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ТЕОРЕТИЧНІ ЗАСАДИ ЦИРКУЛЯРНОЇ ЕКОНОМІКИ 
ТА ЄВРОПЕЙСЬКІ ПРАКТИКИ ЇЇ ФІНАНСУВАННЯ

Анотація. У міжнародній практиці дедалі більшого значення набуває фінансова 
підтримка та популяризація ідей циркулярної економіки (circular economy) на рівні 
як держави, так і окремих регіональних структур і підприємств. У статті представ-
лено теоретичне обґрунтування сутнісних характеристик такої економіки. Розкри-
то особливості трансформації суспільних потреб як передумови її становлення. 
Визначено глобальні віхи формування циркулярної економіки, котрі дають можли-
вість прослідкувати перехід від традиційної, лінійної, моделі бізнесу до інновацій-
ної. Розглянуто різні джерела фінансування такої економіки. Досліджено специфі-
ку фінансового забезпечення на різних етапах проекту, який реалізується в контек-
сті її пріоритетів, зокрема проведено оцінку потенціалу грантів, краудфандингу, 
венчурного фінансування, імпакт-інвестицій для її розбудови. Проаналізовано 
національні моделі фінансування циркулярної економіки в Норвегії, Франції й Ні-
дерландах, а також особливості її становлення на регіональному рівні та характер-
ні риси її скандинавської моделі. Визначено потенціал формування й розвитку 
циркулярної економіки в Україні.
Ключові слова: краудфандинг, імпакт-інвестиції, гранти, венчурний капітал, цир-
кулярна економіка.
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THEORETICAL FRAMEWORK OF CIRCULAR ECONOMY 
AND EUROPEAN PRACTICES OF ITS FINANCING

Abstract. The essential characteristics of circular economy and its structural components 
are presented as the theoretical background within our article. The peculiarities of social 
needs transformation as a prerequisite for the circular economy development are 
substantiated. The global milestones of the circular economy emergence are identified, 
which allows following the transition from the traditional linear business model to the 
innovative business model in the context of circular economy. The article analyses the 
way of traditional economy principle (take, make, waste) replacement with the 3R 
principle, namely reduce, reuse, recycle. The examples of different types of financial 
sources, including traditional and alternative ones, in the context of circular economy 
are provided in the research. The peculiarities of financial support at different stages of 
the project, which is implemented in the context of circular economy priorities realization, 
are explored. In particular, the analysis of the potential of different types of grants, 
crowdfunding, venture and seed financing, impact investments, banking investments, 
etc. for the circular economy development is provided. The particular attention is paid 
to  the national models of circular economy and peculiarities of their financing in 
Norway, France and the Netherlands. The peculiarities of the circular economy 
formation at the regional level and the specific characteristics of the Scandinavian model 
of a circular economy in Europe are analyzed. The potential of the circular economy 
formation and development in Ukraine is defined. The applied instruments for promoting 
the development of the circular economy in Ukraine are developed within the current 
article.
Keywords: crowdfunding, impact investments, grants, venture capital, circular economy.
JEL classification: F63, F64, G21, G23, G24, H53.
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ТЕОРЕТИЧЕСКИЕ ОСНОВЫ ЦИРКУЛЯРНОЙ ЭКОНОМИКИ  
И ЕВРОПЕЙСКИЕ ПРАКТИКИ ЕЕ ФИНАНСИРОВАНИЯ

Аннотация. В международной практике все большее значение приобретает фи-
нансовая поддержка и популяризация идей циркулярной экономики (circular 
economy) на уровне как государства, так и отдельных региональных структур и 
предприятий. В статье представлено теоретическое обоснование сущностных ха-
рактеристик такой экономики. Раскрыты особенности трансформации обществен-
ных потребностей как предпосылки ее становления. Определены глобальные вехи 
формирования циркулярной экономики, которые позволяют проследить переход 
от традиционной, линейной, модели бизнеса к инновационной. Рассмотрены раз-
ные источники финансирования такой экономики. Исследована специфика фи-
нансового обеспечения на разных этапах проекта, который реализуется в контек-
сте ее приоритетов, в частности проведена оценка потенциала грантов, краудфан-
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динга, венчурного финансирования, импакт-инвестиций для ее развития. Проана-
лизированы национальные модели финансирования циркулярной экономики в 
Норвегии, Франции и Нидерландах, а также особенности ее становления на регио-
нальном уровне и характерные черты ее скандинавской модели. Определен потен-
циал формирования и развития циркулярной экономики в Украине.
Ключевые слова: краудфандинг, импакт-инвестиции, гранты, венчурный капи-
тал, циркулярная экономика.

У традиційному європейському суспільстві розвиток довгий час був тіс-
но пов’язаний із інтенсивним використанням ресурсів. Згідно з досліджен-
нями експертів Європейської комісії, протягом ХХ ст. світовий ринок па-
ливних ресурсів зріс у 12 разів. При цьому використання матеріальних ре-
сурсів збільшилося в 34 рази. В країнах ЄС щорічне споживання таких ре-
сурсів становить у середньому майже 16 т на одну особу, при цьому 6 т іде 
на витрати, половина з яких опиняється на сміттєзвалищі [1]. 

Слід констатувати, що епоха практично необмежених і дешевих ресурсів 
закінчилася. Так, спостерігається різке зменшення запасів корисних копа-
лин, риби, деревини, води, родючих ґрунтів, чистого повітря й біомаси. 
Прогнозується, що до 2050 р. попит на продовольчі товари у світі підви-
щиться на 70 %. Водночас близько 60 % міжнародних екосистем наразі пов
ністю або частково вичерпані. У разі збереження темпів використання ре-
сурсів для підтримки поточного рівня життя людству не вистачить навіть 
еквіваленту двох планет [2; 3].

Для підвищення добробуту на національному і світовому ринках уже не 
достатньо лише стимулювати підвищення рівня та якості життя громадян – 
подвійного значення набуває добробут майбутніх поколінь. На переконання 
ряду зарубіжних економістів, виклики сьогодення можуть перетворитися на 
рушійну силу. Кардинально нове суспільство формується шляхом глобаль-
ної трансформації підходу до використання ресурсів та управління ними, 
а  саме поширення безвідходного (циркулярного) виробництва. Подібні 
трансформації характерні для всіх ключових сфер господарювання, зокре-
ма енергетики, провідних галузей легкої та важкої промисловості, сільсько-
го господарства й транспорту. Особливо актуальним, як для розвинутих 
країн, так і для тих, що розвиваються, стає питання побудови та фінансу-
вання циркулярної економіки, котра передбачає ведення господарських 
процесів замкненого циклу.

Наведені питання знайшли відображення в працях ряду дослідників та 
аналітичних звітах експертів міжнародних і національних організацій [4–
10]. Наразі дедалі більшого значення набуває фінансова підтримка та попу-
ляризація ідеї циркулярної економіки на рівні як держави, так і окремих 
регіональних структур і підприємств. Наприклад, у країнах Скандинавії 
проводяться щорічні заходи (конференції, симпозіуми, форуми) з обговорен-
ня цієї ідеї, в котрих беруть участь представники соціально й екологічно сві-
домої спільноти, органів влади та благодійних організацій. На державному 
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рівні такі ініціативи підтримуються у Франції, де сформовано спеціальну 
дорожню карту циркулярної економіки. Дослідження її сутнісних і функціо
нальних характеристик дуже поширені в Нідерландах. Фінансування вті-
лення ідеї циркулярної економіки не обмежується країнами Європи [11–18].

Незважаючи на активізацію процесів поширення зазначеної ідеї в розвину-
тих країнах світу, окремі теоретичні аспекти досліджені недостатньо. У зв’язку 
з цим метою статті є обґрунтування специфіки й функціональних характерис
тик циркулярної економіки, оцінка можливостей її фінансування для розроб
лення ефективного інструментарію сприяння її розвитку в Україні.

Термін “циркулярна економіка” є порівняно новим для вітчизняного на-
укового суспільства. Проте зарубіжні практики доводять реалістичність і 
переваги такої економіки, котра в англійській термінології позначається як 
closed-loop economy, або circular economy. В історичному контексті поступ 
економіки в розвинутих країнах світу відбувався за лінійною схемою (linear 
economy): збільшення використання ресурсів призводило до зростання об-
сягів виробництва, що, у свою чергу, зумовлювало примноження відходів. 
У  результаті промислової революції кардинально змінився спосіб вироб
ництва у зв’язку з технологічним прогресом та зростанням продуктивності 
ключових факторів виробництва – землі, праці й капіталу, а також інтенсив-
ності витрачання на той час чималих запасів ресурсів. Підвищення резуль-
тативності та інноваційності спонукало збільшувати продажі й економити 
на масштабах виробництва. Паралельно з’явилася можливість повторної 
переробки певної частини використаних ресурсів – економіка з можливі
стю повторного використання частини ресурсів (reuse economy). Проте зго-
дом обсяги споживання почали щодалі більше зростати. Потенційний по-
пит залишився невичерпним, а окремі ресурси вичерпалися (рис. 1). 

У зв’язку із якісною трансформацією потреб у сучасному суспільстві ви-
никли передумови для становлення циркулярної економіки, що ґрунтується 
на вторинній переробці відходів і синергії всіх основних виробничих про-
цесів. На зміну принципу традиційної економіки “добути, використати та 
знищити” (take, make, waste) прийшов принцип 3R “скоротити, повторно ви-
користати, переробити” (reduce, reuse, recycle) (рис. 2).

Становлення циркулярної економіки пов’язане з одночасною активізаці-
єю попиту й низкою факторів, які загрожують стійкості лінійної моделі в 
суспільстві (таблиця). В результаті високої інтенсивності дії наведених фак-
торів на глобальному рівні відбуваються кардинальні соціально-економічні 
трансформації. Зокрема, на зміну традиційній, лінійній, моделі ведення 
бізнесу приходить альтернативна, орієнтована на створення цінностей в 
умовах циркулярної економіки. Тимчасом як головною метою традиційної 
бізнес-моделі завжди залишалася максимізація прибутку, альтернативна 
модель, окрім прибутку, спрямована на забезпечення безперервного вироб-
ництва, передбачає збереження конкурентоспроможності лише за умови 
підтримки ідей збалансованого розвитку суспільства, участі у вирішенні со-
ціальних і екологічних питань. 
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Р и с. 1.	Трансформація суспільних потреб за останніх 50 років  
як передумова становлення циркулярної економіки

Складено за: Kraanen F. Money makes the world go round. The Netherland : Working Group Finance, 
2016. 126 p.; Towards a circular economy: business rationale for an accelerated transition / Ellen 
MacArthur Foundation. 2016. URL: https://www.ellenmacarthurfoundation.org/assets/downloads/
TCE_Ellen-MacArthur-Foundation_9-Dec-2015.pdf; Achterberg E., Hinfelaar J., Bocken N. Master 
circular business with the value hill. The Netherland : Circle Economy & Sustainable Finance Lab, 2016. 
18 p. 

Примноження населення 
на планеті

(+1 млрд осіб) 

Збільшення кількості 
пакувальних матеріалів 

(+47 %) 

Якісні зміни характеристик 
середнього класу

(+1,8 млрд осіб – представників 
середнього класу; +24 % споживання їжі)

Різке зростання 
обсягу відходів  

(+57 % витрат продуктів харчування
та +41 % залишків, що викидають) 

Р и с. 2.	Глобальні віхи становлення циркулярної економіки

Складено за: Kraanen F. Money makes the world go round. The Netherland : Working Group Finance, 
2016. 126 p.; Towards a circular economy: business rationale for an accelerated transition / Ellen 
MacArthur Foundation. 2016. URL: https://www.ellenmacarthurfoundation.org/assets/downloads/
TCE_Ellen-MacArthur-Foundation_9-Dec-2015.pdf; Achterberg E., Hinfelaar J., Bocken N. Master 
circular business with the value hill. The Netherland : Circle Economy & Sustainable Finance Lab, 2016. 
18 p. 

Вторинна 
переробка 

Сировина 

Лінійна
економіка  

Економіка, 
де можлива переробка 

Циркулярна
економіка 

Виробництво 

Використання 

Відходи 

Сировина 

Виробництво 

Використання 

Відходи 

Вторинна 
переробка 

Сировина 

Виробництво 

Використання 



           

Фінансово-економічне регулювання

“Фінанси України”, 10’201912

Т
аб

л
и

ц
я.

 	Ф
ак

то
ри

 п
ор

уш
ен

ня
 с

ті
йк

ос
ті

 л
ін

ій
но

ї м
од

ел
і е

ко
но

м
ік

и

Ф
ак

то
ри

О
бґ

ру
нт

ув
ан

ня
Пр

ин
ци

пи
 д

ії 
в 

ко
нт

ек
ст

і ц
ир

ку
ля

рн
ої

 е
ко

но
м

ік
и

Ви
сн

аж
ен

ня
 за

па
су

 
не

ві
дн

ов
лю

ва
ни

х 
ре

су
рс

ів

Не
ві

дн
ов

лю
ва

ль
ни

ми
 є

 р
ес

ур
си

, я
кі

 н
ар

аз
і н

е 
мо

ж
ут

ь 
бу

ти
 зм

ін
ен

і д
о 

їх
 п

оч
ат

ко
во

го
 с

та
ну

 
аб

о 
ві

дн
ов

лю
ва

ти
му

ть
ся

 зі
 ш

ви
дк

іс
тю

, з
на

чн
о 

ме
нш

ою
 за

 ін
те

нс
ив

ні
ст

ь 
їх

 в
ик

ор
ис

та
нн

я

Пе
вн

і р
ес

ур
си

 (з
ок

ре
ма

, м
ет

ал
и,

 к
ор

ис
ні

 к
оп

ал
ин

и)
 в

ич
ер

па
ли

ся
 ч

ер
ез

 тр
ад

иц
ій

ну
 

сх
ем

у 
ви

ко
ри

ст
ан

ня
. З

а 
да

ни
ми

 О
О

Н,
 гл

об
ал

ьн
е 

ви
ро

бн
иц

тв
о 

ві
дх

од
ів

 с
яг

ну
ло

 12
 

мл
рд

 т.
 Н

а 
сь

ог
од

ні
 п

ер
ер

об
лю

єт
ьс

я 
ли

ш
е 

16
 %

 та
ки

х 
ві

дх
од

ів
. В

 у
мо

ва
х 

ци
рк

ул
яр

но
ї 

ек
он

ом
ік

и 
во

ни
 м

ож
ут

ь 
са

мі
 у

тв
ор

ит
и 

ре
су

рс
 д

ля
 п

ов
то

рн
ог

о 
ви

ро
бн

иц
тв

а
Тр

ан
сф

ор
ма

ці
я 

ро
лі

 
ек

ол
ог

іч
но

го
 ч

ин
ни

ка
 

та
 п

ос
ил

ен
ня

 
ек

ос
ис

те
ми

 н
а 

на
ці

он
ал

ьн
ом

у 
й 

гл
об

ал
ьн

ом
у 

рі
вн

ях

Ек
ос

ис
те

ма
 –

 ц
іл

іс
ни

й 
ко

мп
ле

кс
 в

за
єм

оз
в’я

зк
ів

 
ск

ла
до

ви
х 

пр
ир

од
но

го
 се

ре
до

ви
щ

а 
та

 
су

сп
іл

ьс
тв

а.
 З

бе
ре

же
нн

я 
й 

по
си

ле
нн

я 
та

ки
х 

вз
ає

мо
зв

’яз
кі

в 
ст

во
рю

є 
си

не
рг

ет
ич

ни
й 

еф
ек

т у
 

ма
сш

та
бі

 я
к 

ок
ре

мо
ї к

ра
їн

и,
 та

к 
і с

ві
ту

 за
га

ло
м

У 
лі

ні
йн

ій
 е

ко
но

мі
ці

 к
он

це
пц

ія
 д

ов
го

ст
ро

ко
во

го
 е

ко
но

мі
чн

ог
о 

зр
ос

та
нн

я 
не

 в
ід

по
ві

-
да

ла
 к

он
це

пц
ії 

до
вг

ос
тр

ок
ов

ої
 е

ко
ло

гіч
но

ї е
фе

кт
ив

но
ст

і. Я
к 

на
сл

ід
ок

, б
ул

о 
пр

ак
ти

чн
о 

зн
ищ

ен
о 

пе
вн

і п
ри

ро
дн

і р
ес

ур
си

 (т
ро

пі
чн

і л
іс

и)
. В

 ц
ир

ку
ля

рн
ій

 е
ко

но
мі

ці
 в

ст
ан

ов
лю

-
ю

ть
ся

 л
ім

іти
 н

а 
ш

кі
дл

ив
і в

ід
хо

ди
 й

 в
ир

об
ни

цт
ва

 (в
ик

ид
 п

ар
ни

ко
ви

х 
га

зів
)

По
ст

ій
не

 п
ід

ви
щ

ен
ня

 
по

пи
ту

 н
а 

ре
су

рс
и

Пр
от

яг
ом

 о
ст

ан
нь

ог
о 

ст
ол

іт
тя

 іс
то

тн
о 

зр
ос

ла
 

чи
се

ль
ні

ст
ь 

на
се

ле
нн

я,
 щ

о 
зу

мо
ви

ло
 зб

іл
ьш

ен
-

ня
 л

ю
дс

ьк
их

 п
от

ре
б 

і с
по

ж
ив

ан
ня

 р
ес

ур
сі

в

У 
ХХ

 с
т. 

св
іто

ви
й 

ВВ
П 

зр
іс

 у
 2

5 
ра

зів
, а

 п
оп

ит
 н

а 
бу

ді
ве

ль
ні

 м
ат

ер
іа

ли
 –

 в
 3

4 
ра

зи
. 

Щ
ор

іч
ни

й 
св

іто
ви

й 
по

пи
т н

а 
ел

ек
тр

ое
не

рг
ію

 зб
іл

ьш
ив

ся
 п

ро
тя

го
м 

ос
та

нн
іх

 4
0 

ро
кі

в 
уд

ві
чі

 та
, я

к 
оч

ік
ує

ть
ся

, д
од

ат
ко

во
 п

ід
ви

щ
ит

ьс
я 

на
 5

0 
%

 у
 н

ай
бл

иж
чи

х 
20

 р
ок

ів
. 

Ци
рк

ул
яр

на
 е

ко
но

мі
ка

 д
ас

ть
 м

ож
ли

ві
ст

ь 
в 

ум
ов

ах
 зр

ос
та

нн
я 

по
пи

ту
 е

ко
но

ми
ти

Но
ві

 те
хн

ол
ог

ії
На

ш
 ч

ас
 м

ож
на

 н
аз

ва
ти

 ін
фо

рм
ац

ій
но

ю
 е

ро
ю

 
(ц

иф
ро

ви
м 

ст
ол

іт
тя

м)
, щ

о 
зу

мо
ви

ло
 я

кі
сн

і 
зм

ін
и 

в 
те

хн
ол

ог
ія

х

По
ш

ир
ен

ня
 ін

те
рн

ет
-т

ех
но

ло
гій

 і ц
иф

ро
ви

х 
ро

зр
об

ок
 (3

D
-д

ру
к)

 є
 п

ід
ґр

ун
тя

м 
дл

я 
ст

ан
ов

ле
нн

я 
мо

де
лі

 “л
ег

ко
го

 п
ід

пр
иє

мн
иц

тв
а”

, к
от

ре
 п

ор
яд

 із
 п

ор
ів

ня
но

 н
ев

ел
ик

им
и 

по
тр

еб
ам

и 
в 

ка
пі

та
лі

 м
ає

 зб
іл

ьш
ен

ий
 п

от
ен

ці
ал

 д
ля

 зр
ос

та
нн

я
Гл

об
ал

ьн
і т

ен
де

нц
ії 

пр
ис

ко
ре

но
го

 
ро

зв
ит

ку
 се

ре
дн

ьо
го

 
кл

ас
у

Ві
дб

ул
ис

я 
гл

об
ал

ьн
е 

пі
дн

ес
ен

ня
 се

ре
дн

ьо
го

 
кл

ас
у, 

зб
іл

ьш
ен

ня
 тр

ив
ал

ос
ті 

ж
ит

тя
 та

 ін
ш

і 
де

мо
гр

аф
іч

ні
 зм

ін
и.

 В
 р

ез
ул

ьт
ат

і з
на

чн
ій

 ч
ас

тц
і 

до
мо

го
сп

од
ар

ст
в 

пр
ит

ам
ан

ні
 б

іл
ьш

і в
ит

ра
ти

 
та

 ш
ви

дк
оз

ро
ст

аю
чи

й 
рі

ве
нь

 сп
ож

ив
ан

ня

Пр
ог

но
зн

ий
 р

оз
мі

р 
“г

ло
ба

ль
но

го
 се

ре
дн

ьо
го

 к
ла

су
” у

 2
02

0 
р.

 –
 3

,2
 м

лр
д,

 у
 2

03
0 

р.
 –

  
4,

9 
мл

рд
 о

сі
б 

(п
ор

ів
ня

но
 з 

1,
8 

мл
рд

 о
сі

б 
у 

20
09

 р
.).

 З
бі

ль
ш

ен
ня

 се
ре

дн
ьо

го
 к

ла
су

 тя
гн

е 
за

 со
бо

ю
 с

тр
ім

ке
 зр

ос
та

нн
я 

ку
пі

ве
ль

но
ї с

пр
ом

ож
но

ст
і. Ц

ир
ку

ля
рн

а 
ек

он
ом

ік
а 

пе
ре

дб
ач

ає
 зм

ін
у 

ст
ру

кт
ур

и 
сп

ож
ив

ан
ня

 н
а 

ко
ри

ст
ь 

ек
ол

ог
іч

но
 ч

ис
то

ї й
 б

ез
ві

дх
од

но
ї 

пр
од

ук
ці

ї
Зм

ін
а 

ст
ру

кт
ур

и 
вз

ає
мо

ві
дн

ос
ин

 
кл

ю
чо

ви
х 

ст
ей

кх
ол

де
рі

в 

Су
ча

сн
а 

ек
он

ом
ік

а 
ґр

ун
ту

єт
ьс

я 
на

 си
не

рг
ет

ич
-

ни
х 

зв
’яз

ка
х 

мі
ж 

ур
яд

ам
и,

 б
ізн

ес
ом

 і г
ро

ма
дя

-
на

ми

Тр
ад

иц
ій

ні
 р

ол
і д

ер
ж

ав
и,

 р
ин

ку
 й

 д
ом

ог
ос

по
да

рс
тв

 в
тр

ач
аю

ть
 св

ої
 ч

ітк
і х

ар
ак

те
ри

с-
ти

ки
. Д

ея
кі

 сп
ож

ив
ач

і п
ер

ет
во

рю
ю

ть
ся

 н
а 

па
рт

не
рі

в 
бі

зн
ес

у, 
а 

ок
ре

мі
 п

ід
пр

иє
мс

тв
а 

пе
ре

ос
ми

сл
ю

ю
ть

 св
ою

 го
ло

вн
у 

ро
ль

 н
а 

ко
ри

ст
ь 

ро
зв

’яз
ан

ня
 с

ус
пі

ль
ни

х 
пр

об
ле

м.
 

Ци
рк

ул
яр

на
 е

ко
но

мі
ка

 б
аз

ує
ть

ся
 н

а 
вз

ає
мо

ді
ї о

сн
ов

ни
х 

уч
ас

ни
кі

в 
(у

ря
ду

, б
ізн

ес
у 

та
 

гр
ом

ад
ян

)

Ск
ла

де
но

 з
а:

 IV
M

 In
st

itu
te

 fo
r E

nv
iro

nm
en

ta
l S

tu
di

es
, P

ol
ic

y 
St

ud
ie

s I
ns

tit
ut

e 
fo

r E
ur

op
ea

n 
En

vi
ro

nm
en

ta
l P

ol
ic

y, 
Ec

oL
og

ic
, B

io
 In

te
lli

ge
nc

e, 
Sc

op
in

g 
st

ud
y 

to
 id

en
tif

y 
po

te
nt

ia
l c

irc
ul

ar
 e

co
no

m
y 

ac
tio

ns
, p

rio
rit

y 
se

ct
or

s, 
m

at
er

ia
l fl

ow
s a

nd
 su

pp
ly

 c
ha

in
s. 

20
14

. U
RL

: h
tt

p:
//w

w
w.

ie
ep

.eu
/a

ss
et

s/
14

10
/C

irc
ul

ar
_e

co
no

-
m

y_
sc

op
in

g_
st

ud
y_

-_
Fi

na
l_

re
po

rt
.p

df
; K

ra
an

en
 F

. M
on

ey
 m

ak
es

 th
e 

w
or

ld
 g

o 
ro

un
d.

 Th
e 

N
et

he
rla

nd
 : 

W
or

ki
ng

 G
ro

up
 F

in
an

ce
, 2

01
6.

 1
26

 p
.; 

Pr
od

uc
t d

es
ig

n 
an

d 
bu

sin
es

s 
m

od
el

 s
tr

at
eg

ie
s 

fo
r 

a 
ci

rc
ul

ar
 e

co
no

m
y 

/ 
N

. M
. P

. B
oc

ke
n,

 I
. d

e 
Pa

uw
, B

. v
an

 d
er

 G
ri

nt
en

, C
. B

ak
ke

r. 
Jo

ur
na

l o
f I

nd
us

tr
ia

l a
nd

 P
ro

du
ct

io
n 

En
gi

ne
er

in
g. 

20
16

. V
ol

. 3
2 

(1
). 

P.
 6

7–
81

; S
te

ge
m

an
 H

. Th
e 

po
te

nt
ia

l o
f t

he
 c

irc
ul

ar
 e

co
no

m
y 

/ E
co

no
m

ic
 R

es
ea

rc
h 

D
ep

ar
tm

en
t, 

Ra
bo

ba
nk

. 2
01

5.
 U

RL
: h

tt
ps

://
ec

on
om

ic
s.r

ab
ob

an
k.

co
m

/p
ub

lic
at

io
ns

/2
01

5/
ju

ly/
th

e-
po

te
nt

ia
l-o

f-t
he

-c
irc

ul
ar

-e
co

no
m

y; 
Tu

kk
er

 A
. P

ro
du

ct
 se

rv
ic

es
 fo

r a
 re

so
ur

ce
-e

ffi
ci

en
t a

nd
 ci

rc
ul

ar
 ec

on
o

m
y:

 a 
re

vi
ew

. J
ou

rn
al

 o
f C

le
an

er
 P

ro
du

ct
io

n.
 2

01
5.

 V
ol

. 5
. P

. 7
6–

91
.



Фінансово-економічне регулювання

“Фінанси України”, 10’2019 13

Кардинально змінюються й уявлення про життєвий цикл продукту, 
який, на відміну від лінійного (пошук ресурсів – виготовлення продукції – 
споживання – відходи), набуває ознак циклічності, коли використана про-
дукція переробляється та передається наступному споживачеві. Змінюється 
також роль самого споживача (покупця): з безпосереднього власника про-
дукції він перетворюється на її користувача. В умовах циклічної економіки 
користувачі є учасниками єдиного циклу. Передбачається передання пере-
робленої продукції іншим користувачам, котрі, у свою чергу, повертають 
перероблені відходи у виробничий процес як сировину. 

Для лінійної економіки характерні схеми відносин “виробник до вироб-
ника” та “виробник до споживача”. Співпраця продавців і покупців має пе-
реважно грошову форму. Новий ринок в умовах циркулярної економіки пе-
редбачає поряд із традиційними формами взаємодії взаємовигідні відноси-
ни між споживачами, які одночасно виступають виробниками вторинного 
ресурсу за рахунок переробки відходів споживання. Учасники процесу ви-
робництва і споживання діють у системі спільних цінностей. Зокрема, гро-
шові відносини можуть поступатися взаємодії на умовах співробітництва, 
спільних дій та творчості. Успіх не вимірюється виключно фінансовою 
складовою. Зокрема, в умовах циркулярної економіки поряд із фінансовою 
дедалі більшого значення набуває нефінансова звітність. Тобто така еконо-
міка фактично ставить у один ряд із економічною складовою соціальну й 
екологічну. Водночас кардинальних змін зазнає на різних етапах структура 
фінансування пріоритетних для циркулярної економіки проектів із соці-
альною та екологічною складовими (рис. 3).

У контексті розбудови циркулярної економіки формується досить широ-
кий спектр альтернативних джерел залучення фінансових ресурсів. Для 
етапу формулювання концепції проекту характерні значні ризики, але вод-
ночас і перспективи реалізації високопродуктивної й соціально орієнтова-
ної ідеї. В такому разі є можливість залучення коштів за рахунок грантів, 
благодійництва та краудфандингу. 

Благодійною є діяльність як на добровільних, так і на професійних за-
садах спонсорів, благодійних організацій та фондів, котра націлена на під-
тримку суспільних цінностей. Усталеною практикою є створення благодій-
них фондів, що надає істотні переваги, зокрема таким фондам властиві 
гнучкість та інноваційність, а також оперативна реакція на соціально-еко-
номічні зміни. Однією із форм благодійництва вважається грантове фінан-
сування. Гранти – це сукупність цільових ресурсів, які здебільшого пропо-
нуються на безповоротній основі з метою реалізації соціальних програм і 
проектів, проведення наукових досліджень, розвитку науки та освіти, а та-
кож досягнення інших цілей соціально відповідального бізнесу. Проте пере-
важно фінансування за рахунок грантових коштів передбачає потребу звіту-
вати про результативність їх використання, досягнення цілей людського 
розвитку. Обов’язковою передумовою для отримання гранту є не лише на-
явність проблеми та її чітке обґрунтування, а й розроблений алгоритм її 
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розв’язання, що вказує на ймовірний результат і характеризує порядок ви-
трачання залучених ресурсів.

Запровадження циркулярної економіки в країнах Європи пов’язане з 
низкою грантових програм регіонального значення. Зокрема, у 2019 р. 
Європейська комісія оголосила грантовий конкурс у рамках програми ЄС 
COSME “Місії соціальної економіки”. Її метою є підтримка соціально-еконо-
мічних та екологічних пріоритетів мережі регіональних і місцевих органів 
влади ЄС та країн – учасниць програми. В контексті розвитку міжрегіо-
нального співробітництва й поширення практик соціальної економіки за-
вдяки грантовій підтримці формується соціально орієнтована спільнота з 
обміну досвідом за рахунок реалізації низки заходів для розвитку соціаль-
ної економіки. Тому в рамках зазначеного грантового конкурсу виокремле-
но 400 тис. євро на здійснення восьми проектів від потенційних заявників 
(консорціумів). Максимальна сума на виконання одного проекту становить 
50 тис. євро з терміном фінансування шість місяців. Основними напрямами 
діяльності в рамках конкурсу є: соціально й екологічно відповідальні дер-
жавні закупівлі, реалізація освітніх пріоритетів для соціальної економіки, 
зниження рівня безробіття шляхом побудови моделі соціальної економіки, 
кластеризація останньої [17].

На розбудову циркулярної економіки націлені гранти Європейського 
економічного простору (EEA Grants) і норвезькі (Norway Grants), основним 

* Імпакт-інвестиції – це інвестиції в компанії, організації та фонди з наміром створити вимірю-
ваний соціальний та/або екологічний ефект разом із фінансовою віддачею.

Р и с. 3.	Пріоритетні джерела фінансування проектів в умовах 
циркулярної економіки

Складено за: Kraanen F. Money makes the world go round. The Netherland : Working Group Finance, 
2016. 126 p. 
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джерелом яких є фінансові внески Норвегії, Ісландії та Ліхтенштейну з ме-
тою мінімізації економічної й соціальної нерівності в Європі та підтримки 
екологічних пріоритетів. Розмір грантів варіює від 200 тис. до 500 тис. євро, 
а термін надання становить від 12 до 24 місяців. Цільовою аудиторією гран-
тової програми є інноваційний, соціально й екологічно орієнтований малий 
і середній бізнес. Зокрема, у 2019 р. програма була спрямована головним чи-
ном на розроблення та здійснення проектів у секторі будівництва, націле-
них на реалізацію соціально-економічних і екологічних переваг шляхом 
застосування інноваційних технологій та екологічно чистих матеріалів, за-
провадження безвідходних виробництв. Програма також орієнтована на 
фінансування європейських інноваційних і структурних проектів щодо 
охорони довкілля, боротьби зі змінами клімату, зменшення викидів та ін-
ших аспектів стимулювання циркулярної економіки [12].

Перспективним джерелом залучення фінансових ресурсів на етапах 
формулювання концепції та старту проекту є також краудфандинг, котрий 
постійно нарощує свій потенціал у світі. Так, за міжнародними аналітични-
ми оцінками у 2018 р. обсяг глобального ринку краудфандингу становив 
10,2 млрд дол. США. Згідно з прогнозами до кінця 2025 р. він сягне 28,8 млрд 
дол. [15]. Краудфандинг є одним із джерел фінансування соціальних і еколо-
гічних ініціатив на платформі циркулярної економіки ЄС (European Circular 
Economy Stakeholder Platform), де, зокрема, представлені проекти “Rifò”, Іта
лія (виробництво тканин із екологічно чистої сировини за інноваційною 
технологією), “Tale Me”, Бельгія, Франція (європейський салон оренди якіс-
ного одягу), “Commown”, Франція (послуги у сфері електроніки) та ін.

На відміну від етапу концепції на етапі старту проект уже набуває чітких 
характеристик, хоч і залишається досить ризиковим. На цьому етапі з’яв
ляється можливість залучення фінансових ресурсів на основі венчурного 
або “посівного” (seed) капіталу. Зокрема, соціальне спрямування мають ре-
сурси венчурних філантропів. 

Ресурси венчурних філантропів та бізнес-ангелів використовуються для 
досягнення соціальних цілей за умови високого рівня ризику в розвинутих 
країнах світу. Наприклад, у США джерелами венчурного капіталу визначе-
но приватні благодійні фонди, а в країнах Європи разом із приватним сек-
тором роль венчурного філантропа може відігравати держава. Венчурна 
філантропія фактично пов’язана з імплементацією економічних методів у 
соціальній сфері для досягнення довгострокового соціального, а в перспек-
тиві й економічного ефектів. Визначальними ознаками венчурної філантро-
пії є її націленість не на реалізацію певних програм і проектів, а на виконан-
ня стратегічних завдань у соціальній та екологічній сферах із залученням не 
тільки фінансових ресурсів венчурних партнерів, а й додаткової підтримки 
реципієнтів за рахунок проведення індивідуальних консультацій, сприяння 
розв’язанню проблем у царині управління персоналом, маркетингу й кому-
нікацій. 
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Результати дослідження, виконаного американською консалтинговою 
компанією “Walker Information”, засвідчили наявність зв’язку між позитив-
ними впливами компанії на суспільство (її соціальною цінністю) та став-
ленням цільових груп споживачів до бренду (brand loyalty). На прикладі під-
приємств роздрібної торгівлі експертами доведено, що в разі зростання со-
ціальної цінності компанії на один пункт її репутація стає вагомішою більш 
ніж на 50 %, така сама динаміка економічної цінності зумовлює поліпшення 
репутації на 32 %. Таким чином, соціальні індикатори є навіть впливовіши-
ми за економічні [19]. Поряд із венчурним капіталом набули поширення “по-
сівні” інвестиції, котрі передбачають вкладення коштів на початковому ета-
пі розвитку інноваційного бізнесу. Одним із прикладів застосування таких 
інвестицій є фінансування ідеї бізнес-акселератора “Y Combinator” П. Грема.

На етапі зростання дещо знижуються проектні ризики, тому до процесу 
фінансування пріоритетів циркулярної економіки приєднуються соціально 
орієнтовані банки та інші імпакт-інвестори. За підрахунками McKinsey роз-
виток циркулярної економіки в країнах Європи дасть можливість заощади-
ти 1800 млрд євро у 2030 р. Для реалізації зазначених пріоритетів і приско-
рення переходу до циркулярної економіки нідерландські банки “Rabobank”, 
“ING” та “ABN AMRO” стали партнерами ініціативи “Ambitie 2020”, націле-
ної насамперед на фінансування запровадження циркулярної економіки в 
Нідерландах і Європі загалом. Серед завдань організації й, відповідно, бан-
ків-учасників – вивчення потреб у фінансуванні, можливостей і ризику біз-
нес-моделей в умовах циркулярної економіки; створення системи консуль-
тацій із питань такої економіки, організація круглих столів та видання пуб
лікацій; фінансування ділової активності, пошук інноваційних джерел фі-
нансового забезпечення, заохочення змін процесу виробництва в умовах 
циркулярної економіки.

Імпакт-інвестування регулюється на рівні програми ООН з розвитку 
(UNDP), де визначено його ключові принципи, що збігаються з пріоритета-
ми циркулярної економіки: позитивний вплив на суспільство, реалізація 
інвестицій для досягнення економічного й соціального ефектів, оцінка ре-
зультатів проекту в частині міри досягнення поставлених соціальних чи 
екологічних цілей. З-поміж відомих імпакт-інвесторів – як окремі особи, 
так і компанії, зокрема Біл та Мелінда Гейтси, “JP Morgan”, “Goldman Sachs”, 
Bank of America. Згідно з оцінками “Global Impact Investing Network”, про-
тягом останніх чотирьох років сума світових імпакт-інвестицій зросла у 22 
рази, з 10 млрд дол. США до 228 млрд. Отже, вони є перспективним джере-
лом фінансування проектів в умовах циркулярної економіки.

Незважаючи на досить широкий спектр можливих джерел фінансуван-
ня в умовах циркулярної економіки, глобальна природа відповідних проце-
сів вимагає державного втручання і стимулювання. Однією з найвідоміших 
національних моделей стимулювання циркулярної економіки в Європі є 
норвезька. На її основі на рівні країни реалізуються такі пріоритети: фінан-
сування заходів переробки, повторного використання й утилізації; пошук 
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джерел фінансування альтернативних джерел і ефективного витрачання 
енергії та матеріалів; стимулювання розвитку “розумного” суспільства; іні-
ціювання програм фінансування циркулярної економіки за рахунок грантів 
“EEA / Norway Grants” і “Horizon 2020”. Через зацікавленість у результатах 
циркулярної економіки норвезька модель знайшла прояв на регіональному 
рівні. Пріоритети циркулярної економіки для країн Скандинавії реалізу-
ються зусиллями коаліції, ініціаторами якої стали “Lifestyle” і “Design Cluster 
/ National Circular Hub” із Данії; “Cradlenet” та RISE зі Швеції; “Business 
Finland” із Фінляндії та “Circular Norway” із Норвегії. Серед інших стейк-
холдерів коаліції – “Sitra”, “The Association of the Swedish Recycling Industries” 
та “Circular Sweden” (Швеція) [15].

Пріоритети циркулярної економіки зажили неабиякої популярності та-
кож на національному рівні у Франції, де реалізується дорожня карта такої 
економіки, адже перехід до неї тривалий час є одним зі стратегічних напря-
мів політики країни. Цільовими пріоритетами дорожньої карти у Франції 
визначено активізацію фінансування програм збору відходів та їх перероб-
ки; спрощення процесу сортування відходів; прискорення запровадження 
цінових стимулів за коректне поводження з відходами; контроль виконання 
компаніями й державними підприємствами, чиє виробництво пов’язане з 
великою кількістю відходів, своїх зобов’язань щодо їх сортування [16].  
У Нідерландах реалізовано стратегічну програму, котра полягає в повно-
цінній розбудові циркулярної економіки до 2050 р. Окреслені цілі досяга-
ються зусиллями не лише уряду, а й численних стейкхолдерів (бізнесу, бан-
ків, громадських організацій, інших потенційних інвесторів). До 2030 р. за-
пропоновано реалізувати половину визначених стратегічних цілей, а саме 
зменшити використання первинної сировини (мінералів, корисних копалин 
і металів) на 50 % [4; 11].

У зв’язку з поширенням ідей циркулярної економіки та побудовою відпо-
відних моделей у багатьох розвинутих країнах Європи подібна практика за-
проваджується також в Україні. За оцінками експертів наразі у нас перероб
ляється лише 5,6 % побутових відходів, а 93 % таких відходів скидається на 
санкціоновані й несанкціоновані сміттєзвалища з відповідними екологічни-
ми та економічними наслідками [20]. Згідно із законом України “Про Основ
ні засади (стратегію) екологічної політики України на період до 2030 року” 
від 28.02.2019 № 2697-VIII, на національному рівні поступово набувають по-
ширення стратегічні пріоритети, які полягають у формуванні екологічних 
цінностей, а також засад сталого споживання та виробництва в сучасному 
суспільстві; стимулюванні сталого розвитку природно-ресурсного потенціалу 
в нашій країні; зниженні екологічних ризиків для мінімізації їх впливів на 
екосистеми, соціально-економічний розвиток і здоров’я населення тощо [21]. 
Проте сьогодні в Україні існує низка перешкод для досягнення зазначених 
пріоритетів, основними з яких є: 
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1) стереотипне мислення. За результатами опитування, проведеного 
громадською організацією “ReThink”, 48 % киян вважають місцем, де завер-
шується цикл відходів, сміттєзвалище, а 35 % – прибудинковий смітник; 

2) висока вартість переробки відходів. За циркулярної економіки відхо-
ди дорівнюють ресурсам, але забезпечення такого співвідношення потребує 
належного фінансування; 

3) затратність ініціатив циркулярної економіки для агропромислового 
сектору. Більшість виробників сільськогосподарської продукції віддають 
перевагу високодохідному виробництву [20].

Відповідно до деяких прогнозів, частка енергії, виробленої з відновлю-
ваних джерел, в Україні зросте до 17 % уже до 2030 р. Однак це стане можли-
вим тільки за умови реалізації низки заходів з розбудови потенціалу цирку-
лярної економіки в нашій країні (рис. 4).

Наразі в Україні, незважаючи на появу націлених на становлення цирку-
лярної економіки практик ведення господарської діяльності суб’єктами біз-
несу й громадськими організаціями, відсутня централізована статистика 
по індикаторах розвитку такої економіки. Натомість на державному рівні 
Президентом України затверджено указ “Про Цілі сталого розвитку України 
на період до 2030 року”, який декларує підтримку проголошених Генеральною 
Асамблеєю ООН глобальних цілей сталого розвитку до 2030 р. та їх адапта-
ції з урахуванням національної специфіки. Зокрема, 12-а ціль передбачає 
забезпечення переходу до раціональних моделей споживання й виробни-
цтва, що вимагає термінового зменшення негативного впливу на екологію 
шляхом змін у виробництві та споживанні товарів і ресурсів, забезпечення 
ефективного управління нашими спільними природними ресурсами, зо-
крема організації якісної переробки відходів. Зазначене можливе за раху-
нок розбудови в Україні потенціалу циркулярної економіки. Для цього на 
державному рівні потрібно стимулювати дослідження інструментів фінан-
сової підтримки і принципів розбудови циркулярної економіки в розвину-
тих країнах Європи; адаптувати прогресивні зарубіжні практики розбудови 
циркулярної економіки до вітчизняної економіки; деталізувати й закріпити 
законодавчо національні пріоритети циркулярної економіки, а згодом націо-
нальні та регіональні стратегії; провести інформаційну кампанію про пере-
ваги такої економіки серед її потенційних стейкхолдерів (представників 
соціально відповідального бізнесу, громадських організацій, соціальних 
інвесторів, інвесторів на краудфандингових платформах тощо); організувати 
систему допомоги для тих, хто підтримує та впроваджує практики безвід-
ходного виробництва (в т. ч. податкове стимулювання); сприяти диверсифі-
кації джерел фінансування циркулярної економіки й моніторити результати 
їх поєднання (етапи узагальнено на рис. 4).

На підставі викладеного доходимо таких висновків щодо теоретичних 
засад циркулярної економіки та європейських практик її фінансування. По-
перше, в її основу покладено синергетичні зв’язки між економічною, соці-
альною й екологічною складовими, що сприятиме формуванню якісно но-
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вих суспільних пріоритетів на національному рівні та поширюватиметься 
на глобальний рівень. По-друге, становлення циркулярної економіки вима-
гає систематичного фінансування, що актуалізує питання диверсифікації 
його доступних джерел. По-третє, джерела фінансування проектів в умовах 
її становлення розподіляються залежно від стадії їх упровадження, зокрема 
на світовому ринку дедалі більшої популярності набувають гранти, крауд-
фандинг, венчурний капітал, імпакт-інвестиції.

У розвинутих країнах Європи розроблено та розвинуто національні мо-
делі, які передбачають взаємодію альтернативних джерел фінансування 
(гранти, імпакт-інвестиції, венчурні філантропи, бізнес-ангели, краудфан-
динг) із державною підтримкою пріоритетів циркулярної економіки. В Україні 
теж відбуваються певні процеси, пов’язані зі становленням національної 
моделі циркулярної економіки. В контексті розбудови такої моделі варто 
звернути увагу на можливості її інтеграції в глобальну систему циркулярної 
економіки на рівні європейського й міжнародного співтовариства. Напри
клад, вітчизняні суб’єкти бізнесу та представники громадського сектору 
можуть брати участь у європейських програмах, у т. ч. “Horizon”, “COSME”, 
котрі є одним із важливих джерел фінансової підтримки циркулярної еко-
номіки розвинутих країн Європи. 

Р и с. 4.	Етапи розбудови потенціалу циркулярної економіки в Україні

Побудовано авторами.
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2. Розбудова відповідної 
національної законодавчої бази 

1. Перегляд зарубіжних моделей 
циркулярної економіки 

Визначення національних 
пріоритетів циркулярної економіки, 

розроблення національних і 
регіональних стратегій

Інформаційні кампанії на 
національному, регіональному й 
місцевому рівнях, інформування 

бізнесу та громадських 
організацій про переваги 

безвідходного виробництва 
4. Поширення безвідходного 

виробництва 

5. Диверсифікація джерел 
фінансування безвідходного

виробництва  

Державні стимули, в т. ч. 
податкові, для безвідходного 

виробництва 

Краудфандинг, венчурні 
інвестиції, альтернативні 
інвестиції (зарубіжні та 
вітчизняні інвестори) 

6. Організація моніторингу 
результативності заходів розбудови 

циркулярної економіки на 
національному рівні
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На державному рівні потрібно стимулювати взаємодію й залучення фі-
нансових ресурсів інших стейкхолдерів (бізнесу, банків, громадських орга-
нізацій, інших потенційних інвесторів). Наразі вартим уваги держави є цикл 
досліджень циркулярної економіки, форумів і хакатонів, організованих гро-
мадською організацією “ReThink”. Подібні ініціативи створять стартовий 
майданчик для розбудови циркулярної економіки в Україні: буде сформова-
но платформу для детального аналізу джерел її фінансування в розвинутих 
країнах Європи, оприлюднено пропозиції представників вітчизняної й за-
рубіжної наукової спільноти стосовно перспектив імплементації зазначе-
них європейських практик у нашій державі.
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