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ОРІЄНТИРИ ТАКСОНОМІЇ ДЛЯ РИНКУ  
ЗЕЛЕНИХ ОБЛІГАЦІЙ УКРАЇНИ 

 

Сьогодні людство стикається з серйозними викликами, зумовленими 
зміною клімату та деградацією навколишнього середовища. Паризька хартія 
про клімат, Цілі сталого розвитку ООН, доповіді Міжурядової групи експертів 
зі зміни клімату і багато інших політичних документів закликають до 
прискорених дій в області клімату для всіх учасників глобальної економіки, 
включаючи підприємства та фінансові установи. 

Учасники фінансового ринку все більше усвідомлюють що ризики, 
пов’язані з глобальним потеплінням, впливатимуть на перебудову 
глобальної  економічної системи. Широкий спектр вуглецеємних активів може 
стати незатребуваним на фінансовому ринку. Тому фінансові установи і 
підприємства вже зараз розробляють плани декарбонізації й скорочення викидів 
до нуля, створюють нові правила інвестування і ведення бізнесу. 

Держави, в свою чергу, мають забезпечити соціально справедливий 
перехід до низьковуглецевої економіки з урахуванням більш широкого 
діапазону екологічних цілей, запровадити правову основу для спеціальної 
класифікації усіх видів діяльності, які прийнято вважати екологічно сталими.  В 
світі такі класифікації часто називають «зеленими таксономіями».  

Зелені тасксономії встановлюють перелік екологічно сталих видів 
економічної діяльності та порогових значень (технічних критеріїв скринінгу), за 
допомогою яких є можливість чітко визначити відповідність економічної 
діяльності сталому розвитку, екологічним цілям та принципам сталої 
економічної діяльності. Спільний набір взаємоузгоджених принципів, що 
міститься в таксономіях, дозволяє країнам масштабувати стале інвестування 

Багато країн світу вже запровадили зелені таксономії або знаходяться в 
процесі їх розробки. В ЄС, наприклад, таксономія вже наявний інструмент, 
що  охоплює шість екологічних цілей (пом’якшення наслідків зміни клімату; 
адаптація до кліматичних змін; стале використання та охорона водних та 
морських ресурсів; перехід до циркулярної економіки; запобігання та контроль 
забруднення; захист і відновлення біорізноманіття та екосистем). Усі 
вищевказані цілі мають сприяти досягненню сталих змін в економіці 
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Європейського Союзу. Відповідно Регламенту Європейського Союзу щодо 
створення засад для сприяння стійким інвестиціям 2020/852 від 18 червня 2020 
року встановлено принципи, яким повинна відповідати стала економічна 
діяльність, а саме: 

1) Мати значний внесок у досягнення однієї або кількох з шести 
екологічних цілей.   

 2) Не завдавати значної шкоди жодній з інших екологічних цілей. 
Тобто  щоб значний внесок в досягнення однієї екологічної цілі не досягався за 
рахунок значної шкоди будь якій іншій.  

3) Здійснюватися з дотриманням мінімальних соціальних гарантій. Тут 
важливо «як» ведеться господарська діяльність і чи дотримуються правила і 
норми в загальновизнаних політичних документах  і міжнародних договорах.  

4) Дотримуватися технічних критеріїв скринінгу. Ці критерії дозволяють 
визначати «значний внесок» та поняття «не завдавання значної шкоди 
досягненню жодній з інших екологічних цілей» [1]. 

 Європейську таксономію розглядають як перший крок до мобілізації 
коштів приватного сектора на більш сталу економічну діяльність. Вона 
дозволяє інвестору зрозуміти, чи є економічна діяльність певної компанії 
сталою, та в якій мірі вона охоплює одну або більше екологічних цілей. В ЄС 
переконані, що таксономія допоможе декарбонізувати економіку, зокрема, вона 
допоможе Європейському Союзу досягти своїх кліматичних цілей до 2030 року 
і кінцевої цілі щодо нульових викидів парникових газів до 2050 року [2]. 

Таксономію вважають одним з найважливіших нормативно-правових актів, 
виданих Європейською Комісією у сфері сталого фінансування. Цей акт набув 
чинності в липні 2020 року і наразі він охоплює понад 80 видів економічної 
діяльності, що представляють близько 40% зареєстрованих в ЄС компаній у 9 
основних галузях економіки. Ці компанії викидають майже 80% парникових 
газів у Європі [3]. Але європейську зелену таксономію постійно оновлюють та 
переглядають. ЇЇ не вважають статичною формою права та сприймають як 
законодавство, що знаходиться в процесі розвитку.  У політиків є розуміння, що 
з часом там можуть з’являтись нові види економічної діяльності, що можуть 
стати затребуваними часом та прогресом у технологічному розвитку.  

Україні потрібно дослідити таксономію ЄС та активізувати процес її 
розробки всередині країни. Розробка цього документу сприятиме як 
загальнодержавному вирішенню проблем переходу до низьковуглецевої 
економіки, так і мобілізації необхідних фінансових ресурсів у зелену відбудову 
країни. На сьогоднішній день відсутність національної таксономії заважає 
розбудові ринку зелених облігацій в Україні, який дозволяв би залучати 
відповідний борговий капітал. 
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Розпорядженням Кабінету Міністрів України від 23.02.2022 № 175-р. було 
схвалено Концепцію запровадження та розвитку ринку зелених облігацій в 
Україні, серед пріоритетних завдань, якої передбачалось встановлення 
таксономії, зокрема метрики проєктів екологічного спрямування відповідно до 
міжнародних критеріїв та стандартів [4]. Але досі практична розробка цього 
документа не здійснювалась, що залишається стримуючим фактором при 
відборі проєктів на ринку зелених облігацій та оцінці  «зеленості» і «сталості» 
цих проектів по окремих видах економічної діяльності. 

Українська таксономія могла б стати доповненням до Рекомендацій щодо 
реалізації або фінансування проєктів екологічного спрямування шляхом емісії 
зелених облігацій, які схвалені Рішенням Національної комісії з цінних паперів 
та фондового ринку №493 від 07.08.2021 [5]. В цьому  документі український 
регулятор дає більш чіткі роз’яснення в частині прийнятних видів економічної 
діяльності. Однак до цих видів економічної діяльності ще мають бути 
встановлені порогові значення, які б відповідали міжнародним стандартам.  

З огляду на впровадження Європейського зеленого курсу в Україні 
розробка внутрішніх критеріїв і стандартів має спиратись на досвід ЄС. Їх 
гармонізація з європейськими практиками сприятиме підвищенню довіри до 
ринку зелених облігацій в Україні та залученню зелених інвесторів. Щоб 
уникнути неузгодженості та блокування міжнародних потоків капіталу 
необхідна постійна тісна співпраця усіх державних інститутів у визначенні та 
оновленні переліку прийнятних видів економічної діяльності та метрик 
таксономії.  

Критично важливо для України інтегрувати політику з розвитку ринку 
зелених облігацій в кліматичну. Так визначені рамки таксономії будуть 
враховувати і національні особливості та пріоритети. А це дозволить 
здійснювати довгострокові зелені трансформації, що гарантуватимуть 
відбудову територій України за новими екологічними принципами і 
стандартами.  
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ВІДНОВЛЕННЯ ТА РЕСТРУКТУРИЗАЦІЯ УКРАЇНСЬКОЇ 

ЕКОНОМІКИ В ПОВОЄННИЙ ПЕРІОД: ВИКЛИКИ ТА МОЖЛИВОСТІ 

 

Російське повномасштабне вторгнення в Україну у 2022 році завдало 
значних руйнувань економічній інфраструктурі країни, призвело до 
деіндустріалізації, структурних дисбалансів та масштабних демографічних 
втрат [1; 2]. Подолання наслідків війни та відновлення економіки України в 
післявоєнний період потребує комплексного підходу, врахування основних 
викликів і можливостей розвитку. Розроблення ефективних стратегічних 
напрямів відновлення та реструктуризації, пошук дієвих фінансових механізмів 
міжнародної допомоги, а також проведення необхідних інституційних 
трансформацій набувають особливої актуальності в умовах сучасних 
реалій [2; 3; 5]. Мета дослідження полягає у визначенні ключових пріоритетів 
відновлення та модернізації промислового комплексу України, окресленні 
стратегічних напрямів розвитку економіки в післявоєнний період, дослідженні 
фінансових механізмів залучення міжнародної допомоги для відбудови, аналізі 
демографічних викликів відновлення та реструктуризації, а також окресленні 
необхідних інституційних трансформацій в процесі реформування економіки. 

Ключовими пріоритетами відновлення та модернізації промислового 
комплексу України є відбудова пошкодженої та знищеної інфраструктури, 
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