю на глобальні екологічні виклики та 

ресурсну нестачу. Проте реалізація принципів сталого розвитку вимагає 

значних фінансових інвестицій, що ускладнює трансформацію підприємств. У 

цьому контексті особливої актуальності набуває питання забезпечення 

фінансовими ресурсами інноваційного розвитку підприємств, які 

впроваджують циркулярні моделі. 

Постановка проблеми. Попри загальне визнання ефективності 

циркулярної економіки, вітчизняні та зарубіжні підприємства стикаються з 

численними фінансовими бар'єрами. Серед них — дефіцит інвестицій,  

висока вартість впровадження еко технологій, обмежений доступ до 

довгострокового кредитування, недовіра інвесторів до нових бізнес-моделей, 

а також відсутність державної політики, спрямованої на фінансове 

стимулювання підприємств у цьому секторі. Це зумовлює необхідність 

глибшого дослідження фінансових аспектів підтримки розвитку  

підприємств у циркулярній економіці, а саме: ідентифікації причин 

виникнення фінансових бар'єрів  а також обґрунтування нових механізмів 

фінансування. 

Аналіз останніх досліджень. Дослідження проблематики фінансування 

підприємств у циркулярній економіці представлено в роботах вітчизняних та 

зарубіжних авторів. Зокрема, Алєксєєв І.В. [1] розглядає фінансові виклики 

циркулярного переходу для підприємств у довгостроковій перспективі.  

Мазур А.В. [2] акцентує увагу на необхідності інтеграції фінансового 

планування з екологічною модернізацією. Шкуренко О.В. [3] аналізує 

специфіку руху фінансових потоків у циркулярних бізнес-моделях. Серед 

зарубіжних дослідників слід відзначити Різоса В. (V. Rizos), який у 

співавторстві з А. Бехренсом (A. Behrens) та іншими [4], досліджує бар'єри та 
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можливості для впровадження циркулярних бізнес-моделей малими та 

середніми підприємствами. Окрему увагу фінансовим інструментам 

підтримки циркулярних ініціатив приділяють міжнародні організації, зокрема 

European Investment Bank [5], OECD [6] та United Nations Environment 

Programme (UNEP) [7]. 

Мета роботи. Метою статті є дослідження фінансових бар'єрів, що 

стримують розвиток підприємств у циркулярній економіці, з акцентом на 

відмінності між лінійною та циркулярною моделями господарювання, а також 

обґрунтування застосування інструментів, які сприяють трансформації 

відходів у повноцінні економічні ресурси. 

Виклад основного матеріалу. На основі аналізу літературних джерел [3; 

5; 6; 7; 9] виділено основні джерела фінансування підприємств циркулярної 

економіки: 

 

 

Рис. 1. Джерела фінансування (авторська розробка на основі [9]) 

 

Власні кошти підприємств. Підприємства можуть використовувати свої 

власні кошти, такі як реінвестований прибуток або амортизаційні 

відрахування, для фінансування циркулярних проєктів. Це дозволяє 

забезпечити фінансову незалежність і мінімізувати витрати на залучення 

зовнішніх інвесторів, але водночас обмежує масштаб реалізації таких 

проєктів. Власні ресурси зазвичай використовуються для невеликих 
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інвестицій в оптимізацію внутрішніх процесів, таких як модернізація 

обладнання або впровадження систем для управління відходами. 

Банківські кредити та лізинг. Банківські кредити є одним з основних 

джерел фінансування для підприємств. Однак, враховуючи, що багато 

циркулярних проєктів мають довгі строки окупності, банки часто  

відмовляють у кредитуванні або ж надають позики під високі відсоткові 

ставки. Проблема виникає також через недостатню підтримку з боку банків 

для фінансування «зелених» ініціатив, оскільки банки не завжди  

володіють необхідними знаннями для оцінки ризиків і вигод таких інвестицій 

[4]. 

Лізинг є ще одним поширеним інструментом, що дозволяє підприємствам 

отримувати необхідне обладнання без великого початкового капіталу, хоча 

він також має свої обмеження. 

Венчурний капітал та інвестиції у власний капітал. Цей тип фінансування 

відіграє важливу роль для стартапів і малих та середніх підприємств, які 

хочуть реалізувати інноваційні циркулярні ідеї. Залучення венчурних 

інвесторів дозволяє підприємствам фінансувати високоризикові інноваційні 

проєкти, однак інвестори зазвичай шукають високі показники прибутковості 

на ранніх етапах розвитку [2]. 

Інвестори часто зважають на потенціал швидкого масштабування 

проєктів, а також на їх соціальну та екологічну складову, що відповідно 

обумовлює більш жорсткі вимоги до бізнес-плану. 

Екологічні фінансові інструменти. Зелені облігації та кліматичні  

фонди є важливими інструментами для фінансування підприємств у 

циркулярній економіці. Такі інструменти активно використовуються в 

Європейському Союзі, де держави стимулюють бізнес до сталого розвитку 

через спеціалізовані фінансові продукти. Зокрема, Європейський 

інвестиційний банк (ЄІБ) підтримує підприємства, що впроваджують 

інноваційні технології, спрямовані на збереження навколишнього 

середовища. [5] 

Зелені облігації дозволяють підприємствам залучати кошти на 

фінансування проєктів, що відповідають вимогам сталого розвитку. 

Кліматичні фонди, як Global Environment Facility (GEF), також  

сприяють фінансуванню проєктів, які мають позитивний вплив на довкілля, 

включаючи ті, що орієнтовані на циркулярні практики. Графік показує 

динаміку випуску зелених облігацій у Європейському Союзі впродовж 

останніх років:  
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Рис. 2. Узагальнено автором на основі [9] 

 

Графік відображає позитивну тенденцію до інвестування у сталий розвиток. 

5. Державне фінансування та міжнародні програми. Державні програми 

підтримки (субсидії, пільгові кредити, податкові пільги) є одними з основних 

способів стимулювання циркулярної економіки. В Україні та інших країнах з 

перехідною економікою багато підприємств стикаються з проблемою нестачі 

таких стимулів. Міжнародні програми, зокрема програма Horizon Europe та 

ініціативи ЛIFE, пропонують фінансування для підприємств, що працюють у 

сфері сталого розвитку та циркулярної економіки, зокрема для тих, хто 

займається розробкою нових технологій або впровадженням екологічно 

чистих виробництв. 

Також на основі огляду джерел [2; 7; 9; 10] систематизовано ключові 

бар'єри, що ускладнюють доступ підприємств до фінансування циркулярних 

проєктів: 

1. Довгий строк окупності та високий рівень ризику. Циркулярні проєкти 

зазвичай мають довший строк окупності, оскільки технології для переробки 

чи утилізації матеріалів часто потребують значних початкових інвестицій. Це 

знижує привабливість таких проєктів для інвесторів, які орієнтовані на швидкі 

фінансові результати. 

2. Відсутність належної оцінки та стандартизації фінансових результатів.   

Проблемою є відсутність узгоджених стандартів та методик для оцінки вигод 

від циркулярних практик, що ускладнює оцінку прибутковості таких проєктів 

з боку традиційних фінансових установ і інвесторів [8]. 

3. Низька поінформованість фінансових установ. Банки та інші фінансові 

установи часто не мають достатніх знань і досвіду в галузі циркулярної 
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економіки, щоб правильно оцінити потенціал інвестицій у «зелені» проєкти 

[2]. Це призводить до того, що багато інноваційних проєктів у цій сфері 

залишаються без фінансової підтримки. 

4. Фрагментованість регуляторного середовища. Наявність різних 

стандартів, норм і регулювань на національному та міжнародному рівнях 

також є бар'єром для залучення фінансування. Циркулярні проєкти 

потребують єдиної регуляторної політики, що б спрощувала доступ до 

фінансування. 

Всі представлені перешкоди вказують на одну концептуальну проблему 

циркулярної економіки як такої – економічну доцільність. 

Проблеми фінансування циркулярної економіки потрібно розглядати, 

починаючи з аналізу причин їх виникнення. На думку автора, головною 

причиною складнощів фінансування є суттєва відмінність між циркулярною 

та лінійною економічними моделями, зокрема у ставленні до сировини та 

матеріалів після їх використання: чи стають вони відходами, чи ресурсами. 

Вирішення фінансових проблем полягає в усуненні цієї різниці через 

трансформацію сприйняття відходів як економічних ресурсів. 

Ключовим фактором, що визначає цінність предмету, є потреби людини, 

які стимулюються інноваціями. Нескінченність людських потреб на тлі 

обмеженості ресурсів спричиняє ситуацію, коли ринок самостійно шукає 

способи фінансування виробництва, використовуючи доступні ресурси. Тому 

ключовою умовою фінансування циркулярної економіки є перетворення 

відходів на ресурси, що зрештою зведе поняття «циркулярна економіка» до 

звичайної економіки. 

Історичний досвід підтверджує, що побічні продукти виробництва 

можуть стати цінними ресурсами: 

Таблиця 1 

Історичні приклади перетворення відходу на ресурс 

Побічний 

продукт 
Колишній статус 

Сучасне використання  

(ресурс) 

Кавова гуща Харчовий відхід, що викидався Біопаливо, косметика, добрива, 

вирощування грибів 

Лушпиння 

соняшника 

Спалювалося або викидалося Паливні пелети та брикети для 

опалення 

Вугільна зола Накопичення на золовідвалах як 

промислові відходи 

Джерело рідкоземельних 

мінералів 

Бензин Відхід при виробництві гасу, 

зливався або спалювався 

Моторне паливо для автомобілів 

(ДВЗ) 

Створено автором на основі емпіричних даних та   [10]  
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Особливої уваги заслуговує недавнє відкриття вчених Техаського 

університету, що доводить наявність значної кількості рідкоземельних 

матеріалів незамінних в розвитку відновлюваної енергетики у вугільній золі [10] 

На думку автора, перспективним є розвиток концепції Відходи-як-

Ресурс, Waste-as-Economic-Resource (WaER), (термін запропоновано 

автором). Цей підхід включає два стратегічні напрями: 

1. Інновації. Абсолютне зміщення фінансових стимулів у бік R&D, 

науково-дослідних інститутів та технологічних інновацій, які можуть 

глобально сприяти переходу до циркулярної моделі. Важливою умовою є 

самоокупність циркулярних підприємств, без необхідності державних 

субсидій. Наприклад, доцільно фінансувати розробку ефективного теплового 

насоса, але недоцільно встановлювати його у кожному домогосподарстві 

коштом бюджету. 

2. Інформація. Створення токенізованого маркетплейсу, де виробники 

розміщуватимуть інформацію про доступні ресурси, а споживачі 

укладатимуть смарт-контракти на придбання цих ресурсів. Наприклад, 

будівельні відходи можуть стати ресурсом для дорожнього будівництва, а 

меліоративний ґрунт — корисним для фермерських господарств. 

Обидва напрями потребують подальших досліджень і розробки 

практичних механізмів реалізації. 

Висновки. Встановлено, що ключовим чинником подолання фінансових 

проблем у циркулярній економіці є зміна сприйняття відходів як економічних 

ресурсів. Це можливе завдяки розвитку технологічних інновацій та створенню 

цифрових інструментів підтримки, зокрема маркетплейсів, що об'єднують 

постачальників і споживачів ресурсів. 

Запропонована авторська концепція Відходи-як-Ресурс (Waste-as-

Economic-Resource) передбачає перенесення акценту державного 

стимулювання з фінансування окремих підприємств на підтримку науково-

технічних розробок, здатних забезпечити перехід до циркулярної моделі 

економіки на системному рівні. Впровадження цієї концепції сприятиме 

підвищенню інвестиційної привабливості циркулярних проєктів, зниженню 

бар'єрів для їх фінансування та формуванню сталого економічного 

середовища. 
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