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ØËßÕÈ ÂÏËÈÂÓ 
ÅÊÎËÎÃ²×ÍÈÕ ÐÈÇÈÊ²Â 

ÍÀ Ô²ÍÀÍÑÎÂÓ Ä²ßËÜÍ²ÑÒÜ 
ÊÎÌÏÀÍ²¯

THE WAYS IN WHICH ECOLOGICAL 
RISKS CAN AFFECT THE COMPANY’S 

FINANCIAL PERFORMANCE

Ìåòîþ äàíî¿ ñòàòò³ º àíàë³ç øëÿõ³â âïëèâó åêîëîã³÷íèõ ðèçèê³â íà 
ô³íàíñîâó ä³ÿëüí³ñòü êîìïàí³¿. Íà ïðèêëàä³ í³ìåöüêî¿ åíåðãåòè÷íî¿ êîìïà-
í³¿ «RWE», êîìïàí³¿ «Lüfthansa» ïîêàçàí³ êëþ÷îâ³ àñïåêòè òàêîãî âïëèâó. 
Ïðîâåäåíî îö³íêó íàéá³ëüø âàæëèâèõ ³íñòðóìåíò³â, ÿê³ âèêîðèñòîâóþòüñÿ 
ºâðîïåéñüêèìè êîìïàí³ÿìè ç ìåòîþ âèêîíàííÿ âçÿòèõ íà ñåáå çîáîâ’ÿçàíü 
òà îáìåæåíü â ñôåð³ çàõèñòó íàâêîëèøíüîãî ñåðåäîâèùà.

Environmental risks are among the most important in terms of the probability 
of their occurrence and impact on the financial activities of the companies. 
Importance of environmental impact assessment is widely recognized because 
of enhanced intensity of natural resource use. As the market forces are not 
always able to counteract the negative effects of these influence, a wide range 
of mechanisms at the national and international levels has been developed. 

The aim of these mechanisms and instruments is to take into account the 
environmental risks and establish incentives for sustainable development of the 
main pollutants at the national, regional and international levels. In general, 
we talk about administrative and financial instruments. These mechanisms and 
instruments provide different ways to affect the Company’s financial performance, 
creating incentives to improve the performance in all areas related to corporate 
responsibility.

Financial performance of the companies is directly associated with the income 
and expenditure. Nowadays, there are three common ways, in which environmental 
risks can affect company’s financial performance: fiscal, market and the path of 
limits, penalties.

The aim of this paper is to describe the ways in which environmental 
risks can affect the company’s financial performance. Using the financial 
statements of the german energy company «RWE» and «Lufthansa» company 
key aspects of this influence are explored. This paper is also focused on the 
most important instruments, used by the European energy companies to fulfil 
all the necessary commitments and limitations in the area of environmental 
protection. 

All this demonstrates the importance of greenhouse gas emission reduction 
projects and generation of certificates. Otherwise, the company will be forced to 
buy them at the market price, which is almost twice as high as the price of their 
own certificates.
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Ïîñòàíîâêà ïðîáëåìè. Åêîëîã³÷í³ 
ðèçèêè º îäíèìè ç íàéá³ëüø âàæëè-
âèìè ÿê ç òî÷êè çîðó éìîâ³ðíîñò³ ¿õ 
íàñòàííÿ, òàê ³ ç ïîçèö³¿ âïëèâó ¿õ 
íà ô³íàíñîâó ä³ÿëüí³ñòü êîìïàí³é. 
Îñîáëèâî ÿñêðàâî öåé âïëèâ ïðîÿâ-
ëÿºòüñÿ ñüîãîäí³, êîëè ïîñèëþºòüñÿ 
³íòåíñèâí³ñòü âèêîðèñòàííÿ ïðèðîä-
íèõ ðåñóðñ³â êîðïîðàö³ÿìè. Âñå öå 
ïðèçâîäèòü äî âèñíàæåííÿ îáìåæåíèõ 
ðåñóðñ³â òà ïðèñêîðåííÿ òåìï³â çà-
áðóäíåííÿ íàâêîëèøíüîãî ïðèðîäíîãî 
ñåðåäîâèùà. Îñê³ëüêè ðèíêîâ³ ìåõà-
í³çìè íå çàâæäè ñïðîìîæí³ åôåêòèâíî 
ïðîòèä³ÿòè íåãàòèâíèì åôåêòàì â³ä 
òàêî¿ ä³ÿëüíîñò³, òî íà äåðæàâíîìó 
òà ì³æíàðîäíîìó ð³âíÿõ ðîçðîáëåíî 
íèçêó ìåõàí³çì³â, ÿê³ äàþòü ìîæ-
ëèâ³ñòü í³âåëþâàòè ä³þ íåãàòèâíèõ 
åêîëîã³÷íèõ åêñòåðíàë³é.

Ä³ÿ òàêèõ ³íñòðóìåíò³â ïðÿìî àáî 
îïîñåðåäêîâàíî â³äîáðàæàºòüñÿ íà 
ô³íàíñîâ³é ä³ÿëüíîñò³ êîðïîðàö³é, 
îñê³ëüêè êàðäèíàëüíî çì³íþþòüñÿ 
óìîâè ôîðìóâàííÿ äîõîä³â òà çä³éñ-
íåííÿ âèäàòê³â. Òàê, ç’ÿâëÿºòüñÿ 
íåîáõ³äí³ñòü ó ðåàë³çàö³¿ ïðîåêò³â ³ç 
ñêîðî÷åííÿ øê³äëèâèõ âèêèä³â òà 
íîâ³ äæåðåëà ôîðìóâàííÿ äîõîä³â 

Àíàë³ç äîñë³äæåíü ³ ïóáë³êàö³é ç 
ïðîáëåìè. Íà ïî÷àòêó ÕÕ ñòîð³÷÷ÿ 
ïèòàííÿ âïëèâó ëþäèíè íà íàâêî-
ëèøíº ñåðåäîâèùà òà óïðàâë³ííÿ 
åêîëîã³÷íèìè ðèçèêàìè îïèíèëîñÿ 
â öåíòð³ óâàãè â³äîìèõ íàóêîâö³â. 
Çàõ³äíà íàóêîâà äóìêà äàëà: À. Ï³ãó, 
Ð. Êîóç, Ð. Ñåíäåðà, Ï. Äðóêåð, Ì.Ñ. 
Àíäåðñåí, Ï. Åñê³í, À. Áðîå, Í. Åéð, 
Í. Õîâàðò, Ì.Ñ. Êàòî òà ³íø³. Ñåðåä 
â³ò÷èçíÿíèõ íàóêîâö³â ñë³ä âèä³ëèòè 
ðîáîòè ç äàíîãî ïèòàííÿ Àíäðóùåíî 
Â.Ë., Áóê³íà À.Ï. òà Ôåäîñîâà Â.Ì. 
Òåîðåòè÷í³ òà ïðàêòè÷í³ àñïåêòè 
äàíîãî ïèòàííÿ òàêîæ âèñâ³òëåí³ â 
ðîáîòàõ ì³æíàðîäíèõ îðãàí³çàö³é òà 
ì³æíàðîäíèõ ô³íàíñîâèõ ³íñòèòóö³é: 
ÎÎÍ, Ñâ³òîâîãî åêîíîì³÷íîãî ôîðóìó, 
Îðãàí³çàö³¿ åêîíîì³÷íîãî ñï³âðîá³ò-

íèöòâà òà ðîçâèòêó, Ì³æíàðîäíî¿ 
ô³íàíñîâî¿ êîðïîðàö³¿, Ì³æíàðîäíî¿ 
åíåðãåòè÷íî¿ àãåíö³¿ òà ³í. 

Îñíîâíèé ìàòåð³àë. Ãëîáàë³çàö³ÿ òà 
³íòåðíàö³îíàë³çàö³ÿ ñâ³òîãîñïîäàðñüêèõ 
çâ’ÿçê³â ïðèçâåëà äî ïîëåãøåííÿ ðóõó 
òîâàð³â, ïîñëóã, òðóäîâèõ ðåñóðñ³â òà 
êàï³òàë³â. Ç îäíîãî áîêó, öå ñïðîñòè-
ëî äîñòóï äî ðåñóðñ³â ì³æíàðîäíîãî 
ô³íàíñîâîãî ðèíêó, ïðîòå, ç ³íøîãî, - 
ïðèçâåëî äî ïðèñêîðåííÿ ïåðåò³êàííÿ 
êàï³òàë³â ì³æ ð³çíèìè êðà¿íàìè òà 
øâèäêîãî ïîøèðåííÿ êðèçîâèõ ÿâèù. 

Â óìîâàõ, êîëè ïðîòèä³ÿ îñíîâíèì 
çàãðîçàì ñîö³àëüíîãî òà åêîíîì³÷íîãî 
ðîçâèòêó ïîòðåáóº êîîðäèíàö³¿ ä³é 
ð³çíèõ äåðæàâ ÿê íà ðåã³îíàëüíîìó, 
òàê ³ íà ì³æíàðîäíîìó ð³âíÿõ. 

Ï³äïèñàâøè Óãîäè ïðî àñîö³àö³þ, 
Óêðà¿íà âçÿëà íà ñåáå çîáîâ’ÿçàííÿ 
äî 2017 ðîêó çàïðîâàäèòè íèçêó äåð-
æàâíèõ òà ðèíêîâèõ ìåõàí³çì³â, ÿê³ 
äîçâîëÿòü åôåêòèâíî ïðîòèñòîÿòè åêî-
ëîã³÷íèì ðèçèêàì. Ïðîòå íà ñüîãîä-
í³øí³é äåíü çà ðèíêîâîþ ñêëàäîâîþ â 
íàø³é äåðæàâ³ íå áóëî çàïðîâàäæåíî 
æîäíèõ êðîê³â. Âèêîíàííÿ âçÿòèõ íà 
ñåáå çîáîâ’ÿçàíü ïîòðåáóº âèâ÷åííÿ 
äîñâ³äó êðà¿í ªÑ ³ âèêîðèñòàííÿ éîãî 
â ïðîöåñ³ çàïðîâàäæåííÿ âëàñíîãî 
ðèíêîâîãî ìåõàí³çìó ïðîòèä³¿ åêîëî-
ã³÷íèì çàãðîçàì. 

Îêð³ì öüîãî ñó÷àñíèé ñîö³àëüíèé 
òà åêîíîì³÷íèé ðîçâèòîê çíàõîäèòü-
ñÿ ï³ä âïëèâîì ³íøèõ ðèçèê³â, ÿê³ 
ñòàíîâëÿòü çàãðîçó íå ò³ëüêè äëÿ îê-
ðåìèõ êðà¿í, à é äëÿ ñâ³òó â ö³ëîìó. 

Ïî ñâî¿é ñóò³, ðèçèê – öå éìîâ³ð-
í³ñòü â³äõèëåííÿ ðîçâèòêó ïîä³é â³ä 
íîðìàëüíîãî (î÷³êóâàíîãî) ïåðåá³ãó. 
Çâ’ÿçîê ðèçèêó ç ïîêàçíèêàìè ä³-
ÿëüíîñò³ ð³çíèõ ñóá’ºêò³â ô³íàíñîâèõ 
â³äíîñèí ïðîÿâëÿºòüñÿ â òîìó, ùî 
çáèòêè º ïðàêòè÷íèì ïðîÿâîì ðîçì³ðó 
ðèçèê³â ó ãðîøîâ³é ôîðì³. 

Òàê, ó â³äïîâ³äíîñò³ äî çâ³òó Ñâ³òî-
âîãî åêîíîì³÷íîãî ôîðóìó «Ãëîáàëüí³ 
ðèçèêè 2013», íàéá³ëüøó éìîâ³ðí³ñòü 



61

¹ 3-4/2015  

ìàþòü ðèçèêè, ïîâ’ÿçàí³ íåð³âí³ñòþ 
ðîçïîä³ëó äîõîä³â ó ñóñï³ëüñòâ³ (äèâ. 
òàáë. 1).

Ó âèïàäêó, ÿêùî ðèíîê íå â 
çìîç³ ñàìîñò³éíî ïðîòèä³ÿòè äàíèì 
ðèçèêàì, äåðæàâà ïîâèííà àêòèâíî 
âòðó÷àòèñÿ ó áîðîòüáó ç íèìè, âèêî-
ðèñòîâóþ÷è ïðè öüîìó âåñü íàÿâíèé 
àðñåíàë ô³íàíñîâèõ (ðèíêîâèõ) òà àä-
ì³í³ñòðàòèâíèõ ³íñòðóìåíò³â âïëèâó. 
Ñàìå òîìó ñüîãîäí³ îñîáëèâî ãîñòðî 
ïîñòàëî ïèòàííÿ ïðî íåîáõ³äí³ñòü òà 
ìåæ³ äåðæàâíîãî âòðó÷àííÿ â åêîíî-
ì³÷í³ ïðîöåñè.

Àêòóàëüí³ñòü äàíîãî ïèòàííÿ ï³ä-
òâåðäæåíî öüîãî ðîêó Øâåäñüêîþ 
êîðîë³âñüêîþ àêàäåì³ºþ íàóê, ÿêà 
íàãîðîäèëà Æ. Ò³ðîëÿ (1953 ð.) ñàìå 
çà çäîáóòêè â ãàëóç³ åêîíîì³êè çà 
ïèòàííÿ, ïîâ’ÿçàí³ ³ç âñòàíîâëåííÿì 
îïòèìàëüíèõ ïðîïîðö³é äåðæàâíîãî 
âòðó÷àííÿ â åêîíîì³÷í³ ïðîöåñè òà 
ðåãóëþâàííÿ åêîëîã³÷íèõ ðèçèê³â 
[1]. Îêð³ì öüîãî àâòîð ó ñâî¿õ ðîáîòàõ 
äîñë³äæóâàâ ïåðåâàãè òà íåäîë³êè 
ðèíêîâèõ ìåõàí³çì³â ïðîòèä³¿ çì³íàì 
êë³ìàòó, ïîð³âíþþ÷è ìîæëèâîñò³ 
ç ïðèäáàííÿ äîçâîë³â íà øê³äëèâ³ 
âèêèäè àáî âïðîâàäæåííÿ íîâèõ òåõ-
íîëîã³é, ÿê³ äîçâîëÿþòü îáìåæèòè 
íåãàòèâíèé âïëèâ ï³äïðèºìñòâà íà 
íàâêîëèøíº ñåðåäîâèùå [2]. 

Çîêðåìà, Í. Øòåðí (ïðîôåñîð åêî-
íîì³êè Ëîíäîíñüêî¿ øêîëè åêîíî-
ì³êè) íàãîëîøóº, ùî çì³íè êë³ìàòó 
ìàþòü çíà÷íèé íåãàòèâíèé âïëèâ 
íà åêîíîì³êó êðà¿íè â ö³ëîìó òà íà 
ïîâñÿêäåííå æèòòÿ ëþäåé, çîêðåìà. 
Âàæëèâèì ïðè öüîìó çàëèøàºòüñÿ 
òàêîæ ³ ñîö³àëüíèé àñïåêò â³ä ï³äâè-
ùåííÿ ê³ëüêîñò³ âèêèä³â ïàðíèêîâèõ 
ãàç³â â àòìîñôåðó. 

Ó çâ’ÿçêó ³ç öèì, ïðîïîíóºòüñÿ 
ïîñòóïîâà ðîçáóäîâà åíåðãåòè÷íî¿ 
ñèñòåìè ç íèçüêèì âì³ñòîì äâîîêèñó 
âóãëåöþ, ùî ìàòèìå ïîçèòèâí³ íàñë³ä-
êè äëÿ âñ³õ ñôåð ñóñï³ëüíîãî æèòòÿ 
(äèâ. ðèñ. 2). 

Õî÷à â îñòàíí³ ðîêè ç’ÿâèëàñÿ ö³ëà 
íèçêà ðîá³ò, ÿê³ äîâîäÿòü â³äñóòí³ñòü 
ñò³éêîãî çâ’ÿçêó ì³æ âèêèäàìè ïàð-
íèêîâèõ ãàç³â òà çðîñòàííÿì òåìïåðà-
òóðè íà çåìí³é êóë³. Òàê, çà îñòàíí³ 
5 ðîê³â òåìïè çðîñòàííÿ ê³ëüêîñò³ 
ïàðíèêîâèõ ãàç³â â àòìîñôåð³ çíà÷íî 
ïåðåâèùóâàëè òåìïè çðîñòàííÿ òåìïå-
ðàòóðè íà çåìë³. Äî òàêîãî âèñíîâêó, 
çîêðåìà, ïðèéøîâ ó ñâî¿õ äîñë³äæåí-
íÿõ ïðîôåñîð Óí³âåðñèòåòó ì. Ðåä³íã 
(Âåëèêà Áðèòàí³ÿ) Åä Õîóê³íñ [3]. 

Ñàìå ç ìåòîþ ïðîòèä³¿ åêîëîã³÷íèì 
ðèçèêàìè òà çàïðîâàäæåííÿ ñòèìóë³â 
äëÿ ñòàëîãî ðîçâèòêó îñíîâíèõ çà-
áðóäíþâà÷³â àòìîñôåðè íà íàö³îíàëü-
íîìó, ðåã³îíàëüíîìó òà ì³æíàðîäíîìó 
ð³âíÿõ àêòèâíî âèêîðèñòîâóþòüñÿ àä-
ì³í³ñòðàòèâí³ òà ô³íàíñîâ³ ³íñòðóìåí-
òè. Âèêîðèñòàííÿ äàíèõ ³íñòðóìåíò³â 
äàº ìîæëèâ³ñòü ð³çíèìè øëÿõàìè 
âïëèâàòè íà ô³íàíñîâó ä³ÿëüí³ñòü 
êîìïàí³¿, ñòâîðþþ÷è ñòèìóëè äëÿ 
ñòàëîãî ðîçâèòêó.

Ô³íàíñîâà ä³ÿëüí³ñòü êîìïàí³é áåç-
ïîñåðåäíüî ïîâ’ÿçàíà ³ç ôîðìóâàííÿì 
äîõîä³â òà çä³éñíåííÿì âèäàòê³â. Íà 
ñüîãîäí³øí³é äåíü ìîæíà âèä³ëèòè 
òðè çàãàëüí³ øëÿõè âïëèâó åêîëîã³÷-
íèõ ðèçèê³â íà ô³íàíñîâó ä³ÿëüí³ñòü 
êîìïàí³¿: ô³ñêàëüíèé, ðèíêîâèé òà 
øëÿõ îáìåæåíü, øòðàô³â. Á³ëüø 
äåòàëüíà ¿õ êëàñèô³êàö³ÿ ïîäàíà íà 
ðèñ. 3.

Äåðæàâà, âèêîíóþ÷è ñâîþ ôóíê-
ö³þ ïî íàäàííþ ñóñï³ëüíèõ òîâàð³â 

Òàáëèöÿ 1

Ï’ÿòü ãëîáàëüíèõ ðèçèê³â çà ñòóïåíåì âïëèâó 
òà éìîâ³ðíîñò³ íàñòàííÿ ó 2013 ðîö³.

Çà éìîâ³ðí³ñòþ íàñòàííÿ Çà ñòóïåíåì âïëèâó

1 ì³ñöå
Íåð³âí³ñòü ðîçïîä³ëó äîõîä³â 

ó ñóñï³ëüñòâ³
Âàäè ñó÷àñíî¿ ô³íàíñîâî¿ ñèñòåìè

2 ì³ñöå Õðîí³÷í³ ô³ñêàëüí³ äèñáàëàíñè Êðèçà ïîñòà÷àííÿ âîäè
3 ì³ñöå Çðîñòàííÿ âèêèä³â ïàðíèêîâèõ ãàç³â Õðîí³÷í³ ô³ñêàëüí³ äèñáàëàíñè
4 ì³ñöå Êðèçà ïîñòà÷àííÿ âîäè Ïîøèðåííÿ çáðî¿ ìàñîâîãî óðàæåííÿ

5 ì³ñöå Ñòàð³ííÿ íàö³é
Íåñïðîìîæí³ñòü ïðèñòîñóâàòèñÿ 

äî çì³í êë³ìàòó

Примітка. Джерело: побудовано автором на основі даних: Global Risks 2013. Eight Edition. 
An Initiative of the Risk Response Network. – Geneva: World Economic Forum, 2013. – P. 5.
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Ðèñ. 2. Îñíîâí³ àáñîëþòí³ (à) òà â³äíîñí³ (á) ïîêàçíèêè 
ñîö³àëüíî-åêîíîì³÷íîãî ðîçâèòêó (ñâ³ò â ö³ëîìó) 

Примітка. Джерело: побудовано автором на основі даних: Key World Energy Statistics. 
International Energy Agency. – Paris: IEA, 2014. – P. 38-47.

Ðèñ. 3. Øëÿõè âïëèâó åêîëîã³÷íèõ ðèçèê³â 
íà ô³íàíñîâó ä³ÿëüí³ñòü êîìïàí³¿
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òà ïîñëóã, ñïðèÿº îáìåæåííþ íåãà-
òèâíîãî âïëèâó âèðîáíèê³â íà ñòàí 
íàâêîëèøíüîãî ñåðåäîâèùà. Ïðè 
öüîìó íàéá³ëüø ñóòòºâèì ³íñòðóìåí-
òîì (â³äïîâ³äíî ³ øëÿõîì âïëèâó íà 
ô³íàíñîâó ä³ÿëüí³ñòü êîìïàí³é) äåð-
æàâè º ïîäàòêè, ÿê³ äàþòü ìîæëèâ³ñòü 
êîìïåíñóâàòè âèòðàòè íà çáåðåæåííÿ 
íàâêîëèøíüîãî ñåðåäîâèùà.

Äëÿ ïðèêëàäó ìîæíà âçÿòè Í³ìå÷-
÷èíó, ÿêà º îäíèì ç ë³äåð³â ïî çàïðî-
âàäæåííþ ð³çíîìàí³òíèõ ô³íàíñîâèõ 
³íñòðóìåíò³â ïðîòèä³¿ çì³íàì êë³ìàòó. 
Òàê, â äàí³é êðà¿í³ åêîëîã³÷íå îïî-
äàòêóâàííÿ ³ñíóº â òðüîõ îñíîâíèõ 
ôîðìàõ: ïîäàòîê íà åëåêòðîåíåðã³þ, 
ïëàòà çà êîðèñòóâàííÿ ðåñóðñàìè, 
ïëàòà çà âèêèäè øê³äëèâèõ ðå÷îâèí, 
ïîäàòîê çà âèêèäè ïàðíèêîâèõ ãàç³â.

Ñïëàòà ïîäàòêó íà åëåêòðîåíåðã³þ 
çàëåæèòü â³ä îáñÿã³â íàäàíî¿ ñïîæè-
âà÷àì åëåêòðîåíåðã³¿ (20,50 ªâðî çà 1 
ÌÂò/ãîä) [4]. Äëÿ ïðèêëàäó, êîìïàí³ÿ 
«RWE» ùîðîêó â äîõîäàõ â³ä ðåàë³-
çàö³¿ åëåêòðîåíåðã³¿ îòðèìóº á³ëüøå 
2 ìëðä. ºâðî äàíîãî ïîäàòêó (äèâ. 
òàáë. 2).

ßê ñâ³ä÷àòü äàí³ òàáë. 2, òåìïè ñêî-
ðî÷åííÿ îáñÿãè ñïëà÷åíîãî ïîäàòêó íà 
åëåêòðîåíåðã³þ áóëè äîâîë³ âèñîêèìè, 
ùî â³äîáðàçèëîñÿ íà ïàä³íí³ ³ îáîðîòó 
êîìïàí³¿. Ïðè öüîìó, ÷àñòêà ïîäàòêó 
íà åëåêòðîåíåðã³þ ó çàãàëüíîìó îáî-
ðîò³ êîìïàí³¿ ñêîðîòèëàñÿ ó 2014 ðîö³ 
äî ð³âíÿ 4,7% ó ïîð³âíÿíí³ ç 5,1% ó 
2013 ðîö³. 

Òàê, ó âèïàäêó êîëè îïîäàòêî-
âóºòüñÿ ñïîæèâàííÿ åíåðãåòè÷íèõ 
ðåñóðñ³â, ðîçì³ð ïîäàòêó çàëåæèòü 
â³ä òåïëîòâîðíîñò³ ñïîæèòî¿ ðå÷îâè-
íè. Çîêðåìà, ïëàòà çà âèêîðèñòàííÿ 
âóã³ëëÿ ç ìåòîþ îïàëåííÿ ïðèì³ùåí-
íÿ ñòàíîâèòü 0,33 ªâðî çà ÃÄæ (§2, 
Energiesteuergesetz) [5].

²íøîþ ôîðìîþ åêîëîã³÷íîãî îïî-
äàòêóâàííÿ º ïîäàòîê íà ïàëèâí³ 

åëåìåíòè, ÿêèé ñòÿãóºòüñÿ â çàëåæ-
íîñò³ â³ä âàãè ÿäåðíîãî ïàëèâà, ÿêå 
çàì³íþºòüñÿ â ðåàêòîðàõ. Ðîçì³ð äà-
íîãî ïîäàòêó âèçíà÷åíî çà îäèí ãðàì 
Ïëóòîí³þ 239 ÷è Ïëóòîí³þ 241 (145 
ªâðî). Ïëàòíèêàìè äàíîãî ïîäàòêó º 
êîìïàí³¿, ÿê³ óïðàâëÿþòü àòîìíèìè 
åëåêòðîñòàíö³ÿìè [6]. 

Âïëèâ ïîäàòêó íà ïàëèâí³ åëåìåí-
òè íà ô³íàíñîâó ä³ÿëüí³ñòü êîíöåðíó 
RWE º òàêîæ ñóòòºâèì. Òàê, ÷èñòèé 
ïðèáóòîê íà 2015 ð³ê ïëàíóºòüñÿ íà 
ð³âí³ 1,1-1,3 ìëðä. ºâðî, à îáñÿãè 
çàçíà÷åíîãî âèùå ïîäàòêó ìîæóòü 
ñÿãíóòè 1,6 ìëðä. ºâðî. Â òîé æå ÷àñ, 
ïðàâîì³ðí³ñòü çàïðîâàäæåííÿ äàíîãî 
ïîäàòêó çíàõîäèòüñÿ ï³ä ïèòàííÿì ³ 
åíåðãåòè÷í³ êîìïàí³¿ Í³ìå÷÷èíè ÷å-
êàþòü íà îñòàòî÷íå ð³øåííÿ ñóäîâèõ 
îðãàí³â êðà¿íè. ßêùî äàíèé ïîäàòîê 
áóäå âèçíàíî íåçàêîííèì, òî êîìïàí³¿ 
ìîæóòü ðîçðàõîâóâàòè íà çðîñòàííÿ 
ô³íàíñîâîãî ðåçóëüòàòó [7]. 

Òàêîæ åêîëîã³÷íå îïîäàòêóâàííÿ 
ìîæå âèñòóïàòè ó ôîðì³ ïîäàòêó äëÿ 
ïîâ³òðÿíèõ ñóäåí (ñïåöèô³÷íà ôîð-
ìà ïîäàòêó çà âèêèäè ïàðíèêîâèõ 
ãàç³â). Çîêðåìà, äàíèé ïîäàòîê âñòà-
íîâëþºòüñÿ â ðîçðàõóíêó íà îäíîãî 
ïàñàæèðà â çàëåæíîñò³ â³ä äîâæèíè 
ìàðøðóòó. Òàê, çà íàéá³ëüø ïîïóëÿð-
íèìè íàïðÿìêàìè ðóõó (äî 6 000 êì) 
ñòàâêà ïîäàòêó ñòàíîâèòü 23,34 ªâðî 
çà êîæíîãî ïàñàæèðà [8]. 

Êîìïàí³¿ ãàëóç³ àâ³àö³éíèõ ïåðå-
âåçåíü àêòèâíî ïåðåõîäÿòü íà âèêî-
ðèñòàííÿ «Êîíöåïö³¿ íèçüêîâóãëåöå-
âîãî çðîñòàííÿ». Íå º âèêëþ÷åííÿì ³ 
êîìïàí³ÿ «Lufthansa», ÿêà ïëàíóº äî 
2020 ðîêó ï³äâèùèòè ð³âåíü åíåðãîå-
ôåêòèâíîñò³ ïåðåâåçåíü âèêèäè ïàðíè-
êîâèõ ãàç³â ïîâèíí³ ñêîðî÷óâàòèñü íà 
1,5% ùîðîêó. Íåçâàæàþ÷è íà ïîñò³é-
íå çðîñòàííÿ îáñÿã³â ïåðåâåçåíü, ï³ñëÿ 
2020 ðîêó âèêèäè äâîîêèñó âóãëåöþ 
ïîâèíí³ çàëèøèòèñü ñòàëèìè ³ äî 2050 

Òàáëèöÿ 2

Îáñÿã îáîðîòó êîìïàí³¿ «RWE» 
òà ñóìà ïîäàòêó íà åëåêòðîåíåðã³þ, ìëí. ªâðî

2014 2013 +/-, %
Êîíöåðí RWE (âêëþ÷àþ÷è 
ïîäàòîê íà åëåêòðîåíåðã³þ)

48468 52425 -7,5

Ïîäàòîê íà åëåêòðîåíåðã³þ 2319 2676 -13,3
Îáîðîò êîíöåðíó 46149 49749 -7,2

Примітка. Джерело: RWE Geschäftsbericht 2014. – Essen, 2015. – S. 49.



64

Æóðíàë ÐÖÏÓ ¹ 3-4/2015

ðîêó ïëàíóºòüñÿ çàãàëüíå ¿õ ñêîðî÷åí-
íÿ íà 50% ó ïîð³âíÿíí³ ³ç â³äïîâ³äíèì 
ð³âíåì 2005 ðîêó. Òàê, äàíà êîìïàí³ÿ 
ùîðîêó ñïëà÷óº ìàéæå 360 ìëí. ºâðî 
äàíîãî ïîäàòêó [9]. 

Îêð³ì âïëèâó åêîëîã³÷íèõ ðèçè-
ê³â íà ô³íàíñîâó ä³ÿëüí³ñòü êîìïàí³¿ 
øëÿõîì îïîäàòêóâàííÿ ô³ñêàëüíèé 
íàïðÿìîê ïåðåäáà÷àº òàêîæ ³ âèïëàòó 
íàäáàâîê («â³äøêîäóâàííÿ» â ðàìêàõ 
ìåõàí³çìó çåëåíîãî òàðèôó) çà â³ä-
íîâëþâàíó åëåêòðîåíåðã³þ, ÿêó áóëî 
íàäàíî â åëåêòðîìåðåæ³. 

Äàíà ñèñòåìà ïåðåäáà÷àº çàñòîñó-
âàííÿ íàäáàâêè äî ö³íè çà ÊÂò/ãîä 
ñïîæèòî¿ åëåêòðîåíåðã³¿, ÿêà ïîò³ì 
âèêîðèñòîâóºòüñÿ äëÿ âèïëàòè â³ä-
ïîâ³äíîãî çåëåíîãî òàðèôó. Ðîçì³ð 
â³äïîâ³äíîãî çåëåíîãî òàðèôó äëÿ 
âèðîáíèê³â â³äíîâëþâàíî¿ åëåêòðîå-
íåðã³¿ â³äð³çíÿºòüñÿ â çàëåæíîñò³ â³ä 
¿¿ òèïó (ñîíÿ÷íà, â³òðîâà àáî ³íøà) 
(äèâ. òàáë. 3).

Äëÿ êîìïàí³¿ RWE âèêîðèñòàííÿ 
çåëåíîãî òàðèôó (â³äøêîäóâàíü) ó 
2014 ðîö³ äàëî ìîæëèâ³ñòü îòðèìàòè 
ìàéæå 0,2 ìëðä. ºâðî ò³ëüêè ç ðàõó-
íîê ãåíåðàö³¿ åëåêòðîåíåðã³¿ â³òðó. 
Äàí³ êîøòè áóëè îñíîâîþ äëÿ àìîðòè-
çàö³¿ íåìàòåð³àëüíèõ àêòèâ³â. Çîêðå-
ìà, ìîâà éäå ïðî ñåãìåíò òðàäèö³éíîãî 
âèðîáíèöòâà åëåêòðîåíåðã³¿ (1,4 ìëðä. 
ºâðî) òà ñåãìåíò â³äíîâëþâàíî¿ åíåðãå-
òèêè (92 ìëí. ºâðî) [7, S. 139].

Âèðîáíèêè â³äíîâëþâàíî¿ åëåê-
òðîåíåðã³¿ ìîæóòü âèêîðèñòîâóâàòè 
ë³í³éíèé òà ìåòîä äèãðåñèâíî¿ àìîð-
òèçàö³¿. Ó âèïàäêó, êîëè âèêîðèñòî-
âóºòüñÿ ë³í³éíèé ìåòîä âèðîáíèê 
åëåêòðîåíåðã³¿ ìîæå àìîðòèçóâàòè 
êîæíîãî ðîêó 10% âàðòîñò³ ïðîòÿãîì 
10 ðîê³â àáî 5% ïðîòÿãîì 20 ðîê³â. 

Çà óìîâ âèêîðèñòàííÿ äèãðåñèâíîãî 
ìåòîäó ùîðîêó ìîæíà àìîðòèçóâàòè 
20% ïðîòÿãîì 10 ðîê³â òà 10% ïðî-
òÿãîì 20 ðîê³â [10]. 

Îñîáëèâîãî ðîçâèòêó ³ àêòóàëüíîñò³ 
íàáóëà ñèñòåìà òîðã³âë³ äîçâîëàìè íà 
øê³äëèâ³ âèêèäè â ªÑ (EU ETS), äå íà 
ï³äïðèºìñòâà íàêëàäàþòüñÿ îáìåæåí-
íÿ, à çà ¿õ íåäîòðèìàííÿ – øòðàôè. 
Äàíà ñèñòåìà íà ñüîãîäí³øí³é äåíü º 
ïåðøîþ îáîâ’ÿçêîâîþ ðåã³îíàëüíîþ 
ñõåìîþ òîðã³âë³, äå óìîâè ¿¿ çä³éñíåí-
íÿ âèçíà÷åí³ çà äîïîìîãîþ Äèðåêòèâ 
[11, P. 187].

Äàíà ñèñòåìà íàäàº ìîæëèâ³ñòü 
êîìïàí³ÿì, ÿê³ âõîäÿòü äî íå¿, âèêî-
ðèñòîâóâàòè íàÿâí³ ìåõàí³çìè Ê³îò-
ñüêîãî ïðîòîêîëó ç ìåòîþ õåäæóâàííÿ 
åêîëîã³÷íèõ ðèçèê³â. Â ðàç³, ÿêùî 
êîìïàí³¿ íà ê³íåöü êâ³òíÿ çâ³òíîãî 
ðîêó íå ìàòèìóòü íà ðàõóíêó íåîáõ³ä-
íî¿ ê³ëüêîñò³ äîçâîë³â, òî ªâðîïåéñüêà 
Êîì³ñ³ÿ ìàº ïðàâî íàêëàäàòè øòðàôè 
ó ðîçì³ð³ 100 ªâðî çà 1 òîííó. 

Äëÿ òîãî, ùîá ïðîäåìîíñòðóâàòè 
ìåõàí³çì õåäæóâàííÿ åêîëîã³÷íèõ 
ðèçèê³â òà ¿õ âïëèâ íà ô³íàíñîâ³ ïî-
êàçíèêè ºâðîïåéñüêèõ ï³äïðèºìñòâ, 
ñêîðèñòàºìîñÿ ô³íàíñîâîþ çâ³òí³ñòþ 
êîìïàí³¿ RWE. Òàê, íàÿâí³ ìåõàí³çìè 
äàþòü ìîæëèâ³ñòü ãåíåðóâàòè äîçâîëè 
çà ðàõóíîê âëàñíèõ ïðîåêò³â, îòðèìó-
âàòè òàê³ äîçâîëè â ïîðÿäêó ðîçïîä³ëó 
â³ä ªâðîïåéñüêî¿ Êîì³ñ³¿ òà êóïóâàòè 
íàäëèøîê íà ðèíêó. Â çàëåæíîñò³ â³ä 
äæåðåëà ïîõîäæåííÿ äàí³ äîçâîëè 
ïî-ð³çíîìó â³äîáðàæàþòüñÿ â áàëàíñ³ 
êîìïàí³¿. Òàê, çãåíåðîâàí³ ñàìîþ êîì-
ïàí³ºþ äîçâîëè â³äíîñÿòüñÿ äî íåìà-
òåð³àëüíèõ àêòèâ³â, à äîçâîëè ç äâîõ 
³íøèõ äæåðåë – äî ïàñèâ³â êîìïàí³¿. 

Çà ï³äñóìêàìè 2014 ðîêó êîìïà-

Òàáëèöÿ 3

Ñåðåäí³é ðîçì³ð â³äøêîäóâàííÿ 
äëÿ âèðîáíèê³â â³äíîâëþâàíî¿ åëåêòðîåíåðã³¿, ªâðîöåíò³â çà ÊÂò/ãîä

2012 2013 2014 2015
Ã³äðîåëåêòðîåíåðã³ÿ 9,3 9,4 9,1 9,2
Á³îãàç 7,3 7,3 7,7 7,1
Á³îìàñà 18,3 18,7 18,1 18,7
Ãåîòåðìàëüíà åëåêòðîåíåðã³ÿ 21,8 23,9 24,3 24,6
Â³òðîâà åëåêòðîåíåðã³ÿ (çåìëÿ) 10,1 9,9 9,7 9,6
Â³òðîâà åëåêòðîåíåðã³ÿ (ìîðå) 16,5 16,8 18,7 18,6
Ñîíÿ÷íà åëåêòðîåíåðã³ÿ 36,2 32,9 31,7 31,7
Ñåðåäí³é ðîçì³ð â³äøêîäóâàííÿ 18,3 18,0 17,4 17,2

Примітка. Джерело: EEG in Zahlen: Vergütungen, Differenzkosten und EEG-Umlage 2000 
bis 2015. – B.: Bundesministerium für Wirtschaft und Energie, 2015. - S.6.
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í³ÿ RWE çä³éñíèëè âèêèäè äâîîêèñó 
âóãëåöþ â îáñÿç³ á³ëüøå 154,1 ìëí. 
ìåòðè÷íèõ òîí (äàë³ ì.ò.) (äèâ. òàáë. 
4), îòðèìàëà ïð öüîìó íà 47 ìëí. 
ì.ò. äîçâîë³â, ÿê ðåçóëüòàò ðåàë³çàö³¿ 
âëàñíèõ ïðîåêò³â (169,2 ìëí. ºâðî). 
Â³ä ªâðîïåéñüêî¿ Êîì³ñ³¿ êîìïàí³¿ 
âäàëîñÿ îòðèìàòè ñåðòèô³êàò³â íà 
ìàéæå 6 ìëí. ì.ò. (â ìåæàõ ìåõàí³çìó 
â³ëüíîãî ðîçì³ùåííÿ - áåçêîøòîâíî). 

²ñíóþ÷èé äåô³öèò ó 148,3 ìëí. 
òîíí êîìïàí³ÿ ïîêðèëà çà ðàõóíîê 
êóï³âë³ â³äïîâ³äíèõ äîçâîë³â íà ðèíó 
(1, 038 ìëðä. ºâðî). Âèêîðèñòàííÿ ìå-
õàí³çì³â õåäæóâàííÿ ô³íàíñîâèõ ðè-
çèê³â çà äîïîìîãîþ âèùå çàçíà÷åíèõ 
åêîëîã³÷íèõ ³íñòðóìåíò³â äîçâîëèëî 
óíèêíóòè øòðàôíèõ ñàíêö³é ó ðîçì³ð³ 
14,83 ìëðä. ºâðî [7].

Îòæå, åêîëîã³÷í³ ðèçèêè º âàæ-
ëèâèì ôàêòîðîì, ÿêèé âïëèâàº íà 
ô³íàíñîâó ä³ÿëüí³ñòü òà ô³íàíñîâèé 
ñòàí ï³äïðèºìñòâà. Âèêîðèñòàííÿ ð³ç-
íîìàí³òíèõ ìåõàí³çì³â ¿õ õåäæóâàííÿ 
º íåîáõ³äíîþ ïåðåäóìîâîþ ì³í³ì³çàö³¿ 
çáèòê³â, îñîáëèâî â óìîâàõ íåñòàá³ëü-
íîãî ô³íàíñîâîãî ñåðåäîâèùà. 

Ðîçãëÿíóò³ øëÿõè âïëèâó åêîëîã³÷-
íèõ ðèçèê³â íà ô³íàíñîâó ä³ÿëüí³ñòü 
êîìïàí³¿ (íà ïðèêëàä³ êîìïàí³¿ RWE) 
ïîêàçóþòü, ùî íàéá³ëüø ñóòòºâèé 
âïëèâ çãàäàí³ âèùå ðèçèêè ìîæóòü 
ìàòè ÷åðåç ñèñòåìó øòðàô³â (ìàéæå 
15 ìëðä. ºâðî). Íà äðóãîìó ì³ñö³ çíà-
õîäèòüñÿ åêîëîã³÷íå îïîäàòêóâàííÿ, 
÷åðåç ÿêå êîìïàí³ÿ çàçíàº âòðàò íà 
ìàéæå 5 ìëðä. ºâðî. Äîïîìîãà, ÿêà 
íàäõîäèòü çà ðàõóíîê ìåõàí³çì³â çå-
ëåíîãî òàðèôó, ïîêðàùóº ô³íàíñîâèé 
ñòàí êîìïàí³¿ ëèøå íà 200 ìëí. ºâðî. 

Âñå öå ñâ³ä÷èòü ïðî âàæëèâ³ñòü 
ðåàë³çàö³¿ ïðîåêò³â ïî ñêîðî÷åííþ 
øê³äëèâèõ âèêèä³â ³ ãåíåðóâàííÿ 
â³äïîâ³äíèõ ñåðòèô³êàò³â. ßêùî òàêà 
ä³ÿëüí³ñòü áóäå íåçíà÷íîþ, òî êîì-

ïàí³ÿ áóäå çìóøåíà êóïóâàòè ¿õ çà 
ðèíêîâîþ ö³íîþ, ÿêà ìàéæå âäâ³÷³ 
ïåðåâèùóº â³äïîâ³äíó ö³íó íà ñåðòè-
ô³êàòè, îòðèìàí³ âëàñíèìè ñèëàìè. 
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