
Випуск # 67 / 2024                                                                       ЕКОНОМІКА ТА СУСПІЛЬСТВО

599

М
ІЖ

Н
А

Р
О

Д
Н

І 
Е

К
О

Н
О

М
ІЧ

Н
І 

В
ІД

Н
О

С
И

Н
И

 © Гуменюк Я. М., Ткачов З. В., 2024

DOI: https://doi.org/10.32782/2524-0072/2024-67-62

УДК 330.34:336.61 (477)

ІНВЕСТИЦІЇ У СТАЛИЙ РОЗВИТОК:  
СВІТОВА ПРАКТИКА ТА ПЕРСПЕКТИВИ ДЛЯ УКРАЇНИ

INVESTMENTS IN SUSTAINABLE DEVELOPMENT:  
GLOBAL PRACTICE AND PROSPECTS FOR UKRAINE

Гуменюк Ярослав Миколайович
кандидат економічних наук, доцент кафедри міжнародного бізнесу,

Навчально-науковий інститут міжнародних відносин
Київського національного університету імені Тараса Шевченка

ORCID: https://orcid.org/0000-0003-0091-2758 
Ткачов Захарій Валерійович

аспірант кафедри міжнародного бізнесу,
Навчально-науковий інститут міжнародних відносин

Київського національного університету імені Тараса Шевченка 
ORCID: https://orcid.org/0009-0006-2791-7611

Humeniuk Yaroslav, Tkachov Zakharii
Educational and Scientific Institute of International Relations

Taras Shevchenko National University of Kyiv

Сталий розвиток, до якого прагне глобальний світ, має досить багатоаспектні виміри за цілями. Це вимагає 
особливої уваги до фінансування процесів, зокрема за державними, приватними та міжнародними джерела-
ми. У статті описано нормативне поле та механізм інвестування у сталий розвиток, особливості здійснення 
процесів у міжнародному середовищі, стан інвестування та можливість адаптації світового досвіду для Укра-
їни. Встановлено, що механізм залучення інвестицій у сталий розвиток має кілька фінансових інструментів, 
які базуються на традиційних джерелах фінансування (кредит, бюджет, приватні та партнерські інвестиції), а 
також на новаціях сталого фінансування та цифрових технологіях. Визначено, що загалом інвестиції у сталий 
розвиток є інструментом підвищення добробуту в економічному, соціальному та екологічному вимірах одно-
часно і у цьому їх відмінність від традиційних. Проаналізовано динаміку залучення інвестицій та обсягів ВВП 
України за 2012-2023 рр. Виявлено, що через воєнні дії та значні втрати соціально-економічного потенціалу 
залучення інвестицій у сталий розвиток України має дещо інші тенденції, ніж загалом у світі, опирається пере-
важно на донорські програми, проте не згортається цілком. 

Ключові слова: інвестиції, сталий розвиток, стійке фінансування, інвестиційна політика, глобальні  
тенденції, методологія оцінки обсягів фінансування.

Sustainable development, which the global world strives for, has quite multi-aspect dimensions in terms of goals. 
This requires special attention to the financing of processes, in particular, from public, private and international 
sources. The article describes the regulatory framework and mechanism for investing in sustainable development, 
the specifics of implementing processes in the international environment, the state of investment and the possibility 
of adapting world experience for Ukraine. It has been established that the mechanism for attracting investments in 
sustainable development has several financial instruments that are based on traditional sources of financing (credit, 
budget, private and partner investments), as well as innovations in sustainable financing and digital technologies. It 
has been determined that investments in sustainable development are a tool for improving well-being in economic, 
social and environmental dimensions at the same time, and in this they differ from traditional ones. Methodological 
approaches to substantiating the assessment of needs for financing sustainable development according to the most 
common approaches in the world are systematized. The components and relationship of sustainable development 
and sustainable finance are described, according to UN reports, the main trends in financing sustainable development 
are identified. The dynamics of investment attraction and volumes of Ukraine's GDP for 2012-2023 are analyzed. 
does not collapse entirely. The features of the NBU's implementation of sustainable financing, its stages and tasks are 
considered. The latest instruments of domestic sustainable financing, including impact investing, are systematized. 
The prospects for the development of sustainable financing laid down in the Plan for the Post-War Restoration of 
Ukraine are taken into account.

Keywords: investment, sustainable development, sustainable financing, investment policy, global trends, 
methodology for assessing financing volumes.
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Постановка проблеми. Цілі сталого роз-
витку (ЦСР), яких визначено 17 позицій та 
169 завдань до них, ухвалені Організацією 
Об’єднаних Націй (ООН) у 2015 році як «уні-
версальний заклик до дій щодо скорочення 
бідності, захисту планети та забезпечення 
того, щоб до 2030 року усі люди жили в мирі 
і достатку» [27]. 

Для процесів сталого розвитку важливим 
є фінансування. Державні та приватні інвес-
тори у світі до 2015 року щорічно інвесту-
вали в середньому 1,5-2,5% світового ВВП 
на досягнення ЦСР[21; 28]. Разом з тим, 
потреби в інвестиціях лише для країн, що 
розвиваються, оцінюються у розмірі від 3,3 до 
4,5 трлн доларів США на рік, а це відповідає 
приблизно 11,5% ВВП цих країн в доларах 
США [28]. У цьому процесі приватні інвести-
ції мають основне значення для досягнення 
ЦСР, а державний сектор залишається домі-
нуючим джерелом фінансування соціальних 
інвестицій [29].

Своєю чергою, віддача від такого фінан-
сування очікується колосальна – досягнення 
ЦСР у світі лише в ключових економічних 
системах (продовольство, міста, енергія, 
медицина) може генералізувати нові ринкові 
можливості на 12 трлн дол. щорічно, згене-
рувати економічні вигоди на 26 трлн дол., 
сприяти створенню 380 млн робочих місць до 
2030 року [23] тощо.

Механізм фінансового регулювання та сти-
мулювання інвестицій сталого розвитку базу-
ється на Глобальних принципах фінансування 
[20]. У цій сфері розрізняють фінансування 
сталого розвитку, або інвестиції у сталий роз-
виток, що стосуються процесів вкладення 
коштів та розвиток сектору сталого фінансу-
вання, згідно особливостей управління фінан-
сами на засадах сталого розвитку. У Звіті про 
досягнення ЦСР та їх фінансування зазнача-
ється, що «кризи, протекціоністська політика 
та регіональні перебудови руйнують світову 
економіку, фрагментуючи торговельні мережі, 
регуляторне середовище та глобальні лан-
цюжки поставок. Це підриває стабільність 
і передбачуваність глобальних інвестиційних 
потоків, створюючи як перешкоди, так і окремі 
можливості. Важливими є аналіз ключових 
інвестиційних тенденції в країнах, що розви-
ваються, у секторах, що мають відношення до 
ЦСР, і нові тенденції фінансування цілей на 
глобальних ринках капіталу» [28].

В Україні нормативне поле щодо ЦСР 
діє з 2017 року в рамках національної допо-
віді «Цілі сталого розвитку: Україна» [8].  

Але в умовах воєнного стану ЦСР та їх фінан-
сування є до певної міри викликами, оскільки 
всі економічні і фінансові зусилля спрямовані 
на забезпечення національної безпеки і обо-
рони. Проте і залишатися осторонь глобаль-
них трендів неможливо, саме тому навіть 
в надзвичайно складних умовах зберігається 
загальнодержавний курс на глобальні цілі 
сталого розвитку. Тому наукові дослідження 
щодо визначення сфери інвестування стій-
кого розвитку і їх відмінність від традицій-
них фінансів та інвестицій є актуальними та 
затребуваними.

Аналіз останніх досліджень і публікацій. 
Дослідження в галузі сталого розвитку та про-
блем його фінансування у глобальному вимірі 
зосереджені на темах фінансових результа-
тів стійких інвестицій [23], але домінуючими 
є соціологічні виміри такого інвестування. 
Генеральний секретар ООН з торгівлі та роз-
витку Грінспан Р. зазначила, що «інвести-
ції – це не лише потоки капіталу. Це про люд-
ський потенціал, піклування про навколишнє 
середовище та постійне прагнення до більш 
справедливого та сталого світу» [27]. Акцент 
на тенденції та ключові питання, пов’язані 
з роллю інвестицій приватного сектору в ЦСР, 
а також тенденції фінансування ЦСР на гло-
бальних ринках капіталу, ключові можливості 
та проблеми, а також варіанти політики для 
використання інструментів фінансування 
сталого розвитку [26] тощо, які окреслюють 
шляхи для майбутніх досліджень міжнарод-
ного бізнесу та розвитку.

Щодо фінансування, розроблено гло-
бальний індекс “зелених” фінансів (Global 
Green Finance Index, GGFI) [25], який здій-
снює оцінку фінансів на ЦСР і пояснює ряд 
факторів, що стосуються політики чи регулю-
вання або ринку та сприяють зростанню таких 
інструментів акумуляції коштів [4]. Загалом, 
проблематика фінансування у рамках вико-
нання глобальних ЦСР стала однією з пріори-
тетних під час формування засад державної 
політики сталого розвитку в країнах світу [19].

Актуальним завданням світової наукової 
спільноти є формування рамок дискусії про 
можливі та необхідні обсяги фінансування 
заявлених амбітних цілей, а також фінансові 
інструменти цього процесу, головних гравців, 
стратегії фінансування та досягнуті резуль-
тати щодо оптимального фінансування і реа-
лізації цілей ЦСР. Дослідження Mustafakulov 
S., Rajabov N. зосереджені навколо еконо-
метричного аналізу впливу інвестиційного 
клімату на стійкість соціально-економічного 
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розвитку [22], вчених Schmidt-Traub, G.,  
Shah, A. пишуть про інвестиції, необхідні 
для досягнення цілей сталого розвитку [23], 
дослідників Zhan J., Santos-Paulino A. – про 
процеси їх мобілізації, спрямування та впливу 
[29] тощо.

Вітчизняними дослідниками, зокрема Кли-
новим Д. [7], розроблено теоретико-мето-
дологічні засади та практичні механізми 
й інструменти формування сталих фінансів як 
складової системи сталого господарювання, 
концептуальні засади фінансових детермі-
нант капітальних інвестицій та визначено їх 
роль у сталому розвитку України, проаналі-
зовано інструменти державної політики щодо 
сталих фінансів та визначено, що держава 
має створити необхідне середовище для сти-
мулювання інвестицій. Хелемським В. проана-
лізовано аналітичну структуру фінансування 
для оцінки потреб ЦСР [18]. Беновська Л. та 
ін. автори здійснили регіональний вимір ЦСР 
[1], Буряк Є. та ін. сформували соціально-
економічні аспекти сталого розвитку Укра-
їни в умовах війни [3], Карінцева О. та ін. [6] 
описали модель залучення іноземних інвес-
тицій як інструмент забезпечення конкурен-
тоспроможності та сталого розвитку країни. 
Тульчинська С., Волок А. оцінили роль імпакт-
інвестування у забезпеченні сталого розвитку 
і визначили, що «незважаючи на стагнацію 
інвестицій у сектори ЦСР, … глобальні зусилля 
стимулюють зростання фондів сталого роз-
витку, зокрема соціальних облігацій і … про-
тягом наступних 10 років ринки капіталу зна-
чно розширять пропозицію інструментів, 
присвячених стійкості» [16, с. 238]. Руда М.,  
Мазурик М. оцінили можливості співпраці 
України та ЄС у сфері сталого розвитку. Таким 
чином, дослідниками визнано, що «концепція 
сталого розвитку відображає розуміння тіс-
ного взаємозв’язку екологічних, економічних 
і соціальних проблем людства й того факту, 
що вони можуть бути вирішені лише інтегро-
вано, за умови співпраці та координації зусиль 
усіх країн світу» [15, с. 204].

Формулювання цілей статті (поста-
новка завдання). Розгляд світової міжнарод-
ної практики інвестиційних і фінансових тен-
денцій для ЦСР та перспектива цих процесів 
для України. 

Виклад основного матеріалу дослі-
дження. Дослідниками визначено, що фінан-
сування інвестицій сталого розвитку – це 
«динамічна система, яка постійно розвива-
ється і змінюється під дією множини зовніш-
ніх глобальних, регіональних та місцевих 

(локальних) факторів. Саме зовнішні чинники 
визначають засоби, механізми та інструменти 
розвитку цієї системи на майбутнє. Внутрішні 
інструменти такої системи також між собою 
динамічно взаємодіють, при цьому вони роз-
виваються і змінюються залежно від цілей, 
що ставить перед собою система, в той чи 
інший період часу» [18, с. 70]. За усталеним 
визначенням, інвестиції у ЦСР включають 
чотири принципи: напрями для спрямування 
інвестицій; інтеграція ЦСР у національну та 
міжнародну інвестиційну політику та стратегії 
просування; використання фінансових інстру-
ментів для сталого розвитку, створення спеці-
альної моделі ЦСР; поширення кращих стан-
дартів екологічного та соціального управління 
(ESG), включаючи відповідність, відповідаль-
ність і звітність [23]. 

З 2012 року провідну роль у регулюванні гло-
бальних потоків прямих іноземних інвестицій 
відіграє ЮНКТАД (United Nations Conference 
on Trade and Development, UNCTAD) [26], 
а у 2023 році за результатами Всесвітнього 
інвестиційного форуму створена багатосто-
роння платформа ЮНКТАД для реформу-
вання та прискорення реформи та сприяння 
узгодженню інвестиційного управління з ЦСР 
[23; 27; 28]. Обґрунтування оцінки потреб 
у фінансуванні ЦСР приведено у табл. 1. 

За допомогою оцінки потреб визначається 
масштаб і характер прогнозованих інвести-
ційних коштів, формується інформація, необ-
хідна для розробки середньострокових пла-
нів видатків і макроекономічного управління 
стратегії ЦСР у масштабі та складі державних 
і приватних витрат [23]. Компоненти сталого 
розвитку та сталих фінансів, їх взаємозв’язок 
приведено на рис. 1.

Згідно Звіту UNCTAD [28], загальні тенден-
ції інвестицій у ЦСР та сталого фінансування 
у 2023 році характеризувалися зниженням на 
2% (на 10% за іншими оцінками) до 1,3 трлн 
дол. у 2023 році внаслідок економічного спаду 
та зростання геополітичної напруженості. При 
цьому фінансування секторів ЦСР скороти-
лося більш ніж на 10%, насамперед у агро-
продовольчій сфері та водопостачанні. 

Очікується, що з державних джерел фінан-
суватиметься в середньому 30% нових інвес-
тицій, тому решту необхідно залучити за 
рахунок приватного фінансування. На між-
народному рівні це вимагатиме координації 
фінансової підтримки. Найбідніші країни світу 
найменше відповідальні за зміну клімату, 
але при цьому найбільш уразливі для його 
наслідків тому весь світ виграє від виконання 
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економічно розвиненими країнами свого 
зобов'язання надавати 100 млрд доларів на 
рік на фінансування заходів, пов'язаних зі змі-
ною клімату в країнах, що розвиваються. 

У документі [28] розкриваються також 
основні джерела фінансування: пільгове між-
народне державне фінансування, непіль-
гові міжнародні публічні потоки, насамперед 

Таблиця 1
Методичні підходи до обґрунтування оцінки потреб у фінансуванні ЦСР

Оцінка Методичні підходи

Моделі 
зростання 

Загальні інвестиційні потреби (I) I = Y * (gY + p) * ICOR
де Y – дохід, gY – темп зростання на душу населення, p – темп зростання 
населення, ICOR – коефіцієнт додаткового капіталу, регресійний в'язок між 
сукупними інвестиціями та ВВП

Собівартості 
одиниці 
продукції 

Рівень інвестицій з певними цільовими змінними, включають регресії 
(економічне зростання за рахунок інвестицій в інфраструктуру). Отримані 
коефіцієнти використовують для прогнозування сукупних рівнів інвестицій 
в інфраструктуру для цільового темпу зростання ВВП

Потреб 
на основі 
втручання

Розширення оцінки собівартості з врахуванням втручання, необхідного 
для досягнення певних кінцевих цілей на основі прогнозу капітальних 
та операційних витрат

Моделі 
загальної 
рівноваги 

Розширення попередніх оцінок, включаючи взаємодію між інвестиціями 
в конкретні сектори ЦСР і політики, спрямовані на їх досягнення; взаємодію 
між інвестиціями в ЦСР і результатами економіки; надходження державних 
і приватних ресурсів; послідовна політика формування потреби 
у фінансуванні, накопичення боргу та фіскальних заходах

Інтегровані 
моделі 

Використовуються для оцінки інвестиційних потреб на конкретні цілі 
з врахуванням міжсекторальних ефектів

Джерело: [23, c. 19] 

 
Рис. 1. Компоненти сталого розвитку та сталих фінансів, їх взаємозв’язок

Джерело: [13; 19]
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позики багатостороннього розвитку, банки, 
фінансові установи розвитку, а також державні 
гарантії, страхування та експортні кредити та 
зазначається, що здатність країн фінансувати 
інвестиції в ЦСР зростає разом із рівнем їх 
ВВП. Зокрема, на рис. 1 приведена кількість 
міжнародних інвестиційних проектів за секто-
рами ЦСР для країн, що розвиваються.

За даними UNCTAD [28], жорсткі умови 
фінансування у 2023 році призвели до ско-
рочення міжнародного проектного фінансу-
вання на 26% , що має вирішальне значення 
для інвестицій у інфраструктуру в таких сфе-
рах, як електроенергетика та відновлювана 
енергетика. Національні джерела і обсяги 
фінансування є відправною точкою в оціню-
ванні потреб ресурсів, оскільки лише зна-
ючи, скільки має витратити уряд, щоб досягти 
ЦСР, можна визначити, чи залишається 
дефіцит фінансування, який потрібно запо-
внити за допомогою міжнародних джерел 
фінансування. Неупереджена і реалістична 
оцінка потреб забезпечує основу для оцінки 

мобілізації внутрішніх державних ресурсів 
залишкові потреби в міжнародному дер-
жавному фінансуванні після вирахування як 
приватного, так і національного державного 
фінансування [23]. 

Інвестиції зростають у кількох глобальних 
виробничих секторах, які мають інтенсивний 
ланцюг створення вартості, як-от автомобі-
лебудування та електроніка, у регіонах і кра-
їнах із легким доступом до основних ринків.  
Але багато країн, що розвиваються, зали-
шаються маргіналізованими, намагаючись 
залучити іноземні інвестиції та взяти участь 
у глобальних виробничих мережах [28]. 
Зазначається також, що хоч кошти на інвес-
тиції в ЦСР через стійкі фінансові продукти 
на глобальних ринках капіталу все ще зрос-
тають, темпи сповільнюються. Сталі обліга-
ції продемонстрували незначне зростання 
в 2023 році, тоді як надходження в стійкі інвес-
тиційні фонди впали на 60%.

Внаслідок збройних конфліктів, як уза-
гальнюють експерти [2], світова спільнота, 

Рис. 2. Кількість міжнародних інвестиційних проектів за секторами ЦСР для країн, 
що розвиваються за період 203-2023 рр., один.

Джерело: [26; 28] 
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насамперед ЄС, переконалися у цінності ста-
лого доступу до ключових ресурсів чи вироб-
ничих компонентів, що стосується дефіциту 
напівпровідників, залежності від російських 
енергоносіїв – ці фактори суттєво стриму-
вали економічне зростання. Тому зменшення 
вразливості ланцюгів постачання є важливим 
аспектом стійкого економічного розвитку ЄС.

Разом з тим, розвивався сектор еколо-
гічних фінансів, хоч до певної міри як виму-
шений захід. Так, за офіційною інформацією 
[21], екологічні фінанси стосуються будь-
яких фінансових інструментів або діяльності 
з надання фінансових послуг, включаючи 
страхування, акції, облігації, торгівлю това-
рами та деривативами, аналітичні інстру-
менти чи інструменти управління ризиками, 
які призводять до позитивних змін для навко-
лишнього середовища та суспільства в дов-
гостроковій перспективі (стійкість). На даний 
час вони не розглядаються як побічна, а як 
прибуткова діяльність, яка рухає фінансові 
ринки, служить суспільству. Фінансові послуги 
є важливою складовою сталої економіки, яка 
задовольняє потреби зацікавлених сторін, 
покращує якість життя, захищає навколишнє 
середовище та вирішує такі глобальні про-
блеми, як зміна клімату.

Зокрема, у рамковому документі – Стра-
тегії Європейського Союзу з фінансування 
переходу до сталої економіки (2021) [24] 
визначено, що державна фінансова політика 
має бути спрямована на стимулювання при-
ватних фінансових потоків, які забезпечують 
сталий розвиток в країні, зокрема, в частині 
переорієнтації інвестицій на стійкі технології 
та бізнес; фінансування стійкого зростання 
в довгостроковій перспективі та створення 
низьковуглецевої, стійкої до викликів клімату 
економіки замкненого циклу.

Так, у ст. 9 передбачено, що розвинені кра-
їни, надають фінансові ресурси для надання 
допомоги країнам, що розвиваються стосовно 
як пом’якшення зміни клімату, так і адаптації 
до неї і відіграють провідну роль у мобіліза-
ції кліматичного фінансування для боротьби 
зі зміною клімату з широкого кола джерел, 
інструментів і каналів, відзначаючи значну 
роль державних коштів, за допомогою різних 
заходів, у тому числі підтримки здійснюваних 
з ініціативи країн стратегій, а також з огляду 
на потреби та пріоритети країн, що розвива-
ються. Метою такого підходу є забезпечення 
ефективного доступу до фінансових ресур-
сів через спрощені процедури схвалення та 
посилену підтримку забезпечення готовності 

країн, що розвиваються, у контексті їхніх наці-
ональних кліматичних стратегій та планів [24]. 

Фінансування ЦСР здійснюється за раху-
нок ресурсів довгострокових заощаджень, 
кредитів за низькими процентними ставками, 
інших державних і приватних джерел, ресур-
сів фонду Світового банку для надання допо-
моги найбіднішим країнам, Трастового фонду 
у структурі МВФ на цілі досягнення стійкості 
та довгострокової стійкості. Крім того, фінан-
сування здійснюється у рамках програми при-
ватного фінансування КС-26, а також такими 
ініціативами, як Цільова група з розкриття 
фінансової інформації, пов'язаної з кліматом, 
при Раді з фінансової стабільності тощо.

Ухвалене країнами з розвиненою еко-
номікою зобов'язання до 2020 року надати 
фінансування кліматично значущої діяльності 
в обсязі 100 млрд. доларів США не просто сим-
волічно, воно закладає основу для дій щодо 
досягнення ЦСР. Уже у 2021–2022 роках кра-
їни G7, збільшили фінансування та подвоять 
його до 60 млрд доларів США до 2025 року, 
а група G20 – навіть збільшити утричі проти 
рівня 2018 року. 

Дослідниками аналізуються основні 
виклики для мобілізації коштів, спрямування 
інвестицій у сектори ЦСР та максимізації пози-
тивного впливу, а також регуляторні дилеми 
щодо сприяння інвестиціям. З цією метою 
розглядається набір політичних заходів для 
прискорення інвестицій, включаючи принципи 
для спрямування інвестицій приватного сек-
тору, інтеграцію ЦСР у національну та міжна-
родну інвестиційну політику та стратегії просу-
вання, використання фінансових інструментів 
для сталого розвитку, побудова спеціальної 
моделі ЦСР. зони та просування кращих стан-
дартів ESG, відповідності та звітності [23].

Зважаючи на євроінтеграційні процеси 
в Україні, державна політика у сфері фінансу-
вання інвестицій сталого розвитку має базува-
тися на європейських принципах. Але обсяги 
коштів, які можна спрямувати на ЦСР, досить 
незначні. За даними Державної служби ста-
тистики України, капітальні інвестиції в еко-
номіку за період 2012-2023 рр. приведено на 
рис. 3. Спостерігаємо значну взаємозалеж-
ність показників обсягів інвестування та ВВП. 

Дані свідчать, що зростання ВВП відбува-
ється швидшими темпами. Якщо у 2012 році 
частка інвестицій складала 19,45% ВВП, 
то уже у 2023 році – лише 9,59%. Прогноз 
динаміки цих показників на трирічну перспек-
тиву по ВВП з ймовірністю 96% свідчить про 
можливість зростання на 468 млн грн, а по 
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капітальних інвестиціях з ймовірністю 66,7% – 
на 37 млн грн щорічно. 

На даний час, оскільки «військова агре-
сія рф знищила промисловий та енергетич-
ний потенціал на сході України та збільшила 
екологічні та епідеміологічні загрози … най-
більш складною стала ситуація з соціальною 
складовою ESG, мільйони мешканців України 
втратили житло, роботу, не мають доступу до 
якісної освіти та охорони здоров’я. За таких 
умов система фінансування інвестицій ста-
лого розвитку має переорієнтуватися на від-
новлення та забезпечити сталий розвиток 
інтегруючи соціальні, економічні та екологічні 
результати» [18].

Структура капітальних інвестицій України 
за видами активів та джерелами фінансу-
вання у 2023 році приведена на рис. 4.

Дані свідчать, що в умовах воєнного стану 
майже 50% ресурсів спрямовується на матері-
альні активи, 17% – на машини, 12% – на інже-
нерні споруди, а джерелом на 72% є власні 
кошти підприємств. 

Дослідники вказують, що сталий розвиток 
в контексті євроінтеграції є безумовним стра-
тегічним завданням уряду України [3, с. 135]. 
Війна перешкоджає досягненню цілей ста-
лого розвитку та зумовлює необхідність пере-
гляду їх ієрархії та взаємозв’язків між ними. 
Тому розроблено план відновлення країни [5; 
12], розрахованого на 10 років, де очікування 

покладаються на підтримку від міжнародних 
партнерів. Урядові пабліки повідомляють, що 
для залучення в українську економіку інозем-
них інвесторів вже створено унікальну елек-
тронну платформу Advantage Ukraine, на якій 
зібрано понад 500 інвестпроектів та можли-
востей у 10-ти галузях економіки [31].

Міжнародні зобов’язання в рамках реа-
лізації ЦСР до 2030р. та вимоги Паризької  
угоди [11] зумовили необхідність акумулю-
вання значних обсягів фінансів та «пере-
форматування» фінансової системи Укра-
їни, головна мета якого полягає в мобілізації  
державного та приватного капіталу в сталий 
розвиток [4]. 

Національним банком України (НБУ) 
у 2021 році затверджена Політика щодо роз-
витку сталого фінансування на період до 
2025 року [13]. У рамках Ukraine Facility [30] 
Україна має вже найближчим часом інтегру-
вати екологічні елементи в реформи у сфері 
енергетики, сільського господарства, малого 
та середнього бізнесу та реалізувати заходи 
для зеленого переходу.

Позиція НБУ щодо розвитку сталих фінан-
сів враховує потреби мобілізації капіталу 
з акцентом на соціальні та екологічні фак-
тори; формування екологічних та соціальних 
результатів у економіці за допомогою полі-
тичних та регуляторних заходів спрямування 
фінансових потоків. Для цього розроблена 

Рис. 3. Динаміка капітальних інвестицій та ВВП України за період 2012-2023 рр., млн грн
Джерело: [Держстат України]
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дорожня карта з розвитку сталого фінансу-
вання[13, c. 65]:

– головні цілі та пріоритети України у залу-
ченні сталих інвестицій;

– можливі перешкоди на шляху здійснення 
сталого інвестування; 

– інструменти та механізми активізації ста-
лого інвестування; 

– покрокові інструкції із залучення сталих 
інвестицій; 

– напрями державної політики в частині 
запобігання або мінімізації можливого від-
току сталих інвестицій під впливом неспри-
ятливих чинників ринкового та політичного  
середовища. 

Набирають сили процеси екологізації 
фінансів, зокрема імпакт-інвестування – це 
відносно новий підхід до фінансування про-
єктів, заходів, які реалізуються з метою досяг-
нення не виключно економічних або фінансо-
вих цілей, але і для одночасного досягнення 
соціальних та екологічних ефектів [16].

Дослідники загалом одностайні у висно-
вках, що «ефективне державне регулювання 
процесів фінансування капітальних інвестицій 
сталого розвитку сприятиме швидкій мобілі-
зації, оптимальному розподілу і ефективному 
використанню фінансових ресурсів на заса-
дах фінансової стабільності та інклюзії для 
відновленню економіки та соціальної сфери 
України, зруйнованої війною з рф» [18].

Завдання, які стоять перед національним 
фінансовим регулятором полягають у забез-
печенні відповідності залучення фінансових 
ресурсів першочерговим завданням ЦСР – 
керувати ризиками фінансової стабільності, 
що породжуються зміною клімату; забезпе-
чувати баланс між вигодами для суспільства 
та приватного сектору та інвестиціями; залу-
чати ресурси для інвестицій, включаючи зна-
чне збільшення міжнародного фінансування; 
формувати заходи грошово-кредитної та 
наглядової політики у відповідності да ЦСР 
тощо.
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Рис. 4. Структура капітальних інвестицій України за видами активів 
та джерелами фінансування у 2023 році, %

Джерело: [Держстат України]
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Висновки. Встановлено, що механізм 
залучення інвестицій у сталий розвиток має 
множину фінансових інструментів, які базу-
ються на традиційних джерелах фінансу-
вання і тяжіють до удосконалення новими 
інструментами. У світі формується окрема 
система сталих фінансів, джерела якої спря-
мовуються на ЦСР. Для справедливої оцінки 
потреби у коштах розробляються методичні 
підходи до обґрунтування потреб у фінансу-
ванні сталого розвитку за напрямами: моделі 
зростання, собівартості одиниці продукції, 
потреб на основі втручання, моделі загальної 
рівноваги, інтегровані моделі. 

Для України в умовах воєнного стану 
фінансування ЦСР стало важкою до реалі-
зації задачею, адже кошти бюджету спрямо-
вуються виключно на потреби національної 
безпеки та оборони, хоч деякі кошти надхо-
дять від світового співтовариства на конкретні 
цілі розвитку, але їх явно недостатньо для 

позитивної динаміки. Що стосується націо-
нальних капітальних інвестицій за галузями 
економіки, то опираючись на фактичні дані за 
2012-2023 рр., прогноз динаміки на трирічну 
перспективу з ймовірністю 66% свідчить про 
можливість їх деякого зростання, але зна-
чно нижчими темпами ніж ВВП. Отже, якщо 
економіка набуде стабільності, вирівняється 
і динаміка інвестування, зокрема і на ЦСР, 
тобто фінансування сталого розвитку стане 
пріоритетним якщо будуть закриті базові 
потреби відтворення. Значна роль відво-
диться у цьому процесі фінансовим регуля-
торам, зокрема НБУ у запровадженні сталого 
фінансування, дорожньої карти його етапів та 
задач. Перспективами подальших розвідок 
у даному напрямі є розробка заходів адапта-
ції економіки до умов воєнного часу і обґрун-
тування джерел розвитку сталого фінан-
сування, закладеного Планом повоєнного 
відновлення України. 
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