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Ctpareria 3minHeHHs1 ¢iHaHCOBOI cTiMiKOCTi mepenbavyae BHU3HAYEHHS
JIOBTOCTPOKOBUX Liijiel iHAHCOBOI JisIIbHOCTI Ta BUOGiIp HaliepeKTUBHI-
mUX crnoco6iB ix mocarHedHs. Llini nmigBunieHHs iHBecTuniiHOI NpUBa6-
JIMBOCTI NiJNPUEMCTBA MalOTh NiJIOPSAAKOBYBaTHUCS 3arajbHiil cTpaTerii
€KOHOMIYHOI'0 pO3BUTKY Ta CHPSIMOBYBATHUCS Ha MaKCUMi3allilo NpubyT-
Ky Ta PUHKOBOI BapToCTi mifipueMcTBa. IHBecTUIliliHA JisI/IbHICTL 3aB-
K1 TIOB’sI3aHa 3 NeBHUMM pU3UKaMU. 3a pO3p0O6KHU cTpaTeril 3ajy4yeHHs
iHBeCTHULIN cJif ypaXxoByBaTH JUHaMiKy MaKpOEKOHOMIYHHUX MHpPOLECIB,
PUHKOBY KOH'IOHKTYPY, MOXJIMBOCTI AuBepcudikauii AissbHOCTI mignpu-
eMcTBa. [HBecTHI[iiHA cTpaTeris miAnpueMcTBa 3a6e3nevye:

- ¢opmyBaHHS Ta epeKTHBHE BUKOPUCTAHHS IHBECTHUI[IHHUX pecy-
pciB;

- BUsABJIEHHs HalleQeKTUBHILIMX HANPSIMKIB iHBeCTYBaHHs Ta 30Ce-
pemxeHHs GpiHaHCOBUX pecypciB Ha LIUX HANPSIMKaX;

- BiJNmOBigHICTh iHBeCTULINHUX Aill €EKOHOMIYHOMY CTaHy Ta MaTe-
piaJIbHUM MOXJIMBOCTAM NiJANPUEMCTBA;

- BHU3HA4YeHH: r0JIOBHOI 3arpo3u 3 60Ky KOHKYyPEHTIB, IpaBUJIbHUH
BUGip HanpsIMKiB GiHAHCOBHUX /il Ta MaHeBPYBaHHS [Jis JOCATHEHHS
BUpIlla/IbHOI IlepeBaru HaJi KOHKypeHTaMH.

[IporasvHu B NUTaHHAX GOpMyBaHHs iHBECTUILiHHOI TPUBaGIUBOCTI
SIBJSIIOTh 3arpo3y eKOHOMiuHil 6e3neLi nijnIpueEMCTBa.

BucHoBok. TakuM 4YMHOM, [/l JUHAMIYHOTO PO3BUTKY Ta MiJBHU-
lleHHS piBHSA eKOHOMIYHOI 6e3neKU NifNpUEMCTB HEOOXiAHO 3a1y4eHHs
inBecTuLil. /g ycniliHOro ynpaB/liHHA €KOHOMIYHOO 6e3IeKo0 mif -
pUEMCTBA HeoOXilHAa epeKTHBHA CHUCTeMa yNpaBJiHHA QiHAHCOBUMHU
pecypcamuy, sika 6yJe 3/aTHa 3ab6e3meduTH 6ajlaHC iHTepeciB iHBecTOpiB
Ta nifnpueMcTBa. Bucokuil piBeHb iHBecTULiMHOI NpUBa6aIMBOCTI mifm-
PUEMCTBA 3MOXKe 3a6e3NeYUTH IHTEHCUBHUUM MeTOJi eKOHOMIiYHOI Ge3Ie-
ku. CaMe NPUTOK iHBECTULiM CIPUSIE MiABUILEHHIO IKOCTI KiHI|eBOI Mpo-
AyKuil mifmpueEMCTBA, BIPOBA/PKEHHIO iHHOBaLil 1 palLioHaJIbHOMY
BUKOPHUCTAHHIO pecypciB.
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YIK 330(477)
Haranis BiktopiBHa MABJIEHKO,

KaHOdudam eKoHOMIMHUX HAYK, doyeHm,
doyenm kagedpu coyianbHux ma eKOHOMIYHUX ducyunain gakysememy Ne 2
XapKiecbko20 HaYiOHA/1bHO20 yHI8epcumemy HympIiwHix cnpas

EKCTPAKTUBHI IHCTUTYTU B EHEPTETU4YHOMY CEKTOPI
EKOHOMIKW YKPAIHU

BaXKo nepeoLiHUTU 3Ha4eHHA eHepreTUYHOro CeKTopy JJisl €eKOHO-
MiKM iHJyCTpiaJlbHOTO TUIY, OCOBJMBO TaKOi eHEPTrOEMHOI, IK YKpaiHCh-
Ka. [IpoTe BiH TakOX CYTTEBO BILJIMBAE i HA »KUTTS 3BUYAHMHUX JIIOJEH,
0CO06JIMBO ¥ KpalHax 3 KJ1IMaTOM, SIKUH 00yMOBJIIOE CYyTTEBI BUTPATH eHe-
proHociiB Ha onaJieHHs XUTJ/a. KpiM Toro, eHepreTUYHUMA CEKTOP BUPOO-
JISIE eJIeKTPUYHY eHeprilo, 1110 HeoOxiHa [/11 pO6OTH YUCJIEHHUX eJIeKT-
PUYHHUX NPUIAAIB, 6€3 IKUX BAXKKO YSBUTH XKHUTTS CydacHoI siroAnHU. Bee
1le pOOUTD eJIaCTUYHICTb MONUTY HA MPOJYKLil0 eHePreTUYHOT0 CEKTOPY
»KOPCTKOI0, @ BiANOBiAHMN PUHOK NPUBAGJIMBUM i IPUAATHUM [JI1 CTBO-
peHHA Ha HbOMY €KCTPAKTUBHUX €KOHOMIYHUX IHCTUTYTIB.

EKCTpaKTHBHI €eKOHOMIYHI iIHCTUTYTH — Ile HOPMH i IpaBUJIa, fAKi CBi-
JOMO BCTAaHOBJIIOIOTbCA HAa PUHKY Jep:KaBHUMHM OpraHaMu Ha KOPHUCTb
OKpeMHX MOro yJaCHUKIB 3 MeTOI0 OTPMMaHHsI HUMH MOHOIIOJIbHOI peH-
Ti. Taka «uwepicTb» 3 6OKY JiepaBH, SIK NPaBUJIO 3aBX/JHU, 3HAXOAUTD
L[IJIKOM CJYILIHI NOSICHEHHSl — 3aXUCT HalliOHaJIbHUX iHTepeciB, 3abe3ne-
YeHHs eKOHOMiYHOi 6e3NeKH, HMiATPUMKa HalliOHaJbHHUX TOBapOBHPOO-
HUKIB Towlo. Asie Bci 1ii fo6pi HaMipu HallyacTillle He BpaXxOBYIOTb iHTe-
pecy THUX, 3apajy KOro iCHyeE eKOHOMIKa, — CIIOXKUBa4iB. | B IbOMy HeMa€
HiYOro AMBHOrO, 60 eKCTPAaKTHMBHI €KOHOMiYHi IHCTUTYTH CTBOpPEHi A/
iHIIOTO — «BUYAaBUTHU» 3 HaceJleHHs KpaiHU sIKoMora Oijibllle peHTH i me-
pepPO3NOLIIMTH 11 HA KOPUCTD BJIAJAHUX €JIIT.

O4eBUAHO, 110 JJI BCTAHOBJIEHHSI TAKUX IHCTUTYTIB MNOTPiOHO MaTH
BILJIUB Ha OpPraHu Jep>KaBHOI BJIaJy, AKi HaJjiJIeHi BiNOBIJHUMHU IOBHOBA-
>keHHsIMU. Ocb YOMY Lieli TpoLec NpsIMO NOB’sI3aHUH 3 TaKUM celUpiYHUM
BUJIOM KOpymuii AK 3axOIlJIEHHA JepiKaBU. Take 3axoIlJIeHHs B YKpaiHi
3/iMICHIOETBCA OJlirapXiyHMMHU KJIaHaMH, SIKi 30cepeJiUJIM y CBOIX pyKax Io-
JIITUYHY Ta €eKOHOMIYHY BJIaJly, @ TAKOXX MalOTh BUpillla/bHUH BILJIMB Ha 3MI.

Haiibinbm o/ji03HI eKCTpaKTHUBHI eKOHOMi4Hi iHCTUTYTH B cdepi
eHepreTUky B YKpaiHi cTBopeHi ¢popMyiaMu LIiIHOYTBOPEHHSI HA eHepro-
pecypcH - eHepreTHUYHe BYTiJlJIg Ta IPUPOJHUM ras.

[lepma 3 uux ¢opmys, BifoMa nij Ha3Bow «PoTTepjaM+», 3anpoBa-
mxeHa [ToctanoBoto HKPEKII Ne 289 Bix 03.03.2016 [1]. BoHa mo3BoJisie
BKJIOYAaTU [0 NMPOTHO3HOI ONTOBOI PUHKOBOI I[iHM Ha €JIeKTpOoeHeprilo
BapPTICTh EHePreTUYHOTO BYTiJJIsL, pO3Pax0BaHy 3a I[iHOI0, 1[0 MPUB’s3aHa
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[0 CBITOBHX IIiH Ha BYTUIJISI Ta MICTUTb BapTiCTh HOr0 AOCTAaBKH 3 €BPO-
nelchbKUX MOpTiB A0 Ykpainu. [lepexis Ha HOBY $opMyJy NMOsSICHIOBaBCSA
HeOoOXiIHICTIO 3HAWTH aJbTEPHATHUBHI /KepeJsia MocTavyaHb BYTi/IA, XaH i
6isb1I ZOPOTOTO, i, TAKUM YUHOM, MiABUIIUTHU CTYIiHb €EHEPreTUYHOI 6e3-
neky KpaiHu. €E1uHe, 10 6yJI0 «<He BpaXxoBaHO», Lie Te, o 73 % Byrinaa
MOpEeM He NOCTaBJISIETHCS, A BiITAK i HE IepeBaJIIETHCA y OPTax. 3a OLLi-
HKaMH eKCIepTiB eHepropuHKY, Liell HeBeJIMYKUH HI0aHC KOLITYE CII0XKH-
BavaM 6Jiu3bk0 10 MJIp/ IpH Ha piK, sKi 6e3Mmi[cTaBHO NPHUBJIACHIOIOTHCS
niIpUEMCTBAMU TeIJIOBOI reHepanii [2]. 3Bigcu i cyTTeBe moJinmeHHs
diHaHCOBUX IOKAa3HUKIB OCHOBHHX OIepaTopiB pUHKY («lleHTpeHepro»,
ATEK, «Jonb6aceHnepro») y 2016 ta 2017 pp. [3].

Ha e MoxHa 6y/10 6 He 3BaXKaTH, IKOU CTYIiHb eHepreTU4YHOI He3a-
JexHocTi i cupaBai migBumuBca. BriMm 3a manumu /[lepkaBHOI CayKOHU
CTaTUCTUKHU 3a cideHb-cepneHb 2017 p. 67 % iMnopToBaHOro BYyTiJIA
6yJio0 3aBe3eHo 3 Pocii, i HIXTO He Mo>e rapaHTyBaTH, L0 sIKacb HOro yac-
TUHA He noxoAuThb 3 30HU OPJIJIO. lle o3Hauag, 1110 He3BaXKarO4uu Ha CTBO-
peHi HOBO1O GOPMYJIOI0 LIHOYTBOPEHHS MOX/JMBOCTI, BADOOHUKHU eJIeKT-
poeHepril He mocHimawTb AUBEPCUPIKYBATH 3aKYyNKHU Ta MPOJOBKYIOTb
KyIyBaTH GiJIbLI JlelleBe BYTiJJsA, X04a BKJIOYAOTh HOro /10 BUTPAT (a Le
80 % co6iBapTOCTi) 3a «POTTEPJAMCHKOIO» I[IHOIO.

[ligBuiieHHs1 TapudiB Ha esleKTpOeHeprilo, BCynepey O4iKyBaHHSM,
He NiZIBUILMJIO CTYNIiHb eHepreTUYHOI 6e3MeKH KpaiHY, a BUK/IMKAJIO HOBI
npo6JsieMmu. HanepeaoaHi onantoBaibHOro cesoHy 2017-2018 pp. MiHicTp
eHepreTUKY BU3HAB, 110 y FeHEPYIUYUX KOMNAHIA HeMa KOLITIB Ha 3aKy-
HiBJIIO BYT'JIJIA Ta CTBOPEHHSA 3aIaciB, a B3UMKY MOXJIUBI BislJIOBI BiJK-
sawovyeHHs [4]. CtanoM Ha 01.11.2017 3amacu Byrinig Ha ckiaagax TEC ta
TEL cknanu 1404,9 THc. TOHH npyu HOpPMi HaKONWYeHHs 3rifHO 3 rpadi-
KOM, 3aTBep/keHUM MiHeHeproByriis, y 3385,6 Tuc. ToHH, To6TO 41 %
Big HopMHU [5]. [IpUuMHOIO TAaKOTO CTAHY € CYTTEBA 3a60ProBaHicThb 06J1€-
Hepro nepef Il «KEHeproprHok», IKUH, B CBOIO Yepry, He MOXe po3paxy-
BaTHUCS 3 TeHEPYIOUUMH KoMIaHiAsMU. OCHOBHUMHU GOp>KHHUKAaMH 06JieHe-
pro € HaceJeHHd Ta KOMYHaJIbHI MiJNPUEMCTBA, AKi BUABUJIHNCA
HECIIPOMOXXHHMH BYaCHO OIJIa4yBaTH eJIEKTPOEHePrilo 3a Tapudamy, 1o
3pocau Ha 60 % 3a 2016 p. Ta we Ha 28 % y 6epe3Hi 2017 p. Takum 4yu-
HOM, KO0JIO 3aMKHYJIOCS: HEOOI'PYHTOBAHO 3aBUleHi Tapudu NpHU3BeId [0
HeIlJIaTeXiB. AJle oJlirapxy He 3a/MIIaTbCs 6e3 peHTH - 3a pillleHHAM
Ypsany Ykpainu Ouja6ank npokpegutye JIl «kEHepropuHok», i octaHHiN
3MOXe MOracMTH CBOI0 3a00pProBaHICTh MepeJ] TEIJIOBOI (JIMIIEe TEemJo-
Bo10, 75 % sikoi Hanexxuth kKoMmmnadii /ITEK) renepauiero. Lieit kpeauT mo-
ralmaTHUMyTh 3a PaxyHOK 36isbimeHHss komTopucy /Il «EHepropuHoOK»,
1110 BUKJIMYe MiABUILEHHS [iHU Ha ejieKkTpoeHeprito y 2018 p., To6TO 3HO-
BY 3a BCe 3allJIaTUTb CIIOXKKUBaY [6].
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[HIIMH eKCTPaKTUBHUM IHCTUTYT B YKpaiHCbKIM eHepreTULi CTBOpe-
HUH GOPMYyJI0I0 IIiHU HaA ra3 i oTpuMaB YMOBHY Ha3By «HiMelbkuil xa6+».
s ¢dopmysa 3aTBepKeHa NOCTaHOBOW Ypsay Ykpainu Ne 315 Bia
27.04.2016 [7], i Maso 4YuM BiJIpi3HAETHCA Bif po3rysiHyTOoI BuIle «PoT-
TepaaM+»: HAK «HadToras YkpaiHu» nNoBMHHA NpoJilaBaTy obJirasam ras
JJs moTpeb HacesJeHHS Ta TEMJIOKOMYHEHepro 3a ILiHOlo, HibU Lel ras
OyB npuJ0aHUi Ha HiMelbKil ra3oBiil 6ip>ki Ta JocTaBjeHUH 3BiJTH 10
Ykpainu. 3a Takow CaMOl0 MeTOAMKOI PO3pPaxXxOBYETHCA I[iHA, 3a KOO
Hau6ibmni BUpoOHUK rasy [1AT «Ykprassugo6yBadHs» (73 % BuUg00y-
TKy) npojae cBoro npoaykiito HAK «HadToras Ykpainu».

Y 2016 p. BuA06yTOK rasy B YkpaiHi cksaB 20,1 mapj M3, 3 HUX MiAn-
pueMcrBa HAK «HadTorasz Ykpainu» cymapHo Bugo6yau 15,9 muapa m3.
Hacenenns ta TKE (as15 noTpe6 HaceseHHs) CIOXKUIM pa3oM 17,6 mapa M3
rasy [8, c. 68]. Lle o3Hauae, 10 YKpaiHa 3aTHA MOBHICTI0O HOKPUTH HOT-
pebu HacesieHHS Yy rasi 3a paxyHOK BJIacCHOTO BUJ00yTKy. Ha ocHOBI fa-
Hux piyHoro 3BiTy [IAT «Ykprassuzmo6yBaHHs» 32 2016 p. MoxxHa po3pa-
XyBaTH, 110 cO6iBapTiCTh yKpalHCBKOro rady ckJajae 61u3pko 2468 rpH
3a 1000 M3 [9, c. 107], uro Maike BABiYi MeHIlle BCTAHOBJIEHOI L[iHU MPO-
Jaxy — 4849 rpH Ta Maiike y 2,8 pa3u MeHIIe rpaHUYHOI po3Api6HOI LiHK
rasy /s nob6yTOBUX CHOXUBaudiB y po3Mipi 6879 rpH [7]. HaBiTh sikio
BpaxXyBaTH CIJIaTy NOJATKiB, IPUOYTOK Ta iHBECTULiMHI BUTPATH, PEHTA,
saky orpuMmaB HAK «HadTtoras Ykpainu» B pe3ysibTaTi 3aBULIEeHHSA LiH y
2016 p., MOXe cATraTU AecAaTKiB MJpA I'pH. He AuBHO, 10 JavIle 3a OAWH
pik 3 xpoHiuHO 36uTKOBOI KoMnaHii HAK «HadToras Ykpainu» nepetso-
pusacs Ha npubyTKoBY (35062 MJIH rpH 36UTKY y 2015 p. npotu 22532
MJIH TPH YHcTOro npubyTtky y 2016 p. [10, c. 103]).

BucHoBok. [IpoBesieHU aHasi3 MOKa3yeE, 1110 ¥ eHEPreTUYHOMY CeK-
TOpPI EKOHOMIKH YKpaiHU CTBOpPEHI eKCTPAaKTUBHI €eKOHOMIYHI iIHCTUTYTH,
COpsIMOBaHi Ha HeOGIPYHTOBaHe OTPUMAaHHS PEHTH MiJIPUEMCTBAMHU-
MoHoImoJlicTaMU. lle 3HMXKY€E CTyNiHb eKOHOMiUHOI 6e3NeKH Jep:KaBU Ta
HeraTUBHO BIJIMBAa€ Ha PiBeHb XKUTTH HaceJleHHA YKpaiHu.
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