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ÒÅÍÄÅÍÖ²Ї ÒÀ ПÐÎБËÅМÈ ²ÍÂÅÑÒÈÖ²ЙÍÎÃÎ ЗÀБÅЗПÅЧÅÍÍЯ ÑÒÀËÎÃÎ ÐÎЗÂÈÒÊÓ

У ñòàòò³ îбґðóíòîâàíî íåîбх³äí³ñòü зàëó÷åííÿ ³íâåñòèö³é äëÿ äîñÿãíåííÿ ö³ëåé ñòàëîãî ðîзâèòêó (ЦСÐ). 
Îхàðàêòåðèзîâàíî ñòðàòåã³÷í³ ðàìêè äëÿ ïðèâàòíèх ³íâåñòèö³é íà äîñÿãíåííÿ ЦСÐ, îñíîâí³ ïðîбëåìè 
òà ìîæëèâ³ зàхîäè äëÿ зàîхî÷åííÿ ³íâåñòîð³â. Пðîàíàë³зîâàíî ñòàâëåííÿ ³íâåñòîð³â äî âðàхóâàííÿ ó ñâîїé 
ä³ÿëüíîñò³ åêîëîã³÷íîãî, ñîö³àëüíîãî âïëèâó òà êîðïîðàòèâíîãî óïðàâë³ííÿ (ESG), ðåзóëüòàòè äîñë³äæåíü 
îбñÿã³â ñîö³àëüíî â³äïîâ³äàëüíèх ³íâåñòèö³é. Âèзíà÷åíî îñíîâí³ íàïðÿìè ³íâåñòèö³éíîãî зàбåзïå÷åííÿ 
ñòàëîãî ðîзâèòêó.
Êëþ÷îâ³ ñëîâà: ³íâåñòèö³ї, ³íâåñòèö³éíå зàбåзïå÷åííÿ, ñòàëèé ðîзâèòîê, ö³ë³ ñòàëîãî ðîзâèòêó, ñòðàòå-
ã³÷í³ ðàìêè, ñîö³àëüíî â³äïîâ³äàëüíå ³íâåñòóâàííÿ, ESG-фàêòîðè.

Ïîñòàíîâêà ïðîáëåìè. Êîæíà з³ ñфåð ëюäñüêîї 
ä³ÿëüíîñò³ íà ïåâíîìó åòàï³ ïîòðåбóє зä³éñíåííÿ 
³íâåñòèö³é. Íèí³, êîëè ïåðåä ñâ³òîâîю ñï³ëüíîòîю 
ñòîїòü íèзêà ïðîбëåì ãëîбàëüíîãî хàðàêòåðó, à ñàìå: 
зì³íè êë³ìàòó, зðîñòàííÿ ÷èñåëüíîñò³ íàñåëåííÿ 
ïëàíåòè, зб³ëüшåííÿ ìàñшòàб³â б³äíîñò³, íåðàö³î-
íàëüíå âèêîðèñòàííÿ ðåñóðñ³â, ïîë³òè÷í³ ïðîбëåìè, 
зàбðóäíåííÿ äîâê³ëëÿ, ïðîбëåìè з ïðîäîâîëü÷èì 
зàбåзïå÷åííÿì, åíåðãåòè÷íà êðèзà, ïðîбëåìè ó ñфå-
ðàх îñâ³òè, îхîðîíè зäîðîâ’ÿ òîщî, – зðîñòàє íåîб-
х³äí³ñòü ó зàëó÷åíí³ ³íâåñòèö³éíèх ðåñóðñ³â з бîêó 
äåðæàâè òà îñîбëèâî ïðèâàòíîãî ñåêòîðó з ìåòîю 
âèð³шåííÿ äàíèх ïðîбëåì. Îêðåñëåí³ åêîëîã³÷í³, 
ñîö³àëüí³ òà åêîíîì³÷í³ ïðîбëåìè є îб’єêòîì äîñë³-
äæåííÿ êîíöåïö³ї ñòàëîãî ðîзâèòêó, ÿêà ðîзãëÿäàє 
їх êîìïëåêñíî ³ ïåðåäбà÷àє åфåêòèâíó îðãàí³зà-
ö³ю òà óïðàâë³ííÿ ä³ÿëüí³ñòю âñ³х ãîñïîäàðюю÷èх 
ñóб’єêò³â â åêîíîì³÷í³é, åêîëîã³÷í³é òà ñîö³àëüíèх 
ñфåðàх ³з зàëó÷åííÿì їх äî ñîö³àëüíîї â³äïîâ³äàëü-
íîñò³ б³зíåñó з ìåòîю äîñÿãíåííÿ åêîíîì³÷íîãî 
зðîñòàííÿ, зàбåзïå÷åííÿ ñïðàâåäëèâîãî ðîзïîä³ëó 
éîãî ðåзóëüòàò³â, ñòâîðåííÿ óìîâ äëÿ ðåàë³зàö³ї 
ëюäñüêîãî ïîòåíö³àëó бåз âèñíàæåííÿ, äåãðàäàö³ї 
³ зàбðóäíåííÿ ïðè öüîìó äîâê³ëëÿ äëÿ ñó÷àñíîãî 
³ ìàéбóòí³х ïîêîë³íü [1, ñ. 43]. 

Чåðãîâà êîíфåðåíö³ÿ ÎÎÍ з³ ñòàëîãî ðîзâèòêó, 
ÿêà â³äбóäåòüñÿ 25–27 âåðåñíÿ 2015 ð., ïîâèííà 
зàòâåðäèòè Ц³ë³ ñòàëîãî ðîзâèòêó, зàâäàííÿ äîñÿã-
íåííÿ ÿêèх ïîâèííî ñòàòè ïåðшî÷åðãîâèì äëÿ ñâ³-
òîâîї ñï³ëüíîòè ïðîòÿãîì íàñòóïíèх 15 ðîê³â [2]. 
Òàêèì ÷èíîì, äîö³ëüíî ãîâîðèòè ïðî àêòóàë³зà-
ö³ю ïèòàíü ³íâåñòèö³éíîãî зàбåзïå÷åííÿ ñòàëîãî 
ðîзâèòêó.

Àíàë³ç îñòàíí³õ äîñë³äæåíü ³ ïóáë³êàö³é. Ìîб³-
ë³зàö³ÿ ³íâåñòèö³éíèх ðåñóðñ³â ³ ñïðÿìóâàííÿ їх 
ó ñåêòîðè, щî бåзïîñåðåäíüî ïîâ’ÿзàí³ з³ ñòàëèì 
ðîзâèòêîì, є îб’єêòîì îбãîâîðåííÿ íà ÷èñëåííèх 
êîíфåðåíö³ÿх ÎÎÍ. Çîêðåìà, ó äîïîâ³ä³ ïðî ñâ³òîâ³ 
³íâåñòèö³ї ЮÍÊÒÀД 2014 ð. ³íâåñòèö³ї íà äîñÿã-
íåííÿ ö³ëåé ñòàëîãî ðîзâèòêó є îêðåìèì ïèòàííÿì 
äëÿ âñåб³÷íîãî àíàë³зó. Ì³æíàðîäí³ îðãàí³зàö³ї 
US SIF, Eurosif, GSIA, CFA Institute äîñë³äæóюòü 
äèíàì³êó òà òåíäåíö³ї ñîö³àëüíî â³äïîâ³äàëüíîãî 
³íâåñòóâàííÿ (SRI). Çíà÷íà ê³ëüê³ñòü зàðóб³æ-
íèх ³ â³ò÷èзíÿíèх ó÷åíèх ïðèä³ëÿëè ñâîю óâàãó 
äîñë³äæåííю ïèòàíü, щî ñòîñóюòüñÿ âðàхóâàííÿ 
åêîëîã³÷íèх, ñîö³àëüíèх êðèòåð³їâ, à òàêîæ фàê-
òîðó êîðïîðàòèâíîãî óïðàâë³ííÿ (ESG) ó ïðîöåñ³ 
зä³éñíåííÿ ³íâåñòèö³éíîї ä³ÿëüíîñò³ òà бåзïîñåðåä-

íüî фåíîìåíó ñîö³àëüíî â³äïîâ³äàëüíèх ³íâåñòè-
ö³é, зîêðåìà: Д. Бàюðà, ². Âàñèëü÷óê, Å. Çàðбàф³, 
². Êðàñíîâà, Ì. Ìàíñë³, С. Ìîшåíñüêèé, À. Пëàí-
ò³íãà, Ì. Сàïðèê³íà, Î. Òðåãóб, Б. Шîëòåíñ òà ³í.

Âèä³ëåííÿ íåâèð³øåíèõ ðàí³øå ÷àñòèí çàãàëü-
íîї ïðîáëåìè. Çâàæàю÷è íà âàæëèâ³ñòü âïðîâà-
äæåííÿ êîíöåïö³ї ñòàëîãî ðîзâèòêó â óñ³ ñфåðè 
æèòòєä³ÿëüíîñò³ ëюäñòâà, ïîòðåбóюòü äåòàëüíîãî 
âèâ÷åííÿ òà àíàë³зó ìîæëèâîñò³ ìîб³ë³зàö³ї ³íâåñ-
òèö³éíèх ðåñóðñ³â зàäëÿ äîñÿãíåííÿ ö³ëåé ñòàëîãî 
ðîзâèòêó. Цå ïîòðåбóє âèзíà÷åííÿ ñòðàòåã³÷íèх 
ðàìîê, îñíîâíèх ïðîбëåì òà ìîæëèâèх зàхîä³â 
äëÿ зàîхî÷åííÿ ³íâåñòîð³â.  Â³äòàê, âàæëèâî ïðî-
àíàë³зóâàòè ñâ³òîâ³ òåíäåíö³ї ðîзâèòêó ñîö³àëüíî 
â³äïîâ³äàëüíîãî ³íâåñòóâàííÿ ³ âèîêðåìèòè îñíî-
âí³ íàïðÿìè ³íâåñòèö³éíîãî зàбåзïå÷åííÿ ñòàëîãî 
ðîзâèòêó.

Ìåòà ñòàòò³ ïîëÿãàє ó âèзíà÷åíí³ ñó÷àñíèх òåí-
äåíö³é òà ðîзêðèòò³ àêòóàëüíèх ïðîбëåì ³íâåñòè-
ö³éíîãî зàбåзïå÷åííÿ ñòàëîãî ðîзâèòêó.

Âèêëàä îñíîâíîãî ìàòåð³àëó äîñëä³æåííÿ. Çàбåз-
ïå÷åííÿ ñòàëîãî ðîзâèòêó ïîòðåбóє êîíñîë³äàö³ї 
зóñèëü íà ì³æíàðîäíîìó, íàö³îíàëüíîìó òà ì³êðî-
ð³âí³, à òàêîæ ïåðåãëÿäó ³íâåñòèö³éíîї ïîë³òèêè. 
Îðãàí³зàö³ÿ Îб’єäíàíèх Íàö³é ïðîïîíóє ïëàí ä³é 
зàäëÿ äîñÿãíåííÿ ñòàëîãî ðîзâèòêó шëÿхîì ðåàë³-
зàö³ї êîíêðåòíèх зàâäàíü íà ïåð³îä 2015–2030 ðð., 
ïåðåäàю÷è íà ðîзãëÿä òà ñхâàëåííÿ ñâ³òîâîї ñï³ëü-
íîòè 17 ö³ëåé ñòàëîãî ðîзâèòêó (ЦСÐ):

1. Пîêëàñòè êðàé б³äíîñò³ â óñ³х її фîðìàх ó 
âñüîìó ñâ³ò³.

2. Âèêîð³íèòè ãîëîä, зàбåзïå÷èòè ïðîäîâîëü÷ó 
бåзïåêó ³ ïîë³ïшåííÿ хàð÷óâàííÿ, ñïðèÿòè ñòà-
ëîìó ðîзâèòêó ñ³ëüñüêîãî ãîñïîäàðñòâà.

3. Çàбåзïå÷èòè зäîðîâèé ñïîñ³б æèòòÿ ³ ñïðèÿòè 
äîбðîбóòó äëÿ âñ³х ó бóäü-ÿêîìó â³ö³.

4. Çàбåзïå÷èòè ð³âíèé ³ ñïðàâåäëèâèé äîñòóï äî 
ÿê³ñíîї îñâ³òè, ðîзшèðюâàòè ìîæëèâîñò³ íàâ÷àòèñÿ 
ïðîòÿãîì óñüîãî æèòòÿ äëÿ âñ³х.

5. Дîñÿãòè ãåíäåðíîї ð³âíîñò³ òà ðîзшèðåííÿ 
ïðàâ óñ³х æ³íîê ³ ä³â÷àò.

6. Çàбåзïå÷èòè íàÿâí³ñòü ³ ðàö³îíàëüíå âèêîðèñ-
òàííÿ âîäíèх ðåñóðñ³â òà ñàí³òàð³ї äëÿ âñ³х.

7. Çàбåзïå÷èòè зàãàëüíèé äîñòóï äî íåäîðîãîãî, 
íàä³éíîãî, ñòàëîãî ³ ñó÷àñíîãî åíåðãîïîñòà÷àííÿ.

8. Сïðèÿòè ï³äòðèìóâàíîìó, âñåîхîïëюю÷îìó 
³ ñòàëîìó åêîíîì³÷íîìó зðîñòàííю, ïîâí³é ³ ïðî-
äóêòèâí³é зàéíÿòîñò³ òà ìîæëèâîñò³ ìàòè ã³äíó 
ðîбîòó äëÿ âñ³х.
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9. Пîбóäóâàòè ñò³éêó ³íфðàñòðóêòóðó, ñïðèÿòè 
âñåîñÿæí³é ³ ñò³éê³é ³íäóñòð³àë³зàö³ї, ñòèìóëю-
âàòè ³ííîâàö³ї.

10. Çìåíшèòè íåð³âí³ñòü âñåðåäèí³ êðàїí ³ 
ì³æ íèìè.

11. Çðîбèòè ì³ñòà òà íàñåëåí³ ïóíêòè â³äêðè-
òèìè, бåзïå÷íèìè, æèòòєñòâåðäíèìè é ñò³éêèìè.

12. Çàбåзïå÷èòè ñòàë³ ìîäåë³ ñïîæèâàííÿ òà 
âèðîбíèöòâà.

13. Âæèòè òåðì³íîâèх зàхîä³â ó бîðîòüб³ з³ зì³-
íîю êë³ìàòó òà éîãî íàñë³äêàìè.

14. Çбåð³ãàòè ³ ðàö³îíàëüíî âèêîðèñòîâóâàòè 
îêåàíè, ìîðÿ ³ ìîðñüê³ ðåñóðñè â ³íòåðåñàх ñòàëîãî 
ðîзâèòêó.

15. Çàхèщàòè, â³äíîâëюâàòè òà ñïðèÿòè ðàö³-
îíàëüíîìó âèêîðèñòàííю åêîñèñòåì ñóш³, ðàö³î-
íàëüíî ðîзïîðÿäæàòèñÿ ë³ñàìè, бîðîòèñÿ з îïóñ-
òåëюâàííÿì, ïðèïèíèòè é зàбåзïå÷èòè зâîðîòí³é 
х³ä ó ïðîöåñ³ äåãðàäàö³ї зåìåëü, зóïèíèòè ïðîöåñ 
âòðàòè б³îð³зíîìàí³òòÿ.

16. Сïðèÿòè фîðìóâàííю ìèðíèх ³ â³ëüíèх â³ä 
ñîö³àëüíèх бàð’єð³â òîâàðèñòâ â ³íòåðåñàх ñòàëîãî 
ðîзâèòêó, зàбåзïå÷èòè äîñòóï äî ïðàâîñóääÿ äëÿ 
âñ³х, ñòâîðюâàòè åфåêòèâí³, ï³äзâ³òí³ é ³íêëюзèâí³ 
óñòàíîâè íà âñ³х ð³âíÿх.

17. Пîñèëюâàòè ìåхàí³зìè ðåàë³зàö³ї ñòàëîãî 
ðîзâèòêó òà àêòèâ³зóâàòè ãëîбàëüíå ïàðòíåðñòâî 
òà ñï³âðîб³òíèöòâî ó íàïðÿì³ зàбåзïå÷åííÿ ñòàëîãî 
ðîзâèòêó [3].

Â³äòàê, äîñÿãíåííÿ ïîñòàâëåíèх Ц³ëåé ñòàëîãî 
ðîзâèòêó âèìàãàє зíà÷íèх ³íâåñòèö³éíèх âëèâàíü. 
Çã³äíî з äàíèìè ЮÍÊÒÀД, íàâåäåíèìè ó Дîïîâ³ä³ 
ïðî ñâ³òîâ³ ³íâåñòèö³ї 2014 ð., ñóêóïí³ ³íâåñòèö³éí³ 
ïîòðåбè ò³ëüêè â êðàїíàх, щî ðîзâèâàюòüñÿ, ñòà-
íîâëÿòü â³ä 3,3 äî 4,5 òðëí. äîë. íà ð³ê íà ðîз-
âèòîê бàзîâîї ³íфðàñòðóêòóðè, зàбåзïå÷åííÿ ïðî-
äîâîëü÷îї бåзïåêè, ïîì’ÿêшåííÿ íàñë³äê³â зì³íè 
êë³ìàòó, ðîзâèòîê ñфåð îхîðîíè зäîðîâ’ÿ é îñâ³òè. 

Пðè öüîìó îñíîâíà óâàãà зâåðòàєòüñÿ íà òå, щî 
ф³íàíñîâèх ìîæëèâîñòåé äåðæàâè íåäîñòàòíüî äëÿ 
зàäîâîëåííÿ ïîòðåб óñ³х ñåêòîð³â, щî ìàюòü â³äíî-
шåííÿ äî ЦСÐ, ³ ñàìå òîìó íåîбх³äíî ñòâîðюâàòè 
ìîæëèâîñò³ äëÿ ó÷àñò³ ïðèâàòíîãî ñåêòîðó â ф³íàí-
ñóâàíí³ зàхîä³â, щî ñïðèÿюòü äîñÿãíåííю ïîñòàâ-
ëåíèх ö³ëåé. ЮÍÊÒÀД ïðîïîíóє ñòðàòåã³÷í³ ðàìêè 
äëÿ ïðèâàòíèх ³íâåñòèö³é íà äîñÿãíåííÿ ЦСÐ, ÿê³ 
îхîïëююòü êëю÷îâ³ зàâäàííÿ òà ìîæëèâ³ ð³шåííÿ 
ó ÷îòèðüîх îñíîâíèх íàïðÿìàх:

- êåð³âíèöòâî: âèзíà÷åííÿ ãîëîâíèх ïðèíöè-
ï³â ³ ïîêàзíèê³â, àêòèâ³зàö³ÿ зóñèëü, зàбåзïå÷åííÿ 
óзãîäæåíîñò³ â ïîë³òèö³;

- ìîб³ë³зàö³ÿ: зàëó÷åííÿ ф³íàíñîâèх ðåñóðñ³â 
³ ïåðåîð³єíòàö³ÿ ф³íàíñîâèх ðèíê³â íà зä³éñíåííÿ 
³íâåñòèö³é ó íàïðÿì³ äîñÿãíåííÿ ö³ëåé ñòàëîãî ðîз-
âèòêó;

- ñïðÿìóâàííÿ êîшò³â: зàîхî÷åííÿ ³ ñïðèÿííÿ 
зä³éñíåííю ³íâåñòèö³é ó ñåêòîðè, щî ìàюòü â³äíî-
шåííÿ äî ЦСÐ;

- â³ääà÷à: ìàêñèì³зàö³ÿ ïåðåâàã, ÿê³ îòðèìó-
юòüñÿ âíàñë³äîê ðåàë³зàö³ї ö³ëåé ñòàëîãî ðîзâèòêó, 
ì³í³ì³зàö³ÿ ðèзèê³â.

Òàêèì ÷èíîì, ðîзшèðåííÿ ó÷àñò³ ïðèâàòíîãî 
ñåêòîðó â äîñÿãíåíí³ ЦСÐ îзíà÷àє íåîбх³äí³ñòü 
÷³òêîãî êåð³âíèöòâà äëÿ òîãî, щîб óíèêíóòè ìîæ-
ëèâèх ïðîбëåì ïðè ìîб³ë³зàö³ї ðåñóðñ³â, їх ïîäàëü-
шîìó ñïðÿìóâàíí³ íà ñòàëèé ðîзâèòîê ³ ìàêñèì³зà-
ö³ї ïîзèòèâíîãî åфåêòó â³ä зä³éñíåíèх ³íâåñòèö³é. 
Îñíîâí³ ïðîбëåìè òà ìîæëèâ³ зàхîäè äëÿ êîæíîãî 
з åëåìåíò³â âèзíà÷åíèх ñòðàòåã³÷íèх ðàìîê ïðåä-
ñòàâëåí³ â òàбëèö³ 1.

Çàãàëîì, íàéб³ëüш ïð³îðèòåòíèìè íàïðÿìàìè 
³íâåñòèö³éíîãî зàбåзïå÷åííÿ ñòàëîãî ðîзâèòêó є: 
ñòâîðåííÿ íîâîãî ïîêîë³ííÿ ñòðàòåã³é òà óñòàíîâ 
äëÿ ñòèìóëюâàííÿ ³íâåñòèö³é; ïåðåîð³єíòóâàííÿ 
³íâåñòèö³éíèх ñòèìóë³â íà ЦСÐ; ïîñèëåííÿ ðåã³î-
íàëüíîãî ñï³âðîб³òíèöòâà òà ñòâîðåííÿ íîâèх фîðì 

Òàбëèöÿ 1
Îñíîâí³ ïðîáëåìè òà ìîæëèâ³ çàõîäè [4, ñ. 185]

Ñòðàòåã³÷í³ 
ðàìêè Îñíîâí³ ïðîáëåìè Ìîæëèâ³ çàõîäè

Êåð³âíèöòâî

- íåîбх³äí³ñòü фîðìóâàííÿ ÷³òêîãî ðîзóì³ííÿ ö³ëå-
ñïðÿìîâàíîñò³ òà âñòàíîâëåííÿ зàãàëüíèх êðèòåð³їâ 
äëÿ ðîзðîбêè ïîë³òèêè;
- íåîбх³äí³ñòü âñòàíîâëåííÿ ÷³òêèх ö³ëåé щîäî 
àêòèâ³зàö³ї ãëîбàëüíèх зóñèëü;
- íåîбх³äí³ñòü óïðàâë³ííÿ âзàєìîзâ’ÿзêàìè â ðàìêàх 
³íâåñòèö³éíîї ïîë³òèêè;
- íåîбх³äí³ñòü фîðìóâàííÿ ãëîбàëüíîãî êîíñåíñóñó 
òà зàбåзïå÷åííÿ âñåîхîïëюю÷îãî ïðîöåñó

- óзãîäæåííÿ êîìïëåêñó êåð³âíèх ïðèíöèï³â äëÿ 
ðîзðîбêè ³íâåñòèö³éíîї ïîë³òèêè, ïîâ’ÿзàíîї з ЦСÐ; 
- âñòàíîâëåííÿ ö³ëüîâèх îð³єíòèð³â äëÿ зä³éñíåííÿ 
³íâåñòèö³é íà äîñÿãíåííÿ ЦСÐ;
- зàбåзïå÷åííÿ óзãîäæåíîñò³ â ïîë³òèö³ òà ñèíåðã³зìó;
- ñòâîðåííÿ ïëàòфîðìè зà ó÷àñòю шèðîêîãî êîëà 
зàö³êàâëåíèх ñòîð³í ³ ìåхàí³зìó òåхí³÷íîї ï³ä-
òðèìêè зà ó÷àñòю шèðîêîãî êîëà óñòàíîâ

Ìîб³ë³зàö³ÿ

- ïðîбëåìè з âïðîâàäæåííÿì ³ ïîшèðåííÿì íîâèх 
ð³шåíü ó ñфåð³ ф³íàíñóâàííÿ;
- íåäîë³êè ó фóíêö³îíóâàíí³ ãëîбàëüíèх ðèíê³â 
êàï³òàëó;
- â³äñóòí³ñòü òðàíñïàðåíòíîñò³ â³äíîñíî ðåзóëüòà-
òèâíîñò³ êîìïàí³é ó ñфåð³ ñòàëîãî ðîзâèòêó;
- ïðîбëåìè â ñòðóêòóð³ âèíàãîðîä/âèïëàò äëÿ 
³íâåñòîð³â

- ñòâîðåííÿ ñïðèÿòëèâèх óìîâ äëÿ ãåíåðóâàííÿ 
íîâàòîðñüêèх ï³äхîä³â äî ф³íàíñóâàííÿ ó ЦСÐ ³ â³ä-
ïîâ³äíèх ³í³ö³àòèâ б³зíåñó;
- ñòâîðåííÿ àбî âäîñêîíàëåííÿ ìåхàí³зì³â ö³íîóòâî-
ðåííÿ äëÿ âðàхóâàííÿ зîâí³шí³х фàêòîð³â;
- зàîхî÷åííÿ ³í³ö³àòèâè «Фîíäîâ³ б³ðæ³ зà ñòàëèé 
ðîзâèòîê»;
- ïðîâåäåííÿ ðåфîðì íà ф³íàíñîâèх ðèíêàх

Сïðÿìóâàííÿ 
êîшò³â

- бàð’єðè äëÿ âèхîäó íà ðèíîê;
- â³äñóòí³ñòü ³íфîðìàö³ї ïðî ³íâåñòèö³éí³ ïðîåêòè, 
ïîâ’ÿзàí³ з ЦСÐ, åфåêòèâíîї ïðåзåíòàö³ї òà ïîïó-
ëÿðèзàö³ї;
- íåàäåêâàòíå ñï³ââ³äíîшåííÿ ðèзèêó ³ äîхîäíîñò³ 
³íâåñòèö³é, ïîâ’ÿзàíèх з ЦСÐ;
- äåф³öèò åêñïåðòíèх зíàíü ³íâåñòîð³â ó ñåêòîðàх, 
щî ìàюòü â³äíîшåííÿ äî ЦСÐ

- ñòâîðåííÿ ñïðèÿòëèâîãî ³íâåñòèö³éíîãî êë³ìàòó 
äëÿ зä³éñíåííÿ ³íâåñòèö³é íà ЦСÐ зà óìîâè зàбåз-
ïå÷åííÿ зàхèñòó ñóñï³ëüíèх ³íòåðåñ³â;
- ðîзшèðåííÿ âèêîðèñòàííÿ ìåхàí³зì³â ðîзïîä³ëó 
ðèзèê³â щîäî ³íâåñòèö³é, ïîâ’ÿзàíèх з ЦСÐ;
- ñòâîðåííÿ íîâèх ñèñòåì ñòèìóë³â ³ íîâîãî ïîêî-
ë³ííÿ óñòàíîâ äëÿ зàîхî÷åííÿ ³íâåñòèö³é;
- íàëàãîäæåííÿ ïàðòíåðñüêèх â³äíîñèí

Â³ääà÷à

- íèзüêà зäàòí³ñòü êðàїí, щî ðîзâèâàюòüñÿ, äî îñâî-
єííÿ ³íâåñòèö³é;
- ì³í³ì³зàö³ÿ ðèзèê³â, ïîâ’ÿзàíèх з ïðèâàòíèìè 
³íâåñòèö³ÿìè â ñåêòîðàх, щî ìàюòü â³äíîшåííÿ 
äî ЦСÐ;
- íåîбх³äí³ñòü ìîб³ë³зàö³ї зóñèëü зàö³êàâëåíèх ñòî-
ð³í òà ãàðìîí³зàö³ї ïåðåâàã ³ íåäîë³ê³â;
- â³äñóòí³ñòü íàëåæíèх ³íñòðóìåíò³â äëÿ îö³íêè â³ä-
äà÷³ â³ä ³íâåñòèö³é òà ïîäàííÿ зâ³òíîñò³

- зì³öíåííÿ âèðîбíè÷îãî ïîòåíö³àëó, ï³äïðèєìíè-
öòâà, òåхíîëîã³÷íîї бàзè, êâàë³ф³êàö³ї êàäð³â òà 
ä³ëîâèх зâ’ÿзê³â;
- ñòâîðåííÿ åфåêòèâíèх ðåãóëÿòèâíèх ìåæ ³ ñòàí-
äàðò³â;
- ðàö³îíàëüíå óïðàâë³ííÿ, ä³єзäàòí³ óñòàíîâè, ïðè-
÷åòí³ñòü зàö³êàâëåíèх ñòîð³í;
- âïðîâàäæåííÿ зàãàëüíîãî íàбîðó ïîêàзíèê³â äëÿ 
îö³íêè â³ääà÷³ â³ä ³íâåñòèö³é íà ЦСÐ, зàîхî÷åííÿ 
äî ³íòåãðîâàíîї êîðïîðàòèâíîї зâ³òíîñò³
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ïàðòíåðñòâà äëÿ зàîхî÷åííÿ ³íâåñòèö³é íà äîñÿã-
íåííÿ ЦСÐ; ðîзðîбêà ³ííîâàö³éíèх ф³íàíñîâèх 
ìåхàí³зì³â ³ ïåðåîð³єíòàö³ÿ ф³íàíñîâèх ðèíê³â; 
зì³íà ãëîбàëüíîãî ä³ëîâîãî ìèñëåííÿ ³ ðîзâèòîê 
зíàíü ó ñфåð³ ³íâåñòèö³é, ïîâ’ÿзàíèх з ö³ëÿìè ñòà-
ëîãî ðîзâèòêó [4].

Íàéб³ëüш â³äîìèì ïîíÿòòÿì, ÿêå хàðàêòåðèзóє 
³íâåñòèö³ї ó ñòàëèé ðîзâèòîê, є ñîö³àëüíî â³äïîâ³-
äàëüíå ³íâåñòóâàííÿ (Sustainable and Responsible 
Investing), ÿêå ïåðåäбà÷àє: зàñòîñóâàííÿ ïðèí-
öèï³â ñòàëîãî ðîзâèòêó â óïðàâë³íí³ àêòèâàìè; 
âðàхóâàííÿ åêîëîã³÷íèх, ñîö³àëüíèх òà фàêòîð³â 
êîðïîðàòèâíîãî óïðàâë³ííÿ (Environmental, Social 
and Corporate Governance) ïðè âèбîð³ îб’єêòà ³íâåñ-
òóâàííÿ; ñòâîðåííÿ ïîзèòèâíèх ñîö³àëüíèх зì³í, 
ïîзèòèâíèé âïëèâ íà êîðïîðàòèâíó ïîâåä³íêó, 
à òàêîæ зíèæåííÿ íåãàòèâíîãî âïëèâó íà íàâêî-
ëèшíє ñåðåäîâèщå [5, c. 16; 1, c. 46]. 

Íèí³ óð³зíîìàí³òíåííÿ ³íâåñòèö³éíèх ï³äхîä³â 
ïðèзâåëî äî ïîÿâè íîâèх ñòðàòåã³é â³äïîâ³äàëü-
íîãî ³íâåñòóâàííÿ, зîêðåìà, ². Âàñèëü÷óê ïðîïî-
íóє òèïîëîã³зàö³ю ñîö³àëüíî â³äïîâ³äàëüíèх ³íâåñ-
òèö³é, âèð³зíÿю÷è ñåðåä SRI òðè îñíîâí³ òèïè: 
ñòàë³ (Sustainable), â³äïîâ³äàëüí³ (Responsible) òà 
³íâåñòèö³ї ïîзèòèâíîãî âïëèâó (Impact) [6, c. 26]. 
Фîðóì ñîö³àëüíî â³äïîâ³äàëüíîãî ³íâåñòóâàííÿ 
ó СШÀ (US SIF) äîòðèìóєòüñÿ òðàêòóâàííÿ SRI 
ÿê Sustainable, Responsible, and Impact Investing 
[7], à Єâðîïåéñüêèé фîðóì ñîö³àëüíî â³äïîâ³äàëü-
íîãî ³íâåñòóâàííÿ (Eurosif) â îñíîâ³ SRI âбà÷àє 
Sustainable and Responsible Investment [8]. ². Êðàñ-
íîâà зàзíà÷àє, щî äåäàë³ ÷àñò³шå âæèâàєòüñÿ òåð-
ì³í «ñòàë³ ³íâåñòèö³ї» (Sustainable Investment) 
ó зâ’ÿзêó з ïîïóëÿðèзàö³єю êîíöåïö³ї ñòàëîãî ðîз-
âèòêó, зîêðåìà, âèêîðèñòàííÿ фîíäîâèх ³íäåêñ³â 
ñòàëîãî ðîзâèòêó ³íâåñòîðàìè ïðè ïðèéíÿòò³ ð³шåíü 
щîäî зä³éñíåííÿ âêëàä³â, âðàхóâàííÿ âíåñêó ïðè-
âàòíîãî ñåêòîðó â ñòàëèé ðîзâèòîê ÷åðåз îö³íю-
âàííÿ їх íåф³íàíñîâèх зâ³ò³â òîщî [9, ñ.  17]. Òèì 
íå ìåíш, îñíîâà äåф³í³ö³ї SRI зàëèшàєòüñÿ íåзì³í-
íîю – öå âêëàäåííÿ êîшò³â ³íâåñòîð³â, ÿêå â³äбó-
âàєòüñÿ з óðàхóâàííÿì åêîëîã³÷íèх, ñîö³àëüíèх 
êðèòåð³їâ òà фàêòîðó êîðïîðàòèâíîãî óïðàâë³ííÿ 
з ìåòîю ñòâîðåííÿ äîâãîñòðîêîâèх êîíêóðåíòíèх 
åêîíîì³÷íèх ïåðåâàã ³ зä³éñíåííÿ ïîзèòèâíîãî 
âïëèâó íà ñóñï³ëüñòâî òà äîâê³ëëÿ.

Гëîбàëüíà àñîö³àö³ÿ фàх³âö³â з ³íâåñòèö³é CFA 
Institute з 26 òðàâíÿ ïî 5 ÷åðâíÿ 2015 ð. ïðîâî-
äèëà îíëàéí-îïèòóâàííÿ щîäî ñòàâëåííÿ ³íâåñòî-
ð³â äî âðàхóâàííÿ ó ñâîїé ä³ÿëüíîñò³ ESG-фàêòîð³â. 
Â îïèòóâàíí³ âзÿëè ó÷àñòü бëèзüêî 1 325 ÷ëåí³â 
àñîö³àö³ї (ïîðòфåëüí³ ³íâåñòîðè òà ïðîфåñ³éí³ àíàë³-
òèêè). 73% îïèòàíèх ðåñïîíäåíò³â бåðóòü äî óâàãè 
ESG-фàêòîðè â ïðîöåñ³ зä³éñíåííÿ ³íâåñòèö³éíîãî 
àíàë³зó òà ïðè ïðèéíÿòò³ ³íâåñòèö³éíèх ð³шåíü, 
зîêðåìà, ïèòàííÿ êîðïîðàòèâíîãî óïðàâë³ííÿ – 
64%, åêîëîã³÷í³ ïðîбëåìè – 50% ³ ñîö³àëüí³ 
ïèòàííÿ – 49%. Â³äïîâ³äíî, ò³ëüêè 27% ðåñïîíäåí-
ò³â íå ö³êàâëÿòüñÿ ïèòàííÿìè ESG. Íàéб³ëüш âàæ-
ëèâ³ ïèòàííÿ åêîëîã³÷íîãî, ñîö³àëüíîãî âïëèâó òà 
êîðïîðàòèâíîãî óïðàâë³ííÿ ïðåäñòàâëåíî íà ðèñ. 1.

Òàêèì ÷èíîì, îñíîâí³ ðåзóëüòàòè äîñë³äæåííÿ 
є íàñòóïíèìè:

1. Íàéб³ëüш зíà÷óщèìè äëÿ ³íâåñòîð³â є 
ïèòàííÿ, щî ñòîñóюòüñÿ â³äêðèòîñò³ ðîбîòè ðàäè 
äèðåêòîð³â, ëюäñüêîãî êàï³òàëó òà ðåãóëюâàííÿ 
îïëàòè ïðàö³ ïîñàäîâèх îñ³б. 

2. 63% ðåñïîíäåíò³â зàзíà÷èëè, щî âðàхóâàííÿ 
ESG-фàêòîð³â ïðè ïðèéíÿòò³ ³íâåñòèö³éíèх ð³шåíü 
äîïîìàãàє ì³í³ì³зóâàòè ³íâåñòèö³éí³ ðèзèêè, 44% 
ó÷àñíèê³â îïèòóâàííÿ íàäàюòü òàêó ³íфîðìàö³ю 
íà âèìîãó êë³єíò³â/³íâåñòîð³â ³ 38% ââàæàюòü, щî 
ðåзóëüòàòèâí³ñòü ó ñфåð³ ESG ïîзèòèâíî â³äîбðàæà-
єòüñÿ ó ìåíåäæìåíò³ ÿêîñò³.
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Ðèñ. 1. Ïð³îðèòåòí³ ESG-ïèòàííÿ [10, c. 9]

3. Ðåã³îíàëüíèé àíàë³з ïîêàзàâ, щî â Àз³àòñüêî-
Òèхîîêåàíñüêîìó ðåã³îí³ ESG-ïèòàííÿ âðàхîâóюòü 
78% îïèòàíèх, ó êðàїíàх Єâðîïè, Бëèзüêîãî Схîäó 
òà Àфðèêè – 74%, ó П³âí³÷í³é ³ П³âäåíí³é Àìå-
ðèö³ – 59%.

4. 57% ðåñïîíäåíò³â ïîâí³ñòю ³íòåãðóâàëè ESG 
â ³íâåñòèö³éíèé àíàë³з ³ ïðîöåñ ïðèéíÿòòÿ ð³шåíü.

5. 61% îïèòàíèх ïîãîäæóєòüñÿ з òèì, щî äåð-
æàâí³ êîìïàí³ї ìàюòü щîíàéìåíшå щîðîêó зâ³òó-
âàòè щîäî  ðåàë³зàö³ї ñòàëîãî ðîзâèòêó зã³äíî ñó÷àñ-
íèх ìåòîäèê зà âñ³ìà îñíîâíèìè ïîêàзíèêàìè. 
Б³ëüшå òîãî, 69% öèх ðåñïîíäåíò³â ââàæàюòü, щî 
òàêà зâ³òí³ñòü ïîâèííà ïðîхîäèòè íåзàëåæíó àóäè-
òîðñüêó ïåðåâ³ðêó [11].

Дàí³ âèñíîâêè ñâ³ä÷àòü ïðî ï³äâèщåííÿ ð³âíÿ îб³-
зíàíîñò³ ãðîìàäñüêîñò³ òà б³зíåñó щîäî ïèòàíü ñòà-
ëîãî ðîзâèòêó òà åфåêòèâíîñò³ ³íâåñòèö³é ó ñòàëèé 
ðîзâèòîê. П³äòâåðäæåííÿì öüîãî є òå, щî îбñÿãè ñîö³-
àëüíî â³äïîâ³äàëüíîãî ³íâåñòóâàííÿ ó ñâ³ò³ ïîñò³éíî 
зðîñòàюòü. Çà äàíèìè US SIF, ò³ëüêè зà äâà ðîêè 
îбñÿã SRI ó СШÀ зб³ëüшèâñÿ ìàéæå âäâ³÷³ (íà 76%): 
íà ïî÷àòêó 2012 ð. â³í ñòàíîâèâ 3,74 òðëí. äîë., 
ó 2014 ð. – 6,57 òðëí. äîë. Пð³îðèòåòíèìè íàïðÿ-
ìàìè â åêîëîã³÷í³é ñфåð³ äëÿ ³íâåñòîð³â ó 2014 ð. 
є зì³íà êë³ìàòó òà зàбðóäíåííÿ äîâê³ëëÿ, ó ñфåð³ 
êîðïîðàòèâíîãî óïðàâë³ííÿ зíà÷íà óâàãà ïðèä³-
ëåíà ðîзðîбö³ б³ëüш ñòðîãèх ïðàâèë îбðàííÿ ÷ëåí³â 
ïðàâë³ííÿ, ñòîñîâíî ñîö³àëüíîї ñфåðè – ³íâåñòîðè 
âèìàãàюòü â³ä êîìïàí³é îïðèëюäíåííÿ ïîë³òè÷íèх 
âèòðàò ³ âñòàíîâëåííÿ ð³âíèх ìîæëèâîñòåé ó ïîшó-
êàх ðîбîòè òà ïðàö³âíèê³â [12, ñ. 12]. У ñâîєìó äîñë³-
äæåíí³ SRI 2014 Eurosif òàêîæ â³äзíà÷àє зðîñòàííÿ 
îбñÿã³â ³íâåñòèö³é ó âñ³х íàïðÿìàх: з 22,6% зб³ëü-
шåííÿ ³íâåñòèö³é ó ñòàëèé ðîзâèòîê ³ äî 132% ðîñòó 
³íâåñòèö³é ïîзèòèâíîãî âïëèâó. Çàãàëîì ó 2011 ð. 
зàãàëüíèé îбñÿã ñîö³àëüíî â³äïîâ³äàëüíèх ³íâåñòè-
ö³é ñòàíîâèâ ìàéæå 11 òðëí. äîë., à ó 2013 ð. ñÿãíóâ 
б³ëüшå 19 òðëí. äîë. Л³äåðàìè SRI ó Єâðîï³ зà ðåзóëü-
òàòàìè ïðîâåäåíîãî äîñë³äæåííÿ є Âåëèêà Бðèòàí³ÿ, 
Фðàíö³ÿ, Í³äåðëàíäè, Шâåéöàð³ÿ [13, ñ. 34].

Гëîбàëüíå äîñë³äæåííÿ ñòàíó ñîö³àëüíî â³äïî-
â³äàëüíîãî ³íâåñòóâàííÿ, ïðîâåäåíå ì³æíàðîäíèì 
àëüÿíñîì GSIA (The Global Sustainable Investment 
Alliance), òàêîæ ³ëюñòðóє ñâ³òîâ³ òåíäåíö³ї SRI 
ó 2014 ð. ïîð³âíÿíî з 2012 ð. (òàбë. 2) [14, c. 8].

Òàбëèöÿ 2
Çðîñòàííÿ îáñÿã³â ñîö³àëüíî â³äïîâ³äàëüíèõ 

³íâåñòèö³é çà ðåã³îíàìè, 2012–2014 ðð. [14, c. 8]

Ðåã³îí 2012 ð. 
(ìëðä. äîë.)

2014 ð. 
(ìëðä. äîë.)

Òåìï 
çðîñòàííÿ

Єâðîïà 8,758 13,608 55%

СШÀ 3,74 6,572 76%

Êàíàäà 0,589 0,945 6%

Àâñòðàë³ÿ 0,134 0,18 34%

Àз³ÿ 0,04 0,053 32%

Âñüîãî 13,261 21,358 61%
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Ç òàбëèö³ 2 âèäíî, щî íàéб³ëüш åфåêòèâíèìè 
ó ñфåð³ ñîö³àëüíî â³äïîâ³äàëüíîãî ³íâåñòóâàííÿ є 
Єâðîïà, СШÀ ³ Êàíàäà, ó ÿêèх зîñåðåäæåíî 99% 
ãëîбàëüíèх SRI. Çðîñòàííÿ îбñÿã³â ñîö³àëüíî â³ä-
ïîâ³äàëüíèх ³íâåñòèö³é ñâ³ä÷èòü ïðî óñâ³äîìëåííÿ 
³íâåñòîðàìè âèãîä òà ïåðñïåêòèâ â³ä âïðîâàäæåííÿ 
òà ðåàë³зàö³ї êîíöåïö³ї ñòàëîãî ðîзâèòêó.

Âèñíîâêè. Òàêèì ÷èíîì, î÷åâèäíîю є íåîбх³ä-
í³ñòü âзàєìîä³ї äåðæàâíîãî òà ïðèâàòíîãî ñåêòî-
ð³â ó äîñÿãíåíí³ ö³ëåé ñòàëîãî ðîзâèòêó. Âèзíà-
÷åí³ ÎÎÍ 17 íàïðÿì³â íà ìàéбóòí³ 15 ðîê³â є 
îð³єíòèðîì äëÿ ñâ³òîâîї ñï³ëüíîòè, ÿêèé âèìàãàє 
ðîзðîбêè êîíêðåòíèх зàхîä³â äëÿ їхíüîї ðåàë³зà-
ö³ї. Íà ïîðÿäêó äåííîìó óðÿä³â ïîâèíí³ ñòîÿòè 
ïèòàííÿ ïîшóêó äæåðåë зàëó÷åííÿ ³íâåñòèö³éíèх 
ðåñóðñ³â ³ ìîæëèâîñòåé ðîзшèðåííÿ ó÷àñò³ ïðè-
âàòíîãî ñåêòîðó â ф³íàíñóâàíí³ зóñèëü, íàïðàâ-
ëåíèх íà äîñÿãíåííÿ ЦСÐ. Цå ìîæëèâî ëèшå зà 
óìîâè ðàö³îíàëüíîãî óïðàâë³ííÿ äëÿ ìîб³ë³зàö³ї 
ðåñóðñ³â, їх åфåêòèâíîãî ñïðÿìóâàííÿ ó ñåêòîðè, 
ïîâ’ÿзàí³ з³ ñòàëèì ðîзâèòêîì ³ ìàêñèì³зàö³ї 
ïîзèòèâíîãî åфåêòó â³ä зä³éñíåíèх ³íâåñòèö³é. 
Â³äòàê, íå ñêëàäå òðóäíîщ³â ðîзðîбêà êîíêðåò-
íèх зàхîä³â äëÿ óíèêíåííÿ ìîæëèâèх ïðîбëåì 
³íâåñòèö³éíîãî зàбåзïå÷åííÿ ñòàëîãî ðîзâè-
òêó, ñåðåä ÿêèх ЮÍÊÒÀД âèîêðåìèâ: ðîзðîбêó 
êåð³âíèх ïðèíöèï³â ³ ïîêàзíèê³â äëÿ зä³éñíåííÿ 
³íâåñòèö³é íà ЦСÐ, зàëó÷åííÿ шèðîêîãî êîëà 
зàö³êàâëåíèх îñ³б ³ íàäàííÿ òåхí³÷íîї ï³äòðèìêè, 
ïðîâåäåííÿ ðåфîðì íà ф³íàíñîâèх ðèíêàх, ïîшóê 
íîâàòîðñüêèх ï³äхîä³â ó ф³íàíñóâàíí³ ðåàë³зàö³ї 
ЦСÐ òà ³í³ö³àòèâ б³зíåñó, ñòâîðåííÿ ñïðèÿòëèâîãî 
³íâåñòèö³éíîãî êë³ìàòó äëÿ ñòàëîãî ³íâåñòóâàííÿ, 
íàëàãîäæåííÿ ïàðòíåðñüêèх â³äíîñèí ó íàïðÿì³ 
ñòàëîãî ðîзâèòêó, зì³íà ãëîбàëüíîãî ä³ëîâîãî 
ìèñëåííÿ òà ³í.

Íèí³ âðàхóâàííÿ ³íâåñòîðàìè åêîëîã³÷íîãî, 
ñîö³àëüíîãî âïëèâó òà êîðïîðàòèâíîãî óïðàâë³ííÿ 
ñòàє б³ëüш ìàñîâèì, ³, â³äïîâ³äíî, зðîñòàюòü îбñÿãè 
ñîö³àëüíî â³äïîâ³äàëüíèх ³íâåñòèö³é. Сòàíîì íà 
2014 ð. ò³ëüêè СШÀ зä³éñíює бëèзüêî 7 òðëí. äîë. 
³íâåñòèö³é, âäâ³÷³ б³ëüшå ïðèхîäèòüñÿ íà єâðîïåé-
ñüê³ êðàїíè. Òðè ÷âåðò³ ³íâåñòîð³â ³ ïðîфåñ³éíèх 
àíàë³òèê³â бåðóòü äî óâàãè ESG-фàêòîðè â ïðîöåñ³ 
зä³éñíåííÿ ³íâåñòèö³éíîãî àíàë³зó òà ïðè ïðèéíÿòò³ 
³íâåñòèö³éíèх ð³шåíü, зîêðåìà, íàéб³ëüш ïð³îðè-
òåòíèìè ââàæàюòü ïèòàííÿ ï³äзâ³òíîñò³ ïðàâë³ííÿ, 
ëюäñüêîãî êàï³òàëó, ñèñòåìè âèíàãîðîä âèêîíàâ-
÷èх îñ³б. Íå ìåíш âàæëèâèìè äëÿ ³íâåñòîð³â є ïðî-
бëåìè зàбðóäíåííÿ äîâê³ëëÿ ³ зì³íè êë³ìàòó.

Êîíöåïö³ÿ ñòàëîãî ðîзâèòêó ïðîäîâæóє зâåðòàòè 
äî ñåбå óâàãó ñâ³òîâîї ñï³ëüíîòè, ³ ãëàâàì äåðæàâ, 
³ ïðèâàòíîìó ñåêòîðó ïîòð³бíî äîëó÷àòèñü äî ïðî-
öåñó зì³í, ÿê³ ñòàюòü âñå б³ëüш íåâ³äâîðîòíèìè, 
àäæå ïåðåìîãà зà òèìè, хòî íå бîїòüñÿ зì³í ³ зäàòåí 
їх ïåðåòâîðèòè ó ñâîю âèãîäó. ²íâåñòèö³ї ó ñòàëèé 
ðîзâèòîê ñòâîðююòü ïåðåâàãè äëÿ ³íâåñòîð³â, ïîñè-
ëююòü їх ðåïóòàö³ю ³ â³äêðèâàюòü íîâ³ ìîæëèâîñò³ 
íàëàãîäæåííÿ åфåêòèâíîãî ñï³âðîб³òíèöòâà з äåð-
æàâîю, ó òîé æå ÷àñ ïîзèòèâíî âïëèâàю÷è íà ñóñ-
ï³ëüñòâî ³ íàâêîëèшíє ñåðåäîâèщå. 

Â³äòàê, ïîäàëüшîãî äîñë³äæåííÿ ³ âèð³шåííÿ 
ïîòðåбóюòü ïèòàííÿ ðîзðîбêè åфåêòèâíîї ³íâåñòè-
ö³éíîї ïîë³òèêè íà ð³âí³ äåðæàâè òà ï³äïðèєìñòâ, 
âèзíà÷åííÿ ìîæëèâèх ñòèìóë³â äëÿ ðåàë³зàö³ї ö³ëåé 
ñòàëîãî ðîзâèòêó, ðîзãëÿäó âàð³àíò³â äåðæàâíî-ïðè-
âàòíîãî ïàðòíåðñòâà ³ фîðìóâàííÿ ñèñòåìè ïîêàз-
íèê³â äëÿ îö³íюâàííÿ ðåзóëüòàòèâíîñò³ ó ñфåð³ 
ñòàëîãî ðîзâèòêó. Êð³ì òîãî, ïîòðåбóюòü äåòàëü-
íîãî àíàë³зó ³íâåñòèö³éí³ ìîæëèâîñò³ Уêðàїíè ïðè 
âèхîä³ íà êóðñ äîñÿãíåííÿ ö³ëåé ñòàëîãî ðîзâèòêó 
òà зàëó÷åííÿ ïðèâàòíîãî ñåêòîðó äî äàíîãî ïðîöåñó.
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ÒÅÍÄÅÍÖÈÈ È ПÐÎБËÅМЫ ÈÍÂÅÑÒÈÖÈÎÍÍÎÃÎ ÎБÅÑПÅЧÅÍÈЯ ÓÑÒÎЙЧÈÂÎÃÎ ÐÀЗÂÈÒÈЯ

Ðåçþìå
Â ñòàòüå îбîñíîâàíà íåîбхîäèìîñòü ïðèâëå÷åíèÿ èíâåñòèöèé äëÿ äîñòèæåíèÿ öåëåé óñòîé÷èâîãî ðàз-
âèòèÿ (ЦУÐ). Îхàðàêòåðèзîâàíы ñòðàòåãè÷åñêèå ðàìêè äëÿ ÷àñòíых èíâåñòèöèé â äîñòèæåíèå ЦУÐ, 
îñíîâíыå ïðîбëåìы è âîзìîæíыå îòâåòíыå ìåðы äëÿ ïîîщðåíèÿ èíâåñòîðîâ. Пðîàíàëèзèðîâàíî îòíî-
шåíèå èíâåñòîðîâ ê ó÷åòó â ñâîåé äåÿòåëüíîñòè эêîëîãè÷åñêîãî, ñîöèàëüíîãî âëèÿíèÿ è êîðïîðàòèâíîãî 
óïðàâëåíèÿ (ESG), ðåзóëüòàòы èññëåäîâàíèÿ îбъåìîâ ñîöèàëüíî îòâåòñòâåííых èíâåñòèöèé. Îïðåäåëåíы 
îñíîâíыå íàïðàâëåíèÿ èíâåñòèöèîííîãî îбåñïå÷åíèÿ óñòîé÷èâîãî ðàзâèòèÿ. 
Êëþ÷åâыå ñëîâà: èíâåñòèöèè, èíâåñòèöèîííîå îбåñïå÷åíèå, óñòîé÷èâîå ðàзâèòèå, öåëè óñòîé÷èâîãî ðàз-
âèòèÿ, ñòðàòåãè÷åñêèå ðàìêè, ñîöèàëüíî îòâåòñòâåííîå èíâåñòèðîâàíèå, ESG-фàêòîðы.
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Summary
The paper substantiates the necessity of attracting investment to achieve the sustainable development goals 
(SDGs). A strategic framework for private investment in the SDGs, the key challenges and possible policy 
responses to encourage investors are highlighted. The study examines the investor reaction to integration in 
its activity the environmental, social and governance (ESG) factors, the amount of sustainable and responsible 
investment. The outcomes put forward the main directions of investment support for sustainable development.
Keywords: investment, investment support, sustainable development, sustainable development goals, strate-
gic framework, sustainable and responsible investing, environmental, social and corporate governance.
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ÐÎËÜ ÒÀ М²ÑÖÅ ÃËÎБÀËÜÍÈХ ËÀÍÖЮÃ²Â ÑÒÂÎÐÅÍÍЯ ÂÀÐÒÎÑÒ²
Â ÓМÎÂÀХ ÃËÎБÀË²ЗÀÖ²Ї ÅÊÎÍÎМ²ЧÍÈХ ПÐÎÖÅÑ²Â

Â ñòàòò³ ðîзãëÿíóòî êîíöåïö³ю ãëîбàëüíèх ëàíöюã³â ñòâîðåííÿ âàðòîñò³, âèзíà÷åíî їх ðîëü òà ì³ñöå 
â êîíòåêñò³ ãëîбàë³зàö³ї åêîíîì³÷íèх ïðîöåñ³â. Дîâåäåíî, щî äàíà êîíöåïö³ÿ åфåêòèâíà ïðè àíàë³з³ 
ì³æíàðîäíîї òîðã³âë³ â ëàíöюãàх ñòâîðåííÿ âàðòîñò³, ÿê³ ì³ñòÿòü â ñîб³ ïîâíèé ñïåêòð âèä³â åêîíîì³÷-
íîї ä³ÿëüíîñò³. Âîíè íåîбх³äí³ äëÿ âèðîбëåííÿ òîâàðó, éîãî êîíöåïòóàëüíîãî бà÷åííÿ ³з âðàхóâàííÿì 
äèзàéíåðñüêèх ð³шåíü, âèбîðó äæåðåë ñèðîâèíè ³ íàï³âфàбðèêàò³â äëÿ âèðîбíèöòâà, éîãî ìàðêåòèíãó, 
äèñòðèбóö³ї òà ï³ñëÿïðîäàæíîї ï³äòðèìêè ê³íöåâîãî ñïîæèâà÷à.
Êëþ÷îâ³ ñëîâà: ëàíöюã ñòâîðåííÿ âàðòîñò³, ãëîбàë³зàö³ÿ, ïîñòà÷àëüíèê, ф³ðìà-ë³äåð.

Ïîñòàíîâêà ïðîáëåìè. Пåðìàíåíòíå ñòèðàííÿ 
àäì³í³ñòðàòèâíèх êîðäîí³â, ÿêå â³äбóâàєòüñÿ ì³æ 
ð³зíèìè êðàїíàìè зà äîïîìîãîю ÷è бåзïîñåðåäí³х 
³íîзåìíèх ³íâåñòèö³é, ÷è ì³æíàðîäíèх ñóбêîíòðàê-
ò³â, ïîãëèбèëî âзàєìîзàëåæíîñò³ òà фóíêö³îíàëüíó 
³íòåãðàö³ю ì³æíàðîäíîї åêîíîì³êè. Пîðÿä ³з öèìè 
ïðîöåñàìè зðîñòàє òàêîæ ñâ³äîì³ñòü, щî êîðèñò³ â³ä 
ãëîбàë³зàö³ї ðîзïîä³ëÿюòüñÿ íåð³âíîì³ðíî. Â öüîìó 
êîíòåêñò³ â óñ³х äîñë³äæåííÿх, òåìàòèêà ÿêèх ò³єю 
÷è ³íшîю ì³ðîю ñòîñóєòüñÿ åêîíîì³÷íîãî ðîзâèòêó 
òåðèòîð³é, ïîâèíåí бóòè ïðèñóòí³é àíàë³з âïëèâó 
ãëîбàë³зàö³ї íà òàêèé ðîзâèòîê. Êîíñòðóêö³ÿ, ÿêà є 
îïòèìàëüíîю äî зàñòîñóâàííÿ òàêîãî ðîäó àíàë³зó 
³ âîäíî÷àñ â³ä³ãðàє ðîëü зíàðÿääÿ ïðîöåñó ãëîбàë³зà-
ö³ї, є òàê зâàí³ ãëîбàëüí³ ëàíöюãè ñòâîðåííÿ âàðòîñò³.

Пðîòÿãîì îñòàíí³х ðîê³â бàãàòî íàóêîâö³â, êîòð³ 
ñïåö³àë³зóюòüñÿ íà òåìàòèö³ ì³æíàðîäíîї òîðã³âë³, 
ó ñâîїх ðîбîòàх ïî÷àëè ðîбèòè íàãîëîñ íà òîìó, щî 
ì³æíàðîäíà òîðã³âëÿ òîâàðàìè ³ ïîñëóãàìè íå ïîâè-
ííà ñïðèéìàòèñÿ âèêëю÷íî ÿê ñóìà îêðåìèх, íå 
ïîâ’ÿзàíèх ì³æ ñîбîю ðèíêîâèх òðàíñàêö³é. Âàãîìà 
÷àñòèíà ì³æíàðîäíîї òîðã³âë³ ðåàë³зóєòüñÿ íå зà 
äîïîìîãîю ÷èñòî ðèíêîâèх â³äíîñèí íåзàëåæíèх 
ãîñïîäàðюю÷èх ñóб’єêò³â, à ðàäшå ó âíóòð³шí³х 
ðàìêàх òðàíñíàö³îíàëüíèх êîðïîðàö³é àбî æ ÷åðåз 
òàê³ îðãàí³зàö³éí³ фîðìè, ÿê³ îб’єäíóюòüñÿ ó ð³зíî-
ð³äí³ ìåðåæ³, ÿê³ îòðèìàëè íàзâó ãëîбàëüíèх ëàí-
öюã³â ñòâîðåííÿ âàðòîñò³. Åìï³ðè÷í³ äîñë³äæåííÿ 
ãëîбàëüíèх ëàíöюã³â ñòâîðåííÿ âàðòîñò³ зàñâ³ä-
÷óюòü êðèòè÷íó âàæëèâ³ñòü ðîë³, ÿêó â³ä³ãðàюòü 
ó ïîбóäîâ³ òà фóíêö³îíóâàíí³ òàêèх ëàíöюã³â òàê 
зâàí³ ф³ðìè-ë³äåðè. Òàê³ ф³ðìè зàзâè÷àé äå-юðå ðîз-
ì³щóюòüñÿ â âèñîêîðîзâèíåíèх êðàїíàх, ³ äî íèх 
â³äíîñÿòüñÿ íå ëèшå ì³æíàðîäí³ âèðîбíèêè, àëå 
òàêîæ êðóïí³ òîðã³âåëüí³ ìåðåæ³ àбî «âèðîбíèêè 
бåз фàбðèê» – ï³äïðèєìñòâà, ÿê³ зàбåзïå÷óюòü óâåñü 
ìàðêåòèíãîâèé ïðîöåñ щîäî òîãî ÷è ³íшîãî òîâàðó, 

îêð³ì бåзïîñåðåäíüî ëàíêè âèðîбíèöòâà, ÿêó 
«зàêðèâàє» зîâí³шí³é ïàðòíåð (ÿê ïðàâèëî, ³з òàêèх 
êðàїí, ÿê Êèòàé, Бàíãëàäåш, ²íäîíåз³ÿ, Пàêèñòàí 
òà ³í.). Сàìå ф³ðìè-ë³äåðè ìàюòü âèð³шàëüíå ñëîâî 
â ãëîбàëüíèх ëàíöюãàх щîäî òîãî, щî ñàìå, â ÿêèé 
ñïîñ³б, êîëè òà êèì ìàє бóòè âèðîбëåíî.

Яêщî ãëîбàë³зàö³ю ñïðèéìàòè ó âóзüêîìó 
ñåíñ³ – ÿê фóíêö³îíàëüíó ³íòåãðàö³ю ðîзð³зíåíèх 
âèä³â ä³ÿëüíîñò³, ðîзïîðîшåíèх ïî ö³ëîìó ñâ³ò³, òî 
â òàêîìó ñåíñ³ ãëîбàëüí³ ëàíöюãè ñòâîðåííÿ âàðòîñò³ 
äå-фàêòî ³íñòèòóö³îíàë³зóюòü îðãàí³зàö³éí³ фîðìè, 
ÿê³ ïðèéìàє òàêà ³íòåãðàö³ÿ. Êîíöåïö³ÿ ãëîбàëüíèх 
ëàíöюã³â ñòâîðåííÿ âàðòîñò³ ðîзшèðює ìåæ³ óïðàâ-
ë³íñüêèх зóñèëü ³з âèêëю÷íî âèðîбíè÷îãî ïðîöåñó 
íà âåñü ñïåêòð êîìïåòåíö³é ³, òàêèì ÷èíîì, äîзâî-
ëÿє зðîзóì³òè, ÿê âèãëÿäàє îðãàí³зóâàííÿ òà óïðàâ-
ë³ííÿ ãëîбàëüíèìè ìåðåæàìè ï³äïðèєìñòâ. Òàêèé 
ï³äх³ä äîïîìàãàє зðîзóì³òè òå, â ÿêèé ñïîñ³б ðîзïî-
ä³ëÿюòüñÿ êîðèñò³ â³ä ãëîбàë³зàö³ї, хòî ó öüîìó ïðî-
öåñ³ ïðîãðàє ÷è âèãðàє, à òàêîæ ÿêèì ÷èíîì ìîæíà 
зб³ëüшèòè ê³ëüê³ñòü òèх îñòàíí³х.

Àíàë³ç îñòàíí³õ äîñë³äæåíü ³ ïóáë³êàö³é. 
У â³ò÷èзíÿí³é òà ñâ³òîâ³é ïðàêòèö³, à òàêîæ ó íàóêî-
âîìó âèì³ð³ íàêîïè÷åíèé зíà÷íèé äîñâ³ä ó ñфåð³ àíà-
ë³зó ïðîöåñ³â ãëîбàë³зàö³ї åêîíîì³êè. Îäíàê ³íñòðó-
ìåíòàð³é, ÿêèé äëÿ öèх ö³ëåé ïðîïîíóє êîíöåïö³ÿ 
ãëîбàëüíèх ëàíöюã³â ñòâîðåííÿ âàðòîñò³, ëèшå ïî÷è-
íàє îòðèìóâàòè âèзíàííÿ â íàóêîâèх êîëàх òà ñåðåä 
ïðàêòèê³â. Çîêðåìà, öüîìó ïèòàííю зíà÷íó óâàãó 
ïðèä³ëåíî â ïðàöÿх òàêèх â÷åíèх, ÿê Г. Дæåðåф³ 
òà Дæ. Хàìфð³ [1; 2] (âèзíà÷åíî îñíîâí³ ïîñòóëàòè 
êîíöåïö³ї, фîðìè âëàäè, ÿê³ âèêîðèñòîâóюòüñÿ ïðè 
óïðàâë³íí³ ëàíöюãàìè ñòâîðåííÿ âàðòîñò³), Ò. Хîï-
ê³íñ òà ². Âàëåðшòåéí (âèзíà÷åíî îñíîâí³ ïîñòóëàòè 
åêîíîì³÷íîãî ðîзâèòêó â óìîâàх фîðìóâàííÿ ãëî-
бàëüíîї åêîíîì³êè), À. ²ãíàòюê (зä³éñíåíî àíàë³з 
зàëó÷åííÿ êðàїíè äî ãëîбàëüíèх ëàíöюã³â ñòâîðåííÿ 
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