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ФІРМИ-ДОНЬКИ І ФІРМИ-НЕВІСТКИ  
В КОНТЕКСТІ ЗАГРОЗ ПРОЗОРОСТІ РИНКУ 

У 2023 р. було прийнято Закон України про вне-
сення змін до деяких законів України щодо запобі-
гання зловживанням на оптових енергетичних ринках 
(реєстр. № 5322). Зазначений законодавчий акт має 
спрямованість на імплементацію Регламенту (ЄС) 
№ 1227/2011 про доброчесність та прозорість на опто-
вому енергетичному ринку — Регламенту REMIT 
(Regulation on Wholesale Energy Market Integrity and 
Transparency) [1]. 

Регламент REMIT — це збірка європейських пра-
вил та практик, які призначені попередженню зло- 
вживань на оптових енергетичних ринках та встанов-
ленню відповідальності учасників оптових енергетич-
них ринків за маніпуляції. Забезпечення доброчес- 
ності і прозорості бізнесової діяльності в енергетичній 
сфері є нагальною проблемою, якій присвячено багато 
наукових публікацій (деякі з них, що є неодноразово 
цитованими в наукових виданнях, наведено в переліку 
використаної літератури, див. [2-14]). Співробітники 
дослідницького хабу Європейської Комісії — Об'єдна-
ного дослідницького центру (Joint Research Centre, 
JRC) також присвятили свої доповіді цій проблемі, по-
силання на які містяться у публікації [15]. Але жодна 
з наведених публікацій не пов’язує цю проблему з про-
цесами глобалізації, наслідком якої, зокрема, є поши-
рення масштабів того, що за українською класифіка-

цією визначаються як зарубіжний та іноземний сек-
тори економіки [16]. Іноземний сектор — це сукуп-
ність бізнесових одиниць інших країн, що оперують у 
вітчизняній економіці, а зарубіжний — сукупність віт-
чизняних бізнесових одиниць, що діють в економіці 
іншої країни. Навіть у статті, що присвячена запов-
ненню існуючих прогалин у законодавстві щодо 
REMIT [7], про ці сектори та пов’язані з ними ситуації 
в економіці немає й згадки. Про важливість проблеми 
свідчить той факт, що за українським законодавством 
іноземні підприємства не можуть створюватися в га-
лузях, які мають стратегічне значення для безпеки дер-
жави [17]. До того ж наявність бізнес-агентів з інших 
економік, що оперують на території суверенних дер-
жав, підвищує ризики зменшення прозорості бізнес-
середовища в цілому. Так, у Данії виробники біо- 
метану скористалися урядовими субсидіями, щоб на-
ростити виробництво, і налаштували експорт продукту 
в Швецію, де шведські споживачі вже отримували ви-
году від субсидій. Тобто, як відзначено у статті [18], 
держави-члени ЄС внаслідок ненавмисного транскор-
донного накопичення субсидій допустили порушення 
правил внутрішнього ринку ЄС… І це, необхідно під-
креслити, без навмисного застосування суб’єктами із 
зарубіжного або іноземного секторів прийомів, які 
притаманні діяльності в економіці кооптування. 
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Економіка кооптування, поняття якої запропоно-
вано в Інституті економіки промисловості НАН Укра-
їни, «є суспільною наукою про виробництво, розподіл, 
обмін і споживання благ та послуг із ненасильниць-
ким, але некооперативним привласненням належних 
іншим благ для задоволення власних потреб. Форму-
лою економіки кооптування є: гроші-товар-гроші зі 
штрихом і безкоштовно отриманий додатковий товар 
(благо), вироблений за допомогою активів, що нале-
жать іншим власникам» [19]. Основними суб’єктами 
економіки кооптування є мьобіусні організації, сут-
ність та особливості функціонування яких було впе-
рше визначено американськими дослідниками Е. Вот-
кінс, (E. Watkins) та Д. Старком (D. Stark) [20]. Мьо-
біусні організації, на відміну від звичайних бізнесових 
одиниць, необхідні їм активи «не створюють, не купу-
ють і не використовують кооперативно −  вони їх  
кооптують (Co-opt)», тобто використовують неналежні 
їм активи для власної мети. Так, на початку розвитку 
інтернет-рітейлу компанія Amazon не мала власних 
магазинів з продажу електроніки, але за допомогою 
мобільних застосунків кооптувала як свою вітрину ма-
газини мережі роздрібної торгівлі Best Buy — відвіду-
вачу магазину згаданої мережі було досить сфотогра-
фувати на смартфон товар, який йому сподобався, 
щоб тут же отримати від Amazon пропозицію до 
сплати. 

Метою статті є пропозиція на основі узагаль-
нення природи зарубіжного та іноземного секторів  
термінології щодо бізнес-одиниць, які оперують в цих 
структурах; визначення мотивації їх поширення в кон-
тексті економіки кооптування та відповідних загроз 
цільності й прозорості ринку.  

Методи дослідження — теоретичні (аналіз, син-
тез, узагальнення, класифікація). 

Дослідження економічних аспектів глобалізації 
потребує чіткої класифікації щодо специфіки функ- 
ціонування інституту власності й організаційних форм 
у яких перебувають агенти бізнесу. Автори пропону-
ють свій підхід до визначення деяких понять, дотич-
них зазначеній проблематиці. Так, національною фір-
мою є компанія, яка належить власникам із однієї кра-
їни і здійснює виробництво продукції на національній 
території, наприклад, фірма, що належить власникам-
громадянам України і виробляє товарну продукцію або 
надає послуги на території України; багатонаціональна 
фірма — компанія, яка належить власникам із декіль-
кох країн, але діяльність якої відбувається в межах на-
ціональної території — товариство, наприклад, з обме-
женою відповідальністю, власниками якого є грома-
дяни як України, так і інших держав, а бізнесова дія-
льність здійснюється на території України; трансна- 
ціональна компанія/корпорація (ТНК) — компанія 
моно — або багатонаціональна, діяльність якої вихо-
дить за межі національної території. 

Іноземна практика не знає диференціації, подіб-
ної українській, — англійською обидві форми — і зару-
біжний, і іноземний сектори — позначають як 
“foreign” (зовнішній, зарубіжний, іноземний), на про-
тилежність тому, що зветься domestic (внутрішній, до-
машній, місцевий), показовою у цьому плані є, напри-
клад, назва статті — “How domestic and foreign firms 
differ” [21]. 

Причому поняття foreign sector стосується більше 
не виробничих аспектів діяльності підприємств, а пря- 

мих іноземних інвестицій (ПІІ, FDI — foreign direct 
investment) [22, 23]. Згідно Господарському кодексу 
України та за методологією МВФ будь-які іноземні ін-
вестиції, що перевищують 10 відсотків статутного ка-
піталу підприємства, мають вважатися прямими іно- 
земними інвестиціями. Підприємство, що має в стату-
тному капіталі сто відсотків іноземних вкладень, є іно-
земним підприємством, будь-то за формою унітарним 
або корпоративним, головне, що воно діє виключно 
на основі власності іноземців або іноземних юридич-
них осіб, навіть якщо у власності цих осіб знаходиться 
придбане діюче національне підприємство [24, ст. 63, 
п. 2]. Є публікації, в яких розглядаються виробничі на-
слідки ПІІ. Такі інвестиції в первинний сектор еконо-
міки (аграрний комплекс і видобувна промисловість) 
створюють, за думкою автора статті [25], негативні 
ефекти, а у вторинний сектор (переробна промисло-
вість) — позитивні, проте це теж про рух капіталів. 

Щоб досягти повного уявлення про сутнісні від-
мінності між зарубіжним та іноземним секторами, є 
сенс оперувати лише поняттями стовідсоткової влас-
ності на підприємства. Рисунок надає спрощену схему 
зазначених секторів. 

Належність бізнес-одиниці до іноземного або за-
рубіжного секторів визначає національна юрисдикція 
материнської компанії. У контексті господарства Ук-
раїни дочірнє підприємство на території іншої націо-
нальної економіки, яке належить українській мате- 
ринській компанії, відноситься до зарубіжного сек-
тору; у той час як дочірнє підприємство на території 
України, яке належить материнській компанії з іншої 
національної юрисдикції, відноситься до іноземного 
сектору. 

Отже, у перебільшеному вигляді підприємства 
мононаціональної власності обирають транснаціо- 
нальну — офшорну — форму діяльності. ‘Offshore’ у пе-
рекладі з англійської означає «навпроти сухопутного 
берега, поза межами». Незважаючи не те, що термін 
«офшор» зазвичай вживається у випадках ухилення від 
сплати податків із використанням законодавства де-
яких країн (в основному острівних), застосування по-
няття офшор можливо також стосовно виробничої ді-
яльності. Це побічно підтверджують і назви деяких на-
укових публікацій, наприклад, «Ставлячи під сумнів 
невпинний перехід до офшорного виробництва» [26] 
або «Коли офшорне виробництво не має сенсу» [27]. 
У такому контексті компанія RAG Coal International, 
яка до 2002 р. володіла тринадцятьма вуглевидобув-
ними підприємствами в США, двома в Австралії та од-
ним у Венесуелі, була справжнім виробничим офшо-
ром німецького концерну RAG, його дочірнім хол- 
дингом, і в цілому належала зарубіжному сектору ні-
мецької економіки, бо на той період видобувала  
більше 70 млн т вугілля на рік для реалізації переважно 
споживачам в Німеччині [28, с. 175]. 

Разом із тим, якщо логіку процесів, пов’язаних з 
прямими іноземними інвестиціями, порівняти з мат-
римоніальними традиціями, то можна отримати  
більшу конкретику кінцевої класифікації, — дочірня 
компанія на території економіки В є насправді дочір-
ньою — за нею дають певний посаг (англійською 
dowry) у вигляді ПІІ, тоді як дочірня компанія на те-
риторії економіки А може бути визначена як невістка 
(daughter-in-low), оскільки ПІІ одержує приймаюча 
економіка.  
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Рисунок. Відмінності зарубіжного та іноземного секторів 

Із того ж ряду: вуглевидобувна компанія UCC 
була придбана в США і стала дочірньою фірмою ук-
раїнської компанії SCM — інвестиція в американську 
економіку; металургійний комбінат в місті Кривий Ріг 
був придбаний корпорацією АрселорМіттал і став, 
умовно кажучи, фірмою-невісткою економіки Укра-
їни, оскільки це була відповідна інвестиція. Отже за-
рубіжний сектор є сектором, що представляє дочірні 
компанії, а іноземний сектор об’єднує фірми- 
невістки. І це, на погляд авторів, є класифікація, що 
дає чітке уявлення щодо природи фірм та економічних 
секторів.  

На тлі розвитку глобалізації в світі та збільшення 
обсягів імпортно-експортних операцій й інших форм 
співпраці виникає питання щодо раціональності напо-
легливого прагнення деяких потужних бізнес-структур 
інкорпорувати свої дочірні фірми в економіку провід-
них країн і певні контр-зусилля появі в національних 
економіках фірм-невісток. 

Навіть японські металургійні корпорації, які були 
відомі тим, що ніколи не купували за кордоном під- 
приємства цілком і не створювали філій «з нуля» [28, 
с. 175], зараз все більше підтримують практику злиття 
та поглинань. У 2024 р. японські компанії придбали за 
кордоном активів на суму майже 17 млрд дол., що 
стало певним рекордом зовнішньо-економічної діяль-
ності з 2019 р. [29]. США були найбільшою цільовою 
країною для японських компаній, за ними йде Авст-
ралія. Однією із переліку основних зовнішніх угод є 
придбання металургійною корпорацією Nippon Steel 
американської 122 річної корпорації U.S. Steel за 
15 млрд дол. Бум зовнішніх злиттів і поглинань, який 
породила Японія, різко контрастує з діяльністю в  
решті Азіатсько-Тихоокеанського регіону, де вартість 
угод впала на 26% у 2023 р., головним чином через  

різке уповільнення економіки в Китаї. Експансія япо-
нських компаній (такий собі синдром фірми-невістки) 
викликала занепокоєння вищого керівництва США і 
розширило спектр політичних ризиків. 

На рівні уряду США вирішується питання щодо 
придбання (перетворення на свою компанію-доньку), 
китайської компанії TikTok. Причина в контексті тієї 
ж економіки кооптування: у TikTok наразі зареєстро-
вано близько 170 млн американців, завдяки чому ки-
тайський уряд через цей електронний додаток може 
отримувати дані користувачів і стежити за громадя-
нами інших держав [30]. 

Те, що китайські бізнес-структури прагнули при-
дбати українську компанію «Мотор Січ», теж можна 
розглядати з позицій економіки кооптування. Ззовні 
це мало вигляд отримання у власність провідної в га-
лузі світового моторобудування виробничої компанії, 
але найбільший інтерес для Пекіна, на думку експер-
тів, представляли не стільки виробничі потужності 
"Мотор Січ", як технологічні розробки. У комплект 
приватизації "Мотор Січ" потрапили ліцензії на техно-
логії державного конструкторського бюро "Івченко-
Прогрес", що надавало покупцям доступ до стратегіч-
них технологій [31]. 

І «… західні компанії прагнуть доступу до україн-
ського «бойового R&D», на який вони у контрольова-
них умовах витратили б мільярди» [32, c. 14]. Європей-
ський бізнес готовий піти на розширення іноземного 
сектору шляхом розміщення у себе українських дочір-
ніх підприємств, зайнятих виробництвом зброї для 
України, та ж модель фірми-невістки, бо властива 
цьому економіка кооптування дає збільшення ВВП 
приймаючої країни, кількості робочих місць, попов-
нення трудових ресурсів українськими громадянами, 
які вже знаходяться за кордоном як біженці. 
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Заради справедливості слід зазначити корисність 
провідним західним збройовим компаніям фірм-до-
ньок в Україні — «завод 155 мм снарядів, 51% акцій 
якого належать німецькому холдингу Rheinmetall, два 
підприємства у співпраці з американськими фірмами 
для виробництва 155 мм снарядів, які можуть почати 
роботу у 2026 р., завод з виробництва турецьких дронів 
Bayraktar, який вже будується, широка угода з Вели-
кою Британією з локалізації обслуговування, ремонту 
й виробництва зброї в Україні, а також спільне укра- 
їнсько-словацьке виробництво гаубиць на машино- 
будівному заводі у Краматорську» [32, с. 14]. 

Полюванню за технологіями Японія протиста-
вила заборону фірмам-невісткам володіти бізнесом у 
сфері IT та телекомунікацій. Японський закон щодо 
іноземного обміну та торгівлі обмежує іноземне влас-
ництво у певних галузях промисловості, наприклад лі-
такобудуванні, ядерній сфері та виробництві зброї. За-
кон вимагає від іноземних інвесторів повідомляти уряд 
Японії та проходити перевірки у разі, якщо вони ку-
пують понад 10% акцій зазначених в переліку японсь-
ких компаній чи отримують долі у інших фірмах [33]. 

Для більш глибокого розуміння відмінностей у 
функціонуванні фірм-невісток та фірм-доньок як 
суб’єктів економіки кооптування доцільно розглянути 
економічні платформи моделей цих фірм на деяких 
реальних кейсах.  

Так, нідерландська компанія з галузі зеленої  
енергетики Madoqua Renewables Holding Limited ук-
лала в 2024 р. договір про будівництво у Тернополі за-
воду з переробки відходів. Вартість проєкту становить 
900 млн євро. Зарубіжна технологія дозволяє із відхо-
дів виробництва цукру (меляси) та з використанням 
стічних вод виготовляти метанол, який є екологічно 
чистим паливом [34]. Отже, фірма-донька нідерланд-
ського походження, яка для вітчизняного господар- 
ства виступає фірмою-невісткою, здатна посилити 
іноземний сектор національної економіки України 
власною передовою технологію і суттєвою за обсягом 
інвестицією, відкриттям нових робочих місць.  

Власна зацікавленість материнської фірми 
Madoqua Renewables Holding Limited — отримання до-
ступу до сировини та частини прибутку від реалізації 
біометанолу. Можливі складові економіки коопту-
вання — goodwill від інвестицій у сталий розвиток та 
відновлення зруйнованої війною української енерге-
тики; додаткові матеріальні надходження, наприклад, 
європейські дотації на кшталт наведеного раніше при-
кладу датського субсидіювання [19]. 

Разом із тим, за існуючою зараз практикою ставка 
акцизного податку при ввезенні метанолу складає 
245 євро за тисячу літрів. Оподаткуванню підлягають 
лише суміші, в яких метанол кількісно переважає, а 
зменшення відсоткового вмісту метанолу виводить 
його суміші з-під оподаткування [35]. Те, що суб’єкти 
зовнішньоекономічної діяльності вдаються до змішу-
вання палива і спиртів, щоб ухилитися від сплати ак-
цизного податку при їх ввезенні на митну територію 
України, дає уявлення про доцільність для іноземної 
материнської компанії використання моделі фірми-
доньки з виробництва метанолу і втрати з виникнен-
ням фірми-невістки акцизних податкових надходжень 
до державного бюджету. 

Українська енергетична корпорація ДТЕК, як 
свідчить інтерв’ю її генерального директора М. Тим-

ченко журналу Forbes Ukraine, відверто планує розго-
ртання на території ЄС зарубіжного сектору з елемен-
тами економіки кооптації. «Верховна Рада ухвалила 
законопроєкт № 9011-д, яким урегульовано сертифі-
кати походження електроенергії: можна зафіксувати, 
що це саме зелений киловатт. Це дуже важливо для 
проєктів, які орієнтовані на експорт електроенергії в 
ЄС. Коли закон повноцінно запрацює ми зможемо бу-
дувати великі зелені станції в Україні на PPA (Power 
purchase agreement) із західними партнерами. Умовно: 
ми будуємо станцію, у нас є доступ до перетину для 
експорту, підписуємо довгий контракт на постачання 
цієї зеленої електроенергії. Під такі проєкти буде на-
багато простіше отримувати фінансування… Якщо це 
запрацює, то ми інвестуватимемо мільярди у зелену 
генерацію в Україні» [36]. Перший елемент економіки 
кооптування: «… під такі проєкти буде набагато прос-
тіше отримувати фінансування». Другий елемент: 
«Нині трейдери ДТЕК входять у нову нішу — купують 
електроенергію у невеликих виробників зеленої елек-
трики у Європі на 20-30 МВт. Для них продати свою 
генерацію — проблема, ми її розв’язуємо. Це аналог 
балансуючої групи в Україні: ми скуповуємо невеликі 
обсяги електрики і виходимо з ними на ринок...». Тре-
тій елемент: «Яка логіка нашої роботи поза Україною? 
За кордоном працюють тільки наш трейдинг та зелена 
генерація. Офіси наших трейдерів у трьох локаціях: 
Цуг (Швейцарія), Загреб (Хорватія), Київ (Україна). 
Наші спеціалісти працюють за європейськими прави-
лами на ринку електроенергії. Це інший бік євроінте-
грації і неймовірний досвід для наших фахівців. 
Мета — щоб після об’єднання українського та євро-
пейського ринків наші фахівці принесли сюди [в Ук-
раїну] звичні для ЄС продукти — хеджування, форва-
рдні контракти. Україна має шалений потенціал щодо 
експорту енергопродуктів».  

Отже, було б проявом наївності сприймати біз-
нес-середовище лише як гру за правилами, навіть 
якщо правила — це положення REMIT. Насправді еко-
номічна/геополітична ситуація тільки загострюється, 
приймає форму The War Below (підпільної війни). Так 
назвав свою книгу Ернст Шайдер (Ernest Scheyder), 
виходячи з того, що людство як ніколи гостро відчуває 
потребу в літії, міді, енергії для життя [37]. За думкою 
авторів роботи [38], яка розглядає польський кейс, 
широке просування зеленої енергетики призведе до 
того, що «… в Польщі відбуватиметься збільшення 
економічного домінування та політичної влади 
суб’єктів, наприклад з Німеччини, що спеціалізуються 
на виробництві, розробці та просуванні технологій». 
До того ж «в енергетичній промисловості Німеччини 
більшість великих гравців традиційного виробництва 
енергії, таких як RWE, E. ON, Siemens і Bosch, стала 
частиною так званого «зеленого лобі». Вони зрозуміли 
те, що визнав ще десять років тому Оттмар Еденгофер 
(Ottmar Edenhofer), колишній головний економіст  
Потсдамського інституту дослідження впливу клімату 
(PICR) і провідний чиновник IPCC (Intergovernmental 
Panel on Climate Change), органу, створеного ООН для 
оцінки наукових висновків, пов’язаних зі зміною клі-
мату: «Кліматична політика більше не має майже ні-
чого спільного з охороною навколишнього середо-
вища. Треба чітко сказати, що ми перерозподіляємо 
де-факто світове багатство завдяки кліматичній полі-
тиці» [39, c. 49]. 
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Без відбрунькування вітчизняних фірм-дочок  
європейський ринок для багатьох українських компа-
ній стане недосяжним. Як зауважив Олександр Водо-
віз, СЕО Групи Метінвест, для якої споживачі з ЄС 
дають половину продаж: «екологічні правила, які вста-
новлює Єврокомісія, роблять неможливою нашу інте-
грацію туди. Вони зараз видають якісь гранти євро-
пейським металургійним підприємствам, 50% еколо- 
гічної модернізації вони покривають. Проте нам таке 
ще довго не світить» [33, c. 17]. 

Тому сучасний регуляторний акт Європейського 
Союзу щодо оптового енергетичного ринку — 
REMIT — є необхідним, але недостатнім регламенту-
ючим документом; потрібна більш розгалужена інсти-
туціональна основа, здатна запобігти широкому спек-
тру загроз прозорості ринку і доброчесності його біз-
нес-суб’єктів, навіть коли все здається цілком легаль-
ним, як це має місце у випадку кооптаційної еконо-
міки. 

Висновки. У результаті дослідження на підставі 
узагальнення сутнісних характеристик зарубіжного та 
іноземного секторів запропоновано оригінальні тер-
міни для властивих цим утворенням одиниць бізнесу: 
«фірма-донька (daughter firm)» та «фірма-невістка 
(daughter-in-low firm)», які є адекватними для англо-
мовної й україномовної наукової спільноти в кон-
тексті агентів національної економіки, що працюють 
за кордоном, та іноземних агентів, що діють в націо-
нальній економіці. На підставі зазначеного розглянуто 
можливі загрози транспарентності, обумовлені впли-
вом фірм-доньок і фірм-невісток, зокрема на тлі за-
стосування прийомів економіки кооптування. 

Визначено, що основними мотивами сучасного 
поширення практики введення в певну національну 
економіку фірм-невісток є полювання за техноло- 
гіями, інформацією, подолання бар’єрів доступу до 
ринку, а також отримання певних субсидій. Зазначене 
обумовлює контр-дії на законодавчому рівні. Але си-
туація в цілому набуває характеру The War Below (під-
пільної війни) — широке просування ідеології сталого 
розвитку й зеленої трансформації викликає загост-
рення протиріч та інтенсифікацію економіки коопту-
вання. Сучасний регуляторний акт ЄС щодо єдності 
та прозорості оптового ринку енергії (REMIT) потре-
бує удосконалення шляхом розгалуження інституціо-
нальної основи, здатної запобігти ризикам втрати про-
зорості ринку та порушення доброчесності бізнес-
суб’єктами, навіть у випадках застосування економіки 
кооптування. 
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