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Проведено аналіз проблемних аспектів існуючого механізму управління інвестиційним забез-
печенням підприємств газової промисловості на різних рівнях його функціонування та запро-
поновано засоби їх елімінації згідно з Енергетичною стратегією України-2035. Обгрунтовано 
шляхи удосконалення механізму управління інвестиційним забезпеченням підприємств даної 
галузі. Розроблено активізаційний механізм управління інвестиційним забезпеченням підприємств 
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1. вступ

Ефективному функціонуванню підприємств газової 
промисловості належить провідна роль у формуван-
ні та забезпеченні економічної безпеки країни для 
її сталого економічного розвитку. Україна є значним 
споживачем первинних енергоресурсів, в той час як 
власні потреби у природному газі задовольняються 
лише на 30–40 %, що спричинює високу енергоза-
лежність країни, велику частку імпортних енергоносіїв 
та дефіцит власних газових ресурсів. Проект Енер-
гетичної стратегії України передбачає зниження до 
2035 року енергоємності ВВП з 0,36 кг н.е./1 дол. 
до 0,17, що посилює роль пошуку нових ефективних 
методів інвестиційного забезпечення для заміни зно-
шених основних засобів підприємств газової промис-
ловості, впровадження сучасних технологій видобутку, 
тому проблема формування активізаційного механізму 
управління інвестиційним забезпеченням набуває особ-
ливої актуальності [1]. 

2.  об’єкт дослідження  
та його технологічний аудит

З метою ефективного формування активізаційно-
го механізму інвестиційного забезпечення українських 
підприємств газової промисловості проведено дослі-
дження зарубіжного досвіду залучення інвестицій під-
приємствами даної промисловості. Було виявлено, що 
ефективним механізмом інвестиційного забезпечення 
за останні 20 років є первинне публічне розміщення 
акцій (ППРА), в якості об’єктів дослідження обрані 
шістнадцять підприємств з країн СНД газової промисло-
вості, які за останні двадцять років звертались до ринку 
ППРА з метою залучення іноземних інвестицій [2].  
Саме тому, треба формувати активізаційний механізм 
інвестиційного забезпечення українських підприємств 
газової промисловості на основі використання зару-
біжного досвіду.

3. мета та задачі дослідження

Метою проведених досліджень була розробка акти-
візаційного механізму управління інвестиційним забез-
печенням підприємств газової промисловості. 

Для досягнення поставленої мети необхідно було 
вирішити наступні основні задачі: 

1. Провести аналіз проблемних аспектів існуючо-
го механізму управління інвестиційним забезпеченням 
підприємств газової промисловості.

2. Запропонувати засоби елімінації проблемних ас-
пектів існуючого механізму згідно з Енергетичною стра-
тегією України-2035 промисловості на різних рівнях 
його функціонування.

3. Обґрунтувати шляхи удосконалення механізму 
управління інвестиційним забезпеченням підприємств 
газової промисловості.

4. Розробити активізаційний механізм управління 
інвестиційним забезпеченням підприємств газової про-
мисловості.

4. аналіз літературних даних

Теоретичним та практичним основам інвестиційного 
забезпечення підприємств присвячено велику кількість 
наукових праць, що підтверджує актуальність даної те-
матики. Вагомий внесок у розробку теоретичних засад 
інвестиційного забезпечення ще у 1977 році здійснили 
зарубіжні вчені [3], проте в даній роботі розглянуто 
лише основи інвестування. Принципи інвестування, що 
висвітлені в роботі [4] необхідні для ефективного фо-
ормування активізаційного механізму управління інвес-
тиційним забезпеченням підприємств. У роботах [5, 6] 
досліджені інноваційно-інвестиційні моделі розвитку 
української енергетики. Дослідження [7–11] присвячені 
функціонуванню організаційно-економічного механізму 
та аналізу його елементів.

В публікаціях [12, 13] висвітлені проблеми розвитку 
українських підприємств газової промисловості. Проте,  
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і на сьогодні, в даній сфері залишається багато неви-
рішених та дискусійних питань, пов’язаних, зокрема, 
з формуванням механізму управління інвестиційним 
забезпеченням підприємств.

5. матеріали та методи досліджень

Для вирішення поставлених завдань було викорис-
тано наступні методи: аналізу та синтезу, індукція та 
дедукція, діалектичний, абстрактно-логічний методи, 
порівняльного співставлення, монографічний та графо-
аналітичний методи.

6. Результати досліджень

В умовах постійної мінливості економічного сере-
довища пріоритети залучення інвестицій також носять 
мінливий характер. Встановлення галузевих пріоритетів 
залучення інвестицій повинно базуватись на визначені 
економічних важелів, адресності та сприянні технічному 
просуванню. Набір інструментів і засобів інвестиційного 
сприяння не являється універсальним набором: меха-
нізми управління інвестиційним забезпеченням потріб-
но не тільки формувати, але й розвивати, змінювати 
та оцінювати з точки зору ефективності управління. 
Тобто, вони повинні володіти властивістю адаптації 
сформованих засобів впливу до змін умов і факторів 
внутрішнього та зовнішнього середовища промислових 
підприємств.

Газова промисловість (ГП) — провідна галузь палив-
но-енергетичного комплексу (ПЕК) України, від надійної 
роботи якої, значною мірою, залежать стабільність та  
розвиток національної економіки. Для успішного функціо-
нування підприємств ГП необхідні заходи щодо рекон-
струкції по технічному переозброєнню лінійної частини 
магістральних газопроводів, газорозподільних станцій, 
компресорних станцій, капітальних ремонтів дільниць 
комерційного заміру газу на пунктах виміру газу та 
газорозподільних станціях та ін. Виконання згаданих 
програм, як і взагалі стабільне функціонування такої 
наукоємної галузі як газова, неможливе без відповідного 
науково-технічного забезпечення, яке в сучасних умовах 
потребує стабільного, активного інвестування [12, 13].

Запропоновані категорії теоретико-методологічного 
підґрунтя елементів механізму управління інвестиційним 
забезпеченням підприємств ГП України з урахуванням 
рішення задач технологічного розвитку і виробничого 
зростання, системно-структурний підхід до досліджен-
ня процесів інвестиційної діяльності підприємств ГП 
України, заснований на розгляді взаємообумовлених 
зв’язків між структурними компонентами функціону-
вання української газової промисловості, дозволяють 
обґрунтувати напрями формування активізаційного 
механізму управління інвестиційним забезпеченням 
підприємства ГП [10, 11, 14]. Тому, далі розглянемо 
рівні дії механізму управління інвестиційним забезпе-
ченням в підприємства ГП України, які можуть бути 
оптимізовані шляхом синхронізації зі стратегічними 
програмами технологічного розвитку підприємств ГП, 
виробничого зростання в рамках галузевих і міжгалу-
зевих технологічних платформ, передбачених Енерге-
тичною стратегією України на період до 2035 р. [1], 
Державною стратегією регіонального розвитку на період 
до 2020 р. (ДСРР-2020) [15].

Так, Енергетичною стратегією України до 2035 ро-
ку (ЕСУ-2035) [1], розробленою з метою створення 
умов для надійного та якісного задоволення попиту на 
енергетичні продукти за найменших сукупних витрат, 
сформульований цілий ряд завдань, серед яких відносно 
розвитку та підвищення інвестиційної привабливості 
підприємств ГП можна виокремити наступні:

1) формування цілісної та дієвої системи управління 
та регулювання в паливно-енергетичному секторі, роз-
виток конкурентних відносин на ринках енергоносіїв;

2) поступова лібералізація та розвиток конкурентних 
відносин на ринках енергоресурсів і ринках пов’язаних 
послуг;

3) збільшення видобутку та виробництва власних 
енергоресурсів з урахуванням економіки видобування, 
а також збільшення обсягів енергії та енергопродуктів, 
видобутих із нетрадиційних і відновлюваних джерел 
енергії;

4) диверсифікація зовнішніх джерел поставок енер-
гетичних продуктів; 

5) досягнення збалансованості економічно обґрун-
тованої цінової політики щодо енергетичних продуктів, 
яка повинна забезпечити покриття видатків на їх ви-
робництво й доставку до кінцевого споживача, а також 
створення відповідних умов для надійного функціону-
вання та сталого розвитку підприємств ПЕК; 

6) створення умов для залучення до пек приват-
них інвестицій, нових технологій і сучасного досвіду 
ефективної роботи та ін.

В ЕСУ-2035 відмічається, що за умови фактичного 
розвитку макроекономічних показників та відповідно 
до сценарних припущень урядом очікується збільшення 
видобутку газу до 40–45 млрд. куб. м на рік і вихід на 
забезпечення 90 % власного споживання газу за умови 
доопрацювання порядку видачі ліцензій, УРП, оподатку-
вання і активної роботи для залучення інвесторів; істот-
не скорочення державних витрат за умови припинення 
субсидування галузей з одночасним підвищенням ефек-
тивності роботи підприємств ПЕК; залучення необхідних 
інвестицій (близько 200 млрд. дол. США) в ПЕК [1].

Інвестиційні ресурси передбачаються, перш за все, 
на реалізацію заходів щодо диверсифікації джерел ім-
порту газу, а саме:

— проект імпорту СПГ зі традиційних світових дже рел 
може бути реалізований за досягнення домовленості 
проходу танкерів із СПГ через протоки Босфор та 
Дарданели. Проект потребуватиме інвестицій у бу-
дівництво регазифікаційного терміналу і сполученої 
з ним інфраструктури; сумарний обсяг інвестицій 
може скласти 0,7–1 млрд. дол. США; 
— імпорт СПГ з Азербайджану потребуватиме бу-
дівництва терміналу з регазифікації на території 
України і терміналу зі скраплення газу на території 
Грузії або Туреччини, а також розширення потуж-
ностей споруджуваного газопроводу з Азербайджану 
до Грузії або Туреччини. Сумарний обсяг інвестицій 
у такий проект може скласти 5–8 млрд. дол. США;
— імпорт каспійського газу, що передбачає будів-
ництво газопроводу «Білий потік». Інвестиції у цей 
проект прямо залежать від потужності газопрово-
ду: при потужності в 15 млрд. куб. м вартість бу-
дівництва «Білого потоку» і розширення наземної 
інфраструктури в Україні та Грузії або Туреччині 
складе близько 7–10 млрд. дол. США [1]. 
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Дослідження процесів інвестування підприємств ГП 
у обсягах, які виокремлені ЕСУ-2030, й окремими під-
приємствами, зокрема, на сучасному етапі розвитку 
національної економіки мають ряд перешкод, які як 
безпосередньо, так опосередковано негативно вплива-
ють на всі рівні функціонування механізму управління 
інвестиційним забезпеченням (МУІЗ) у підприємства 
ГП України (табл. 1).

Як видно з табл. 1 найбільша кількість перешкод 
для активного залучення інвестицій в підприємства ГП 
України концентрується на рівні державного норматив-
но-правового та організаційно-методичного забезпечення 

механізму (ДНПОМ) інвестування [6]. Вони не завжди 
мають безпосередній вплив на процеси залучення інвес-
тицій, але у своєї сукупності створюють несприятливе 
бізнес-середовище для потенційних інвесторів і зале-
жать від створення ефективних і прозорих інструментів 
регулювання газової промисловості взагалі. До таких 
причин непрямого впливу відносяться:

— високий ступінь виснаження первісних запасів 
великих родовищ та низькі темпи розвідки нових 
запасів, низька якість нових запасів, ускладнення 
умов видобутку газу в умовах дефіциту впровадження 
результатів науково-технічних досягнень; 

таблиця 1

Систематизація основних перешкод для активного залучення інвестицій в підприємства ГП України відповідно рівнів функціонування МУІЗ та 
засоби їх елімінації згідно з ЕСУ-2030

Перешкоди Засоби усунення перешкод відповідно ЕСУ-2030
Рівень функціо-
нування МУІЗ

1) несприятливі макроекономічні, бізнес-умови, 
стримуючі виробництво фактори: недосконале 
законодавство, високі тарифи, низький плато-
спроможний попит, високі процентні ставки за 
кредитами

поступове виведення регульованих цін і тарифів на енергоресурси на конкурентний 
рівень, який містить у собі інвестиційну складову, достатню для забезпечення 
необхідного повернення на інвестиції підприємствам ГП та ін. інвесторам; адап-
тація законодавства України до нормативів ЄС в газовій сфері

РМ ДНПОМ

2) державна монополізація газової промисловості реформування Національної акціонерної компанії «Нафтогаз» України ДНПОМ

3) високий ступінь виснаження первісних запасів 
великих родовищ та низькі темпи розвідки нових 
запасів, низька якість нових запасів, підвищення 
глибини буріння, ускладнення умов видобутку 
газу в умовах дефіциту впровадження результатів 
науково-технічних досягнень

розроблення нових родовищ на суші, у тому числі дрібних; впровадження ефек-
тивних технологій буріння на глибині 6000–7000 м; підвищення віддачі пласта 
на наявних свердловинах

ВГМ

4) високий ступінь зношування основних фон-
дів ГТС; висока вартість прокладки нових труб

модернізація завантаженої частини ГТС; консервація або виведення з експлуатації 
незавантажених сегментів ГТС; виділення газотранспортної системи у самостійний 
суб’єкт господарювання з незалежним управлінням; збереження участі держави 
у власності й управлінні ГТС з метою контролю над стратегічно важливим для 
розвитку економіки й забезпечення потреб населення об’єктом; забезпечення 
можливості рівного доступу наявних і потенційних постачальників і споживачів 
до газотранспортної інфраструктури шляхом розроблення і затвердження мето-
дології визначення вільних потужностей, принципів і процедур приєднання та 
транспортування газу, і з здійсненням контролю над її дотриманням 

ВГМ 

5) обмеженість залучення приватних видобув-
них, сервісних компаній, які володіють достатніми 
інвестиційними і інноваційними ресурсами, до 
розвідки й видобутку газу на території України

продаж пакетів акцій підприємств із відкритою пропозицією ціни за принципом 
аукціону, а також за рахунок залучення інвестицій у капітал у рамках держав-
но-приватного партнерства

РМ ДНПОМ

6) надмірне оподаткування на стадії розвідуваль-
них і пошукових робіт, відсутність заохочувальних 
заходів, інвестиційних пільг на стадії пошуку, роз-
відки та освоєння родовищ, для розробки низько-
рентабельних запасів; висока вартість придбання 
права на надрокористування через аукціонні торги

тимчасове введення більш сприятливих умов оподатковування, проведення спри-
ятливої митної політики щодо ввезення устаткування для капітальних проектів, 
застосування прискореної амортизації, підтримка українського машинобудування 
для газовидобувної промисловості, тощо

ДНПОМ

7) відсутність гарантій прав надрокористува-
чів, що відкрив родовище за власні кошти, на 
одержання дозволу для наступного проведення 
розвідувальних і видобувних робіт

забезпечення державою сприятливого середовища для функціонування бізнесу й наяв-
ність довгострокових стабільних і прозорих правил роботи на газовому ринку; кошти 
комерційних компаній розглядаються як основний механізм фінансування інвестицій 
у розвиток підприємств ГП; гармонізація чинного законодавства з правовою базою ЄС

ДНПОМ

8) недостатня конкуренція між постачальниками 
на ринку газу України для забезпечення форму-
вання оптимального ціноутворення, своєчасного 
усунення негативних проявів скорочення або 
переривання поставок внаслідок виникнення 
форс-мажорних обставин; недостатня заванта-
женість ГТС

лібералізація ринку газу; диверсифікація джерела імпорту газу до України за раху-
нок: імпорту скрапленого природного газу (СПГ); імпорт газу з Азербайджану через 
газопровід «Білий потік»; імпорту з Європи шляхом використання наявної інфра-
структури в реверсному напрямку; виключення можливості цінової диференціації 
завдяки єдиній системі тарифоутворення на послуги транспортування і зберігання 
газу; підвищення операційної ефективності й відповідне зниження вартості транзиту 
для посилення конкурентних переваг ГТС; створення хабу щодо спотових закупівель 
в центральній частині Європи; інтеграція до енергетичного простору ЄС

РМ ДНПОМ 

9) невідповідність фінансово-економічних по-
казників українських підприємств ГП вимогам 
потенційних інвесторів

створення сприятливого інвестиційного клімату в секторі видобутку газу; усунення 
істотного державного цінового субсидування окремих груп споживачів; застосування 
критеріїв оцінки інвестиційної привабливості підприємств ГП

ВГМ

примітка: розроблено автором; ВГМ — внутрішньогосподарський механізм управління інвестиційним забезпеченням; РМ — ринковий 
механізм управління інвестиційним забезпеченням; ДНПОМ — державне нормативно-правове та організаційно-методичне забезпечення за-
лучення інвестицій
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— залежність від одного поста-
чальника газу, втрата ГТС статусу 
ексклюзивного транзитера газу до 
західних країн;
— несприятливі макроекономічні 
умови, низький платоспроможний 
попит споживачів та високі по-
датки, високі процентні ставки за 
кредитами;
— невідповідність фінансово-еко-
номічних показників українських 
підприємств ГП вимогам потенцій-
них інвесторів на фоні несприят-
ливого бізнес-середовища в країні, 
невизначеність еталонних значень 
даних показників як індикатору 
для прийняття позитивних інвес-
тиційних рішень [16].
Серед негативних причин прямо-

го впливу на інвестиційну активність 
виділяються: 

— надмірний державний вплив на 
об’єкти газової промисловості,
— недостатня прозорість механіз-
мів інституційного регулювання та 
гарантування, що спричиняє обме-
женість залучення приватних ви-
добувних, сервісних компаній, які 
володіють достатніми інвестицій-
ними і інноваційними ресурсами, 
до розвідки й видобутку газу;
— надмірне оподаткування на ста-
дії розвідувальних і пошукових 
робіт, відсутність заохочувальних 
заходів у вигляді «податкових ка-
нікул», інвестиційних пільг на стадії пошуку, розвідки 
та освоєння родовищ до початку промислової роз-
робки; відсутність економічних пільг для розробки 
низькорентабельних запасів; 
— застосування виключно аукціонної форми одер-
жання права на надрокористування, відсутність не-
досконалість методики оцінки кращих проектних 
рішень, механізму оцінки і подальшого планування 
потрібних обсягів інвестування в розробку родовищ; 
— висока вартість придбання права на надрокорис-
тування через аукціонні торги;
— відсутність гарантій прав надрокористувачів, які 
відкривають родовище за власні кошти, на одержання 
дозволу для наступного проведення розвідувальних 
і видобувних робіт.
Для усунення зазначених вище недоліків у функціо-

нуванні існуючого МУІЗ в підприємства ГП України 
було виокремлено шляхи удосконалення зазначеного ме-
ханізму відповідно рівнів його функціонування (табл. 2),  
які було розроблено з урахуванням основних вимог та 
завдань, означених державною Енергетичною стратегією 
України (ЕСУ-2035). 

Отже, на рис. 1 представлені елементи удоскона-
лення МУІЗ в підприємства ГП України, які представ-
лено у вигляді активізаційного механізму управління 
інвестиіцйного забезпечення з урахуванням української 
специфіки газової промисловості, відповідних рівнів 
його функціонування та розробленого економіко-мате-
матичного апарату. 

Представлені на рис. 1 елементи активізаційного 
механізму інвестиційного забезпечення (АМУІЗ) під-
приємств ГП України вміщують заходи, які мають як 
прямий влив на підвищення інвестиційної привабливості 
підприємств, так і опосередкований.

Так, більшість елементів рівнів ринкового механізму 
залучення інвестицій, нормативно-правового та орга-
нізаційно-методичного забезпечення механізму мають 
безпосередній вплив на бізнес-умови для інвестиційної 
діяльності. 

На рис. 1 відображені елементи АМУІЗ, які спри-
ятимуть підвищенню рівня інвестиційної привабливості 
підприємств ГП, а саме:

1. Адаптація законодавства до норм ЄС відповідно 
процесам інтеграції до енергетичного простору ЄС спи-
раючись на договірну базу двосторонніх відносин, яку 
відображено в Договорі до Енергетичної Хартії (1994 р.), 
Меморандумі між Україною та ЄС про взаєморозуміння 
щодо співробітництва в енергетичній галузі (2005 р.), 
Договорі про заснування Енергетичного Співтовари-
ства (ДЕС) (2005 р.), Спільній заяві за результатами 
Спільної СС-Україна міжнародної інвестиційної кон-
ференції щодо модернізації газотранзитної системи Ук-
раїни (2009 р.)

2. Зазначені правові інструменти визначають в якос-
ті головної мети співробітництва в енергетиці — ін-
теграцію до єдиного правового простору ЄС на базі 
поступової імплементації acquis ЄС для підвищення 
рівня європейської енергетичної безпеки та розвитку  

таблиця 2

Шляхи удосконалення механізму управління інвестиційним забезпеченням підприємства ГП 
України

Рівень функціо-
нування МУІЗ

Шляхи удосконалення МУІЗ

РМ

1) диверсифікація джерела імпорту газу до України;
2) удосконалення механізму тарифоутворення, який містить у собі інвестиційну 
складову, достатню для забезпечення необхідного повернення на інвестиції 
підприємствам ГП та ін.;
3) посилення конкурентних переваг ГТС; 
4) лібералізація ринку газу

ВГМ

1) сумісне державне і приватне ініціювання розробки нових родовищ, у тому 
числі дрібних, впровадження ефективних технологій буріння за умов створення 
сприятливих інвестиційних умов;
2) удосконалення методики оцінки інвестиційної привабливості підприємств ГП;
3) оптимізація механізмів експлуатації сегментів ГТС;
4) створення хабу щодо спотової закупівлі в центральній частині Європи; 
5) продаж пакетів акцій підприємств із відкритою пропозицією ціни за прин-
ципом аукціону, засобами виходу на ринки ІРО

ДНПОМ

1) виділення ГТС у самостійний суб’єкт господарювання з незалежним управ-
лінням, але при збереженні участі держави у власності й управлінні;
2) розроблення і затвердження методології визначення вільних потужностей, 
принципів і процедур приєднання та транспортування газу, і здійсненням 
контролю над її дотриманням;
3) адаптація українського законодавства до енергетичного законодавства ЄС; 
4) реформування Національної акціонерної компанії «Нафтогаз» України;
5) тимчасове введення більш сприятливих умов оподатковування;
6) проведення сприятливої митної політики щодо ввезення устаткування для 
проектів підприємств ГП; 
7) забезпечення державою сприятливого середовища для функціонування 
бізнесу, довгострокових стабільних і прозорих правил роботи на газовому ринку; 
8) націлення механізму фінансування інвестицій у розвиток підприємств ГП 
на кошти комерційних компаній; 
9) усунення істотного державного цінового субсидування окремих груп 
споживачів газу 

примітка: розроблено автором
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конкурентних ринків; досягнення ефективної реалізації 
принципів захисту та заохочення іноземних інвестицій 
в енергетику на основі розширення національного режи-
му або режиму найбільшого сприяння, свободи торгівлі 
енергетичними матеріалами, продуктами та відповідним 
енергетичним устаткуванням на засадах правил СОТ, 
вільного транзиту енергоносіїв; встановлення сталих 
зв’язків зі структурами ЄК щодо регулювання заходів ЄС 
у сфері енергетики, операторських функцій, захисту та 
координації спільних дій країн-членів ЄС у кризових 
ситуаціях використовувати формат членства в ДЕС  
з метою впливу на формування порядку денного засідань 
Газової координаційної групи ЄС, особливо при розв’я-
занні кризових ситуацій, пов’язаних з поставками та 
транзитом російського газу територією України тощо [5].

Досягнення даних цілей вимагає забезпечити в країні:
— правовий незалежний статус Національного ре-
гулюючого органу у сфері енергетики;
— функціональні засади відокремлення системних 
операторів (компаній з транспортування, постачання 
газу) від НАК «Нафтогаз України»; 
— захист найбільш уразливих груп споживачів, 
встановивши мінімальні обсяги газу для укладен-
ня контрактів з постачальниками та передбачивши 
безкоштовне право споживача змінювати місцевого 
провайдера газу;
— вільний та недискримінаційний доступ до ме-
реж постачання газу, відповідно до Регламенту (ЄС)  
№ 1775/2005 і згідно з Протоколом про приєд-

нання України до ДЕС, а також Регламенту (ЄС) 
№ 715/2009, що є обов’язковим для всіх європей-
ських операторів газотранспортних систем та набуває 
чинності для України 01.01.2015 р.
3. Виділення ГТС у самостійний суб’єкт госпо-

дарювання, так звані системні оператори, з незалеж-
ним управлінням зі збереження держави у власності 
й управлінні, що передбачає встановлення механізмів 
співробітництва національних регуляторів енергетики 
з системними операторами щодо регулювання європей-
ських ГТС (ENTSO-G), гармонізацію їх повноважень 
в рамках структури ЄС, яка має чітку компетенцію  
і повноваження ухвалювати індивідуальні регуляторні 
рішення. Надання Національній комісії (НКРЕ), що 
здійснює державне регулювання у сфері енергетики, 

незалежного статусу сприятиме 
справедливому регулюванню у га-
зовому секторі. Компетенція НКРЕ 
має поширюватися на транскор-
донні інтерконектори ГТС, врегу-
лювання транскордонних спорів  
і конфліктів, пов’язаних з досту-
пом або використанням системи.  
У результаті — створення засад для 
реальної інтеграції газових ринків 
обох сторін на основі синхронізації 
ГТС України з ГТС ЄС. Системні 
оператори мають бути фінансово 
незалежними та планувати інвести-
ції з власних коштів на підтримку 
високого технічного стану системи 
передачі енергії. Управління всією 
системою передачі енергії здійсню-
ється без розподілу на транскор-
донні (транзитні) та розподільчі 
мережі. Діяльність системного опе-
ратора з управління, зокрема, газо-
вими мережами в будь-який спосіб 
не може бути пов’язаною з ціною 
газу, що транспортується системою, 
і він не може бути власником газу.

4. Введення методології визна-
чення вільних потужностей, прин-
ципів і процедур приєднання до 
ГТС, і з здійсненням держконтро-
лю над її дотриманням можливе за 
умов синхронізації функціонування 
ГТС України і мережі ЕМТ80-в, яка 
функціонує в ЄС. Синхронізація 
ГТС України з ЄС має укріпити 

енергетичну безпеку, посилити надійність функціону-
вання інтегрованого газового ринку Україна-ЄС з охо-
пленням як транспортної інфраструктури, так і ПСГ 
України. 

Реформування Україною газового сектору на базі 
зобов’язань України в рамках ДЕС — є обов’язковою 
передумовою повноцінної українсько-європейської син-
хронізації ГТС. За умов синхронізації та збільшення 
потужностей українських ПСГ постане питання про 
адаптацію тарифної політики щодо зберігання газу, по-
слуг з його закачування та відбору з ПСГ України до 
умов ведення бізнесу в ЄС. Переваги для користування 
українськими ПСГ для інвесторів і трейдерів пов’я-
зуватимуться із гармонізацією чинного законодавства  

Рис. 1. Активізаційний механізм інвестиційного забезпечення підприємств ГП України 
з урахуванням основних положень Енергетичної стратегії України-2035 (розроблено автором)
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з правовою базою ЄС, що гарантуватимуть виконання 
контрактів щодо надійної подачі газу відповідно до 
вказаних маршрутів і термінів [17].

5. Забезпечення стабільних і прозорих правил ро-
боти на газовому ринку, державних гарантій інвесторам; 
створення сприятливих умов оподатковування передбачає 
формування сприятливого інвестиційного клімату як для 
іноземних, так і для українських інвесторів на основі:

— удосконалення законодавства щодо посилення 
гарантій приватному капіталу на отримання інвес-
тиційних доходів при здійсненні довгострокових 
інвестицій, гарантій від примусових вилучень, від 
некомерційних ризиків, гарантій для поверненого з-за 
кордону капіталу та його легального інвестування 
в газову промисловість країни;
— впровадження системи звітування відповідно до 
механізму Ініціативи прозорості видобувних галузей;
— зниження ризиків використання родовищ і спро-
щення процесу видачі ліцензій і угод про розподіл 
продукції.
Зазначені заходи повинні ґрунтуватись на принципах:
1) партнерських стосунків України із зарубіжними 

інвесторами;
2) взаємоповаги економічних інтересів, взаємного 

економічного прагматизму та пріоритетів; 
3) відповідності міжнародним договорам, нормам  

і правилам, гарантованого виконання рішень іноземних 
арбітражів;

4) невтручання органів влади у ринкові механізми 
перерозподілу споживчого ринку; 

5) забезпечення спрощенню, прозорості чіткості в ін-
терпретації українського законодавства, яке виключало 
б засилля бюрократії та корупційні схеми.

Однією із основних складових формування спри-
ятливого інвестиційного клімату є зосередження уваги 
на зниженні податкового навантаження, вдосконалення 
практики податкового адміністрування та стимулювання 
інноваційно-інвестиційної діяльності; забезпечення до-
ступності кредитів підприємств ГП шляхом зниження їх 
вартості на основі зниження норм системи резервування 
коштів комерційних банків та створення стимулюю-
чої системи обов’язкового резервування для банків, які 
кредитують інвестиційні проекти підприємств ГП. Так, 
норми резервування в Україні в середньому становлять 
6–9 відсотків залучених коштів [18] і не враховують 
індивідуальних показників, діяльності банків: якості 
кредитного портфеля, напрямів кредитних вкладень. 

Необхідно скасувати численні спеціальні податки  
і збори, які сумарно генерують 2 % доходів державного 
бюджету, але вимагає окремого адміністрування збір  
у вигляді цільової надбавки до діючого тарифу на при-
родний газ для споживачів усіх форм власності [19]. 

Також пропонується суми коштів, які надходять 
до підприємств ГП у вигляді прямих інвестицій або 
реінвестицій у корпоративні права, емітовані даним 
підприємством, в тому числі грошові або майнові внески 
згідно з договорами про спільну діяльність на території 
України без створення юридичної особи, при обчисленні 
об’єкта оподаткування даного підприємства, яке отри-
мало такий внесок до статутного фонду, не враховувати 
в складі доходу при їх отриманні. 

6. Конкурентний рівень цін і тарифів на енерго-
ресурси, які містять у собі інвестиційну складову, усунен-
ня істотного державного цінового субсидування окремих 

груп споживачів має визначатися на основі ринкових 
законів попиту та пропозиції, у результаті конкуренції 
між цінами на газ українського видобутку, імпортова-
ного газу та альтернативного палива, а НАК «Нафтогаз 
України» доцільно продавати газ організаціям бюджетної 
сфери за рентабельною ціною, скасувавши перехресне 
субсидування. Зміни у ціновій політиці, створення дієвої 
системи адресного субсидування малозабезпеченої гру-
пи населення також повинні бути підкріплені змінами  
у національному законодавстві на засадах адаптації до 
нормативів ЄС у рамках ДЕС. 

Зазначені пропозиції ґрунтуються на досвіді ефектив-
ного реформування ГП країн ЄС, де було доведено, що 
саме на рівні кінцевого споживача формується найви-
ща ціна енергії. Водночас, найбільш негативним і кон-
кретним прикладом, що спонукав Європейську комісію 
ввести радикальні зміни до енергетичного законодавства 
ЄС, була діяльність європейських «компаній-чемпіонів», 
зокрема, у Франції, Німеччині та Італії — EDF (Фран-
ція), EON (Німеччина) та ENI (Італія). З 2007 р. точи-
лася запекла дискусія ЄК з компаніями-монополістами 
через необхідність реалізації основоположної мети цьо-
го пакета — принципу «відокремлення». Як наслідок, 
законопроект набув чинності лише у вересні 2009 р.  
У його основу покладені директиви ЄС № 2009/73/ЕС  
про внутрішній ринок газу та інші. За результатом до-
сягнутого компромісу було передбачено два варіанти 
розв’язання цієї проблеми, а пізніше, на вимогу Франції 
та Німеччини, було додано третій варіант [17].

7. Демонополізація НАК «Нафтогаз», організація 
здійснення продажів пакетів акцій підприємств із від-
критою пропозицією ціни за принципом аукціону — на-
ступні елементи АМУІЗ в підприємства ГП України, які 
розглядаються потенційними інвесторами як ефективна 
реструктуризація НАК «Нафтогаз України» засобами 
приватизації основних активів компаній за участі держа-
ви (у співвідношення 80 % державний пакет акцій, 20 % —  
приватний) з метою покращення її фінансового стану. 
Як відомо, саме індикатор фінансового стану підприєм-
ства є основною передумовою активізації інвестиційної 
діяльності. Зазначена реорганізація компанії можлива за 
участю компетентних спеціалістів консалтингових компа-
ній таких як, наприклад Ernst & Young, Rothschild Group 
та ін. Підвищення операційної ефективності й зниження 
вартості транзиту для посилення конкурентних переваг 
ГТС шляхом забезпечення можливості рівного доступу 
наявних і потенційних постачальників і споживачів до 
газотранспортної інфраструктури; розроблення і затвер-
дження методології визначення вільних потужностей, 
принципів і процедур приєднання та транспортування 
газу, і здійснення контролю над її дотриманням; зни-
ження вартості транзиту для посилення конкурентних 
переваг ГТС; виключення можливості цінової диференці-
ації завдяки єдиній системі тарифоутворення на послуги 
транспортування і зберігання газу.

8. Диверсифікація джерела імпорту газу до України 
доцільно здійснювати за рахунок: імпорту скрапленого 
природного газу (СПГ), імпорту газу з Азербайджа-
ну через газопровід «Білий потік», з Європи шляхом 
використання наявної інфраструктури в реверсному 
напрямку (Німеччина-Чехія-Словаччина або Туреччи-
на-Болгарія-Румунія).

Розглядаючи елементи рівня внутрішньо-господар-
ського механізму залучення інвестицій (рис. 1) необхідно  
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відмітити, що вони в основному відносяться до опо-
середкованих засобів удосконалення МУІЗ в підпри-
ємства ГП України. Розглянемо далі більш докладно 
кожний елемент окремо: 

1. Розроблення нових родовищ на суші, у тому числі 
дрібних, а також впровадження ефективних технологій 
буріння на глибині 6000–7000 м та підвищення віддачі 
пластів на наявних свердловинах мають можливість 
зберегти і поступово підвищувати стабільні обсяги ви-
добутку газу. При чому ускладнення умов видобутку 
спричинить поступове зростання собівартості, тому пара-
лельно необхідно підвищувати операційну ефективність 
державних видобувних компаній. З урахуванням цих 
тенденцій згідно з прогнозною оцінкою ЕСУ-2035 [1] 
середнє зростання собівартості в 2010–2030 р.р. скла-
де 3–5 % на рік, у результаті чого в 2030 р. серед-
ньозважена собівартість складе від 650 до 900 грн. за 
1 тис. куб. м. Зростання обсягу геологорозвідувальних 
робіт, що потрібне для нарощування видобутку з нових 
родовищ, можливе тільки при здійсненні інвестицій 
у геологорозвідувальні роботи. Збільшення глибини 
буріння й більш широке поширення заходів із підви-
щення віддачі пласта, у свою чергу, потребуватимуть 
додаткових інвестицій у видобуток, а загальний обсяг 
інвестицій у галузь за прогнозами уряду буде збіль-
шуватися на 3–5 % на рік і за весь період до 2030 р. 
складе 110–125 млрд. грн. 

2. Модернізація завантаженої частини ГТС і кон-
сервація або виведення з експлуатації незавантажених 
сегментів ГТС, які спрямовані на підвищення її надій-
ності та ефективності використання. При цьому модер-
нізація повинна включати заміну газоперекачувальних 
агрегатів, газотурбінних агрегатів на електроприводі за 
умов окупності такої заміни з урахуванням інвестицій  
у підвідні лінії електропередачі; підвищення герметич-
ності ГТС, рівня автоматизації процесів та поліпшення 
систем контролю; створення хабу щодо спотових за-
купівель газу в Центральній Європі, який дозволить 
забезпечити безперебійність у системі транспортування 
газу. Але зазначені заходи доцільні за умов відповід-
ного обсягу навантаження ГТС.

3. Удосконалення методу комплексної оцінки ін-
вестиційної привабливості підприємств з урахуванням 
української специфіки газової промисловості (рис. 1) 
засобами розробленого економіко-математичного апа-
рату щодо визначення рівня коефіцієнту капіталізації 
Fkk = F{yi(xij)} як одного з основних показників інвести-
ційної привабливості підприємств ГП в залежності від 
виробничих, фінансово-економічних індикаторів діяль-
ності підприємств ГП і з урахуванням кількісної і якісної 
характеристики специфіки корпоративного управління 
і ринкових позицій даних підприємств. Запропоновані 
економетричні моделі дозволяють виявити слабкі по-
казники управлінсько-економічного стану підприємства, 
які спричиняють недостатність досягнутого рівня при-
вабливості для інвесторів у певному періоді часу. Але 
значення коефіцієнтів капіталізації, які можливо отри-
мати в залежності від зазначених параметрів, будуть 
відбивати поточний рівень інвестиційної привабливості, 
не дають змоги отримати перелік еталонних значень 
цих параметрів, які були б орієнтиром для підвищення 
рівня інвестиційної привабливості.

4. Останнім елементом АМУІЗ, його внутрішньо- 
господарського рівня механізму залучення інвести-

цій (рис. 1), який також відноситься до опосередкова-
них засобів удосконалення АМУІЗ в підприємства ГП 
України є мобілізація діяльності підприємства щодо 
його виходу на ринок первинного публічного розмі-
щення акцій на основі державно-приватного партнер-
ства (у пропорції 75/25 %). 

Так, згідно з цільовою спрямованістю ЕСУ-2035 ви-
значений обсяг необхідних інвестицій у розвідку та ви-
добуток традиційного газу (збільшення глибини буріння, 
розширення використання заходів підвищення віддачі 
пластів), який складає 110–125 млрд. грн., у розвідку та 
видобуток нетрадиційного газу — 55–65 млрд. грн. (газу 
щільних порід), 35–45 млрд. грн. (сланцевого газу), — 
12–15 млрд. грн. (метану вугільних пластів). Здійснен-
ня зазначених інвестицій і фінансування розвитку ПЕК 
України рекомендується здійснювати як комерційними 
компаніями (приватними або державними), так і державою 
в рамках зазначених далі основних механізмів, а саме:

— самостійне інвестування комерційними компанія-
ми (приватними або державними) у рамках при-
родних процесів функціонування бізнесу за рахунок 
власних коштів або позикового фінансування;
— прямі державні інвестиції (у тому числі й за 
рахунок залучення зовнішніх позик від міжнародних 
організацій для реалізації складних інфраструктурних 
проектів) у разі, якщо енергетичні об’єкти пере-
бувають у державній власності і держава планує 
продовжувати зберігати над ними контроль.
Отже, в умовах загострення потреби в підвищенні 

обсягів інвестиційних ресурсів та орієнтації урядовими 
структурами підприємств ГП України на зосередженні 
процесів інвестування за рахунок комерційних компаній 
у запропонованому в роботі АМУІЗ (рис. 1) рекоменду-
ється впровадження процедури виходу підприємств на 
ринок первинного публічного розміщення акцій з метою 
залучення інвестиційних ресурсів.

7. SWOT-аналіз результатів досліджень

Сильною стороною у проведеному дослідженні є ана-
ліз проблемних аспектів існуючого механізму управління 
інвестиційним забезпеченням підприємств газової та 
пропозиції щодо засобів їх елімінації згідно з Енер-
гетичною стратегією України-2035 промисловості на 
різних рівнях його функціонування, а також формування 
активізаційного механізму управління інвестиційним 
забезпеченням підприємств газової промисловості.

Слабкою стороною є те, що незавжди всі необхідні 
дані для дослідження є у всезагальному доступі.

Можливостями для подальших дослідження є пере-
ймання досвіду зарубіжних країн щодо ефективного 
впровадження запропонованого активізаційного меха-
нізму управління інвестиційним забезпеченням.

Загрозами для результатів проведених досліджень 
є те, що в умовах постійної мінливості економічного 
середовища пріоритети залучення інвестицій також но-
сять мінливий характер. Тому, запропонований механізм 
необхідно в майбутньому адаптувати відповідно до змін 
зовнішнього середовища.

8. висновки

1. В результаті аналізу процесів інвестування під-
приємств газової промисловості виокремлено основні  
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перешкоди для активного залучення інвестицій в під-
приємства даної промисловості, які поділяються на ті, 
що мають прямий вплив на інвестиційну привабливість 
українських підприємств ГП та опосередкований. Пере-
шкоди прямого впливу: 

— надмірний державний вплив на об’єкти газової 
промисловості, недостатня прозорість механізмів 
інституційного регулювання та гарантування;
— надмірне оподаткування та відсутність економіч-
них та фіскальних пільг для промислової розробки 
запасів газу;
— застосування виключно аукціонної форми одер-
жання права на надрокористування;
— висока вартість придбання права на надрокорис-
тування через аукціонні торги та ін.
2. Проведене дослідження надало змогу запропо-

нувати засоби елімінації проблемних аспектів існу-
ючого механізму згідно з Енергетичною стратегією 
України-2035 промисловості на різних рівнях його 
функціо нування. Зокрема: поступове виведення ре-
гульованих цін і тарифів на енергоресурси на кон-
курентний рівень; реформування Національної акці-
онерної компанії «Нафтогаз» України; розроблення 
нових родовищ на суші, у тому числі дрібних; впро-
вадження ефективних технологій буріння на глибині 
6000–7000 м; підвищення віддачі пласта на наявних 
свердловинах; модернізація завантаженої частини ГТС; 
консервація або виведення з експлуатації незаван-
тажених сегмен тів ГТС; виділення газотранспортної 
системи у самостійний суб’єкт господарювання з не-
залежним управлінням та ін.

3. На основі аналізу проблемних аспектів існуючо-
го механізму управління інвестиційним забезпеченням 
підприємств ГП обґрунтовано шляхи удосконалення 
даного механізму, що реалізуються у запропонованому 
в роботі активізаційному механізмі управління інвес-
тиційним забезпеченням та поділяються на різні рівні 
його функціонування, а саме:

— ринковий, на якому доцільні:
а) диверсифікація джерела імпорту газу до України;
б) удосконалення механізму тарифоутворення, який 
містить у собі інвестиційну складову, достатню для 
забезпечення необхідного повернення на інвестиції 
підприємствам ГП та інші;
— внутрішньогосподарський з елементами удоско-
наленнями:
а) сумісне державне і приватне ініціювання розробки 
нових родовищ; 
б) удосконалення методики оцінки інвестиційної 
привабливості підприємств ГП;
в) оптимізація механізмів експлуатації сегментів ГТС;
г) створення хабу щодо спотової закупівлі в цент-
ральній частині Європи;
д) продаж пакетів акцій підприємств із відкритою 
пропозицією ціни за принципом аукціону, засобами 
виходу на ринки ППРА та інші;
— рівень державного нормативно-правового та ор-
га нізаційно-методичногозабезпечення залучення ін-
вестицій:
а) виділення ГТС у самостійний суб’єкт господарю-
вання з незалежним управлінням, але при збереженні 
участі держави у власності й управлінні;
б) розроблення і затвердження методології визна-
чення вільних потужностей, принципів і процедур 

приєднання та транспортування газу, і здійсненням 
контролю над її дотриманням;
в) адаптація українського законодавства до енерге-
тичного законодавства ЄС;
г) реформування Національної акціонерної компа-
нії «Нафтогаз» України;
д) тимчасове введення більш сприятливих умов опо-
датковування; 
е) проведення сприятливої митної політики щодо 
ввезення устаткування для проектів підприємств 
ГП та інші.
4. За результатами проведеного дослідження роз-

роблено активізаційний механізм управління інвестицій-
ним забезпеченням підприємств газової промисловості, 
впровадження якого дозволить підприємствам даної 
промисловості збільшити свою інвестиційну привабли-
вість та ефективно провести процедуру виходу підпри-
ємств на ринок первинного публічного розміщення акцій  
з метою залучення необхідного обсягу інвестиційних 
ресурсів для модернізації досліджуваних підприємств.
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ФоРмиРование активизационного механизма 
упРавления инвестиционным обеспечением 
пРедпРиятий газовой пРомышленности

Проведён  анализ  проблемных  аспектов  существующего 
механизма  управления  инвестиционным  обеспечением  пред-

приятий  газовой  промышленности  на  разных  уровнях  его 
функционирования  и  предложены  способы  их  элиминации 
согласно Энергетической стратегии Украины-2035. Обоснованы 
пути усовершенствования механизма управления инвестицион-
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