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У статті розкрито теоретико-методологічні засади інтеграції інструментів «зеленого» фінансування в мо-
дель екологізації підприємств України. Метою є розробка комплексної моделі, що впорядковує процес залу-
чення, використання та контролю «зелених» кредитів і облігацій. Досліджено сутність, класифікацію інстру-
ментів, їх відповідність стандартам (Green Bond / Loan Principles), стан і бар’єри ринків. Наукова новизна – в 
розробці адаптивної інтеграційної моделі, що алгоритмічно пов’язує екоаудит, формування портфеля про-
єктів, вибір інструменту, залучення капіталу та моніторинг. Систематизовано ризики й переваги для підпри-
ємств, обґрунтовано роль держави та фінінститутів у стимулюванні ринку. Практична значущість полягає в 
рекомендаціях для підприємств, банків та уряду щодо імплементації моделі, розробки продуктів і механізмів 
держпідтримки.
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This article reveals the theoretical-methodological principles of integrating "green" finance instruments into the 
entrepreneurship ecologization model in Ukraine. Relevance is determined by global environmental imperatives, 
particularly climate change, and the national context requiring post-war sustainable economic recovery. Ukraine's 
implementation of international commitments, including the European Green Deal objectives, necessitates large-
scale attraction of targeted capital for environmental modernization. The aim is to develop a comprehensive 
theoretical-methodological model to systematically and algorithmically organize the process of attracting, using, 
and monitoring the effectiveness of "green" loans and bonds for financing environmental projects. The methodology 
is based on a systematic approach, comparative analysis, economic-statistical analysis, financial modeling, and 
visualization. The work provides a decomposition of the essence and classification of "green" finance instruments and 
analyzes their compliance with international standards (Green Bond/Loan Principles). The current state, dynamics, 
barriers, and growth factors of the global and domestic "green" capital markets are analyzed. Scientific novelty lies in 
developing an adaptive integration model that establishes an algorithmic link between environmental audits, project 
portfolio formation, financial instrument choice (based on cost/maturity criteria), capital attraction mechanisms, and 
monitoring/non-financial reporting procedures. Main findings include a comprehensive systematization of financial, 
operational, regulatory, and reputational risks and benefits for businesses, and a scientific justification for the priority 
role of the state and financial institutions in stimulating market demand and supply. Practical significance consists 
in formulating specific recommendations for enterprises (model implementation), commercial banks (product 
development), and government structures (improving state support and regulatory oversight).

Keywords: green finance, green loans, green bonds, ecologization of entrepreneurship, sustainable develop-
ment, financial model, investments, risk management, environmental audit, non-financial reporting.

Постановка проблеми. Сучасний етап 
розвитку світової господарської системи 
характеризується системним загостренням 

суперечностей між парадигмою необмеже-
ного економічного зростання та об'єктивною 
вичерпністю природно-ресурсного потенці-
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алу планети, що безальтернативно актуалізує 
проблему екологізації виробничої та управлін-
ської діяльності. Глобальні кліматичні зміни, 
прискорена деградація екосистем, втрата 
біорізноманіття та надмірне накопичення 
промислових відходів формують комплексні 
ризики для довгострокової макроекономічної 
стабільності та безпеки. У таких умовах пере-
хід до моделі сталого розвитку, яка передба-
чає гармонійне збалансування економічних, 
екологічних та соціальних пріоритетів, пере-
творюється на центральний вектор стратегіч-
ного планування для більшості національних 
економік. Для України це завдання набуває 
особливої ваги, зважаючи на її формалізовані 
євроінтеграційні прагнення, значну енерго-
ємність промислового сектору, що є спадком 
попередніх технологічних укладів, та уні-
кальну необхідність повоєнного відновлення 
на якісно нових, екологічно орієнтованих тех-
нологічних засадах.

Водночас, практична реалізація масштаб-
них проєктів екологічної модернізації вимагає 
залучення значних обсягів довгострокових 
капітальних інвестицій, доступ до яких для 
українських підприємств залишається сут-
тєво обмеженим. Наявний стан національної 
фінансової системи демонструє помітний роз-
рив між декларованою потребою у «зелених» 
інвестиціях, що обчислюється мільярдами 
доларів, та реальною спроможністю банків-
ського сектору і ринку капіталів задовольнити 
цей попит. Традиційні інструменти боргового 
фінансування, зокрема класичне банківське 
кредитування, не завжди враховують специ-
фіку екологічних проєктів, таких як довший 
термін окупності, наявність немонетарних 
позитивних екстерналій та підвищені техно-
логічні ризики. Ця системна проблематика 
визначає нагальну необхідність наукового 
обґрунтування та розробки спеціалізованих 
фінансових механізмів, здатних виступити 
каталізатором процесу екологічної трансфор-
мації підприємництва.

Огляд останніх досліджень і публікацій. 
Теоретико-методологічну основу дослідження 
проблематики «зеленого» фінансування ста-
новлять праці зарубіжних та вітчизняних вче-
них. Фундаментальні аспекти концепції ста-
лого розвитку та її впливу на фінансові ринки 
досліджували такі вчені, як К. Боулдінг [1], 
Г. Дейлі [2] та Р. Костанза [3], чиї роботи заклали 
підвалини для розуміння взаємозв'язку еко-
номіки та довкілля. Питанням корпоративної 
соціальної відповідальності та нефінансової 
звітності присвячені роботи Ф. Жекелі зі спі-

вавторами [4], які досліджували концепцію 
«потрійного критерію» (Triple Bottom Line). 
Розробкою міжнародних стандартів та прин-
ципів у сфері «зелених» облігацій займаються 
профільні асоціації, зокрема Міжнародна асо-
ціація ринків капіталу (ICMA) [5], чиї Green 
Bond Principles є де-факто глобальним стан-
дартом для емітентів. Аналогічні принципи 
для кредитного ринку розроблені Асоціацією 
кредитного ринку (LMA) [6], що систематизує 
вимоги до позичальників та цільового вико-
ристання коштів.

Значний внесок у дослідження проблем 
екологізації економіки та формування ринку 
«зеленого» фінансування в Україні зро-
били вітчизняні науковці. Зокрема, у працях 
Л. Мельника [7], О. Веклич [8], Є. Хлобистова 
[9] аналізуються теоретичні засади екологічної 
економіки та механізми державного регулю-
вання природокористування. Питання адап-
тації інструментів «зеленого» фінансування 
до умов української економіки, аналіз перших 
практик їх застосування та оцінка потенціалу 
ринку висвітлені в роботах К. Гриценка [10], 
С. Науменкової [11] та інших. Дослідники при-
діляють значну увагу аналізу законодавчих 
передумов, зокрема Закону України «Про 
ринки капіталу та організовані товарні ринки» 
[12], який запровадив поняття «зелених» 
облігацій. Проте, незважаючи на наявність 
значної кількості публікацій, що розгляда-
ють окремі аспекти проблеми, поза увагою 
дослідників залишаються питання комплек-
сної інтеграції цих інструментів у фінансово-
господарську діяльність підприємств. Неви-
рішеною частиною проблеми є відсутність 
цілісної теоретико-методологічної моделі, яка 
б пропонувала українським підприємствам 
уніфікований алгоритм дій: від проведення 
екологічного аудиту до вибору оптимального 
фінансового інструменту та інтеграції еколо-
гічних цілей у загальну бізнес-стратегію.

Метою статті є розробка комплексної теоре-
тико-методологічної моделі інтеграції фінан-
сових інструментів «зеленого» кредитування 
та облігацій у систему управління підприєм-
ством для стимулювання його екологізації. 
Досягнення поставленої мети передбачає 
вирішення таких завдань: поглиблення теоре-
тичних положень щодо сутності та класифіка-
ції «зелених» фінансових інструментів; аналіз 
світового та вітчизняного досвіду функціону-
вання ринку «зеленого» капіталу для іденти-
фікації ключових бар'єрів та драйверів його 
розвитку; обґрунтування структури та зміс-
товного наповнення інтеграційної моделі, що 
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алгоритмізує процес переходу підприємства 
на засади сталого фінансування; системати-
зація ризиків та переваг, пов'язаних із залу-
ченням «зеленого» капіталу для суб'єктів гос-
подарювання; розробка науково-практичних 
рекомендацій для підприємств, фінансових 
інститутів та органів державної влади щодо 
імплементації запропонованої моделі та сти-
мулювання ринку.

Виклад основного матеріалу дослі-
дження. «Зелене» фінансування є широким 
поняттям, що охоплює будь-які фінансові 
потоки, спрямовані на досягнення екологічних 
цілей та підтримку сталого розвитку. У розрізі 
корпоративного сектору, ключовими борго-
вими інструментами, що дозволяють залу-
чати капітал під конкретні екологічні проєкти, 
є «зелені» облігації та «зелені» кредити [13].

«Зелені» облігації (Green Bonds) – це 
будь-який тип боргових цінних паперів, над-
ходження від розміщення яких або еквіва-
лентна сума спрямовуються виключно на 
фінансування чи рефінансування, частково 
або повністю, нових та/або існуючих при-
йнятних «зелених» проєктів, і які відпові-
дають чотирьом основним компонентам 
Принципів «зелених» облігацій (GBP) [5]. Ці 
проєкти повинні забезпечувати чіткі екологічні 

переваги, які емітент зобов'язаний оцінити  
та, за можливості, кількісно виміряти. Ключо-
вою відмінністю «зелених» облігацій від зви-
чайних є не їхня кредитна структура (вона 
ідентична), а зобов'язання емітента щодо 
цільового використання коштів та прозорої 
звітності про це.

Існує кілька основних видів «зелених» облі-
гацій, що розрізняються за структурою забез-
печення (рис. 1).

Запорукою довіри до ринку «зелених» 
облігацій є прозорість та запобігання «грінво-
шингу» – недобросовісної практики, коли ком-
панія лише декларує екологічність своїх про-
єктів для покращення іміджу [15]. Для цього 
міжнародні стандарти вимагають від емітентів 
не лише чітко описувати проєкти, а й забез-
печувати незалежну зовнішню верифікацію 
(Second Party Opinion, SPO) та регулярно зві-
тувати про розподіл коштів і досягнутий еко-
логічний ефект.

В свою чергу, «зелені» кредити (Green 
Loans) – це будь-який тип кредитного інстру-
менту (терміновий кредит, відновлювальна 
кредитна лінія тощо), що надається виключно 
для фінансування або рефінансування, 
повністю або частково, нових та/або існуючих 
прийнятних «зелених» проєктів. Як і обліга-

Рис. 1. Типи зелених облігацій
Джерело: сформовано автором на основі [14, с. 97]

 

•Стандартний тип, де облігації забезпечені всіма активами емітента 
(мають повне право регресу на емітента). Це найпоширеніший вид для 
корпоративних емітентів.

Цільові облігації (Use-of-Proceeds Bonds)

•Забезпечені грошовими потоками від конкретного проєкту (наприклад, 
плата за проїзд по «зеленій» дорозі або доходи від продажу 
електроенергії з ВДЕ). Часто використовуються муніципалітетами або 
проєктними компаніями.

Дохідні облігації (Use-of-Proceeds Revenue Bonds)

•Забезпечені виключно активами та грошовими потоками одного 
конкретного проєкту, без права регресу на емітента.

Проєктні облігації (Project Bonds)

•Забезпечені пулом «зелених» активів (наприклад, портфелем кредитів 
на сонячні панелі або енергоефективні заходи), які об'єднуються в один 
борговий інструмент.

Сек'юритизовані облігації (Securitized Bonds)
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ції, «зелені» кредити структурують на основі 
чотирьох ключових компонентів Принципів 
«зелених» кредитів (GLP), які є аналогами 
GBP [16]. Основна вимога – цільове викорис-
тання коштів. Для забезпечення прозорості 
та цілісності, кошти від «зеленого» кредиту 
повинні бути зараховані на окремий рахунок 
або відслідковуватися позичальником в інший 
належний спосіб. Позичальник зобов'язаний 
надавати кредитору актуальну інформацію 
про використання коштів та, за вимогою, звіти 
про екологічний вплив проєкту. На відміну від 
облігацій, які є публічним інструментом, кре-
дити є приватною угодою між позичальником 
та банком (або синдикатом банків), що робить 
їх більш доступними для малих та середніх 
підприємств.

Для того, щоб підприємство могло зробити 
усвідомлений вибір між цими двома інстру-
ментами, проведемо їх порівняльний аналіз 
(табл. 1).

Як стає зрозумілим з таблиці, вибір між кре-
дитом та облігацією залежить насамперед від 
масштабу проєкту та розміру самого підпри-
ємства. Для МСП, що планують реалізувати 
локальний проєкт (наприклад, встановити 
сонячні панелі або модернізувати котельню), 
«зелений» кредит є єдиним реалістичним 
варіантом. Для великої корпорації, яка планує 
масштабну програму екологічної модерніза-
ції вартістю в десятки мільйонів євро, випуск 
«зелених» облігацій може бути більш ефек-
тивним способом залучення довгострокового 
капіталу з публічного ринку.

На нашу думку, розуміння глобальних тен-
денцій та національної специфіки є ключовим 
для розробки дієвої моделі інтеграції «зеле-
них» фінансів. Сьогодні ринок «зеленого» 
фінансування, особливо сегмент «зелених» 
облігацій, демонструє експоненційне зрос-
тання протягом останнього десятиліття. Якщо 
у 2014 році обсяг емісії «зелених» облігацій 
у світі становив лише 37 млрд дол. США, то 
у 2023 році цей показник сягнув рекордних 
587,6 млрд дол. США [17]. Загальний обсяг 
ринку вже перевищив 3 трлн дол. США. Це 
зростання підживлюється кількома факто-
рами: посиленням кліматичного регулювання 
в провідних економіках, зростанням попиту з 
боку інституційних інвесторів, які інтегрують 
ESG-фактори у свої стратегії, та підвищен-
ням обізнаності суспільства про кліматичні 
ризики. Географічно лідером ринку залиша-
ється Європа, на яку у 2023 році припало 
близько 310 млрд дол. США емісії. Друге 
місце посідає Азійсько-Тихоокеанський регіон 
(190 млрд дол. США), де ключову роль віді-
грає Китай, що став другим за величиною 
ринком у світі після США. За типами емітентів 
домінують корпорації та фінансові установи, 
хоча зростає і частка суверенних «зелених» 
облігацій, які випускаються урядами для 
фінансування національних екологічних про-
грам. Це свідчить про те, що «зелені» фінанси 
перетворилися на мейнстрімний сегмент гло-
бального ринку капіталу.

В свою чергу, ринок «зеленого» фінансу-
вання в Україні перебуває на етапі станов-

Таблиця 1
Порівняльний аналіз «зелених» кредитів та «зелених» облігацій для підприємств

Характеристика «Зелений» кредит «Зелена» облігація

Типовий обсяг Від кількох тисяч до кількох 
мільйонів доларів.

Зазвичай від десятків до сотень 
мільйонів доларів.

Цільовий 
позичальник 
або емітент

Малі та середні підприємства 
(МСП), середні компанії.

Великі корпорації, муніципалітети, ДП, 
міжнародні фінансові організації.

Спосіб залучення Прямі переговори з одним 
або кількома банками.

Публічне розміщення на ринках 
капіталу через андеррайтерів.

Складність 
та вартість

Відносно низькі витрати, 
швидший процес отримання.

Високі витрати на емісію, складний 
та тривалий процес.

Гнучкість умов Більш гнучкі умови, які можна 
обговорити з банком.

Стандартизовані умови, визначені 
у проспекті емісії.

Звітність Перед кредитором відповідно 
до умов угоди.

Публічна звітність перед інвесторами 
та ринком.

Ключовий стандарт Принципи «зелених» кредитів 
(LMA GLP).

Принципи «зелених» облігацій 
(ICMA GBP).

Джерело: сформовано автором
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лення і характеризується виразною біфур-
кацією, тобто існуванням двох паралельних, 
майже не пов'язаних між собою треків:

1. «Міжнародний трек» представлений 
поодинокими, але знаковими угодами вели-
ких українських емітентів на міжнародних 
ринках капіталу. Яскравим прикладом є 
дебютний випуск «зелених» єврооблігацій  
ПрАТ «НЕК «Укренерго» у листопаді  
2021 року на суму 825 млн дол. США [18].  
Ця угода стала найбільшим випуском «зеле-
них» єврооблігацій серед емітентів з України 
та пострадянських країн і продемонструвала, 
що великі державні компанії з прозорою струк-
турою та чіткими «зеленими» цілями можуть 
залучати значний капітал від міжнарод-
них інвесторів. Проте цей трек є доступним  
лише для дуже обмеженого кола найбільших 
компаній.

2. «Внутрішній трек» орієнтований пере-
важно на малий та середній бізнес і пред-
ставлений «зеленими» кредитними продук-
тами від кількох українських банків. Провідну 
роль тут відіграє державний АБ «Укргазбанк», 
який позиціонує себе як головний еко-банк 
країни з 2016 року [19]. Також відповідні про-
грами розвивають Ощадбанк та ПриватБанк. 
Критичною особливістю цього треку є його 
висока залежність від інструментів держав-
ної підтримки та фінансування міжнародних 
фінансових інституцій (МФІ). Більшість «зеле-
них» кредитів для бізнесу надається в рамках 
державної програми «Доступні кредити 5-7-

9%» [20], яка дозволяє компенсувати частину 
процентної ставки за рахунок бюджету. Крім 
того, банки активно використовують гаран-
тійні механізми від держави або МФІ (напри-
клад, ЄБРР), щоб знизити власні ризики при 
кредитуванні. Таким чином, внутрішній ринок 
поки що не є самодостатнім і значною мірою 
функціонує завдяки зовнішньому стимулю-
ванню.

Як результат – розвиток повноцінного 
ринку «зеленого» фінансування в Україні 
стримується низкою бар'єрів, хоча існують 
потужні драйвери, що стимулюватимуть роз-
виток ринку (рис. 2).

Для ефективного поєднання стратегічних 
екологічних цілей підприємства з наявними 
фінансовими механізмами пропонується 
комплексна інтеграційна модель. Вона являє 
собою замкнений цикл стратегічного управ-
ління, що складається з чотирьох послідов-
них етапів, розроблений як практичний інстру-
мент для керівництва, фінансових директорів 
та менеджерів зі сталого розвитку (рис. 3). 
Ключова ідея моделі полягає в системному 
підході, де екологізація є не окремим завдан-
ням, а невіддільною частиною загальної кор-
поративної стратегії, що забезпечує сталий 
розвиток та підвищує інвестиційну привабли-
вість бізнесу.

Концептуально процес починається з етапу 
«Стратегія та Аудит», на якому екологічні цілі 
інтегруються в корпоративну стратегію, а вну-
трішній аудит ідентифікує потенційні «зелені» 

Рис. 2. Риси розвитку ринку «зеленого» фінансування в Україні
Джерело: сформовано автором

 

Бар’єри
•Високі ризики (війна, 
нестабільність, судова 
недієвість)

•Немає інституційного інвестора 
(пенсійні фонди, страхові 
компанії нерозвинені)

•Високі витрати (дорога 
підготовка проєктів)

•Низька обізнаність (бізнес не 
знає про інструменти й вигоди)

Драйвери
•Євроінтеграція (гармонізація 
стандартів з ЄС)

•Потреби відбудови (пошук 
позабюджетного фінансування)

•Підтримка МФІ (ЄБРР, Світовий 
банк, IFC – фінансування 
та гарантії)

•Економічна вигода (зростання 
тарифів стимулює ВДЕ 
та енергоефективність)
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проєкти, що відповідають міжнародним стан-
дартам (наприклад, Таксономії ЄС). Наступ-
ний етап – «Фінансовий вибір» – передбачає 
аналіз портфеля проєктів для обрання опти-
мального інструменту фінансування, будь то 
«зелений» кредит для менших ініціатив чи 
емісія «зелених» облігацій для масштабних 
програм. Третій етап, «Реалізація та Фінансу-
вання», охоплює практичні кроки із залучення 
коштів, включаючи підготовку документації, 
отримання зовнішньої верифікації (SPO) та 
структурування угоди. Завершальний етап – 
«Моніторинг та Звітність» – забезпечує про-
зорість через відстеження цільового викорис-
тання коштів та підготовку звітів про розподіл 
фінансування (Allocation Report) і досягнутий 
екологічний ефект (Impact Report). Результати 
цього етапу слугують основою для коригу-
вання стратегії, замикаючи цикл і запускаючи 
його новий виток.

Впровадження «зелених» фінансових 
інструментів є стратегічним рішенням, що 
несе для підприємства як значні переваги, так 

і певні ризики, які необхідно ретельно оціню-
вати (табл. 2).

Для повноцінного запуску ринку «зеле-
ного» фінансування в Україні ключовою є 
трансформація ролі держави – від прямого 
донора до ринкового каталізатора. Завдання 
полягає не стільки в субсидуванні, скільки у 
формуванні умов, за яких екологічні інвестиції 
стануть економічно привабливими та само-
достатніми. Це вимагає комплексної політики, 
що поєднує фіскальні стимули, як-от цільові 
податкові пільги для інвесторів, із розширен-
ням програм державних гарантій для зни-
ження ризиків у повоєнний період. Водночас 
держава через регулятора має розбудовувати 
прозору ринкову інфраструктуру, зокрема 
розробити національну таксономію, гармо-
нізовану з нормами ЄС, та спростити проце-
дури емісії. Фінальним акордом цієї стратегії є 
стимулювання попиту через «зелені» публічні 
закупівлі, що створить стабільний ринок для 
екологічних товарів і послуг та стане потуж-
ним сигналом для приватного капіталу.

Рис. 3. Інтеграційна модель екологізації підприємництва
Джерело: сформовано автором

 

Етап 1. Стратегія та Аудит
•Дія. Інтеграція екологічних цілей 
у корпоративну стратегію.

•Інструмент. Проведення 
внутрішнього екологічного 
та енергетичного аудиту.

•Результат. Сформований портфель 
«зелених» проєктів, що 
відповідають критеріям Таксономії 
ЄС.

Етап 2. Фінансовий вибір
•Дія. Аналіз характеристик проєктів 
(масштаб, вартість).

•Інструмент. Використання матриці 
вибору для визначення 
оптимального фінансування.

•Результат. Прийнято рішення –
«зелений» кредит або «зелені» 
облігації.

Етап 3. Реалізація та Фінансування
•Шлях А (Кредит). Розробка бізнес-
плану, пошук банку-партнера, 
структурування угоди.

•Шлях Б (Облігації). Розробка Green 
Bond Framework, отримання Second 
Party Opinion (SPO), емісія.

•Результат. Залучено цільове 
фінансування.

Етап 4. Моніторинг та Звітність
•Дія. Створення системи 
відстеження використання коштів.

•Інструмент. Підготовка звітів про 
розподіл коштів (Allocation Report) 
та вплив (Impact Report).

•Результат. Проведено верифікацію, 
дані використано для коригування 
стратегії, цикл замкнуто.
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Паралельно з державними зусиллями 
фінансові інститути мають стати головними 
операторами та експертними центрами цього 
ринку. Українські банки покликані еволюціо-
нувати від простих кредиторів до фінансових 
радників, нарощуючи власну експертизу для 
оцінки екологічних проєктів та розробляючи 
для них спеціалізовані продукти. Інститути 
ринку капіталу, зі свого боку, відповідають 
за створення сприятливого середовища для 
обігу «зелених» облігацій через освітні ініціа-
тиви та прозоре регулювання. На цьому етапі 
роль міжнародних фінансових інституцій є 
вирішальною, однак їхня стратегічна мета – 
не підміняти собою ринок, а сприяти його роз-
будові. Їхні зусилля мають бути сфокусовані 
на посиленні потенціалу місцевих банків та 
формуванні класу внутрішніх інвесторів, щоб 
зовнішня підтримка поступово поступилася 
місцем стійкій та самодостатній національній 
системі.

Висновки. Проведене дослідження під-
тверджує, що в розрізі євроінтеграції та 
завдань повоєнної відбудови «зелене» фінан-

сування стає безальтернативним інструмен-
том модернізації українського бізнесу. Проте 
виявлено значний розрив між стратегічною 
потребою в екологізації та реальною доступ-
ністю фінансових механізмів. Ключовим 
науковим результатом роботи є розроблена 
для подолання цього розриву чотириетапна 
циклічна модель інтеграції. Її новизна полягає 
в комплексній операційній спрямованості – 
вона вперше системно поєднує стратегічне 
планування, фінансовий аналіз, практичні 
алгоритми залучення коштів та контроль в 
єдиний управлінський цикл. Таким чином, 
модель надає підприємствам чіткий та послі-
довний алгоритм дій, заповнюючи наявну 
прогалину між теорією сталого розвитку та 
практикою корпоративного управління в 
українських реаліях, що робить її важливим 
інструментом для підвищення конкуренто-
спроможності.

Аналіз ринку показав його біфуркаційну 
структуру та критичну залежність від зовнішніх 
стимулів – державних програм та підтримки 
міжнародних фінансових інституцій (МФІ).  

Таблиця 2
Оцінка ризиків та переваг впровадження 

«зелених» фінансових інструментів для підприємств
Категорія Ризики Переваги

Фінансові
– Високі початкові витрати на 
«зелені» проєкти та облігації
– Ризик невдачі проєкту через 
технологічні або планувальні помилки

– Доступ до нового капіталу від ESG-
інвесторів
– Потенційне зниження вартості 
капіталу
– Операційна економія завдяки 
енергоефективності та управлінню 
ресурсами

Репутаційні
– «Грінвошинг» як загроза довірі 
інвесторів і громадськості
– Ризик через непрозору звітність або 
перебільшення ефекту

– Покращення іміджу компанії серед 
споживачів та працівників
– Підвищення довіри стейкхолдерів 
завдяки прозорій екополітиці

Операційні

– Складність у впровадженні нових 
технологій
– Потреба в перекваліфікації 
персоналу та перебудові ланцюгів 
постачання
– Додаткове навантаження на 
звітність

– Зниження операційних витрат
– Вбудована ефективність у процесах

Регуляторні
– Нестабільність державної 
підтримки: скасування програм або 
пільг, зміна умов фінансування

– Підготовленість до майбутніх 
екологічних регуляцій
– Зменшення вразливості до цінових 
шоків на енергоносії

Ринкові -
– Підвищення конкурентоспроможності, 
особливо на ринку ЄС
– Вихід на нові ринки з високими 
екологічними стандартами

Джерело: сформовано автором
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Це свідчить, що ринок перебуває на ранній ста-
дії розвитку та потребує цілеспрямованої полі-
тики для досягнення зрілості. На основі цього 
для підприємств сформульовано рекоменда-
цію інтегрувати екологічні цілі в корпоративні 
стратегії та KPI, використовуючи запропоно-
вану модель як стандартний управлінський 
процес. Особливу увагу слід приділяти етапу 
звітності для уникнення «грінвошингу».  
Для банків ключове завдання – трансформу-
ватися з кредиторів у фінансових радників, 
розвиваючи внутрішню експертизу з оцінки 
«зелених» проєктів та створюючи диференці-
йовані кредитні продукти для різних галузей, 
спрощуючи водночас доступ до фінансування 
для малого та середнього бізнесу.

Для уряду та регуляторів головним завдан-
ням є забезпечення стабільності та перед-

бачуваності державної політики, що є фун-
даментом для довіри інвесторів. Необхідно 
вдосконалити механізми фіскального стиму-
лювання, завершити розробку Національної 
таксономії, гармонізованої з ЄС, та реалізу-
вати стратегію розвитку внутрішнього інсти-
туційного інвестора (пенсійних фондів, стра-
хових компаній) як джерела довгострокового 
капіталу. Перспективи подальших досліджень 
включають кількісний аналіз «грініуму» (ціно-
вої переваги «зелених» інструментів) на укра-
їнському ринку, розробку галузевих кейсів 
застосування моделі (наприклад, для агро-
сектору чи металургії) та вивчення потенціалу 
«зелених» муніципальних облігацій як інстру-
менту фінансування сталої відбудови україн-
ських міст, що відкриває нові горизонти для 
наукових розвідок.
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