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МІЖНАРОДНІ ЕКОНОМІЧНІ ВІДНОСИНИ

ФІНАНСОВІ ВИКЛИКИ ТА ЗАГРОЗИ ЛОГІСТИКИ 
ЦИРКУЛЯРНОЇ ЕКОНОМІКИ

Вступ. Циркулярна економіка є важливою складовою сталого розвитку, спрямова-
ного на збереження ресурсів та зменшення відходів. Однак її успішна реалізація у сфері 
логістики стикається з певними фінансовими викликами та загрозами.

Мета – науково обґрунтувати роль логістики циркулярної економіки у формуванні 
ефективних систем управління ресурсами; виокремити фінансові проблеми і загрози, 
які можуть негативно вплинути на логістику циркулярної економіки, аргументувати 
економічні вигоди, пов’язані з економікою замкнутого циклу, що сприяють стійкості й 
ефективності використання ресурсів.

Результати. Розглянуто економічні аспекти, пов’язані з логістикою циркулярної 
економіки, систематизовано основні фінансові виклики та загрози, з якими можуть 
стикнутися організації під час переходу до бізнес-моделі економіки замкнутого циклу. 
Запропоновано методологічний підхід до дослідження фінансових викликів і загроз, що 
передбачає чотири кроки, зокрема: на 1-му етапі дослідження визначено лідера з тор-
гівлі переробленою сировиною, а саме Німеччину, та охарактеризовано чинники, які 
впливають на лідерство цієї країни; на 2-му етапі аргументовано можливі фінансові 
загрози, що перешкоджають ефективному розвитку логістики циркулярної економіки; 
на 3-му етапі методом множинної регресії досліджено зв’язок між рівнем повторного 
використання матеріалів та обмінним курсом, відсотковими ставками та темпами 
інфляції. На основі результатів, отриманих на першому етапі, виокремлено компанії, 
які здійснюють свою діяльність у сфері логістики циркулярної економіки. 

Висновки. Розглянуті фінансові виклики та загрози надають базову платформу 
для розробки стратегій фінансового управління, які підтримують перехід до циркуляр-
ної економіки в логістиці та сприяють досягненню сталого розвитку. 
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FINANCIAL CHALLENGES AND THREATS OF CIRCULAR ECONOMY 
LOGISTICS

Introduction. The circular economy is an important component of sustainable development 
aimed at conserving resources and reducing waste. However, its successful implementation in 
the field of logistics faces a number of financial challenges and threats.

The purpose of the article is to scientifically substantiate the role of circular economy logis-
tics in the formation of effective resource management systems; identify financial problems 
and threats that can negatively affect the logistics of the circular economy, argue the economic 
benefits associated with the closed-loop economy, which contribute to the sustainability and 
efficiency of the use of resources.

Results. The economic aspects related to the logistics of the circular economy are consid-
ered, the main financial challenges and threats that organizations may face during the transition 
to the business model of the closed cycle economy are systematized. A methodological ap-
proach to the study of financial challenges and threats is proposed, which involves 4 steps, and 
in particular: at the 1st stage of the study, the leader in the trade of processed raw materials –  
Germany is determined and the factors that determine the leadership of this country are char-
acterized; at the next stage, possible financial threats that prevent the effective development 
of circular economy logistics are argued; at the third stage, the relationship between the level 
of reuse of materials and the exchange rate, interest rates, and inflation rates was investigated 
using the multiple regression method. On the basis of the results obtained at the first stage, the 
companies that carry out their activities in the field of circular economy logistics are singled out.

Conclusions. The financial challenges and threats discussed provide a basic platform for 
developing financial management strategies that support the transition to a circular economy in 
logistics and contribute to achieving sustainable development.

Перспективи. Перспективи розвитку логістики циркулярної економіки мають зна-
чний потенціал для покращення сталості й ефективності в управлінні ресурсами. Цей 
підхід пропонує перехід від традиційної “викид-використання” моделі до моделі “викорис-
тання-використання”, де відходи стають сировиною для нових продуктів чи процесів.

Ключові слова: циркулярна економіка, логістика циркулярної економіки, фінансові 
виклики, фінансові загрози, зворотні ланцюги поставок.

Табл.: 4, рис.: 8, бібл.: 25.
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Prospects. Prospects for the development of circular economy logistics have significant 
potential for improving sustainability and efficiency in resource management. This approach 
offers a transition from the traditional “emission-use” model to a “use-use” model, where waste 
becomes raw material for new products or processes.

Keywords: circular economy, circular economy logistics, financial challenges, financial 
threats, reverse supply chains.

JEL Classіfіcatіon: F18, G17.

Постановка проблеми. Логістика цир-
кулярної економіки охоплює весь життєвий 
цикл продуктів – від проєктування та ви-
робництва до відновлення та переробки 
наприкінці життєвого циклу. Дослідження 
в цій галузі зосереджені на розробці ефек-
тивних і стійких логістичних стратегій для 
підтримки кругового потоку матеріалів. На-
уковці досліджують оптимізацію ланцюгів 
постачання, транспортних мереж і склад-
ських приміщень для мінімізації відходів 
і споживання енергії. Основні міркування 
включають інтеграцію цифрових техноло-
гій, таких як блокчейн та інтернет речей 
(IoT), для підвищення прозорості та відсте-
ження в циклічних ланцюгах поставок.

Проте, незважаючи на визнання пе-
реваг циркулярної економіки (ЦЕ), багато 
галузей промисловості продовжують до-
тримуватися моделі лінійної економіки, яка 
характеризується процесами залучення, 
виготовлення, використання, утилізації та 
забруднення.

Аналіз останніх досліджень і пу-
блікацій. У науковій літературі з питань 
циркулярної економіки, основний наголос 
зроблено на пріоритеті повторного вико-
ристання над повторним виробництвом і 
повторного виробництва над переробкою. 
По суті, існує структурована ієрархія для 
обробки процесів закінчення життєвого 
циклу продуктів, спрямованих на збере-
ження зусиль, вкладених у вихідний про-
дукт, і енергії, вкладеної в склад його ма-
теріалів [12].

Систематичне планування, виконання 
та контроль оптимального руху сировини, 
готової продукції, внутрішньовиробничих за-
пасів і пов’язаної інформації від точки спо-
живання назад до місця походження для від-
новлення вартості Роджерс і Тіббен-Лембке 
називають зворотною логістикою [5].

Останнім часом ключовим інструмен-
том циркулярної економіки стала ревер-
сивна логістика. Зворотну логістику розгля-
дають в науковій літературі як логістичний 
процес, що відбувається у “протилежному 
напряму” [4].

Зв’язок між зворотною логістикою та 
циркулярною економікою досліджував Атіф 
Салем. Отримані результати показали, що 
ефективні зворотні логістичні операції мо-
жуть значно сприяти переходу до економі-
ки замкнутого циклу [6].

У дослідженні Юді Фернандо ствер-
джується, що зворотна логістика (RL) за-
безпечує вирішення динамічної взаємодії 
між зобов’язаннями щодо стійких ресурсів 
і досягненням фінансових результатів. Це 
підкреслює перевагу впровадження прин-
ципів і процесів циркулярної економіки, які 
можуть створювати цінність. Таким чином, 
циркулярна економіка полегшує створення 
циркулярних ланцюгів поставок і сприяє 
екологічно чистим практикам [8].

Відповідно до Рему ле Мугне, зворот-
на логістика характеризується як система-
тичне переміщення товарів від точки спо-
живання до центральної точки консолідації 
з метою отримання вартості або забезпе-
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чення відповідної утилізації. Цей процес 
передбачає збір товарів, транспортування 
до центрального об’єкта та класифікацію 
на основі їхнього кінцевого призначення, 
наприклад – реконструкцію, повторне ви-
користання або переробку [7].

У широкому розумінні зворотна логісти-
ка передбачає мінімізацію матеріалів у сис-
темі прямого пересилання, щоб зменшити 
реверсивний потік матеріалів, уможливлю-
ючи повторне використання матеріалів і по-
легшуючи їх переробку [9].

Таким чином, зворотна логістика – це 
процес, за допомогою якого компанії мо-
жуть підвищити свою екологічну ефек-
тивність шляхом переробки, повторного 
використання та мінімізації кількості вико-
ристовуваних матеріалів [10].

Циркулярна економіка функціонує як 
система зворотного зв’язку, спрямована на 
зменшення використання ресурсів (як біо-
логічних, так і технічних) і утворення відхо-
дів, які потрапляють у навколишнє середо- 
вище. Це включає розширення принципів 
зворотної логістики в більш широку струк-
туру, яка складається з двох підсистем: 
одна пов’язана з біологічними товарами 
(наприклад, продуктами харчування), а 
інша – з технічними товарами [12].

На думку Лі та Классена, логістика цир-
кулярної економіки характеризується як 
екологічно свідоме управління ланцюгом 
поставок, яке використовують компанії чи 
організації. Цей підхід враховує екологічні 
проблеми та включає їх в управління лан-
цюгом поставок, щоб впливати на екологіч-
ні показники як постачальників, так і клієн-
тів [13].

З 1970-х рр. спостерігається великий 
інтерес до вивчення зворотної логістики 
через можливість відновлення вартості 
старих речей. Дослідження Фляйшмена 
порівнювало стратегії зворотної та прямої 
логістики за допомогою кількісних моделей 

[14]. Такі сфери, як планування розподілу, 
контроль запасів і планування виробни-
цтва, розглядалися як частини зворотної 
логістики. Картер і Елрам [15] досліджу-
вали аспекти зворотної логістики, зосе-
реджуючись на зворотному розподілі та 
мінімізації ресурсів. Вони вказали на зни-
ження витрат, спричинене державним ре-
гулюванням та екологічними проблемами у 
зворотній логістиці. Діяльність екологічної 
логістики передбачає оцінку екологічних 
наслідків різноманітних стратегій розподі-
лу, мінімізацію споживання енергії в логіс-
тичних операціях, зменшення обсягу відхо-
дів і нагляд за методами їх утилізації [16]. 
Часто автори зосереджуються на конкрет-
ному дослідженні компанії, яка виробляє й 
обробляє різні товари на одній виробничій 
лінії, визначаючи оптимальні розміри пар-
тій і послідовність виробництва для кожно-
го продукту.

Крім того, зворотна логістика створює 
можливості для заснування нових підпри-
ємств завдяки тому, що оригінальні пред-
мети підлягають переробці [19]. А цирку-
лярна економіка (CE) сприяє логістиці та 
реверсивному виробництву, забезпечуючи 
соціальні, екологічні й економічні переваги, 
включаючи створення робочих місць і збе-
реження навколишнього середовища [3].

Зворотна логістика може відігравати 
ключову роль у сприянні переходу до цир-
кулярної економіки шляхом завершення 
життєвого циклу продукту [4]. Значення від-
новлення та переробки продукту широко 
визнано ключовим фактором у скороченні 
відходів, а ефективна зворотна логістика 
має потенціал для мінімізації відходів від 
початкових етапів розробки продукту до за-
вершення виробничого процесу, тим самим 
сприяючи зниженню викидів вуглецю [4].

Незважаючи на значний інтерес у на-
укових колах до цієї проблеми, варто зау-
важити, що в науковій літературі практично 
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відсутні ґрунтовні дослідження, пов’язані з 
фінансовими викликами та загрозами, які 
потенційно можуть перешкодити впрова-
дженню циркулярної економіки та з якими 
логістика циркулярної економіки може зі-
ткнутися на шляху реалізації.

Мета статті – науково обґрунтувати 
роль логістики циркулярної економіки у 
формуванні ефективних систем управління 
ресурсами; виокремити фінансові пробле-
ми і загрози, які можуть негативно вплину-
ти на логістику циркулярної економіки, ар-
гументувати економічні вигоди, пов’язані з 
економікою замкнутого циклу, що сприяють 
стійкості та ефективності використання ре-
сурсів.

Виклад основного матеріалу до-
слідження. Для проведення дослідження 
щодо оцінки фінансових ризиків логістики 
циркулярної економіки пропонуємо аналіз, 
який передбачає такі кроки:

1 крок – здійснено відбір даних з Єврос-
тату за показником, в якому логістика віді-
грає ключову роль (це торгівля вторинною 
сировиною (ВРВ) у країнах Європейського 
Союзу (27). Вибірку склали дані за 2021 р. 
(оскільки це була найактуальніша інформа-
ція). На прикладі Німеччини, лідера майже в 
усіх галузях, проаналізовано тенденції екс-
порту та імпорту переробленої сировини.

2 крок – визначено фінансових ризиків, 
які можуть перешкоджати функціонуванню 
ефективної циркулярної логістики, зокрема:

 − курсові ризики;
 − зміни процентних ставок;
 − економічна нестабільність;
 − кредитні ризики;
 − тарифи та мита;
 − ризики управління ланцюгом поставок.

Кожен ризик було детально охаракте-
ризовано й аргументовано, чому його варто 
вважати викликом для логістики циркуляр-
ної економіки.

3 крок – використано індикатор цикліч-
них відходів (CMW) для країн Європейсько-
го Союзу (27), щоб оцінити, як ці ризики 
впливають на повторне використання ма-
теріалів. За допомогою методу мультиплі-
кативної регресії вдалося дослідити зв’язок 
між змінною y та х1, х2, х3, де:

 − у – відходи оборотних матеріалів;
 − х1 – курси валют;
 − х2 – відсоткові ставки;
 − х3 – рівень інфляції.

Отриманий результат (R= 0,43364795) 
вказує на наявність слабкого зв’язку між 
змінними.

4 крок – здійснено пошук інформації 
про стартапи, які сприяють функціонуван-
ню ефективної логістики циркулярної еко-
номіки.

Логістика відіграє вирішальну роль у 
циркулярній економіці, сприяючи ефек-
тивному та сталому переміщенню товарів, 
матеріалів і ресурсів у замкнутих системах. 
Циркулярна економіка – це альтернатив-
на економічна модель, яка спрямована на 
мінімізацію відходів і максимальне вико-
ристання ресурсів шляхом стимулювання 
повторного використання, повторного ви-
робництва, переробки та оновлення про-
дуктів. У табл. 1 наведено кілька способів, 
якими логістика сприяє розвитку циклічної 
економіки.

Логістика відіграє вирішальну роль у 
торгівлі вторинною сировиною з кількох 
причин. По-перше, це забезпечує ефек-
тивне використання ресурсів. Якісні ло-
гістичні послуги дають змогу скоротити 
витрати на транспортування, зберігання 
й інші операції. По-друге, логістика підви-
щує конкурентоспроможність підприємств. 
Підприємства, які мають ефективну логіс-
тику, можуть запропонувати своїм клієнтам 
більш конкурентні ціни та кращі умови об-
слуговування. По-третє, логістика сприяє 
розвитку економіки. Це створює робочі міс-
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ця, підвищує продуктивність праці та сприяє  
зростанню торгівлі.

Для проведення експериментально-
го дослідження було відібрано статистичні 
дані Євростату щодо торгівлі вторинною 
сировиною (RRM) для всіх країн Євросою-
зу за 2021 р. Такий вибір пояснюється тим, 
що логістика є важливою складовою тор-
гівлі вторинною сировиною, забезпечуючи 
безперервний рух товару від виробника до 
споживача. Логістичні послуги включають 
транспортування, зберігання, пакування, 
сортування та перевірку товарів. Відтак мож-
на продемонструвати, як логістична систе-
ма транспортування перероблених відходів 
впливає на циркулярну економіку та з якими 
фінансовими загрозами вона стикається або 
може стикнутися через кілька років.

Вихідні дані для моделювання систе-
матизовано в електронній таблиці Microsoft 
Excel. У результаті отримано інформацію 
про те, як європейські країни експортува-
ли та імпортували перероблену сировину 
загалом та для кожної галузі за останні 15 
років. Аналіз базується на даних за 2021 р.

Використовуючи фільтр, було виокрем-
лено топ-5 експортерів та імпортерів вто-
ринної сировини (табл. 2).

За даними табл. 2 можна констатувати, 
що Німеччина займає перше місце за об-
сягом експорту та імпорту переробленої 
сировини. Також варто зазначити, що Ні-
меччина займає лідируючі позиції в кожній 
галузі (рис. 1). Це свідчить про те, що уряд 
приділяє велику увагу переробці сировини. 
Зокрема, прагне посилити роль вторинної 
переробки сировини з метою підвищення 
надійності поставок металів і промисло-
вих мінералів. Створена платформа для 
діалогу між бізнесом, науковцями та грома-
дянським суспільством презентувала оста-
точний звіт “Більша надійність постачання 
через переробку металів і промислових 
мінералів” [15]. Розроблені рекомендації 
щодо покращення переробки сировини 
охоплюють впровадження дизайну продук-
ту, який сприяє переробці; чіткі орієнтири 
та рамкові умови; законодавче закріплення 
циркулярної економіки; використання всьо-
го потенціалу оцифрування, зокрема у збо-
рі, записі та сортуванні матеріалів.

Аналізуючи рис. 1, можна зробити ви-
сновок, що протягом 2011–2021 рр. Німеч-
чина імпортувала більше сировини, яку ще 
можна переробити та використати повтор-
но. Це свідчить про те, що в цій країні до-

Таблиця 1
Характеристика циркулярної логістики*

Ефективна  
циркулярна 
логістика

Логістика має важливе значення для управління зворотним потоком продуктів від споживачів до 
виробників. Це передбачає збір, транспортування та обробку повернених товарів, що дає змогу 
переробити або відновити продукти для перепродажу.

Підтримує замкнуті ланцюжки постачання шляхом ефективного транспортування матеріалів від 
продуктів із вичерпаним терміном служби до підприємств з переробки. Це включає перевезення 
матеріалів, які можна переробити, наприклад папір, пластик, метал та електронні відходи.

Відіграє ключову роль в оптимізації транспортних маршрутів і розподільчих мереж для зменшення 
споживання енергії та мінімізації впливу на навколишнє середовище. Це сприяє ресурсоефектив-
ності та стійкості.

Завдяки стратегічному розташуванню заводів з виробництва, розподілу та переробки можна мінімі-
зувати відстані транспортування, зменшуючи споживання енергії та викиди. Це дає змогу створити 
більш стійкий і циклічний ланцюг поставок.

Практика сприяє зменшенню відходів упаковки та загальному впливу транспортування на на-
вколишнє середовище. Це передбачає оптимізацію дизайну упаковки, використання багаторазової 
упаковки та мінімізацію непотрібного використання.

* Складено авторами.
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Таблиця 2
Топ-5 трейдерів вторинної сировини*

Галузь Топ 5 експортерів Тис. євро Топ 5 імпортерів Тис. євро

Всього

Німеччина 4 359 822,35875 Німеччина 11 986 598,38166
Нідерланди 3 334 864,93817 Бельгія 8 126 277,47178

Бельгія 2 559 257,7039 Італія 5 655 257,63751
Іспанія 1 376 669,77658 Нідерланди 3 864 317,81344
Італія 1 345 889,54228 Іспанія 3 657 651,65281

Папір і 
картон

Топ 5 експортерів Тис. євро Топ 5 імпортерів Тис. євро
Італія 168 502,608 Німеччина 915 920,228

Нідерланди 140 808,52 Нідерланди 343 311,18
Іспанія 123 999,098 Австрія 317 395,889

Ірландія 75 994,864 Іспанія 267 007,171
Франція 69 977,34 Франція 131 415,648

Пластмаси

Топ 5 експортерів Тис. євро Топ 5 імпортерів Тис. євро
Нідерланди 96 733,955 Нідерланди 213 420,303
Німеччина 82 701,23 Німеччина 150 429,421

Бельгія 55 267,485 Бельгія 90 882,962
Італія 19 815,526 Австрія 73 676,274

Іспанія 16 629,049 Італія 69 545,088

Гума

Топ 5 експортерів Тис. євро Топ 5 імпортерів Тис. євро
Німеччина 25 125,764 Німеччина 38 649,056

Нідерланди 17 590,312 Нідерланди 22 475,18
Бельгія 16 693,589 Іспанія 18 046,465
Іспанія 13 812,704 Франція 9 623,654
Італія 6 114,422 Poland 5 074,382

Деревина

Топ 5 експортерів Тис. євро Топ 5 імпортерів Тис. євро
Portugal 15 045,6289 Іспанія 47 689,11581

Німеччина 9 225,32075 Німеччина 40 836,58166
Sweden 7 717,80643 Франція 33 297,98782
Latvia 2 936,19044 Portugal 28 667,6989

Франція 2 703,54017 Австрія 23 382,46033

Текстиль

Топ 5 експортерів Тис. євро Топ 5 імпортерів Тис. євро
Німеччина 165 520,277 Нідерланди 146 602,539

Бельгія 152 709,592 Польща 123 741,222
Польща 143 524,934 Німеччина 81 501,385
Італія 121 999,657 Бельгія 63 897,752

Нідерланди 121 655,708 Італія 62 805,2

Скло

Топ 5 експортерів Тис. євро Топ 5 імпортерів Тис. євро
Німеччина 9 709,613 Нідерланди 45 905,225

Бельгія 6 805,433 Німеччина 20 976,586
Ірландія 5 971,061 Чехія 14 984,208
Франція 5 606,473 Італія 14 366,653

Нідерланди 4 336,731 Португалія 9 380,396

Органічні 
відходи

Топ 5 експортерів Тис. євро Топ 5 імпортерів Тис. євро
Нідерланди 325 984,516 Німеччина 976 034,168

Данія 249 492,771 Франція 869 625,224
Німеччина 244 387,192 Нідерланди 677 956,692
Франція 159 777,54 Бельгія 582 947,489
Румунія 140 336,88 Італія 426 991,088

Мінеральні 
відходи

Топ 5 експортерів Тис. євро Топ 5 імпортерів Тис. євро
Іспанія 271 683,352 Бельгія 344 774,342

Німеччина 33 762,807 Німеччина 339 370,81
Нідерланди 23 834,325 Нідерланди 169 691,464

Франція 22 627,782 Швеція 149 963,158
Греція 21 049,066 Іспанія 148 660,099

Чорний 
метал 

Топ 5 експортерів Тис. євро Топ 5 імпортерів Тис. євро
Нідерланди 1 829 712,33 Бельгія 2 806 040,016

Бельгія 1 162 778,459 Італія 2 225 134,396
Німеччина 544 987,929 Німеччина 1 902 362,411

Румунія 480 981,9 Нідерланди 1 435 138,452
Данія 465 856,806 Іспанія 1 338 375,74

* Складено на основі [23].
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бре налагоджена система переробки від-
ходів. Уряд розуміє важливість зменшення 
залежності від країн-експортерів сировини. 
Для країн з обмеженою кількістю власної си-
ровини, таких як Німеччина, є два варіанти 
– переробка вже наявної на ринку сировини 
для повторного використання та імпорт тієї ж 
сировини для переробки для досягнення за-
мкнутого циклу. Це, своєю чергою, пояснює, 
чому Німеччина імпортує більше вторинної 
сировини, ніж експортує. Для досягнення 
замкнутого циклу важливо систематично ви-
добувати вторинну сировину з промислових 
і побутових відходів, ставлячись до відходів 
не як до матеріалу, що підлягає утилізації, а 
як до джерела сировини. В ідеалі це пови-
нно охоплювати всі категорії відходів – від 
старої упаковки до відходів електричного та 
електронного обладнання.

Отже, Німеччина є однією з провідних 
країн світу з переробки сировини та вироб-
ництва товарів. Експорт та імпорт переро-
бленої сировини є важливими для забез-
печення постійного потоку сировини для 

німецької промисловості. Німецькі компанії 
славляться високою якістю продукції та ін-
новаціями. Це робить їх продукцію конку-
рентоспроможною на світових ринках і за-
безпечує попит на перероблену сировину. 
Велика увага приділена управлінню ланцю-
гами поставок для забезпечення ефектив-
ності та надійності постачання сировини 
для виробництва.

Логістика та торгівля вторинною сиро-
виною відіграють важливу роль в економіці 
Німеччини, яка вважається однією з най-
більших і найрозвиненіших країн світу. Вона 
має розвинену транспортну інфраструктуру, 
що охоплює автомобільний, залізничний, 
водний і повітряний транспорт. Транспортна 
логістика дає змогу ефективно транспор-
тувати перероблену сировину в усі регіони 
країни та за кордон. Окрім цього, Німеччина 
має численні морські порти, такі як Бремен і 
Гамбург, які важливі для зовнішньої торгівлі 
та транспортування сировини.

На логістику та торгівлю переробленою 
сировиною можуть вплинути такі виклики і 
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Рис 1. Обсяг торгівлі Німеччини вторинною сировиною за 2011–2021 рр.*
* Побудовано на основі [23].
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загрози, як: курсові ризики, зміни процент-
них ставок, економічна нестабільність, кре-
дитні ризики тощо. Проаналізуємо їх вплив 
детальніше.

1. Курсові ризики. Динаміка обмінних 
курсів впливає на вартість сировини та 
транспортні витрати, оскільки багато торго-
вих операцій проводять в іноземній валюті. 
Небажані зміни курсу валют можуть при-
звести до збитків для компаній, які зале-
жать від імпорту або експорту товарів.

На рис. 2 відображено динаміку об-
мінного курсу євро/долар за 25 років, що 
демонструє його нестабільність. Так, з мо-
менту введення в дію з 1 січня 1999 р. євро 
менше, ніж два роки коштував нижче одно-
го долара. Найвища точка була досягнута 
22 квітня 2008 р., коли обмінний курс досяг 
піку – 1,60 долара. Інвестори спочатку вва-
жали, що криза субстандартних іпотечних 
кредитів обмежиться в основному Сполу-
ченими Штатами. Це спричинило зміцнення 
євро, але коли стало зрозуміло, що рецесія 

буде глобальною, євро впав до 1,39 дола-
ра. У 2015 р. євро знизився до 1,12 долара 
після оголошення Європейського централь-
ного банку (ЄЦБ) про те, що він розпочне 
щомісячну купівлю облігацій, деномінованих 
у євро, на 60 мільярдів євро, починаючи з 
березня. На початку 2020 р. євро коштував 
1,12 долара, але до середини року він впав 
до 1,06 долара, що збіглося з впливом пан-
демії коронавірусу на Європу. У 2022 р. ві-
йна в Україні спричинила чергове падіння 
обмінного курсу та призвела до того, що 
євро досяг паритету з доларом.

Оплата за логістичне транспортування 
здійснюється за обмінним курсом між євро 
та доларом, який є нестабільним і постійно 
змінюється, як показано на рис. 2. Це вка-
зує на фінансовий ризик логістики цирку-
лярної економіки.

2. Зміни процентних ставок. Вони мо-
жуть вплинути на вартість фінансуван-
ня логістичних і торговельних операцій, 
оскільки підвищення процентних ставок за-

 
Рис. 2. Курс євро до долара США за 25 років [23].
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кономірно призведуть до збільшення вар-
тості позичкового капіталу.

На рис. 3 відображено динаміку про-
центних ставок ЄЦБ за 15 років. У липні 
2022 р. Європейський центральний банк 
(ЄЦБ) підвищив свою фіксовану процентну 
ставку до 0,5 відсотка, відзначивши перше 
підвищення з березня 2016 р. Після цього 
ЄЦБ продовжував поступово підвищувати 
фіксовану процентну ставку майже що-
місяця. До жовтня 2023 р. ставка досягла 
4,5 відсотка, ставши найвищою з часів 
світової фінансової кризи 2007 і 2008 р. З 
огляду на те, що процентна ставка ЄЦБ є 
ставкою, за якою ЄЦБ надає банкам позики 
овернайт, то комерційні банки використову-
ють ці кредити для підтримки короткостро-
кової ліквідності.

Основна ставка рефінансування зали-
шилася на рівні 4,5%, що є найвищим за 
22 роки, тоді як ставка за депозитами зали-
шилася на рекордних 4%. ЄЦБ також ого-
лосив, що повне реінвестування в рамках 
PEPP завершиться 30 червня, а портфель 
скорочуватиметься на 7,5 млрд євро на мі-
сяць до кінця 2024 р. Водночас ЄЦБ про-

гнозує, що інфляція становитиме в серед-
ньому 5,4% у 2023 р., 2,7% – у 2024 р., 2,1% 
– у 2025 р. та 1,9% – у 2026 р. За прогноза-
ми, базова інфляція буде дещо вищою – на 
рівні 2,7% у 2024 р., 2,3% – у 2025 р., 2,1% 
– 2026 р.

Проаналізувавши тенденції в динаміці 
рівня процентних ставок ЄЦБ, спробуємо 
оцінити їх вплив на логістику та торгівлю 
вторинною сировиною. Економіка замкнуто-
го циклу спрямована на мінімізацію відходів 
і споживання ресурсів шляхом просуван-
ня замкнутих систем, у яких матеріали по-
вторно використовують, переробляють та 
змінюють. Однак, як і будь-яка економічна 
система, вона не захищена від зовнішніх 
факторів, таких як процентні ставки. Вищі 
відсоткові ставки роблять дорожчим запо-
зичення коштів для ініціатив циркулярної 
економіки, як-от будівництво переробних за-
водів або розробка нових технологій повтор-
ного використання. Це може перешкодити 
інвестиціям і сповільнити перехід до цирку-
лярної моделі. Логістика в циркулярній еко-
номіці часто передбачає збір, сортування 
та транспортування матеріалів. Вищі відсо-

 Рис. 3. Процентні ставки Європейського центрального банку [21].
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ткові ставки можуть збільшити вартість цієї 
діяльності, що зробить дорожчим ведення 
бізнесу в умовах циркулярної економіки.

Вищі відсоткові ставки можуть змен-
шити споживчі витрати, потенційно змен-
шивши попит на перероблені або повторно 
використані продукти. Це може ускладнити 
отримання доходу підприємствам у сфері 
циркулярної економіки.

Отже, коли відсоткові ставки зроста-
ють, підприємства можуть надавати пере-
вагу короткостроковим прибуткам над дов-
гостроковими інвестиціями в такі ініціативи 
сталого розвитку, як циркулярна економіка. 
Це може ще більше сповільнити логістику 
циркулярної економіки.

3. Економічна нестабільність. Еконо-
мічні труднощі або рецесія можуть при-
звести до зниження попиту на товари та 
послуги, включно з переробленою сирови-
ною. Це, своєю чергою, може вплинути на 
обсяги торгівлі та призвести до зниження 
прибутку компаній. Щоб продемонструвати 
вплив економічної нестабільності на логіс-

тику циркулярної економіки, скористаємося 
показником рівня інфляції в Європейсько-
му Союзі у 2010–2022 рр. Необроблені дані 
гармонізованого індексу споживчих цін ін-
терпретовані у вигляді графіка (рис. 4).

Як свідчать дані рис. 4, рівень інфляції 
в країнах Європейського Союзу різко зріс у 
2021 р. Це явище було спричинене різни-
ми факторами, які одночасно призвели до 
зростання цін. Незважаючи на те, що рин-
ковий попит швидко відновився після об-
межень, пов’язаних із COVID-19 у 2020 р, 
глобальні ланцюги поставок ще не повніс-
тю відновилися, що призвело до зростання 
цін на енергоносії та продукти харчування, 
особливо після російського вторгнення в 
Україну в лютому 2022 р.

Без перебільшення можна стверджу-
вати, що висока інфляція створила світову 
проблему у 2022 р. Наприклад, у Сполуче-
них Штатах у березні 2022 р. було зафіксо-
вано рекордний рівень інфляції за 40 років, 
який досяг 8,5%. У Сполученому Королів-
стві у квітні 2022 р. рівень інфляції стано-
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* Побудовано на основі [23].
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вив 9%, що спричинило зростанням витрат 
на енергоносії та житло. Якщо підвищений 
рівень інфляції збережеться і збіжиться у 
часі з повільним економічним зростанням 
та високим рівнем безробіття, то існуюча 
криза може перерости в період стагфляції, 
що нагадує початок 1980-х рр.

Рівень, до якого піднялися ціни на окре-
мі товари чи послуги, показано на рис. 5.

На зростання показників інфляції в ЄС 
значно вплинуло помітне збільшення спо-
живчих цін на житло, воду, газ та інші види 
палива протягом року на 18%; транспорт 
подорожчав на 12,1%; продукти харчуван-
ня та безалкогольні напої – на 11,9%, від-
стаючи від витрат на житло. У 2022 р. кожна 
основна категорія, охоплена ГІСЦ, зазнала 
зростання, за винятком незначного знижен-
ня споживчих цін на зв’язок на 0,1%.

Як відомо, високий рівень інфляції 
може порушити крихкий баланс попиту та 
пропозиції в економіці замкнутого циклу, де 
матеріали повторно використовують або 

переробляють. Це може призвести до де-
фіциту певних матеріалів або труднощів із 
пошуком ринків для перероблених товарів, 
що вплине на загальну ефективність сис-
теми.

Інфляція також може спричинити на-
вантаження на сімейні бюджети, потен-
ційно спонукаючи споживачів віддавати 
перевагу дешевшим, нециркулярним про-
дуктам, а не більш стійким варіантам. Це, 
своєю чергою, може ускладнити конкурен-
цію циркулярним підприємствам і розши-
ренню їхньої діяльності.

4. Кредитні ризики. Погіршення кре-
дитоспроможності партнерів або клієнтів 
може вплинути на фінансові потоки та при-
звести до збитків для компаній. Неможли-
вість оплатити товари або послуги може 
виникнути через фінансові труднощі в ком-
паніях-партнерах.

Вплив кредитних ризиків на логістику 
циркулярної економіки є складним і багато-
гранним питанням із потенційним впливом 
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на різних етапах замкнутої системи. При 
цьому слід враховувати підвищені фінансо-
ві ризики, зокрема:

 − нерішучість кредитування (банки та 
фінансові установи можуть вагатися 
щодо надання позик підприємствам, які 
працюють у сегменті циклічної економі-
ки, через передбачувані вищі кредитні 
ризики, пов’язані з новими бізнес-мо-
делями, неперевіреними джерелами 
доходу та потенційною залежністю від 
зовнішніх факторів, як-от інфраструк-
тура переробки, що може ускладнити 
доступ до капіталу, необхідного для ін-
вестування в кругову логістичну інфра-
структуру та операції);

 − боргове навантаження (підприємства 
у сфері циркулярної економіки можуть 
зіткнутися з вищим борговим тягарем 
через початкові витрати, пов’язані зі 
створенням систем зворотної логісти-
ки, інвестуванням у матеріали для по-
вторного використання та управлінням 
складними життєвими циклами продук-
тів, що може призвести до обмеження 
грошових потоків і їх здатності поглина-
ти несподівані фінансові потрясіння);

 − збої в ланцюжку постачання (кредит-
ні ризики також можуть бути посилені 
через збої в циклічному ланцюзі поста-
чання, такі як затримки в зборі, сорту-
ванні або обробці використаних матері-
алів, що може призвести до збільшення 
витрат на запаси, зупинки виробництва 
та, зрештою, фінансових втрат).
Окрім того, слід враховувати потенцій-

ний вплив операційних викликів, зокрема: 
 − впровадження ефективних і рентабель-

них систем зворотної логістики може 
бути складним завданням, особли-
во для складних продуктів із кількома 
компонентами або тих, що потребують 
спеціальної обробки, і може призвести 
до підвищення операційних витрат та 

зниження прибутковості, що вплине на 
загальну кредитоспроможність підпри-
ємств у циркулярній економіці;

 − успіх циркулярної економіки залежить від 
сприйняття споживачами перероблених 
продуктів і їхньої готовності брати участь 
у системах зворотної логістики; низька 
залученість споживачів може призвести 
до зниження попиту на перероблені ма-
теріали та зменшення доходів для під-
приємств, що вплине на їх здатність ви-
конувати свої фінансові зобов’язання.
5. Тарифи та мита. Введення нових та-

рифів або зміна існуючих може вплинути 
на вартість митних зборів під час імпорту 
та експорту товарів. Європейська комісія 
бере участь у торговельних перемовинах, 
безпосередньо взаємодіючи з іншими кра-
їнами чи регіонами та беручи участь у Сві-
товій організації торгівлі (СОТ). СОТ – єди-
на міжнародна організація, яка займається 
питаннями багатонаціональної торгівлі та 
встановлює правила глобальної торгівлі 
між країнами. Її діяльність головним чином 
спрямована на сприяння гнучкій, передба-
чуваній та необмеженій торгівлі. 

Торгові угоди ЄС підвищують конкурен-
тоспроможність європейських компаній, 
сприяючи збільшенню їх експорту до країн 
і регіонів за межами ЄС. Ці угоди також за-
безпечують покращений доступ до необхід-
ної сировини та компонентів для імпортерів 
у межах ЄС, пропонуючи споживачам шир-
ший асортимент продукції. Крім того, ці тор-
гові угоди можуть змусити уряди-партнери 
захищати права людини і трудові права 
(наприклад, питання безпеки на робочому 
місці або сприяння гендерній рівності) та 
навколишнє середовище. 

ЄС користується перевагами того, що 
він є однією з найбільш відкритих економік 
у світі – приблизно 71% його імпорту надхо-
дить до ЄС за нульовими тарифами. Рис. 6 
демонструє частку товарів, імпортованих 
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до ЄС від країн-партнерів, із зазначенням 
різних рівнів тарифів. Примітно, що Китай 
мав найнижчу частку імпорту з нульовим 
тарифом – 45%, тоді як Нігерія – найвищу – 
98%, а Сполучені Штати – 72%.

На рис. 6 показано обмеження імпорту 
країн Європейського Союзу з різних країн, 
які вказують на митні бар’єри на шляху екс-
порту переробленої сировини.

Таким чином, тарифи та мита підвищу-
ють ціни на імпортні матеріали та товари, 
включно з переробленим вмістом, що ро-
бить рішення економіки замкнутого циклу 
менш конкурентоспроможними. Водночас 
торговельні бар’єри можуть порушити потік 
матеріалів усередині та між країнами, пере-
шкоджаючи ефективному переміщенню від-
ходів і товарів вторинної переробки та пере-
роблених товарів, що може призвести до 
вузьких місць і неефективності в логістиці. 
Високі тарифи та мита також ускладнюють 
експорт продукції та послуг підприємствами 
циркулярної економіки, обмежуючи їхній по-
тенціал зростання й охоплення ринку.

6. Ризики управління ланцюгом поста-
вок. Неспроможність ефективно управляти 

ланцюгом поставок може призвести до за-
тримок доставки, додаткових витрат і втра-
ти можливостей. Ненадійні постачальники, 
неефективна зворотна логістика та не-
передбачені перебої в переробних потуж-
ностях призводять до затримок і дефіциту 
відновлених матеріалів, перешкоджаючи 
плануванню виробництва та доступності 
продукції.

Окрім цього, неефективне управління 
ризиками може призвести до непослідов-
них витрат матеріалів, що призведе до 
проблем із виробництвом і зниження якості 
продукції.

Зворотна логістика часто передбачає 
транспортування громіздких або небезпеч-
них матеріалів із вищими витратами та еко-
логічними ризиками. Не правильно обрані 
маршрути, неефективні види транспорту 
та відсутність інфраструктури можуть зна-
чно збільшити витрати на логістику та вуг-
лецевий слід. А неточна або неповна ін-
формація про наявність, розташування та 
якість матеріалу може призвести до невід-
повідності попиту та пропозиції, втрачених 
можливостей та неефективного розподілу 
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ресурсів. Відсутність прозорості та співпра-
ці в усьому ланцюгу постачання може ще 
більше посилити ці ризики.

Оскільки циркулярна економіка зна-
чною мірою залежить від обміну даними та 
цифрових інструментів, існує також підви-
щений ризик кібератак. 

У рамках дослідження фінансових про-
блем циркулярної економіки важливо також 
проаналізувати вплив викликів на повторне 
використання матеріалів, що є основою ло-
гістики циркулярної економіки. Для цього в 
Microsoft Excel було завантажено дані про 
повторне використання матеріалів у краї-
нах Євросоюзу за 2021 р. Через y позначе-
но повторне використання матеріалів, x1 –  
обмінний курс, x2 – відсоткову ставку, x3 – 
рівень інфляції. На основі відібраних даних 
проведено множинний регресійний аналіз з 
використанням програми “STATISTICA”, ре-
зультати якого відображено в табл. 3.

Проведений аналіз дав змогу оцінити 
середній коефіцієнт кореляції між у та трьо-
ма іншими змінними, значення якого (R = 

0,4336) означає, що між усіма змінними іс-
нує слабкий зв’язок.

На основі мультиплікативного регре-
сійного аналізу було отримано коефіцієнти 
кореляції, які показують зв’язок між змін-
ними (табл. 4). Слід зазначити, що силь-
ного зв’язку не виявлено, оскільки коефіці-
єнти кореляції менші за модуль 0,5. Проте 
виокремлюється коефіцієнт із найбільшим 
додатним значенням між повторним ви-
користанням матеріалів і відсотковими 
ставками (R=0,396074). Це означає, що 
зі зростанням процентних ставок збільшу-
ється кількість повторного використання 
матеріалів і свідчить про те, що між цими 
показниками існує прямий, хоч і слабкий, 
зв’язок. Слід також зазначити, що існує 
зворотна залежність між рівнем інфляції 
та повторним використанням матеріалів. 
Про це свідчить негативний знак коефіці-
єнта кореляції (R=-0,185743). Отже, коли 
рівень інфляції знижується, повторне ви-
користання матеріалів зростає.

Таблиця 3
Множинна регресія

N=26
Підсумок регресії для залежної змінної: повторне використання матеріалу*

b* Std. Err. of b* b Std. Err. of b t(22) p-value

Перехоплення -75,3304 80,01903 -0,941406 0,356720

Обмінний курс -0,001445 0,196002 -0,3941 53,43543 -0,007374 0,994183

Проценті ставки 0,391914 0,192256 117,3431 57,56335 2,038503 0,053696

Темпи інфляції -0,176894 0,195990 -0,9216 1,02114 -0,902568 0,376532

Statistic
Summary Statistics; DV: Circular material use rate

Value

Multiple R 0,433647952

Multiple R? 0,188050546

Adjusted R? 0,0773301664

F(3,22) 1,69842757

p 0,196503013

Std. Err. of Estimate 6,21151131

* Складено на основі [21, 22, 23].
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Рис. 7 чітко демонструє пряму взаємоза-
лежність між процентними ставками та цир-
кулярним використанням матеріалів (CMU).

Підвищення відсоткових ставок не 
сприяє автоматичному зростанню цикліч-
ного використання матеріалів. Вищі ви-
трати на запозичення можуть зробити для 
компаній дорожчими інвестиції в довго-
строкові проєкти циркулярної економіки, 
потенційно сповільнивши їх впроваджен-
ня. Однак вплив різниться в різних галузях 
промисловості та регіонах, інші фактори, 
як-от проблеми з навколишнім середови-

щем, також можуть вплинути на перехід до 
циркулярної практики.

На рис. 8 показано, як темпи інфляції 
впливають на циркулярне використання 
матеріалів. Коли рівень інфляції зменшу-
ється, циркулярне використання матеріалу 
зростає.

Таким чином, інфляція може мати різ-
ний вплив на кругове використання мате-
ріалів, це, зокрема, стосується і практики 
використання та повторного використання 
матеріалів у замкнутій системі для мінімі-
зації відходів і сприяння стійкості. Інфляція 

Таблиця 4
Коефіцієнти кореляції*

Variable
Correlations

exchange rate interest rate inflation rate

Circular material use rate 0,023089 0,396074 -0,185743

* Складено на основі [21, 22, 23].

 
Рис. 7. 3D-залежність: між циркулярним використанням матеріалу,  

обмінним курсом та процентною ставкою*
* Побудовано на основі [21, 22, 23].
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часто призводить до зростання вартості 
сировини, що може вплинути на економіку 
кругового використання матеріалів, зробив-
ши придбання перероблених або повторно 
використаних матеріалів дорожчим, порів-
няно з первинними матеріалами.

Висновки. У результаті проведеного 
дослідження можна зробити такі висновки 
та узагальнення. 

1. На прикладі торгівлі переробленою 
сировиною в Німеччині доведено, що логіс-
тика відіграє важливу роль у системі цирку-
лярної економіки. У Німеччині ця концепція 
є ключовою в промисловості, технології та 
бізнес-стратегії. Німецькі компанії актив-
но працюють над розробкою та впрова-
дженням нових технологій і процесів, які 
сприяють циркулярній економіці. У цьому 

контексті логістика відіграє ключову роль 
в управлінні потоком матеріалів, відходів і 
продуктів, забезпечуючи їх ефективну об-
робку та використання. 

2. У процесі дослідження виокремлено 
шість фінансових ризиків, які можуть не-
гативно вплинути на логістику циркулярної 
економіки. Використовуючи метод множин-
ної регресії, встановлено ступінь залеж-
ності між цими показниками та швидкістю 
повторного використання матеріалів. На 
основі отриманих результатів встановлено, 
що найсильніший прямий зв’язок існує між 
відсотковими ставками та повторним вико-
ристанням матеріалів. 

Отже, логістика циркулярної економі-
ки відкриває широкі можливості для ство-
рення більш стійких і ефективних систем 

 
Рис. 8. 3D-залежність між нормою використання матеріалів у циклі обмінного курсу  

та рівнем інфляції*
* Побудовано на основі [21; 22; 23].
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управління ресурсами. Однак, разом з 
цим, це також несе свої фінансові пробле-
ми та загрози.
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