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Мета статті полягає у визначенні ролі, що відіграють багатосторонні банки розвитку та аль-

тернативні актори реалізації міжнародних інвестиційних проєктів у сфері здійснення зеленого

переходу та протидії кліматичним змінам із акцентом на потенціалі залучення різних типів зе-

леного фінансування. Відзначено роль багатосторонніх банків розвитку, а також банків-членів

Міжнародного клубу фінансування розвитку у фінансуванні зелених міжнародних інвестицій-

них проєктів;  відзначено переважання фінансування міжнародних  проєктів із пом'якшення

наслідків змін клімату та адаптації до змін клімату, у сфері біорізноманіття та просування низь-

ковуглецевих технологій. Встановлено, що всі інвестиційні операції Світового банку здійсню-

ються відповідно до Екологічної та соціальної основи Світового банку (англ. "Environmental and

Social Framework", ESF), а також Стандартів екологічної та соціальної діяльності (англ.

"Environmental and Social Performance Standards", PS), розроблених Міжнародною фінансовою
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корпорацією (IFC) та  Багатосторонньою агенцію із гарантування інвестицій. Визначено роль

Куньмінсько-Монреальської глобальної рамкової програми англ. "The Kunming-Montreal Global

Biodiversity Framework",  у сфері біорізноманіття як результату діяльності Конференції ООН із

біорізноманіття 2022  року. Визначено її регуляторну спроможність визначати сфери економі-

чної діяльності, які можуть претендувати на зелене фінансування. Охарактеризовано важливість

міжнародних інвестиційних проєктів, спрямованих на підвищення ефективності використання

енергії та ресурсів, і які зачіпають діяльність, яка дозволяє скоротити використання енергії або

матеріалів у ланцюжку поставок за рахунок підвищення енергоефективності або ефективності

використання ресурсів у існуючому ланцюжку поставок, шляхом переходу до менш вуглецево-

го ланцюжка поставок або шляхом впровадження системи економіки замкнутого циклу. шля-

хом переходу до менш вуглецевого ланцюжка поставок або шляхом впровадження системи

економіки замкнутого циклу. Відзначено роль Глазгіанського фінансового альянсу по досяг-

ненню чистого нульового рівня викидів, члени якого оголосили про ту чи іншу форму цільового

показника чистого нуля для своєї фінансової діяльності та складу своїх інвестиційних портфелів,

втім через те, що менше половини з них поставили перед собою чітко розроблені цілі, що суп-

роводжуються встановленням конкретних завдань та термінів їхнього виконання, реалізація

зеленого і циркулярного переходів розгортається не за динамічним сценарієм. Очевидно, що

для того, щоб перенести задекларовані "чисті нульові" цілі на реальну інвестиційну практику,

фінансові установи повинні привести внутрішні системи стимулювання у відповідність до чітко

визначених цілей та взаємодіяти з політиками, клієнтами та акціонерами з питань планування

та координування фінансування відразу трьох переходів — зеленого, енергетичного та цирку-

лярного.

The role of multilateral development banks, as well as member banks of the International

Development Financing Club in financing green international investment projects, was noted; the

predominance of financing of international projects on mitigating the consequences of climate change

and adaptation to climate change, in the field of biodiversity and promotion of low-carbon

technologies was noted. The system of economic instruments of state environmental regulation must,

among other things, take into account the specifics of interaction between market and state business

regulators and mechanisms for rational environmental management. The introduction of market-

oriented tools for greening business activities is directly related to economic stimulation of

sustainable development. The concept of sustainable development is aimed at complying with the

conditions for preventing pollution and degradation of the natural environment, is based on the

principles of environmentally oriented economic activity, and is based on the environmental validity

of business decisions that ensure the priorities of public interests over private ones. Economic

instruments of environmental regulation form a system for managing the interaction between society

and nature, i.e. a set of measures (including established requirements of environmental legislation)

aimed at ensuring the rational use and reproduction of natural resources, preserving and restoring a

favorable state of the environment, observing and protecting environmental legal rights and

individuals. The preventive form of economic measures can be implemented only if these measures

are of a motivational nature, representing a system of economic instruments that stimulate the

prevention of environmental pollution through the use of financial indicators and economic levers.

It is established that all investment operations of the World Bank are carried out in accordance

with the Environmental and Social Framework of the World Bank, as well as the Environmental and

Social Performance Standard developed by the International Finance Corporation and the Multilateral

Investment Guarantee Agency. The role of the Kunming-Montreal Global Framework Program in the

field of biodiversity as a result of the 2022 UN Conference on Biodiversity has been determined. Its

regulatory capacity to determine the areas of economic activity that can apply for green financing

has been determined. The importance of international investment projects aimed at improving the

efficiency of energy and resource use, and which affect activities that allow reducing the use of energy

or materials in the supply chain by increasing the energy efficiency or efficiency of the use of

resources in the existing supply chain, through the transition to a less carbon supply chain, is

characterized or by implementing a closed-loop economy system.

The role of the Glasgow Financial Alliance in achieving net zero emissions has been noted, with

members announcing some form of net zero target for their financial activities and the composition

of their investment portfolios, however, due to the fact that less than half of them have set clear
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ПОСТАНОВКА ПРОБЛЕМИ
У ЗАГАЛЬНОМУ ВИГЛЯДІ ТА ЇЇ ЗВ'ЯЗОК
ІЗ ВАЖЛИВИМИ НАУКОВИМИ
ЧИ ПРАКТИЧНИМИ ЗАВДАННЯМИ

Багатосторонні банки розвитку відіграють ключо-
ву роль у забезпеченні зеленого і циркулярного пере-
ходу до низьковуглецевої економіки та у боротьбі із гло-
бальними проблемами міжнародного економічного роз-
витку. Банки-члени Міжнародного клубу фінансування
розвитку (англ. "The International Development Finance
Club", IDFC) — KfW [1], Французьке агентство розвит-
ку, Банк розвитку Південної Африки, Латиноамери-
канський банк розвитку — походять з різних країн і
підтримують міжнародні інвестиційні проєкти, спрямо-
вані на досягнення Цілей сталого розвитку, стійкості до
змін клімату та боротьбу із бідністю. Про амбітні цілі у
реалізації міжнародних інвестиційних проєктів, що імпе-
ративізують бротьбу із кліматичними змінами, задекла-
рували Банки розвитку Японії, Аргентини, Китаю, ЄС,
латиноамериканських країн тощо [2-7]. Міжнародний
клуб фінансування розвитку у 2022 році анонсував про
масштабний обсяг зелених запозичень і згенерованих
зелених фінансів обсягом у 288 млрд дол США, що на
29% більше, ніж у 2021 році. У сукупності з моменту
підписання Паризької угоди у 2015 році зобов'язання
членів IDFC у галузі зеленого фінансування перевищи-
ли 1,5 трлн дол США [8]. У 2022 році продовжували на-
рощуватись обсяги фінансування міжнародних проєктів
із пом'якшення наслідків змін клімату, досягнувши най-
вищого рівня (244,7 млрд доларів США), що на 31%
більше, ніж у 2021 році. Фінансування адаптаційних за-
ходів також досягло рекордного рівня, збільшившись
на 52% до 31,6 млрд доларів США. Зростання фінан-
сування міжнародних інвестиційних проєктів із адаптації
до змін клімату стало можливим за рахунок нарощення
14-ма установами, що входять до складу IDFC, зелених
зобов'язань у 2022 р. до рівня 288 млрд дол США.

targets for themselves, accompanied by the establishment of specific tasks and deadlines for their

implementation, the implementation of green and circular transitions is not unfolding according to a

dynamic scenario. It is obvious that in order to transfer the declared "net zero" goals to real investment

practice, financial institutions must bring internal incentive systems in line with clearly defined goals

and interact with politicians, customers and shareholders on the planning and coordination of funding

for three transitions at once — green, energy and circular.

Ключові слова: сталий розвиток, циркулярна економіка, низьковуглецева економіка, зелений перехід,
кліматичні зміни, банк розвитку, кліматичний фонд, фінансування розвитку, зелені фінанси, сталі фінанси,
кліматичні інвестиції, змішане фінансування, стале інвестування, ЦСР, міжнародні інвестиційні проєкти,
управління.

Key words: sustainable development, circular economy, low-carbon economy, green transition, climate change,
development bank, climate fund, development financing, green finance, sustainable finance, climate investment,
mixed financing, sustainable investment, Central Bank, international investment projects, management.

АНАЛІЗ ОСТАННІХ ДОСЛІДЖЕНЬ
І ПУБЛІКАЦІЙ

Українські вчені Ю. Орловська, М. Вовк, В. Чала,
С. Мащенко [9] М. Грод і Н. Резнікова [10—13] глибоко
досліджували фундаментальні зміни, що відбуваються
у системі фінансування сталого розвитку і зеленої еко-
номіки зокрема. Серед іншого, вони відзначили, що
відсутність уніфікованого підходу до виокремлення оз-
нак зеленої діяльності або діяльності, що сприяє про-
тидії кліматичним змінам, стає перешкодою до залучен-
ня фінансування для реалізації міжнародних інвести-
ційних проєктів із екологічною складовою. Гайсдоер-
фер М., Саважет П., Боккен Н. М. П., Хултінк Е. Дж. [14],
Міллар Н., Маклафлін Е., Бергер Т. [15], Ініго Е. А., Блок В.
[16], Вінанс К., Кендалл А., Денг Х. [17] довели висо-
кий потенціал циркулярної економіки у реалізації Цілей
сталого розвитку і відзначили, що зростання фінансу-
вання проєктів економіки замкнутого циклу опосеред-
ковано сприятиме нарощуванню потенціалу фінансової
системи у протидії кліматичним змінам та збереженню
навколишнього середовища.

ПОСТАНОВКА ЗАВДАННЯ
Мета статті полягає у визначенні ролі, що відігра-

ють багатосторонні банки розвитку та альтернативні
актори реалізації міжнародних інвестиційних проєктів
у сфері здійснення зеленого переходу та протидії кліма-
тичним змінам із акцентом на потенціалі залучення
різних типів зеленого фінансування.

ВИКЛАД ОСНОВНОГО МАТЕРІАЛУ
ДОСЛІДЖЕННЯ

IDFC як група задекларувала наміри до мобілізації
1,3 трл дол США у період з 2019 по 2025 рік, чому сприяє
запуск спеціальної трирічної програми із нарощування
потенціалу зеленого фінансування, що реалізується за
підтримки Фонду кліматичного фінансування IDFC у
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партнерстві із аналітичною та консультативною органі-
зацією Ініціатива в області кліматичної політики (Climate
Policy Initiative (CPI)), мета якої — допомогти урядам,
підприємствам і фінансовим установам стимулювати
економічне зростання, одночасно вирішуючи пробле-
му зміни клімату [18]. CPI має представництва у Бразилії,
Індії, Індонезії, Великобританії та США і позиціонує себе
як лідера у відстеженні тенденцій сталого інвестуван-
ня, визначенні інноваційних бізнес-моделей і підтримці
міжнародних інвестиційних проєктів, які можуть сприя-
ти переходу до низьковуглецевої економіки. CPI у парт-
нерстві із Convergence — глобальною мережею зміша-
ного фінансування — започаткували механізм каталі-
тичного змішаного кліматичного фінансування (CC
Facility) для отримання грантового фінансування та тех-
нічної підтримки міжнародних інвестиційних проєктів у
сфері протидії змінам клімату. Планується, що за CC
Facility обсяги доступних фінансових ресурсів сягнуть
зі стартових 12 млн дол США до 100 млн дол США і
поширюватимуться на реалізацію проєктів, спрямова-
них на адаптацію зміни клімату у сфері сільського гос-
подарства в країнах Африки на південь від Сахари та
Південної Азії [19].

Кліматичне фінансування IDFC у 2022 році станови-
ло 98%, склавши 281,9 млрд дол США з яких 14,4 млрд
дол США одночасно були спрямовані на цілі збережен-
ня біорізноманіття або принесли супутні вигоди для біо-
різноманіття. Додаткові 3,8 млрд дол США було виді-
лено на фінансування біорізноманіття, яке не перети-
налося з фінансуванням клімато-орієнтованих проєктів.
Загальний обсяг фінансування біорізноманіття від IDFC
у 2022 році становив 18,2 млрд дол США, що відпові-
дає показникам 2021 року.

У 2022 році зелене фінансування склало 24% від
загальної кількості нових зобов'язань членів IDFC. З цієї
суми кліматичне фінансування становило 98%, склав-
ши 281,9 млрд дол США, з яких 14,4 млрд дол США
одночасно були спрямовані на цілі збереження біоріз-
номаніття або принесли супутні вигоди для біорізнома-
ніття. Додаткові 3,8 млрд дол США було виділено на
фінансування біорізноманіття, яке не перетиналося з
кліматичними цілями. Крім того, 2 млрд дол США було
виділено на реалізацію інших екологічних проєктів.

Загальні принципи діяльності IDFC були розроблені
Об'єднаною групою з відстеження кліматичного фінан-
сування багатосторонніх банків розвитку (ББР) та гру-
пою представників банків-членів Міжнародного клубу
фінансування розвитку (IDFC) на основі їх досвіду та
знань про діяльність щодо пом'якшення наслідків зміни
клімату та просування низьковуглецевих технологій.
ББР та IDFC пропонують іншим установам при оцінці
міжнародних інвестиційних проєктів послуговуватись
розробленою ними методологією підвищення прозо-
рості з тим, аби завчасно ідентифікувати фінансові пото-
ки, які сприяють пом'якшенню наслідків зміни клімату.

Куньмінсько-Монреальська глобальна рамкова про-
грама у сфері біорізноманіття є результатом діяльності
Конференції ООН із біорізноманіття 2022 року (англ.
"The Kunming-Montreal Global Biodiversity Framework",
(KMGBF)) [20]. Міжнародні інвестиційні проєкти, що
реалізуються під егідою KMGBF, мають прямий вплив
на реалізацію Цілей сталого розвитку, зокрема перед

виконавцями проєктів поставлено в обов'язок сприяти
реалізації якихось із цілей: (1) в частині зменшення заг-
роз для біорізноманіття (забезпечити просторове пла-
нування / управління, щоб звести до нуля втрату тери-
торій, які мають велике біорізноманіття; відновити
>30% деградованих екосистем; сприяти охороні понад
>30% усіх територій, особливо територій, які мають
велике значення для біорізноманіття; зупинити темпи
вимирання видів і сприяти їхньому відновленню; забез-
печити стале використання диких видів; усунути,
мінімізувати, скоротити або пом'якшити вплив інвазій-
них чужорідних видів на біорізноманіття та екосистемні
послуги; зменшити ризики забруднення (включно із пе-
стицидами); мінімізувати вплив зміни клімату та підкис-
лення океану; (2) в частині задоволення потреб людей
(зберегти та відновити користь для людей від викорис-
тання диких видів; стале управління сільськогоспо-
дарських територій, а також угідь під аквакультурою,
рибальством, лісовим господарством; відновити екоси-
стемні послуги за допомогою інтеграції екосистемних
підходів; збільшити площу, якість, доступ до зелених
зон у містах.

Глобальний екологічний фонд (ГЕФ) був заснова-
ний у 1994 році як незалежний фінансовий механізм для
надання грантів і пільгового фінансування для покрит-
тя додаткових витрат на заходи, спрямовані на захист
глобального навколишнього середовища та сприяння
екологічно сталому розвитку. Сьогодні ГЕФ є найбіль-
шим спонсором проєктів, спрямованих на вирішення
глобальних екологічних викликів та глобальне партнер-
ство між 182 країнами, міжнародними установами, не-
урядовими організаціями та приватним сектором. Він
надає гранти на проєкти, пов'язані з такими основними
сферами: (1) біорізноманіття; (2) зміна клімату (пом'як-
шення та адаптація); (3) водні ресурси; (4) деградація
земель; (5) виснаження озонового шару; (6) ) стійкі
органічні забруднювачі.

Всі інвестиційні операції Світового банку здійсню-
ються відповідно до Екологічної та соціальної осно-
ви Світового банку (англ. "Environmental and Social
Framework", ESF), а також Стандартів екологічної та
соціальної діяльності (англ. "Environmental and Social
Performance Standards", PS), розроблених Міжнарод-
ною фінансовою корпорацією (IFC) та Багатосторонньої
агенції із гарантування інвестицій (MIGA) [21]. ESF і PS
встановлюють вимоги до позичальників та клієнтів
Світового банку щодо виявлення, оцінки та управління
екологічними та соціальними ризиками, які супровод-
жують реалізацію міжнародних інвестиційних проєктів,
зокрема, особливий акцент робиться на виявленні впли-
ву на біорізноманіття.

На відміну від "Фінансування, що пріоритизує при-
роду" (англ. "Nature Mainstreaming") та "Позитивного
до природи фінансування/природопозитивного фінан-
сування" (англ. "Nature Positive Finance"), які відобра-
жають процес генерування доданої вартості для приро-
ди, поняття "Фінансування пом'якшення наслідків впли-
ву на природу" (англ. "Nature impact mitigation finance")
являє собою фінансування, спрямоване виключно на
виявлення, оцінку та управління будь-якими потенцій-
ними несприятливими ризиками та впливами міжнарод-
них інвестиційних проєктів на природу відповідно до ESF
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та PS [22]. Поняття "фінансування пом'якшення
наслідків впливу на природу" (англ. "Nature impact
mitigation finance") не входить у визначення "Фінанси
[для збереження] природи" (англ. "Nature finance"), яке
призначене для опису діяльності, яка виходить за межі
вимог ESF/PS [23] (див. Рис. 1).

Відтак парасольковою категорією виступає понят-
тя "Фінанси [для збереження] природи", яке охоплює
широкий спектр перетворювальних дій, які необхідно
здійснити для досягнення позитивної мети захисту і збе-
реження природи, включаючи: (1) створення вимірю-
вальних позитивних вигод для природи; (2) забезпечен-
ня переходу економічної діяльності від шкідливих прак-
тик, що призводять до втрати природних ресурсів та за-
подіяння шкоди природі, до тих, що відповідають цій
меті шляхом включення екологічних міркувань у політи-
ку та інвестиції. Відповідно до консенсусу, що фор-
мується, поняття "природопозитивне фінансування"
може застосовуватись до фінансування, яке, як очі-
кується, принесе позитивні вигоди для природи, а та-
кож охоплюватиме інвестиції, які інтегрують природу в
різні сектори економік. Експерти використовують так-
сономію відповідних видів діяльності (т.зв. позитивний
список) для визначення можливості здійснення фінан-

сування міжнародних інвестиційних проєктів, що пріо-
ритизують природу.

Оцінювач проєкту переглядає Документ про оцінку
проєкту (PAD) або іншу документацію для визначення
відповідних видів діяльності, які можуть кваліфікувати-
ся як "фінансування природи", та звіряє їх зі списком
відповідних видів діяльності у таксономії, упорядкованих
за групами діяльності (a) — (d). Якщо діяльність проєкту
не відображена у таксономії, оцінка завершується та
Nature Finance не призначається. Тут слід відзначити, що
у кожній таблиці таксономії перераховані види діяльності,
які кваліфікуються як ті, що здатні залучати "Фінанси [для
збереження] природи" (або Позитивні до природи фінан-
си/ природопозитивні фінанси", залежно від того, які
критерії позитивного впливу на навколишнє середовище
дотримуються), і вони згруповані за чотирма групами
видів діяльності: (a) відновлення та збереження біоріз-
номаніття або екосистеми послуг; (b) скорочення прямих
факторів втрати біорізноманіття чи екосистемних послуг;
(c) інтеграція екологічних рішень у всі сектори економі-
ки; та (d) політика, інструменти або інші галузеві інстру-
менти, що дозволяють здійснювати від (a) до (c).

Окремо слід відзначити міжнародні інвестиційні
проєкти, спрямовані на підвищення ефективності вико-

Рис.1. Характеристика "Фінансів [для збереження] природи"
(з позицій міжнародних інвестиційних проєктів)

Джерело: [24].
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ристання енергії та ресурсів, і які зачіпають діяльність,
яка дозволяє скоротити використання енергії або ма-
теріалів у ланцюжку поставок за рахунок підвищення
енергоефективності або ефективності використання ре-
сурсів у існуючому ланцюжку поставок, шляхом перехо-
ду до менш вуглецевого ланцюжка поставок або шляхом
впровадження системи економіки замкнутого циклу.

"Позитивне до природи фінансування" відноситься
до фінансування, яке підтримує дії, які захищають,
відновлюють або покращують стійке використання та
управління природою, або дозволяє цим діям сприяти
реалізації мети збереження біорізноманіття до 2030
року з метою досягнення повного відновлення біоріз-
номаніття до 2050 року. Багато проєктів, що сприяють
екологічній стійкості, приносять користь навколишньо-
му середовищу. Однак вони не обов'язково відповіда-
ють критеріям, необхідним для того, щоб вважатися "по-
зитивними для природи", навіть якщо вони підтримують
амбітні цілі KMGBF. Відповідно мета загальних прин-
ципів KMGBF полягає в тому, щоб встановити більш ви-
сокий стандарт для будь-якого фінансування, яке
відстежується як фінансування, позитивне для приро-
ди, і відслідковувати ті інвестиції ББР, які здійснюють
очевидний позитивний внесок (прямо та/або через су-
путні вигоди) у збереження навколишнього середовища.

Визначення позитивного до природи фінансування
охоплює такі види діяльності: захист відноситься до тієї
діяльності, яка підтримує поточний статус та стан біор-
ізноманіття та екосистеми; відновлення відноситься до
процесу сприяння відновленню екосистеми, яка була
деградована, пошкоджена або знищена; стійке викори-
стання та управління природою вказує на відхід еконо-
мічної діяльності від процесів, що ведуть до втрати при-
родних екосистем; сприятливі умови відносяться до
політики, моделей та галузевих інструментів, стимулів,
даних та інших інструментів, що дозволяють здійсню-
вати вищезгадану діяльність.

Незважаючи на те, що 98% із 565 фінансових уста-
нов, які є членами Глазгіанського фінансового альянсу по
досягненню чистого нульового рівня викидів (англ. "The
Glasgow Financial Alliance for Net Zero"), оголосили про ту
чи іншу форму цільового показника чистого нуля для своєї
фінансової діяльності та складу своїх інвестиційних порт-
фелів, менше половини поставили перед собою чітко роз-
роблені цілі, що супроводжуються встановленням конк-
ретних завдань та термінів їхнього виконання [25].

Для оцінки міжнародних інвестиційних проєктів на
предмет їхньої дотичності до сприяння здійсненню зе-
леного і циркулярного переходів використовують нор-
мативні напрацювання Цільової групи із розкриття
фінансової інформації, пов'язаної з природою (англ.
"the Taskforce on Nature-related Financial Disclosures",
TNFD), Регламенту Європейського Союзу про розкрит-
тя інформації про сталий розвиток (англ. "the European
Union Sustainable Finance Disclosure Regulation", SFDR)
і Директиви про корпоративну звітність про сталий роз-
виток (англ. "Corporate Sustainability Reporting
Directive", CSRD). Для забезпечення у міжнародному
інвестуванні синергії між кліматичними діями, природо-
користуванням та дохідністю використовують показни-
ки, розроблені Науковою мережею цілепокладання
(англ. "ScienceBased Targets Network", (SBTN)), а та-

кож враховують "Принципи відповідального інвестуван-
ня", "Принципи відповідального банківського обслуго-
вування", "Принципи відповідального страхування" та
характеристики інвестиційних проєктів для підтримки
біорізноманіття. Державні фінансові установи і дер-
жавні банки розвитку інтегрують фактор біорізномані-
ття з метою активізації фінансування біорізноманіття за
допомогою таких інструментів, як IDFC Toolbox on
Integrating Biodiversity.

ВИСНОВКИ
Планування здійснення кліматичних інвестицій та

інвестицій, що пріоритизують збереження природи пе-
редбачає процес розробки стратегії визначення та роз-
поділу фінансових ресурсів для інвестицій або проєктів
з метою досягнення конкретних кліматичних цілей. Цей
процес планування передбачає оцінку пріоритетності
інвестицій, а також створення дорожньої карти для ак-
тивізації доступних державних і приватних фінансових
ресурсів у спосіб, який узгоджується з кліматичними ціля-
ми. Очевидно, що для того, щоб перенести задекларо-
вані "чисті нульові" цілі на реальну інвестиційну практи-
ку, фінансові установи повинні привести внутрішні сис-
теми стимулювання у відповідність до чітко визначених
цілей та взаємодіяти зі стейкхолдерами із питань плану-
вання та координування фінансування відразу трьох пе-
реходів — зеленого, енергетичного та циркулярного.
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