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Актуальність. У сучасних умовах, повʼязаних зі зміною клімату та зростаючими вимогами до стійкості та прозорості підприємницької діяльності, підприємства змушені не тільки прагнути до фінансової стійкості, але й відповідати на соціальні та екологічні виклики сьогодення. Саме тому все більшого значення для ефективного функціонування підприємства набуває дотримання принципів сталого розвитку та соціально відповідального менеджменту. 
«Зелені» інвестиції – важливий елемент забезпечення стійкого розвитку, оскільки вони спрямовані на фінансування проєктів, які мінімізують негативний вплив на довкілля, підтримують використання відновлюваних джерел енергії та сприяють раціональному використанню ресурсів. Водночас, соціально відповідальний менеджмент передбачає інтеграцію екологічних, соціальних і управлінських факторів (ESG) у процеси прийняття рішень. Це сприяє підвищенню його конкурентоспроможності, мінімізації ризиків і забезпеченню довгострокового зростання, а також обумовлює актуальність і закономірність дослідження сутності «зеленого» інвестування та соціально відповідального менеджменту субʼєкта господарювання у сучасних умовах. 
Аналіз останніх досліджень і публікацій. Питанням реалізації соціально відповідального менеджменту та управління портфелем «зелених» інвестицій присвячені дослідження таких спеціалістів: Зінченко О.А., Краус К.М., Садченко О.В., Ломачинська І.А., Вебер М. (Weber M.), Орлова Н.В., Госн С., Диха М.В., Менделоу А. (Mendelow, A.), Мітчел Р. (R. Mitchell), Фредерік У. (Frederick, W.), Степьєвич Е. (Stjepcevic J.) та ін.
Звʼязoк кваліфікаційної рoбoти з наукoвими прoграмами, планами, темами. Кваліфікаційна рoбoта викoнана на кафедрi менеджменту та iннoвацiй Oдеськoгo нацioнальнoгo унiверситету iменi I.I. Мечникова вiдпoвiднo дo плану наукoвих дoслiджень кафедри у прoцесi викoнання держбюджетної теми: «Інноваційно-інвестиційні орієнтири модернізації національної економіки в умовах глобалізації» (нoмер державнoї реєстрацiї 0121U109469, 2021-2025 рр.) – досліджено особливості процесів «зеленого» інвестування та соціально відповідального менеджменту.
Мета i завдання. Мета дослідження полягає у теоретичному та методологічному обґрунтуванні процесу «зеленого» інвестування та соціально відповідального менеджменту на підприємстві.
Досягнення мети кваліфікаційної роботи обумовило необхідність постановки та вирішення таких завдань:
– дослідити теоретичну складову процесу «зеленого» інвестування та соціально відповідального менеджменту на підприємстві;
· виокремити основні напрямки соціально відповідального менеджменту на підприємстві; 
– проаналізувати тренди «зеленого» інвестування у бізнес-стратегіях підприємств;
– провести аналітичну оцінку енергетичного сектору України та ефективності діяльності субʼєкта господарювання АТ «ДТЕК Одеські електромережі» у межах соціально відповідального менеджменту;
– запропонувати стратегію управління портфелем «зелених» інвестицій для АТ «ДТЕК Одеські електромережі»;
– розробити рекомендацій для АТ «ДТЕК Одеські електромережі» щодо впровадження соціально відповідального менеджменту. 
Обʼєктом дослідження є процес «зеленого» інвестування та соціально відповідального менеджменту на підприємстві. 
Предметом дослідження є теоретичні, методичні та практичні аспекти «зеленого» інвестування та соціально відповідального менеджменту на підприємстві.
Методи дослідження. При реалізації даного дослідження були використані методи, які дозволяють системно вирішувати проблемні завдання з вибраного напрямку дослідження: системно-структурний аналіз, статистичний, діалектичний, аналітичний, порівняльно-аналітичний, класифікація та оцінка. А також спеціальні методи: анкетування, аудит статистичних, фінансових і техніко-економічних даних субʼєкта господарювання, експертні оцінки; систематизація наукової літератури, тематичних статей, законодавчих та нормативних актів.
Iнфoрмацiйна база кваліфікаційної рoбoти стали дослідження останніх років, які висвітлюють нові підходи до «зеленого» інвестування та тренди у сфері соціально відповідального менеджменту, офіційно опублікована статистична інформація Державної служби статистики України та Міністерства економіки України, інтернет-ресурси та результати власних розрахунків, чиннi нoрмативнo-правoвi дoкументи центральних i мiсцевих oрганiв влади, звiтнiсть субʼєктiв гoспoдарювання України, oфiцiйнi публiкацiї мiжнарoдних oрганiзацiй.
Апрoбацiя результатiв дoслiдження та публiкацiї. Матерiали кваліфікаційної рoбoти апрoбoванi на VI Всеукраїнській студентській науковій конференції «Науковий простір: аналіз, сучасний стан, тренди та перспективи» (18 жовтня 2024 року, м. Київ). За результатами дoслiдження підготовлено доповідь: «Системний підхід до управління стейкхолдерами у межах корпоративної соціальної відповідальності». 
У першому рoздiлi досліджено теоретичну складову, ключові поняття і тенденції «зелених» інвестицій та соціально відповідального менеджменту. У другому рoздiлi прoведенo дослідження основних аспектів енергетичної галузі України і діяльності АТ «ДТЕК Одеські електромережі» в ній. Удосконалення стратегії бізнесу в напрямку соціально відповідального менеджменту та «зеленого» інвестування для АТ «ДТЕК Одеські електромережі» розглянуто у третьому рoздiлi. 
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Процеси «зеленої» трансформації національних економік багатьох країн, які стрімко розвиваються, визначили необхідність систематизації та уточнення науково-теоретичних підходів до визначення сенсу та економічного змісту соціально відповідальних інвестицій. Неможливо розвивати «зелену» економіку без створення спеціальної фінансової системи, яка сприятиме залученню «зелених» інвестицій для забезпечення збалансованого та сталого росту. Таким чином, інвестиції виступають важливим інструментом, який підтримує перехід до «зеленої» економіки [53]. 
«Зелена» трансформація економіки неможлива без реалізації принципів відповідального інвестування (Principles for Responsible Investment, PRI), визначених у глобальній угоді ООН. Вони представлені у вигляді підходу до інвестиційних рішень, який враховує екологічні й соціальні фактори, фактори корпоративного управління (Environmental, Social and Corporate Governance, ESG), а також довгострокову стабільність та стійкість ринку [67]: 
1. Принцип 1: Включити ESG в інвестиційний аналіз та процеси прийняття рішень.
2. Принцип 2: Бути активними власниками та включити питання ESG до політики та практики володіння.
3. Принцип 3: Досягнути належного розкриття інформації з питань ESG субʼєктами, в які інвестується.
4. Принцип 4: Сприяти прийняттю та впровадженню Принципів в інвестиційній галузі.
5. Принцип 5: Працювати для підвищення ефективності впровадження принципів.
6. Принцип 6: Звітувати про свою діяльність та прогрес у реалізації Принципів.
Деякі фахівці говорять про те, що «зелені» інвестиції часто помилково ототожнюють з екологічними, соціальними та управлінськими (ESG) інвестиціями, однак вони відрізняються тим, що фокусуються на впливі інвестицій на довкілля [50].
Таким чином, на підставі аналізу трактувань даного поняття різними науковцями, можна підсумувати, що під «зеленими» інвестиціями розуміють всі види майнових та інтелектуальних цінностей, які вкладаються у ті підприємства та проєкти, які переважно працюють у сфері відновлюваної енергетики, зниження рівня викидів вуглецю, покращання змін клімату і створення та розповсюдження екологічних технологій, тобто більша частина або весь прибуток субʼєкта господарювання надходять від зеленої діяльності [12]. 
Реалізація «зеленого» інвестування забезпечує екологічні вигоди в умовах соціально-економічного розвитку країни, зокрема, зменшення забруднення повітря, води та ґрунту; зниження емісії парникових газів; підвищення ефективності використання існуючих природних ресурсів; помʼякшення наслідків й адаптація до змін клімату та супутні вигоди; розширення системи заходів обліку впливу на довкілля; розробка та включення екологічних показників в аналіз ризику та шкоди.
У широкому значенні, «зелене» інвестування – це практика обліку впливу на навколишнє середовище під час вибору інвестицій. Самі ж інвестиції до того ж виступають традиційними інструментами, базові активи яких відповідають заданому набору екологічних критеріїв. Сюди входять компанії та підприємства, які дотримуються екологічно відповідальних практик, а також нові технології, які допомагають світу перейти до нульового рівня викидів. Отже, основні обʼєкти ринку відповідального інвестування – компанії, які відповідають критеріям відповідального інвестування (цільові компанії) та «зелених» проектів (цільові інвестиційні проекти) [62].
Серед основних цілей «зеленого» інвестування можна виокремити такі [46]:
1. Створення позитивних екологічних результатів та сприяння глобальним зусиллям щодо забезпечення сталого розвитку.
2. Диверсифікація інвестиційних портфелів та управління екологічними ризиками.
3. Досягнення конкурентоспроможної фінансової віддачі.
Незважаючи на те, що ми говоримо про «зелене» інвестування цілком, необхідно розрізняти також інструменти, за допомогою яких воно здійснюється (рис. 1.1.):

Рис. 1.1. Основні інструменти «зеленого" інвестування. Джерело: адаптовано автором [46].

· Зелені облігації (green bonds) – це цінні папери з фіксованим доходом, які випускає уряд, корпорації чи фінансові установ для фінансування екологічно чистих проектів. Надходження від зелених облігацій використовуються для таких проектів, як: відновлювана енергетика, енергоефективність і контроль забруднення.
· Соціальні облігації (social bonds) залучають кошти для проектів із позитивними соціальними результатами, наприклад, освіта, охорона здоровʼя, створення робочих місць, особливо для малозабезпечених спільнот тощо. Емітенти соціальних облігацій також зобовʼязуються забезпечувати прозорість щодо використання доходів і впливу проектів, які фінансуються, гарантуючи, що інвестори зможуть побачити соціальні переваги, отримані від своїх інвестицій.
· Облігації сталого розвитку (sustainability bonds) – це поєднання елементів як зелених, так і соціальних облігацій. Надходження від них використовуються для фінансування найрізноманітніших ініціатив, таких як: проєкти відновлюваної енергетики, збереження води, стійке сільське господарство, доступне житло та медичні установи. Облігації сталого розвитку також призначені для інвесторів, які бажають підтримати комплексні проекти, сприяючі досягненню цілей сталого розвитку ООН. Як і зелені та соціальні облігації, емітенти облігацій сталого розвитку забезпечують звітність про розподіл доходів та відповідність цілям сталого розвитку.
· Інвестиції в зелену інфраструктуру передбачають фінансування проектів, які підтримують екологічно стійкий розвиток, наприклад: громадський транспорт, інфраструктуру відновлюваних джерел енергії та стійке міське планування.
· Інвестиції в чисту енергетику передбачають інвестиції в технології та компанії в галузі відновлюваних джерел енергії, такі як сонячна, вітрова, гідро- та геотермальна енергетика, а також рішення щодо збереження енергії та енергоефективності.
· Інвестиції в природний капітал включають в себе спрямування капіталу на збереження, відновлення та/або стійке використання природних ресурсів, таких як ліси, водні ресурси тощо. Ці інвестиції можуть приносити прибуток за рахунок екотуризму, відновлюваного сільського господарства та ін.
· Проекти з компенсації викидів вуглецю – це ініціативи, спрямовані на скорочення викидів парникових газів або покращення поглинання вуглецю для компенсації викидів, які виникають в інших місцях [46].
Звісно прибутковість – не єдина мета екологічних інвестицій, але фінансове зростання, як і раніше, залишається важливим чинником. Оскільки «зелені» інвестиції виступають відносно новим типом фінансового інструменту, історична інформація обмежена. Це ускладнює оцінку їхньої здатності давати високі результати. Проте, незважаючи на відсутність переконливих історичних доказів, інвестори вважають, що екологічно свідомі інвестиції можуть дати їм найкращі шанси на довгостроковий прибуток у майбутньому. Оскільки вплив людини на зміну клімату стає все більш очевидним та суттєвим, зростає попит на те, щоб підприємства також брали на себе відповідальність і були прозорі щодо свого впливу на навколишнє середовище.
Фактично, «зелені» інвестиції виступають одним із інструментів ширшого підходу – соціальної відповідальності бізнесу або корпоративної соціальної відповідальності (КСВ).
Термін КСВ використовується для опису того, як підприємства реалізують громадську відповідальність, виходячи за межі економічних критеріїв оцінки їх діяльності. Вона включає в себе ряд корпоративних видів діяльності, спрямованих на підвищення добробуту груп зацікавлених сторін, зокрема і суспільства цілком, а також охорону навколишнього середовища [23]. 
Тобто корпоративна соціальна відповідальність – це ціла концепція управління, яка описує, як компанія робить внесок у вирішення соціальних та екологічних проблем місцевих спільнот та суспільства цілком, активно взаємодіючи з усіма зацікавленими сторонами (стейкхолдерами) [69].
«Стейкхолдер», або «зацікавлена сторона» – це центральне поняття, яке формує концептуально-категоріальний апарат теорії стейкхолдерів у сфері корпоративної соціальної відповідальності [58]. 
Крім того, багато визначень КСВ відрізняють її від філантропії, наголошуючи, що корпоративна соціальна відповідальність, зазвичай, повʼязана з операційною діяльністю компанії та сприяє підвищенню її прибутковості.
Часто бізнес-модель та практики компанії будуються навколо фінансових цілей. Однак програми КСВ спонукають керівників бізнесу враховувати також ширший вплив бізнесу на суспільство під час прийняття рішень. Крім того, корпоративна соціальна відповідальність грає вирішальну роль у тому, як бренди сприймаються клієнтами та їх цільовою аудиторією. Вона також може допомогти залучити співробітників та інвесторів, які ставлять у пріоритет цілі КСВ, визначені підприємством. 
Ще з кінця XIX ст. підприємці почали все частіше приділяти увагу добробуту своїх працівників, а також підіймати питання впливу діяльності їхніх підприємств на суспільство цілком. З появою робочих рухів, викликаних промисловою революцією, підприємства почали надавати соціальне забезпечення, включаючи, наприклад, будівництво лікарень та лазень, надання продовольчих талонів тощо [17]. 
У 1950-х і 1960-х роках такі економісти, як Говард Р. Боуен [44] та Вільям К. Фредерік [47], опублікували свої роботи щодо соціальної відповідальності комерційних фірм та їх керівників. Це було зроблено у відповідь на моральні питання, які виникають у звʼязку із професіоналізацією управління та появою безпрецедентно великих корпорацій. 
Поступово соціальна відповідальність стала загальноприйнятим правилом не тільки для великих, але і для середніх та дрібних компаній у всьому світі. Соціально відповідальна діяльність – це ціла система заходів для впливу на економічні, екологічні та соціальні сфери [34]. 
Дослідники вказують на низку причин, які лежать в основі мотивації компаній до здійснення соціально відповідальної діяльності. Наприклад, Вебер виділив 5 областей, де КСВ формує систему позитивних відносин. Тобто він виокремлював і пʼять причин для КСВ: 
1. Позитивний вплив на імідж і репутацію організації; 
2. Позитивний вплив на мотивацію, утримання і набір співробітників; 
3. Економія на витратах; 
4. Зростання виручки від збільшення продажів і частки ринку; 
5. Зниження або управління ризиками, повʼязаними з КСВ [66]. 
Отже, популярність КСВ почала набирати вже у XXI столітті. Доказом цього може бути еволюція показників звітності: у той час як наприкінці 2000-х років лише одна третина зі списку G250 (250 найбільших за обсягом виручки компаній світу) публікувала звіти КСВ, з початку 2010-х років показник звітності КСВ тримається на рівні, який постійно перевищує 90%. Подібна тенденція спостерігається і серед N100 (100 найбільших компаній за обсягом виручки у 58 країнах): якщо наприкінці 90-х років XX століття лише приблизно 20-25% організацій з цього списку звітували про свою корпоративну соціальну відповідальність, то вже в середині 2000-х рр. спостерігалося стрімке зростання, і до 2021 року цей показник становив майже 80% (табл. 1.1). 

Таблиця 1.1
Глобальні показники звітності про стійкий розвиток
	Рік
	G250
	N100

	1999
	35%
	24%

	2002
	45%
	18%

	2005
	64%
	41%

	2008
	83%
	53%

	2011
	95%
	64%

	2013
	93%
	71%

	2015
	92%
	73%

	2017
	93%
	75%

	2019
	96%
	77%

	2021
	96%
	79%


Джерело: опрацьовано автором [64].

Корпоративні ініціативи соціальної відповідальності, зазвичай, поділяються на чотири категорії: екологічні, етичні, філантропічні та економічні. Кожен тип робить свій внесок у загальну стратегію КСВ компанії [68]: 
1. Екологічна відповідальність – це переконання, що організації повинні поводитися максимально екологічно. Це одна з найпоширеніших форм соціальної відповідальності бізнесу. Деякі компанії використовують термін «екологічне управління» для позначення таких ініціатив.
Екологічна відповідальність бізнесу як складова корпоративної соціальної відповідальності може внести вклад у розвʼязання назріваючих екологічних проблем та запобігти можливим конфліктам у взаємовідносинах бізнесу, суспільства і влади, сприйняття вітчизняних товаровиробників на міжнародному рівні [33]. Компанії можуть робити це різними способами:
· Скорочення шкідливих практик: зниження забруднення, викидів парникових газів, використання одноразового пластику, споживання води та загальних відходів.
· Регулювання споживання енергії: збільшення використання відновлюваних джерел енергії, «стійких» ресурсів та перероблених чи частково перероблених матеріалів.
· Компенсація негативного впливу на довкілля: посадка дерев, фінансування досліджень та пожертвування на цілі, повʼязані з цим [70]. 
2. Етична відповідальність стосується забезпечення того, щоб організація працювала чесно та етично. Це виражається у справедливому відношенні до всіх зацікавлених сторін, включно керівництво, інвесторів, співробітників, постачальників та клієнтів.
Фірми можуть приймати етичну відповідальність різним способом. Наприклад, бізнес може встановити свою власну, вищу мінімальну заробітну плату, якщо встановлена державою не видається прийнятною. Також етична КСВ може включати дотримання справедливих трудових практик, припинення дискримінації на робочому місці та забезпечення прозорості ланцюжка постачання. У звʼязку з цим багато фірм гарантують, що вони не купують продукти, отримані внаслідок рабства чи дитячої праці.
3. Філантропічна відповідальність. Йдеться про бажання бізнесу робити світ і суспільство кращими. Організації, які керуються філантропічною відповідальністю, не тільки діють етично та екологічно, але й часто виділяють частину своїх доходів на благодійність, включно пожертвування грошей, ресурсів або часу для різних організацій, таких як місцеві та національні благодійні фонди, освітні програми, допомога при стихійних лихах тощо.
4. Економічна відповідальність. Йдеться про забезпечення того, щоб гроші не були єдиним мотиватором компанії. Для демонстрації цього компанії приймають політики та процедури, щоб переконатися, що їхній вибір відповідає цінностям, навіть якщо альтернативи можуть заощадити гроші або підвищити прибутковість. Економічна соціальна відповідальність бізнесу також включає зусилля з підтримки економічного розвитку та зростання співтовариств, в яких працює бізнес, наприклад, підтримку зусиль щодо навчання та створення робочих місць, а також налагодження місцевого партнерства [68].
Позитивний вплив для компанії реалізації політики КСВ важко переоцінити. Вище вже згадувалося, що на сьогодні для стейкхолдерів одним з важливих критеріїв вибору є те, наскільки підприємство соціально відповідальне. Дослідження Kantar Purpose 2020 [54] продемонструвало прямий звʼязок між позитивним впливом і зростанням цінності бренду. Компанії, які, на думку громадськості, позитивно впливали на своє зовнішнє середовище, продемонстрували зростання вартості бренду на 175% за 12 років з 2008 до 2020 р., тоді як підприємства, які цього не робили або робили недостатньо, показали зростання лише на 70% [54].
Згідно з опитуванням «міленіалів» та покоління Z, проведеним Deloitte у 2021 році, сучасні співробітники віддають пріоритет культурі, різноманітності та високому впливу порівняно з фінансовими вигодами: 44% міленіалів та 49% представників покоління Z покладаються на свою особисту етику при виборі типу роботи та компанії, частиною яких вони хотіли б стати [52].
У 2024 році екологічна стійкість залишається головною турботою для покоління Z та міленіалів [1]: 62% представників покоління Z та 59% міленіалів повідомили про почуття занепокоєння чи тривогу щодо зміни клімату за останній час. Обидва покоління активно вживають заходів щодо обмеження свого впливу на навколишнє середовище. Вони хочуть, щоб уряди підштовхували бізнес до вжиття активніших заходів боротьби зі зміною клімату, а бізнес допомагав споживачам робити більш стійкий вибір. Захист навколишнього середовища – це соціальне завдання, у вирішенні якого, на думку респондентів, бізнес має найбільші можливості та вплив для внесення змін. Це відображається у рішеннях про карʼєру представників покоління Z та мілініалів: двоє з десяти представників даних поколінь вже змінили роботу чи галузь, щоб краще відповідати своїм екологічним цінностям, а ще чверть представників планують змінити роботи чи галузь. 
Корпоративна соціальна відповідальність часто піддається критиці за те, що через неї дуже мало часу приділяється операційній діяльності компаній. Також часто йдеться про просте відшкодування за негативний вплив на зовнішнє середовище, створюване бізнесом. До того ж КСВ часто розглядається як обмеження, а не як рушійна сила інновацій.
Унаслідок цього деякі вчені запропонували більш амбітні підходи. Наприклад, М. Портер та М. Крамер пропонують підхід «Створення спільної цінності» (Creating Shared Value, CSV), який розглядає соціальні та екологічні проблеми як бізнес-можливості та можливі джерела інновацій [59]. Інші автори, такі як В. Віссер, закликають до підходу КСВ 2.0, який намагається усунути глибинні причини сьогоднішніх проблем за допомогою інноваційних бізнес-моделей та глибокої трансформації бізнес-практики організацій [65].
Хоча стартапи та невеликі компанії не мають таких фінансових можливостей, як великі підприємства, їхні зусилля можуть мати значний вплив. Зокрема, зважаючи на потужність і здатність багатонаціональних компаній впливати на державну політику, є дослідники, які закликають розширити розуміння КСВ, включивши до нього те, що вони називають «корпоративною політичною відповідальністю» [55]. Вони стверджують, що підприємствам варто прозоріше повідомляти про те, як вони відстоюють соціально та екологічно корисну державну політику, наприклад, за допомогою пожертвувань, лобістської діяльності та активності генеральних директорів. 
Враховуючи усі аспекти та критику корпоративної соціальної відповідальності, очевидно, що підприємствам слід системно підходити до інтеграції соціальних та екологічних принципів у свою діяльність. Це вимагає не тільки врахування зовнішніх вимог та очікувань суспільства, але й вивчення основних аспектів самого процесу соціально відповідального управління бізнесом та орієнтації на інтереси різних груп зацікавлених сторін. Такий підхід передбачає побудову стратегії взаємодії з тими, хто прямо чи опосередковано може впливати на діяльність підприємства. 
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Для побудови ефективної діяльності компанії, зокрема і для побудови системи корпоративної соціальної відповідальності, важливий системний підхід у взаємодії із зацікавленими сторонами, або ж стейкхолдерами – особами, групами чи організаціями, які можуть впливати або перебувати під впливом рішення, діяльності або результатів функціонування підприємства. 
Підприємства мають створювати цінність для своїх стейкхолдерів. Це можна реалізовувати різними шляхами: створення нового продукту, який відповідає потребам зацікавлених сторін, створення позитивного соціального внеску у суспільство або довкілля, підвищення результативності реагування та надання зворотного звʼязку тощо [21].
Перша згадка поняття «стейкхолдер» у науковій літературі представлена в монографії Е. Фрімана «Стратегічне управління: роль зацікавлених сторін», яка була видана у 1984 р [48]. Він вважав, що, прислухаючись до вимог і бажань зовнішніх стейкхолдерів, компанія досягатиме поставлених цілей результативно. Е. Фрімен та його послідовники проводили класифікацію стейкхолдерів залежно від різних ознак. Зокрема, виділялися по відношенню до аналізованої компанії внутрішні та зовнішні стейкхолдери (табл. 1.2).

Таблиця 1.2
Класифікація стейкхолдерів
	Внутрішні
	Співробітники
	Члени ради директорів; топ-менеджмент; менеджери; співробітники (як наявні, так і ті, які пішли з компанії)

	
	Інвестори
	Власники часток у бізнесі



Продовження таблиці 1.2.
	Внутрішні
	Постачальники
	Субпідрядники; консультанти; аутсорсинг

	
	Ділові партнери
	Партнери по НДДКР

	
	Університети та наукова спільнота
	Наукові співробітники, аспіранти та студенти, які проходять практику/стажування в компанії

	Зовнішні
	Співробітники
	Потенційні співробітники

	
	Інвестори
	Кредитні організації; менеджери та аналітики інвестиційних фондів; рейтингові агентства

	
	Клієнти
	Кінцеві споживачі; посередники; особи, які впливають при виборі товару

	
	Постачальники
	Постачальники матеріалів та сировини; провайдери послуг та продуктів, які відносяться до інфраструктури

	
	Конкуренти
	Прямі конкуренти; виробники товарів-замінники

	
	Уряд та регулюючі органи
	Профільні міністерства, відомства, комітети

	
	Ділові партнери
	Ліцензіати, університети тощо

	
	Місцеві спільноти
	Сусіди; місцева влада; благодійні та волонтерські організації

	
	Університети та наукова спільнота
	Дослідницькі центри; науково-педагогічні співробітники

	
	ЗМІ
	Інтернет, радіо, телебачення, друковані видання

	
	Неурядові організації та групи тиску
	Організації захисту прав людини; організації із захисту тварин; організації з охорони навколишнього середовища та ін.


Джерело: складено на основі [48].

Стейкхолдери у взаємодії з компаніями формують корпоративні соціальні програми для мінімізації та управління нефінансовими ризиками. З розвитком компаній виникає питання управління такою взаємодією. Цей процес може включати такі етапи (рис. 1.2.):

Рис. 1.2. Процес управління зацікавленими сторонам підприємства. Складено автором на основі [7, c. 44]:

Перший етап управління зацікавленими сторонами може бути реалізований на основі моделі Р. Мітчелла, яка сприяє ідентифікації значущості зацікавлених сторін [43]. Ця модель пропонує використовувати три атрибути для оцінки (рис. 1.3): 

Рис. 1.3. Атрибути для оцінки значущості зацікавлених сторін. Джерело: складено автором на основі [43]

Групи, які володіють лише одним із зазначених атрибутів, називають латентними (Latent Stakeholders), двома – очікуючими (Expectant Stakeholders), а поєднання всіх трьох факторів – визначальна риса основної, визначальної групи (Definitive Stakeholders). Ці фактори можуть з часом змінюватись для всіх зацікавлених сторін. При обмеженому часі, енергії та інших ресурсах для відстеження поведінки зацікавлених сторін та управління відносинами менеджери можуть нехтувати стейкхолдерами, які, на їхню думку, латентні (і навіть не виділяти їх), оскільки й самі вони, найімовірніше, не звертають увагу на організацію [7, c. 23].
Загалом, на основі комбінацій цих факторів виділяють сім груп зацікавлених сторін (рис. 1.4):
[image: ]
Рис 1.4. Модель Мітчелла Джерело: адаптовано [60].

1. Пасивні стейкхолдери (Dormant Stakeholders). Мають владу навʼязувати свою волю фірмі, але, не маючи законних підстав чи термінової необхідності в цьому, ці можливості залишаються невикористаними. Ці зацікавлені сторони мало або зовсім не взаємодіють з фірмою, проте, враховуючи можливість додавання другого фактора, керівництво має залишатися обізнаним про таких стейкхолдерів.
2. Дискреційні стейкхолдери (Discretionary Stakeholders). Мають легітимність, але в них немає влади впливати на фірму і немає термінових вимог.
3. Вимогливі стейкхолдери (Demanding Stakeholders). Ті, хто мають термінові вимоги, але не мають ні влади, ні легітимності. Якщо вони не можуть або не бажають отримати ані владу, ані легітимність, необхідні для того, щоб зробити свою вимогу помітнішою, це буде лише «шумом» для менеджменту організації. Наприклад, самотній пікетувальник, який марширує біля штаб-квартири компанії з плакатом, може бути вкрай дратівливим, але його вимоги залишаються переважно поза увагою підприємства. 
4. Домінуючі стейкхолдери (Dominant Stakeholders). У ситуації, коли зацікавлені сторони і сильні, і легітимні, їхній вплив на фірму гарантовано. Очікується, що у домінуючих зацікавлених сторін буде якийсь формальний механізм, який визнає важливість їхніх відносин із фірмою. Наприклад, у корпоративні ради директорів зазвичай входять представники власників, великих кредиторів та лідерів спільноти, і зазвичай існує офіс звʼязків з інвесторами для управління поточними відносинами з ними. Крім того, корпорації подають їм різноманітні звіти: річні, про екологічну та соціальну відповідальність тощо. Домінуючі зацікавлені сторони по суті ті стейкхолдери, яких деякі вважають єдиними зацікавленими сторонами фірми.
5. Небезпечні стейкхолдери (Dangerous Stakeholders). Наявність факторів терміновості та влади за відсутності легітимності робить зацікавлену сторону небезпечною. Її дії можна охарактеризувати як примус, оскільки використання примусових заходів часто супроводжує нелегітимний статус. Прикладами таких дій можуть бути: стихійні страйки, саботаж працівників, тероризм тощо. Важливо зазначити, що нездатність ідентифікації небезпечних зацікавлених сторін призведе до втрачених можливостей для помʼякшення ситуації та зниження рівня готовності у ситуації, коли ніяке пристосування вже неможливе.
6. Залежні стейкхолдери (Dependent Stakeholders). Вони не мають влади, але мають термінові законні вимоги. Це можна продемонструвати на прикладі розливу нафти, коли у декількох груп зацікавлених сторін були термінові та законні вимоги, але вони мали недостатньо або зовсім не мали влади для реалізації своєї волі. Щоб задовольнити свої вимоги вони мали покладатися на захист інших, «могутніших» стейкхолдерів, або на прихильність і волюнтаризм керівництва фірми.
7. Визначальні стейкхолдери (Definitive Stakeholders). Оскільки вони мають усі атрибути, необхідно приділяти їм увагу першочергово.
На другому етапі управління необхідно розглядати механізм взаємодії компанії зі стейкхолдерами (табл. 1.3). Для кожної групи стейкхолдерів визначаються їхні основні вимоги до компанії та очікування компанії від зацікавлених сторін.
Таблиця 1.3
Характеристика інтересів зацікавлених сторін (стейкхолдерів)
	Зацікавлені сторони
	Вимоги стейкхолдерів до компанії
	Очікування компанії від стейкхолдерів

	Акціонери
	Збільшення дивідендів, підвищення вартості акцій та капіталізації компанії
	Формування статутного акціонерного капіталу

	Органи державної влади
	Дотримання чинних нормативно-правових актів, підвищення кількості зайнятого населення, вкладення в економічне зростання та місцеві бюджети
	Формування позитивного інвестиційного клімату, зниження податкових ставок, відсутність барʼєрів доступу до природних ресурсів

	Споживачі
	Створення товарів відповідно до стандартів, задоволення попиту за допомогою різноманітного асортименту якісних товарів та послуг за прийнятними цінами
	Збільшення ринку збуту, підвищення лояльності споживачів до торгової марки

	Співробітники
	Оплата праці відповідно до трудового договору, безпечні умови праці, знижки на товари та послуги, які виробляє компанія
	Виконання професійних обовʼязків відповідно до трудового договору, участь співробітників у реалізації соціальної відповідальності

	Постачальники
	Стабільні замовлення, вчасні розрахунки відповідно до умов договору
	Довгострокова співпраця, висока якість ресурсів

	Конкуренти
	Вільна конкуренція без шахрайства та інших незаконних і неетичних дій, наявність конкурентних переваг
	Можливість створення платформи ділового партнерства шляхом інтеграції певних процесів


	Джерело: систематизовано на основі [6].
Таким чином, будь-яка компанія, яка використовує у своїй діяльності принципи соціально відповідальної поведінки, повинна враховувати і реагувати на комплекс суперечливих очікувань, породжених різноманіттям інтересів зацікавлених сторін. Відповідно, менеджмент організації повинен ранжувати стейкхолдерів, враховувати конфігурацію очікувань різних груп стейкхолдерів і забезпечувати відповідний відгук. І спираючись на це, все частіше зустрічається точка зору про необхідність переходу від ідеї КСВ до ідеї відповідальності підприємства перед зацікавленими сторонами [24]. 
Третій етап управління зацікавленими сторонами реалізується за допомогою побудови та аналізу матриці Обрі Л. Менделоу, який запропонував використовувати її для систематизації стейкхолдерів. Цей інструмент прийняття управлінських рішень включає два параметри: влада, під якою розуміється можливість стейкхолдера впливати на поведінку і результати бізнесу, і значущість, або рівень інтересу, тобто ймовірність того, що стейкходер буде використовувати свою можливість реалізувати владу над бізнесом (табл. 1.4).

Таблиця 1.4
Матриця влади/інтересів О. Менделоу
	
	Низький ступінь зацікавленості
	Високий ступінь
зацікавленості

	Високий рівень влади
	Ця група має нечасті запитання, які, потребують оперативного рішення
	Здебільшого визначає долю бізнесу, тому значна частина діяльності підприємства у межах КСВ має бути націлена на взаємодію та задоволення інтересів саме цієї групи

	Низький рівень влади
	Дана група потребує мінімальних зусиль у вигляді періодичного моніторингу
	Цю групу необхідно більш активно залучати до формування пулу соціальних програм компанії при реалізації КСВ-проектів з метою формування їхньої лояльності


	Джерело: складено на основі [57]. 

Четвертий етап управління взаємодією із зацікавленими сторонами реалізується з метою активізації взаємодії зі стейкхолдерами, які відповідно до матриці влади/інтересів О. Менделоу володіють високим ступенем зацікавленості та високим рівнем влади. 
Унаслідок потрясінь останніх кількох років, починаючи з коронавірусу та закінчуючи військовими діями, керівники всіх підприємств як в Україні, так і в інших країнах зіткнулися з проблемами соціальної відповідальності, передусім перед власними працівниками. У таких умовах виникла потреба оцінювання ефективності заходів КСВ.
У даний час як показники соціальної спрямованості своєї діяльності організації у нефінансовій звітності розкривають величину витрат на соціальну підтримку працівників, на спонсорські програми та інше. Однак такий набір показників – недостатній. Оскільки при оцінюванні ефективності соціальних інвестицій необхідно розрізняти поняття соціального ефекту (характеризує ступінь задоволення населення якістю життя) та соціально-економічної ефективності (це співвідношення між ефектом, який досягається, і величиною соціальних інвестицій).
Для оцінювання соціального ефекту та соціально-економічної ефективності соціальних програм може проводитись соціальний аудит, який за функціональним змістом розділяють на: соціальний аудит відповідності, соціальний аудит ефективності та стратегічний соціальний аудит [41]. 
Соціальний аудит відповідності оцінює , наскільки практичні дії, які реалізуються на обʼєкті соціального аудиту, узгоджуються з установленими еталонам (нормам, правилам, планам). Соціальний аудит ефективності аналізує, як методи внутрішнього управління обʼєкта соціального аудиту співвідносяться з його цілями та можливість їхнього покращення. Також він вивчає не тільки досягнуті результатів, але і весь спектр процедур за допомогою яких вони були досягнуті. Стратегічний соціальний аудит виявляє рівень узгодженості соціальної політики із цілями обʼєкта, його глобальною та соціальною стратегіями, а також розглядає взаємозвʼязок соціальної політики зі специфікою організації та зовнішніми умовами господарювання[41]. 
Звісно, взаємодіяти з усіма зацікавленими сторонами рівномірно неможливо. Тому необхідно робити це, ґрунтуючись на стратегії компанії, і вибудовувати зрозумілу комунікаційну стратегію, попередньо проаналізувавши взаємні очікування стейкхолдерів та організації, виділяючи до того ж ключові зацікавлені сторони. 
Але варто зазначити, що для ефективної взаємодії зі стейкхолдерами важливо не лише побудувати комунікаційну стратегію, а й враховувати актуальні глобальні тренди, які впливають на бізнес-процеси підприємств. Одним з таких трендів виступає зростаюча увага до сталого розвитку та соціальної відповідальності. Це вимагає від підприємств переорієнтації на більш «зелені» моделі розвитку, в яких «зелене» інвестування відіграє одну з ключових ролей. 

[bookmark: _Toc183276716]1.3. Сучасні тренди «зеленого» інвестування у бізнес-стратегіях підприємств

Екологічні загрози, повʼязані з глобальною зміною клімату та погіршенням стану навколишнього середовища, останніми роками вийшли на передній план ризиків глобального розвитку. Вони змінили світовий політичний порядок денний у бік відновлення природних екосистем на засадах економічної ефективності, соціальної справедливості та сталого розвитку. Тенденції перших двох десятиліть ХХІ століття створили «вікно можливостей» для радикальних реформ і переходу до принципів зеленого економічного розвитку, яке набуло популярності на міжнародному, регіональному та національному рівнях, ставши, з одного боку, відповіддю на світову фінансову кризу, а з іншого – драйвером переходу до нової моделі зростання. Технологічний прогрес, ефект масштабу та підтримка політичних еліт сприяли накопиченню «зелених» інвестицій. Також національні програми та стратегії, спрямовані на «зелене» зростання, визначили перерозподіл внутрішніх фінансів та іноземних інвестицій.
Загалом ринок стійкого інвестування продовжує зростати. У 2023 році вартість всіх продуктів, включно облігації та фонди, склала понад 7 трильйонів доларів, це на 20% більше, ніж у 2022 році. Хоча картина неоднозначна, загальна позитивна тенденція на ринку вказує на впевненість інвесторів і стійкість стратегій. Облігації сталого розвитку були основним драйвером зростання, їхня емісія зросла до 872 мільярдів доларів, це на 3% більше, ніж у 2022 році, внаслідок чого сукупна вартість цього ринку з 2018 року перевищила 4 трильйони доларів. Однак, не зважаючи на зростання кількості та вартості активів, «стійкі» фонди зіткнулися з сильними перешкодами минулого року. Чистий приплив коштів скоротився зі 161 мільярда доларів у 2022 році до 63 мільярдів доларів у 2023 році [71].
Глобальний випуск зелених, соціальних та інших, повʼязаних зі стійкістю, облігацій зріс у 4 рази з 2018 року. Як частина світових ринків облігацій, «стійкий» сегмент склав 5% 2023 року, не змінившись порівняно з 2022 роком. Ця стабільність, а також рекордні рівні непогашених облігацій та збільшення щорічного випуску стійких облігацій сигналізують про їх зростаючу важливість як механізм фінансування сталого розвитку. Однак майже рекордні рівні випуску зелених облігацій та облігацій, повʼязаних із стійкістю, були компенсовані падінням випуску соціальних та «стійких» облігацій, частково повʼязаних із пандемією COVID-19. Це сприяло уповільненню пʼятирічного сукупного річного темпу зростання сегменту «стійких» облігацій.
Емітенти з Європи займають 46% світового ринку, а випуск облігацій у 2023 році незначно зріс порівняно з 2022 роком. На Азіатсько-Тихоокеанський регіон припала третина загального обсягу випуску, що на 40% більше, ніж у 2022 році. Емітенти з Північної Америки 2023 року займали 11% світового ринку. Наднаціональний випуск – важливе джерело стійких облігацій – скоротився до 24 мільярдів доларів у 2023 році порівняно зі 106 мільярдами доларів у 2022 році, що на 77% менше (табл. 1.5).


Таблиця 1.5
Світовий випуск усіх видів облігацій стійкого розвитку за регіонами
	Регіон
	Випуск у 2023 році, млрд $
	Зміна порівняно з 2022 роком, %

	Європа
	405
	+0,75

	Азіатсько-тихоокеанський
	288
	+39

	Північна Америка
	97
	-28

	Південна Америка та Карибський басейн
	54
	+74

	Африка
	4
	-

	Наднаціональний випуск
	24
	-77


	Джерело: складено на основі [71].

Відображаючи цей регіональний розподіл, євро - це найпоширеніша валюта, яка використовується для випуску стійких боргових зобовʼязань. На її частку припадає понад 40% загального сукупного випуску на сьогоднішній день (в еквіваленті доларів США). Далі йдуть долар (30%), юань (9%) і фунт стерлінг (4%), а інші 17% – в інших валютах.
Вартість випущених «зелених» облігацій зросла на 15% до 587 мільярдів доларів у 2023 році з 509 мільярдів доларів у 2022 році. Цей підйом був здебільшого обумовлений зростанням у секторах енергетики, транспорту, інформаційно-комунікаційних технологій, відходів та промисловості. Примітно, що випуск державних облігацій підскочив на 45% до 120 мільярдів доларів у 2023 році, збільшившись з 83 мільярдів доларів у 2022 році та перевершивши попередній історичний максимум у 92 мільярди доларів у 2021 році.
Вартість емісії як соціальних, так і облігацій сталого розвитку впала у 2023 році. Емісія соціальних облігацій скоротилася на 7%, із 165 мільярдів доларів до 153 мільярдів доларів, тоді як емісія облігацій сталого розвитку впала на 30%, із 157 мільярдів доларів до 109 мільярдів доларів. Незважаючи на зростаючу обізнаність щодо проблем клімату та екологічної стійкості та відкриття додаткових інвестиційних можливостей у соціальні та стійкі проекти, обидва типи облігацій продовжували падати до передпандемійних рівнів емісії.
Навпаки, щорічний випуск облігацій, повʼязаних зі стійким розвитком, збільшився на 83%, з 12 мільярдів доларів у 2022 році до 22 мільярдів доларів у 2023 році (табл. 1.6). Це продовжує постійне щорічне зростання з моменту запровадження перших таких облігацій компанією Enel (Італія) у 2019 році, внаслідок чого сукупний випуск таких облігацій досяг 47 мільярдів доларів [71].

Таблиця 1.6
Світовий випуск усіх видів облігацій стійкого розвитку за типом
	Тип облігацій
	2022, млрд $
	2023, млрд $

	«Зелені» (green bonds)
	509
	587

	Соціальні (social bonds)
	165
	153

	«Стійкі» (sustainability bonds)
	157
	109

	Повʼязані зі стійким розвитком (sustainability-linked bonds)
	12
	22


	Джерело: складено на основі [71].

У 2023 році організації та фінансові корпоративні структури, які підтримуються державою, віддавали перевагу соціальним облігаціям. Облігації сталого розвитку були популярнішими серед місцевих органів влади, нефінансових корпорацій та суверенних емітентів. Облігаціям, повʼязаним зі стійкістю, переважно віддавали перевагу нефінансові корпорації та незалежні кредитори.
У контексті концепції «зеленої» економіки запобігання розповсюдженню екологічних загроз потребує довгострокових інвестицій та комплексних підходів. Зміна «траєкторії» світової економіки у бік сталого розвитку визначає прагнення урядів, транснаціональних корпорацій (ТНК), інституційних інвесторів та домогосподарств мобілізувати «зелені» інвестиції у низьковуглецеву та кліматично стійку інфраструктуру, відновлювані джерела енергії, транспорт з низьким рівнем викидів, стійке сільське та лісове господарство енергоефективне будівництво, упровадження чистих технологій, удосконалення системи керування відходами.
Зелені інвестиції сприяють досягненню екологічних, соціальних, економічних і політичних результатів. Вони проявляються наступним чином: екологічні полягають у зниженні антропогенного, техногенного навантажень на навколишнє середовище, підвищенні якості ресурсоспоживання; соціально-економічні – у підвищенні якості і тривалості життя населення, збільшенні рівня доходів та зайнятості тощо; політичні – у зменшенні ступеня політичної залежності країни від зарубіжних постачальників природних ресурсів; можливості використання міжнародних домовленостей для активізації торгівлі екологічними квотами, екологічно чистою продукцією тощо [40].
Такі інвестиції можуть створювати нові («зелені») робочі місця та забезпечувати гідну заробітну плату працівникам. Збільшення «зелених» інвестицій у світову економіку - середньострокова кліматична метаю та можливість зміцнити енергетичну безпеку кожної країни. Переваги «зелених» інвестицій, які можна відчути у галузях економіки, очевидні, оскільки вони мають сильний вплив на реалізацію цілей сталого розвитку.
Стійкий розвиток – мета багатьох країн. Інвестиції у низьковуглецеву інфраструктуру (енергетика, вода, транспорт, будівництво тощо) вкрай важливі для досягнення цієї мети. І розуміння важливості такої інфраструктури для кліматичних цілей та того, що необхідно зробити для її створення, - це перший крок до структурних реформ, які допоможуть залучити інвестиції.
Низьковуглецева інфраструктура включає будівництво та реконструкцію енергетичних і транспортних обʼєктів, систем водопостачання та будівель, спрямованих на скорочення викидів парникових газів. Але водночас це не лише екологічно чисті обʼєкти, а й фізичні обʼєкти, які підтримують «зелене» зростання. Така інфраструктура може скоротити викиди парникових газів (наприклад, за допомогою виробництва «зеленої» енергії) або вплинути на зміну клімату [45].
Інвестиції можуть бути спрямовані як на заходи щодо адаптації, так і на заходи щодо помʼякшення наслідків зміни клімату (наприклад, у лісовому господарстві та землекористуванні, а також енергоефективності). 
Водночас, аналітики Організації економічного співробітництва та розвитку (ОЕСР) ще у 2016 році виділили такі напрями «зелених» інвестицій:
· Енергозабезпечення з низьким рівнем викидів. «Зелені» інвестиції зміщують акцент із викопного палива на менш забруднюючі альтернативні джерела енергії (вітер, сонячна енергія, гідроенергетика та біопаливо). Поняття «зелених» інвестицій охоплює не лише нові екологічні та енергозберігаючі технології, такі як вітрові та електростанції, але також атомну та гідроенергетику. Відновлювані джерела енергії включають вітряні, сонячні, геотермальні, океанічні, гідроенергетичні та електростанції на біомасі. Виняток – атомна енергія, оскільки, хоча вона низьковуглецева, виникають інші ризики, повʼязані з управлінням відходами і викидами радіації. Деякі експерти стверджують, що атомну енергію слід виключити із концепції «зелених» інвестицій через радіоактивні відходи. Однак з точки зору викидів парникових газів атомна енергія позитивно впливає на навколишнє середовище. Більше того, наприклад, біопаливо зазвичай вважається «чистим» паливом, незважаючи на його суперечливий вплив з погляду викидів CO2.
· Енергоефективність. «Зелені» інвестиції включають технології, створені задля зниження споживання енергії під час виробництва товарів та послуг. Так, у транспортному секторі - це економічні (гібридні) та електромобілі, у промисловості – використання енергозберігаючого обладнання та покращення системи управління відходами, а у будівництві – покращення систем ізоляції та охолодження.
· Уловлювання вуглецю. Після спалювання викопного палива вирубка лісів – друге за величиною джерело викидів вуглецю у світі, на частку якого припадає 20% від загального обсягу викидів. Припинення вирубки лісів, лісовідновлення та вловлювання вуглецю за допомогою нових методів ведення сільського господарства – важливі кроки у скороченні викидів вуглецю. Із 2014 року кілька агентств та аналітичних центрів почали оцінювати потреби в інвестиціях для досягнення цих цілей та переосмислювати загальні потреби у фінансуванні [49].
На приплив «зелених» інвестицій можуть вплинути безліч факторів, таких як (рис. 1.5.): 

Рис. 1.5.  Фактори, які чинять найбільший вплив на приплив «зелених» інвестицій. Складено автором на основі [49, 13].

· Економічне зростання та рівень доходів. Доведено, що економічне зростання країни підвищує попит на енергоресурси, а отже, й інвестиції у розвиток енергетичного сектору. Гіпотеза «екологічної кривої» С. Кузнеця пояснює, що не завжди розвиток економіки призводить до погіршення стану навколишнього середовища, а, буває й навпаки, інтенсивний розвиток господарства на певній стадії еволюції суспільства сприяє зменшенню негативного впливу на довкілля (звісно, до того ж повинні виконуватись відповідні природоохоронні, соціальні умови). Економічний розвиток, структурні зміни у промисловому виробництві та послугах, міжнародне переміщення, підвищення екологічної обізнаності та дотримання екологічних норм та стандартів призводять до збільшення інвестицій у екологічні цілі [13].
· Технічний прогрес та інновації. Наприклад, нові методи збирання та зберігання енергії сприяють використанню «переривчастих» джерел енергії, таких як сонячна або вітрова енергія. Інвестиції у нові «чисті» технології також залежать від технологічного рівня країни/галузі та ступеня людського капіталу.
· Населення. Зміна чисельності населення може вплинути на потоки та обсяги зелених інвестицій. Країни зі зростаючим населенням стикаються з додатковими енергетичними потребами, які вимагають інвестицій у відновлювані джерела енергії.
· Відсоткові ставки. Високі відсоткові ставки відбивають нестачу фінансування і, зазвичай, скорочують інвестиції.
· Державна підтримка «зеленого» виробництва.
· Геофізичні умови. Приплив зелених інвестицій також залежить від наявності природних умов/ресурсів, таких як кількість сонячних годин на рік або наявність води та вітру.
Світові інвестиції у нові потужності відновлюваної енергетики (за винятком великих гідроелектростанцій) витримали економічну кризу, викликану COVID-19, і склали $303,5 млрд у 2020 році. До того ж відбулися зміни у галузевому розподілі інвестицій, зокрема, інвестиції в сонячну енергетику збільшилися на 12% до $148,6 млрд, тоді як інвестиції у сектор вітроенергетики скоротилися на 6% – із $151,3 млрд до $142,7 млрд (табл 1.7). Сонячна енергетика була єдиною технологією відновлюваної енергетики, у якій спостерігалося зростання інвестицій, і цей сектор створив вдвічі більше робочих місць, ніж вугільна чи газова промисловості.

Таблиця 1.7
Інвестиції у відновлювані джерела енергії, млрд $
	Джерело енергії
	2019 рік
	2020 рік
	2021 рік
	2022 рік

	Сонячна енергія
	132,4
	148,66
	226,1
	307,5

	Енергія вітру
	151,3
	142,7
	176,8
	174,5



Продовження таблиці 1.7
	Біомаса та перетворення відходів в енергію
	10,3
	10
	9,5
	11,3

	Біопаливо
	1,7
	0,6
	1
	0,9

	Геотермальна енергія
	1
	0,7
	0,7
	0,9

	Мала гідроенергетика (<50 МВт)
	1,7
	0,9
	1,1
	1,2

	Енергія океану
	0
	0
	0,2
	0,1


	Джерело: [56].

Таким чином, аналіз зелених інвестицій демонструє стурбованість країн і приватних інвесторів з приводу екологічних проблем і дотримання принципів сталого розвитку. Проте перехід до сталого розвитку в інвестиціях ще не відбувся повномірно. Інвестиційний прогрес потребує нових «трансформаційних» ініціатив для мобілізації інвестиційних потоків у «зелені» сектори економіки. Уряди повинні продовжувати рухатися у напрямі сталого розвитку, приймаючи національні кліматичні плани та збільшуючи фінансову підтримку для реалізації цих планів. 
Перехід до «зеленої», стійкої до зміни клімату економіки потребує інвестицій у різні сектори, особливо у сектор енергетики. Підприємства даного сектору мають адаптувати свої стратегії відповідно до вимог часу та трендів сталого розвитку, інтегруючи принципи «зеленої» економіки у свою діяльність та забезпечуючи стабільне енергопостачання при мінімальному впливі на довкілля. Одним із ключових учасників енергетичного ринку України виступає АТ «ДТЕК Одеські електромережі». Такі підприємства можуть стати рушійною силою переходу до сталого розвитку та впровадження екологічно відповідальних практик українським бізнесом. Тому важливо більш змістовно проаналізувати діяльність АТ «ДТЕК Одеські електромережі» у контексті соціальної відповідальності та його роль у енергетичному секторі України. 
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Енергетичний сектор – фундаментальна складова національної економіки будь-якої країни, оскільки він надає необхідні ресурси для безперебійного функціонування усіх сфер економіки та забезпечення належних умов життєдіяльності населення. В умовах сучасної глобалізації та зростання вимог до сталого розвитку, особливу увагу приділяють трансформації енергетичного сектору у бік екологічної стійкості та упровадженню «зелених» технологій, «зеленого» інвестування і соціально відповідального менеджменту. 
Тому для більш глибокого та змістовного дослідження соціальної відповідальності підприємств, які функціонують у сфері енергетики, варто оцінити поточний стан галузі. Це дозволить зрозуміти, які виклики постають перед гравцями енергетичного ринку та як вони мають інтегрувати принципи соціальної відповідальності у свою діяльність, зокрема через розвиток відновлюваної енергетики та зниження залежності від традиційних джерел енергії. 
Отже, якщо говорити про український контекст даної теми, то на сьогоднішній день енергетичний сектор зазнав значних збитків через війну, яка триває на території України ще з 2014 року, а особливо через початок повномасштабного вторгнення рф на територію України у лютому 2022 року. Це негативно позначилося на економіці та соціальному добробуті. Однією з ключових проблем стало різке зменшення обсягів споживання електроенергії. Окрім цього, ворог захопив частину електрогенеруючих потужностей, а десятки електростанцій різних типів були зруйновані унаслідок обстрілів [37]. 
Також варто зазначити, що більшість теплових електростанцій (ТЕС) і теплоелектроцентралей (ТЕЦ), які працювали на вугіллі, залишилися без своєї ключової сировини, оскільки вугільні шахти опинились на окупованих територіях України. Усі ці фактори руйнівно впливають на економіку країни цілком й призводять до зниження ВВП, погіршення рівня життя населення країни та підвищення рівня енергетичної нестабільності.
У такому контексті перед нашою країною та, відповідно, владою і підприємствами, які функціонують у даному секторі економіки, наразі постає надскладне завдання – не лише забезпечити стабільне функціонування галузі в умовах війни, але й сприяти її трансформації в напрямку екологічної стійкості та відновлюваних джерел енергії.
Значною проблемою для української екології залишається функціонування вугільних ТЕЦ та ТЕС. За даними досліджень міжнародного аналітичного центру EMBER, теплові електростанції та електроцентралі – найнебезпечніші екологічно для Європи. Саме тому їх варто або модернізувати, або закривати повністю. Так, 12 українських ТЕЦ та ТЕС генерують 27% викидів діоксиду сірки (SO₂) від загальної європейської кількості [37]. 
У 2011 році Україна приєдналася до Договору про Енергетичне співтовариство і взяла на себе зобовʼязання провести модернізацію ТЕС, щоб вони відповідали вимогам директив ЄС щодо викидів. За оцінками Міністерства енергетики України, для модернізації ТЕС необхідно витратити 4,5 млрд євро. І це без урахування витрат на відновлення потужностей, зруйнованих російськими окупантами [37]. 
Ефективний енергоменеджмент у даному контексті має велике значення. Неможливо не зазначити, що в Україні є сприятливі умови для розвитку відновлюваної енергетики, зокрема біоенергетики. І саме тому важливо ефективно використовувати потенціал країни, залучаючи сільськогосподарські відходи, деревину та енергетичні культури як джерела енергії, які наразі використовуються недостатньо [8]. У листопаді 2018 року Європейська Комісія оприлюднила довгострокову стратегію скорочення викидів парникових газів, яка визначає шлях Європи до кліматичної нейтральності з нульовими викидами до 2050 року. У січні 2020 року Міненергодовкілля України також представило проєкт Концепції «зеленого» енергетичного переходу до 2050 року. Вона передбачає модернізацію електроенергетичного сектору, скорочення викидів та поступове зменшення вугільної генерації [27].
За цією Концепцією до 2050 року вугільні ТЕС будуть повністю замінені на сонячні та вітрові електростанції, а також на біоелектростанції, доповнені новими технологіями зберігання енергії для підтримання балансу енергосистеми [14]. 
Комплекс заходів, спрямованих на інтеграцію України до Європейського Союзу, виконує призначення орієнтиру для планування післявоєнного відновлення та подальшого розвитку енергетичного сектору країни. Синхронізація української енергосистеми з європейською відкриває низку можливостей для учасників ринку електроенергії, але також приносить нові виклики. Для відповідності стандартам ЄС енергетична галузь України повинна функціонувати за принципами конкурентних ринків природного газу та електроенергії з прозорим ціноутворенням і належним захистом споживачів. Така ринкова прозорість і конкуренція сприятимуть розвитку відновлюваних джерел енергії та наближатимуть Україну до досягнення цілей вуглецевої нейтральності [9]. 
Таким чином, у контексті глобальних зусиль зі скорочення викидів парникових газів та переходу до відновлюваних джерел енергії, український енергетичний сектор стикається з низкою викликів на своєму шляху. З огляду на зобовʼязання, які взяла на себе Україна у межах укладених нею міжнародних угод, а також на наявні екологічні й економічні загрози, країна потребує рішучих заходів щодо модернізації своїх електростанцій та впровадження новітніх соціально відповідальних рішень. Незважаючи на труднощі, повʼязані з війною та економічною кризою, Україна вже робить кроки у напрямку «зеленого» енергетичного переходу. 
Одним із ключових гравців на енергетичному ринку України є підприємство ТОВ «ДТЕК», яке активно працює над упровадженням відновлюваних джерел енергії та зменшенням залежності від традиційних вугільних електростанцій. 
ТОВ «ДТЕК» наразі – найбільший приватний інвестор у енергетичний сектор нашої країни і, відповідно, ключовий гравець щодо забезпечення електроенергією значної частини її території. А саме, ТОВ «ДТЕК» відповідає за забезпечення електроенергією та експлуатацію електромереж у чотирьох стратегічно важливих областях України: Київській, Дніпропетровській, Донецькій та Одеській, сумарно надаючи послуги понад 5,6 млн споживачам. 
Згідно з офіційними даними до початку повномасштабної війни на території України, ДТЕК контролювало 90% загального видобутку енергетичного вугілля, 70% усіх ТЕС та 25% «зеленої» генерації. І саме в розвиток «зеленої» генерації були спрямовані інвестиції підприємства в останні роки [38]. 
З огляду на поточну ситуацію в країні, підприємство стикається з численними викликами для забезпечення стабільного постачання електроенергії та, відповідно, вимушене адаптуватися до сучасних умов, повʼязаних з переходом на «зелену» енергетику та упровадженням соціально відповідального менеджменту. 
Компанія ДТЕК має намір протягом 5-10 років повністю зупинити роботу значної кількості блоків своїх ТЕС, які технологічно відсталі, і вже давно витратили свій потенціал [37]. А також до 2040 року досягти вуглецевої нейтральності [26]. 
Структура операційного холдингу «ДТЕК мережі» виглядає так (рис. 2.1.):


Рис. 2.1. Структура операційного холдингу «ДТЕК мережі» [26]. 

АТ «ДТЕК Одеські електромережі» – це акціонерне товариство, основні види діяльності якого: розподіл, транспортування та постачання електроенергії в Одеській області. Територія обслуговування підприємства складає 33,6 тис. км². Загальна протяжність ліній електропередачі – 42 тис. км. Кількість трансформаторних підстанцій, які обслуговує компанія понад 9 тис. од. Також підприємство обслуговує понад 1 млн клієнтів в Одеській області. 
Отже, підприємства групи ДТЕК, зокрема і АТ «ДТЕК Одеські електромережі», яке аналізується у даному дослідженні, займаються виробництвом електроенергії на сонячних, вітрових та теплових електростанціях, видобувають вугілля і природний газ, проводять трейдинг енергоресурсами на внутрішньому та міжнародному ринках, здійснюють розподіл електроенергії та керують електромережевою інфраструктурою [26].
За словами генерального директора ТОВ «ДТЕК» М. Тімченко, впроваджуючи нові технології, підприємство трансформує бізнес і будує нову енергетику. Це внесок ДТЕК у майбутнє України як європейської держави, у декарбонізацію, відновлення національної економіки та в забезпечення зайнятості в галузі [16]. 
До інноваційних рішень у енергетичній сфері, які використовує і АТ «ДТЕК Одеські електромережі» у своїй діяльності, можна віднести: формування регіональних паливно-енергетичних балансів та збільшення частки альтернативних джерел енергії; зменшення частки втрат у електромережах; модернізацію основних фондів у сфері теплопостачання; розвиток «розумних» енергомереж (Smart Grids) і систем «розумного» обліку споживання електроенергії (Smart metering) для споживачів [16].
Важливу роль у досягненні даних цілей підприємствами у сфері енергетики також відіграє формування портфеля «зелених» інвестицій, який може містити проєкти, спрямовані на розвиток відновлюваних джерел енергії, підвищення енергоефективності, скорочення викидів тощо та сприяє екологічній стійкості компаній і довгостроковій фінансовій стабільності. Включення «зелених» інвестицій до стратегії дозволить підприємству не лише адаптуватися до сучасних викликів, повʼязаних із глобальною зміною клімату, але й сприятиме трансформації бізнесу у напрямку соціальної відповідальності.
Таким чином, використовуючи передові інноваційні технології та впроваджуючи відповідні рішення, компанії енергетичної галузі України, зокрема АТ «ДТЕК Одеські електромережі» зможуть забезпечити загальноукраїнський прогрес та процвітання усього суспільства. Отже, можна виокремити кілька ключових напрямків, на які спрямовують свої зусилля енергетичні компанії наразі (рис. 2.2). 


Рис. 2.2. Основні стратегічні орієнтири розвитку енергетичних підприємств України [16] 

Наведені вище напрямки або ж стратегічні орієнтири енергетичного бізнесу, яких дотримується у своїй діяльності АТ «ДТЕК Одеські електромережі», визначають саме фундаментальний його розвиток та трансформацію і допоможуть зберегти лідерські позиції серед енергетичних компаній України, забезпечать першість у ринковому конкурентному середовищі та у нових технологіях та інноваціях. 
Але разом з тим діяльність сучасних енергетичних підприємств України повинна бути зорієнтована на підвищення рівня безпеки, ефективності бізнесу та екологічного виробництва. Важливу роль у цьому відіграють інноваційні рішення, які сприяють адаптації до змін у галузі, відкривають нові можливості для монетизації, а також ініціюють створення нових комерційних проєктів. Інновації включають технології для утилізації теплових викидів при видобутку газу, запобігання втратам вугілля зі складів, які негативно впливають на екологію, та впровадження енергоменеджменту для підприємств [16]. 
З огляду на усі виклики і стратегічні можливості, які постають перед енергетичною галуззю України, зокрема, щодо післявоєнного відновлення та переходу до соціально відповідальних енергетичних рішень, АТ «ДТЕК Одеські електромережі» відіграє ключову роль для забезпечення надійності та модернізації обласних електромереж. Щоб ефективніше проаналізувати, як підприємство долає ці виклики, важливо змістовніше оцінити його операційні та фінансові показники, а також ключові інвестиції, які формують майбутнє підприємства як одного з лідерів у сфері сталого енергоменеджменту.
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Як відомо, АТ «ДТЕК Одеські електромережі» відіграє вирішальну роль у системі розподілу електроенергії в одній із стратегічно важливих областей України – Одеській. Операційна діяльність підприємства спрямована не лише на дистрибуцію, але й на забезпечення модернізації мережі та інтеграції відновлюваних джерел енергії відповідно до сучасних світових тенденцій сталого розвитку.
Загальна діагностика діяльності субʼєкта господарювання АТ «ДТЕК Одеські електромережі» була проведена на основі даних фінансової звітності даного підприємства, а саме: 
· Баланс (форма № 1-м) субʼєкта господарювання АТ «ДТЕК Одеські електромережі»; 
· Звіт про фінансові результати субʼєкта господарювання АТ «ДТЕК Одеські електромережі».
Системні індикатори діяльності субʼєкта господарювання АТ «ДТЕК Одеські електромережі» представлені у табл. 2.1.

Таблиця 2.1
Системні індикатори діяльності субʼєкта господарювання 
АТ «ДТЕК Одеські електромережі»
	

Індикатори
	Звітний період
	Абсолютне відхилення (+, -)

	
	2021 рік
	2022 рік
	2023 рік
	2022
від
2021
	2023
від
2022
	2023
від
2021

	Всього майна,
тис. грн
	10 810 792
	8 225 077
	8 324 057
	-2 585 715
	98 980
	-2 486 735

	Необоротні активи,
тис. грн
	8 665 988
	6 457 262
	6 903 694
	-2 208 726
	446 432
	-1 762 294

	У % до майна
	80,2
	78,5
	82,9
	-1,7
	4,4
	2,7

	Оборотні активи,
тис. грн
	2 144 804
	1 767 815
	1 420 363
	-376 989
	-347 452
	-724 441

	У % до майна всього майна
	19,8
	21,5
	17,1
	1,7
	-4,4
	-2,7

	Запаси,
тис. грн
	75 759
	254 046
	166 242
	178 287
	-87 804
	90 483

	У % до оборотних активів
	3,5
	14,4
	11,7
	10,9
	-2,7
	8,2

	Дебіторська заборго-ваність,
тис. грн
	245 675
	556 557
	460 141
	310 882
	-96 416
	214 466

	У % до оборотних активів
	11,5
	31,5
	32,4
	20
	0,9
	20,9

	Грошові кошти та їх еквіваленти, тис. грн
	1 315 313
	792 767
	626 915
	-522 546
	-165 852
	-688 398


Продовження таблиці 2.1
	У % до оборотних активів
	61,3
	44,8
	44,1
	-16,5
	-0,7
	-17,2

	Чистий дохід від реалізації продукції (товарів, робіт, послуг),
тис. грн
	5 774 453
	4 846 749
	6 857 323
	-927 704
	2 010 574
	1 082 870

	Собівартість реалізованої продукції (товарів, робіт, послуг),
тис. грн
	4 222 259
	4 572 543
	5 752 250
	350 284
	1 179 707
	1 529 991

	Валовий прибуток,
тис. грн
	1 552 194
	274 206
	1 105 073
	-1 277 988
	830 867
	-447 121

	Витрати на оплату праці,
тис. грн
	1 083 446
	968 686
	1 010 798
	-114 760
	42 112
	-72 648

	Відрахування на соціальні заходи,
тис. грн
	227 793
	200 880
	215 225
	-26 913
	14 345
	-12 568


Джерело: розраховано автором на основі [4, 5, 25].

Систематизація індикаторів діяльності суб’єкта господарювання АТ «ДТЕК Одеські електромережі», а також їх деталізований аналіз дозволив отримати відомості про результати діяльності підприємства та їхню динаміку за період з 2021 до 2023 рр. 
З 2021 року загальна вартість активів АТ «ДТЕК Одеські електромережі» поступово знижувалась та у 2023 році досягнула значення 8 324 057 тис. грн, що на 23% менше, ніж у 2021 році. Однією з причин цього стала редукція необоротних активів, які виступають основною частиною майна підприємства. Їх частка залишалася досить стабільною – 80-83%, проте абсолютна величина необоротних активів скоротилися на 1 762 294 тис. грн з 2021 до 2023 року. Оборотні активи також зазнали скорочення на 724 441 тис. грн. Це може свідчити про погіршення ліквідності підприємства та його здатності оперативно реагувати на фінансові виклики. 
Діагностика фінансової звітності та базових індикаторів діяльності суб’єкта господарювання АТ «ДТЕК Одеські електромережі» показує, що чистий дохід від реалізації продукції (товарів, робіт, послуг) підприємства у 2023 році зріс на 1 082 870 тис. грн порівняно з 2021 роком. Це вказує на позитивну динаміку продажів і конкурентоспроможність підприємства. Однак значне зростання собівартості реалізованої продукції (товарів, робіт, послуг) за цей період (на 1 529 991 тис. грн) свідчить про те, що підприємство зіткнулося з підвищенням витрат на виробництво. Це призвело до зниження валового прибутку у 2023 році на 447 121 тис. грн порівняно з 2021 роком. Проте порівняння даного показника з попереднім роком дозволяє відслідкувати позитивну динаміку (зростання валового прибутку на 830 867 тис. грн). Це позитивно характеризує систему управління суб’єкта господарювання АТ «ДТЕК Одеські електромережі» та впровадження відповідних заходів зі стабілізації фінансової ситуації на підприємстві. 
Якщо говорити про аспект соціальної відповідальності підприємства, то останнє демонструє зусилля щодо підтримки співробітників і виконання своїх соціальних зобов’язань. Хоча можна спостерігати деякі коливання у витратах, загалом за аналізований період спостерігається відносна стабільність витрат на оплату праці та соціальні відрахування. З цього видно, що АТ «ДТЕК Одеські електромережі» прагне підтримувати баланс між економічною ефективністю та соціальними зобов’язаннями.
Отже на основі проведеного аналізу системних індикаторів діяльності субʼєкта господарювання АТ «ДТЕК Одеські електромережі» за період 2021-2023 рр. можна зробити висновок, що фінансовий стан підприємства у 2023 році характеризується зменшенням активів і стабілізацією доходів при зростанні витрат та певних проблемах з ліквідністю. Це свідчить про необхідність перегляду менеджментом системи управління активами, оптимізації собівартості продукції (товарів, робіт, послуг) і покращення ефективності операційної діяльності. Ці дії допоможуть зміцнити фінансову стабільність підприємства.
Інший важливий напрямок характеристики діяльності АТ «ДТЕК Одеські електромережі» – аналіз індикаторів оцінки компаній щодо якості надання послуг, а саме показників надійності (безперервності) електропостачання та комерційної якості надання послуг [10]. Від цього залежать не тільки фінансові результати субʼєкта господарювання, а й якість життя та безпека населення регіону, в якому він функціонує. 
Одним з основних показників надійності (безперервності) електропостачання для електророзподільних компаній за визначенням Національної комісії, яка здійснює державне регулювання у сферах енергетики та комунальних послуг (НКРЕКП) виступає індекс середньої тривалості довгих перерв в електропостачанні в системі (SAIDI) [10]. 
Даний показник характеризує середню тривалість відключення електроенергії для кожного клієнта. Тому чим нижчий показник, тим вищий рівень надійності електропостачання. 
АТ «ДТЕК Одеські електромережі» знаходиться серед підприємств, у яких, порівняно з даними 2022 року, показники SAIDI з вини компаній у 2023 році зросли. Згідно з рейтингом, станом на 2023 рік АТ «ДТЕК Одеські електромережі» має найвище значення даного показника (937 хв.), а порівняно з 2022 роком він зріс на 3% (рис. 2.3). 
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Рис. 2.3. Рейтинг компаній за індексом SAIDI за 2023 рік, хв (від найгіршого до найкращого) порівняно з 2022 роком. Джерело:[29]

У межах оцінки комерційної якості надання послуг першочергово аналізується якість послуг кол-центрів та дотримання підприємствами встановлених нормативно-правовими актами строків надання послуг та виконання робіт. Це включає рівень сервісу кол-центру протягом 30 секунд (відсоток дзвінків, з’єднаних з оператором кол-центру протягом 30 секунд) та відсоток втрачених у черзі дзвінків кол-центру. 
Відповідно до постанови НКРЕКП від 12.06.2018 № 373 [27], оператори системи розподілу (ОСР) та електропостачальники, кількість споживачів яких перевищує 100 000 осіб, зобов’язані забезпечувати функціонування своїх кол-центрів для надання на безоплатній основі обов’язкових інформаційних послуг споживачам з дотриманням мінімальних вимог до якості обслуговування споживачів електричної енергії. А саме дані стандарти передбачають, що рівень сервісу кол-центру протягом 30 секунд має бути не меншим 75%, а відсоток втрачених у черзі дзвінків кол-центру не повинен перевищувати 10% [29, 30]. 
АТ «ДТЕК Одеські електромережі» серед ОСР, кількість споживачів яких понад 100 тис. осіб, у рейтингу компаній за фактичним значенням рівня сервісу протягом 30 секунд кол-центрів за 2023 рік посідає 13 місце (від найгіршого до найкращого) зі значенням 78%. Це на 7% перевищує значення даного показника за 2022 рік (рис. 2.4). 
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Рис. 2.4. Рейтинг компаній за фактичним значенням рівня сервісу протягом 30 секунд кол-центрів за 2023 рік (від найкращого до найгіршого) порівняно з 2022 роком, %. Джерело: [29]

Також згідно з рейтингом компаній за фактичним значенням відсотку втрачених у черзі дзвінків кол-центрами за 2023 рік АТ «ДТЕК Одеські електромережі» посідає 5 місце (від найкращого до найгіршого) зі значенням 11%. Це на 36% менше, ніж у попередньому 2022 році. 
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Рис. 2.5. Рейтинг компаній за фактичним значенням відсотку втрачених у черзі дзвінків кол-центрами за 2023 рік (від найгіршого до найкращого) із порівнянням з 2022 роком, %. Джерело: [29]

Отже, показники функціонування кол-центрів АТ «ДТЕК Одеські електромережі» демонструють різну динаміку за 2023 рік порівняно з попереднім роком. Підприємство суттєво зменшило відсоток втрачених дзвінків кол-центрами, проте рівень сервісу кол-центру протягом 30 секунд знизився. Це говорить про можливу недостатню увагу менеджменту підприємства в даному напрямку. 
Підсумовуючи, субʼєкт господарювання АТ «ДТЕК Одеські електромережі» демонструє комплексний підхід до забезпечення ефективності своєї діяльності у нестабільних ринкових умовах. Підприємство приділяє увагу не лише фінансовим і операційним аспектам, а також враховує значення соціальної відповідальності у свої діяльності. Це додатково підкреслюється у всебічній ESG-стратегії підприємства, яка зосереджена на впровадженні сталого розвитку бізнес-процеси. 
[bookmark: _Toc183276720]2.3. Характеристика ESG-стратегії АТ «ДТЕК Одеські електромережі» в межах сталого розвитку підприємства 

Для ефективного впровадження стратегії підприємства з урахуванням його екологічних зобов’язань слід оцінити комплекс критеріїв, які визначають поточний рівень відповідальності підприємства у цій сфері. Підприємство може використовувати їх при прийнятті подальших рішень про розширення або підтримання заходів у межах своєї ESG-стратегії. Усі критерії запропоновано поділити на дві групи: ті, які входять до сфери дотримання екологічних зобовʼязань, і ті, які належать до власної екологічної ініціативи компанії та визначаються як добровільні (табл. 2.2) [61].
Власну екологічну ініціативу можна поділити на дві підгрупи показників: екологічний менеджмент виробництва та ефективність комунікації із зацікавленими сторонами.

Таблиця 2.2
Критерії екологічної відповідальності промислового підприємства
	Критерії
	Характеристики

	Екологічні зобовʼязання
	· стратегія розвитку підприємництва узгоджується з концепцією сталого розвитку;
· охорона та відновлення навколишнього природного середовища виступають стратегічними пріоритетами компанії;
· усвідомлення того, що економічна система функціонує в межах обмеженої екосистеми;
· дотримання діючих норм охорони навколишнього середовища;
· відповідальність за шкоду, заподіяну довкіллю;
· підприємство, що розвиває екологічну культуру





Продовження таблиці 2.2
	Власна екологічна ініціатива
	Екологічний менеджмент виробництва
	· ефективне використання природних ресурсів;
· створення та використання відновлюваних джерел енергії та матеріалів;
· зменшення відходів і забруднення;
· постійний аналіз досягнень у сфері охорони навколишнього середовища, пошук нових рішень;
· аналіз екологічних зборів і витрат

	
	Ефективність комунікації із зацікавленими сторонами
	· інформування місцевої громади та регіональних органів влади про екологічні наслідки діяльності;
· відповідальність перед суспільством та іншими зацікавленими сторонами за свою поточну та майбутню діяльність;
· врахування вимог та побажань зацікавлених сторін при розробці та реалізації виробничих проектів,
· прозорість діяльності, у тому числі надання інформації щодо впливу на навколишнє середовище


Джерело: адаптовано [61].

Використовуючи дані критерії, можна говорити про екологічний підхід та дотримання концепції екологічної відповідальності на підприємстві АТ «ДТЕК Одеські електромережі». Основні напрямки розвитку екологічної складової соціальної відповідальності в Україні, які АТ «ДТЕК Одеські електромережі» також активно впроваджує у свої бізнес-процеси:
· використання корпоративної екологічної політики,
· екологічний аудит,
· залучення співробітників до екологічних ініціатив,
· «зелені» товари,
· виробництво екологічно чистих товарів [61].
Отже очевидно, що врахування соціальної відповідальності – важливий елемент стратегічного розвитку підприємства, яке прагне забезпечити своє стале функціонування та мінімізувати негативний вплив діяльності на навколишнє середовище. 
Підприємствам, які функціонують в галузі енергетики особливо важливо підвищувати ефективність використання природних ресурсів, зменшувати викиди та відходи, а також знижувати енергетичну залежність від невідновлюваних джерел. Такі кроки допомагають не лише покращити екологічні показники підприємства, а також знижують його ризики та підвищують конкурентоспроможність у галузі. Важливим аспектом також виступає стабільна та прозора комунікація із зацікавленими сторонами. Це дозволяє налагоджувати довірчі відносини з місцевою владою та громадами, враховуючи їхні очікування та вимоги. 
Дані принципи інтегровані в ESG-стратегію АТ «ДТЕК Одеські електромережі», яка входить до складу довгострокової стратегії операційного холдингу «ДТЕК Мережі». 
АТ «ДТЕК Одеські електромережі» активно сприяє розвитку підключення об'єктів «зеленої» генерації, розвитку інфраструктури для електротранспорту. Щороку підприємство знижує втрати в електромережах, і таким чином сприяє декарбонізації, а також модернізує своє обладнання, замінюючи його на екологічно безпечне. З 2020 року також реалізується програма щодо захисту птахів [25]. 
Підприємство відповідально ставиться до впливу своєї виробничої діяльності на довкілля та соціальну сферу, а також піклується про якість життя майбутніх поколінь. Саме тому воно вже інтегрувало 12 Цілей сталого розвитку ООН у свою ESG-стратегію. Серед них менеджмент підприємства виділяє 5 основних (рис. 2.6): 


Рис. 2.6. Ключові цілі сталого розвитку ООН у діяльності АТ «ДТЕК Одеські електромережі». Джерело: складено автором на основі [25, 26]: 

Серед пріоритетів своєї ESG-стратегії підприємство виділяє: 
· виконання зобов’язань з охорони атмосферного повітря і захисту клімату, інвестування у розвиток відновлюваної енергетики та скорочення вуглецевого сліду теплової генерації;
· слідування принципам циркулярної економіки, зокрема використання промислових відходів;
· захист біорізноманіття та робота над збереженням екосистем; 
· дотримання високих соціальних стандартів та підтримка статусу відповідального «корпоративного громадянина»;
· забезпечення безпечних умов праці і цілісної системи охорони здоров’я співробітників;
· дотримання кращих практик корпоративного управління та ризик-менеджменту [25, 26]. 
У таблиці 2.3 детальніше розглянуто діяльність підприємства АТ «ДТЕК Одеські електромережі» у межах 12 Цілей сталого розвитку ООН, які воно вважає найважливішими для забезпечення сталого розвитку та підвищення ефективності своєї діяльності. 

Таблиця 2.3
Цілі сталого розвитку ООН, імплементовані у ESG-стратегію АТ «ДТЕК Одеські електромережі», та основні кроки щодо їх досягнення
	Цілі сталого розвитку ООН
	Зобов’язання, прийняті в контексті ESG-стратегії компанії

	Мета № 3:
Міцне здоров’я і благополуччя
	Приділення значної уваги питанням охорони здоровʼя та благополуччя працівників, проведення первинних, періодичних та позачергових медичних оглядів персоналу; необхідної вакцинації, а також організація спортивних змагань та інших активностей для підтримки фізичного здоровʼя персоналу

	Мета №4:
Якісна освіта
	Підтримка програми стажувань для студентів технічних університетів у сфері енергетики DTEK Energy Talent Program; розробка власних онлайн-курсів для навчання та підвищення кваліфікації співробітників; реалізація освітніх програм для внутрішніх та зовнішніх стейкхолдерів на базі освітньої бізнес-платформи Academy DTEK

	Мета №5:
Гендерна рівність
	Надання рівноправних умов праці для всіх співробітників, незважаючи на гендерну приналежність; підтримка ініціатив у межах різноманітності та відкритості; підтримка програми адаптації жінок з дітьми до індустрії, яка швидко змінюється та програми «Жінки в енергетиці». З 2013 року кількість жінок на керівних посадах збільшилась на 20%

	Мета №6:
Чиста вода і санітарія
	Використання оборотних систем водопостачання та повторне використання води; здійснення постійного контролю якості стічних вод, реалізація проєктів з модернізації очисних споруд і повторного використання стічних вод у технологічних циклах

	Мета №7:
Доступна і чиста енергія
	Модернізація та реконструкція енергоблоків у напрямку дотримання вимог директив ЄС щодо обмеження викидів забруднюючих речовин від великих спалювальних установок; збільшення виробництва енергії з відновлюваних джерел, упровадження програм і заходів щодо підвищення енергоефективності






Продовження таблиці 2.3
	Мета №:8
Гідна робота і економічне зростання
	Забезпечення повної зайнятості і гідної роботи для всіх співробітників, створення надійних і безпечних умов праці; постійне вдосконалення робочих місць для підвищення безпеки і поліпшення виробничого середовища; придбання спецодягу, спецвзуття, засобів індивідуального та колективного захисту, засобів протипожежного захисту; навчання та підвищення рівня знань персоналу для формування свідомого ставлення до особистої безпеки та безпеки оточуючих

	Мета №9:
Індустріалізація, інновації та інфраструктура
	Реалізація програм соціального партнерства з метою забезпечення сталого розвитку за пʼятьма напрямками: енергоефективність у комунальному секторі, охорона здоров’я, розвиток соціально значущої інфраструктури, підтримка бізнес-середовища та підвищення активності громад

	Мета №11:
Стійкі міста і населені пункти
	Участь у міжрегіональному проєкті «Громада своїми руками», який націлений на розвиток громадської активності та ініціативності серед жителів та залучення їх до вирішення проблем своїх районів, міста або сіл; партнерства з місцевою владою та громадами для підвищення рівня життя в регіоні

	Мета №12:
Відповідальне споживання і виробництво
	Упровадження підходів циркулярної економіки для утилізації значної частки виробничих відходів; установлення контейнерів для роздільного збору відходів виробництва

	Мета №13:
Боротьба зі зміною клімату
	Орієнтація на мінімізацію негативного впливу на навколишнє середовище на всіх стадіях виробничого процесу; упровадження європейських правил обліку та підтвердження обсягів викидів СО2; модернізація потужностей для збереження екологічного балансу

	Мета №15:
Збереження екосистеми суші
	Підтримка програм із висаджування дерев та відновлення зелених зон; проведення екологічних аудитів для виявлення та мінімізації негативного впливу на навколишнє середовище; співпраця з орнітологами та встановлення ізоляторів на високовольтні ліній електропередач для захисту птахів

	Мета №17:
Партнерство в інтересах сталого розвитку
	Партнерство з місцевою владою та громадами, а також з міжнародними організаціями для реалізації спільних проєктів сталого розвитку на території Одеської області


Джерело: складено автором на основі [3, 25, 26, 32, 36, 42]

Таким чином, ESG-стратегія АТ «ДТЕК Одеські електромережі» виступає не просто набором екологічних зобов’язань, а комплексним підходом до реалізації господарської діяльності підприємства. Основна увага приділяється забезпеченню довготривалого позитивного впливу на навколишнє середовище, підтримку соціальної стабільності та розвиток енергетики як в Одеській області, так і в Україні загалом.
Однак з огляду на сучасні виклики та тенденції в енергетичному секторі України, важливо постійно пристосовувати та розширювати існуючі практики, щоб забезпечити ще більш стійке і відповідальне управління. Для подальшого вдосконалення стратегії підприємства у напрямку соціально відповідального менеджменту та «зеленого» інвестування буде доцільно розглянути світовий досвід, можливість його застосування на українських підприємствах та запропонувати відповідні рекомендації. 
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Зміна глобальної економічної траєкторії у бік сталого розвитку все більше мотивує уряди, транснаціональні корпорації, приватних інвесторів та домогосподарства мобілізувати «зелені» інвестиції у низьковуглецеву та кліматично стійку інфраструктуру, розвиток відновлюваних джерел енергії, а також здійснювати модернізацію промислових та енергетичних секторів. 
Важливість «зеленого» інвестування полягає в його здатності стимулювати розвиток екологічно орієнтованих проектів, зокрема у сфері відновлюваної енергетики, енергоефективності та технологій з низьким вуглецевим слідом. Ці інвестиції сприяють скороченню викидів парникових газів, збереженню природних ресурсів і створенню нових робочих місць у «зелених» секторах економіки.
Вищесказане свідчить про те, що сьогодні «зелене» інвестування стає невідєʼмною складовою формування «зеленої» економіки та досягнення сталого розвитку. Українські підприємства, прагнучи інтегрувати найкращий світовий досвід у даній галузі, стикаються з низкою викликів та можливостей. Однак розвиток «зеленого» інвестування в Україні та активізація у побудові «зеленої» економіки може стати одним з ключових факторів економічного зростання країни, екологічної безпеки, а також підвищення конкурентоспроможності національних продуктів на глобальному ринку. 
Аналізуючи світовий досвід, можна виділити декілька основних інструментів фінансування та трендів «зеленого» інвестування. Далі розглянемо їх детальніше. 
 Один з найпоширеніших інструментів «зеленого» інвестування – «зелені» податки. Саме надходження від «зеленого» оподаткування у загальний бюджет виступають на сьогодні основним джерелом фінансування ініціатив, спрямованих на зниження викидів парникових газів, раціональне використання ресурсів та упровадження екологічно чистих технологій. Також важливою функцією такої системи оподаткування є стимулювання екологічно безпечних проектів, а саме встановлення пільгових умов для екологічно безпечних підприємств і, навпаки, підвищення ставки податку на види діяльності, які завдають шкоди навколишньому середовищу [22]. 
Інший інструмент, який застосовують у світовій практиці – пільгове кредитування. Воно активно використовується для фінансування екологічних проєктів, наприклад:
1. Проєкти з переробки та утилізації відходів. Це допомагає зменшити кількість сміттєзвалищ та сприяє вторинному використанню ресурсів (найпоширеніше у США, Франції, Австрії, Фінляндії). 
2. Упровадження енергоефективних технологій та розвиток проєктів з використання екологічно чистих джерел енергії (США та Німеччина).
3. Розвиток відновлюваних джерел енергії (ВДЕ), таких як сонячна, вітрова та гідроенергія. Це підвищує енергетичну незалежність та знижує вуглецевий слід (приклади – Німеччина та скандинавські країни) [22]. 
«Зелені облігації» – ще один інструмент «зеленого» інвестування, який наразі набирає популярності і тому потребує детальнішого дослідження. «Зелені» облігації – це борговий фінансовий інструмент, кошти від продажу якого спрямовуються виключно на фінансування або рефінансування «зелених» проєктів [39]. А саме йдеться про поширення на «зелені» облігації, за аналогією з цінними паперами високотехнологічного сектора, можливості застосування податкової ставки 0% до доходу від таких цінних паперів [11]. Цей інструмент стає дедалі популярнішим серед урядів, приватних інвесторів та фінансових корпорацій, які прагнуть інвестувати в екологічно безпечні проекти [22]. 
У світовій практиці значна кількість країн застосовують «зелені» облігації як інструмент залучення інвестицій на реалізацію проектів у сфері енергоефективності, відновлюваної енергетики, інших екологічно чистих проєктів. Якщо розглянути світові тенденції розвитку «зелених» облігацій стосовно їх емітентів, то можна прослідкувати, що значну частку (22%) в даному розподілі займають нефінансові корпорації (рис. 3.1) [39]. 
Дане спостереження свідчить про зростаючу роль нефінансових корпорацій у фінансуванні екологічних проєктів та інших сталих ініціатив. 


Рис. 3.1. Відсоткове співвідношення емітентів «зелених» облігацій у світі. Джерело: адаптовано [39].  

Досліджуючи детальніше основні інструменти та рішення у галузі «зелених» облігацій, які використовують нефінансові організації країн світу, українські підприємства можуть адаптувати свої інвестиційні стратегії з урахуванням нормативно-правової бази України та очікувань інвесторів. Також українським підприємствам доцільно орієнтуватись на світовий досвід та інформацію з міжнародної практики випуску «зелених» облігацій, щоб краще орієнтуватися серед потенційних перешкод на шляху до «зеленого» інвестування та формування оптимального портфеля «зелених» інвестицій. 
За визначенням Державного агентства з енергоефективності та енергозбереження України основні барʼєри у залученні «зелених» інвестицій та, зокрема, емісії «зелених» облігацій такі:
1. Невідповідність випуску цінних паперів міжнародним принципам зелених облігацій – Green Bond Principles (використання доходів, процес оцінки та відбору проєкту, управління доходами з проєкту та надання звітності) (рис. 3.2).
 
 (
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)
Рис. 3.2. Процес та особливості емісії «зелених» облігацій відповідно до Green Bond Principles. Джерело: адаптовано [39]. 

2. Низький рівень розвитку місцевого фондового ринку та неефективність механізмів захисту інтересів інвесторів. 
3. Відсутність знань та досвіду у багатьох емітентів щодо можливостей залучення інвестицій у сталі ініціативи через емісію «зелених» облігацій. 
4. Недостатня законодавча та нормативно-правова урегульованість державної політики у залученні «зеленого» фінансування [39]. 
Аналізуючи барʼєри залучення «зелених» інвестицій, визначені Державним агентством з енергоефективності та енергозбереження України, очевидно, що розвиток ринку «зелених» облігацій в українському контексті вимагає комплексного підходу. Він має передбачати, як врахування міжнародних стандартів і практик, так і можливість адаптування внутрішньої нормативно-правової бази України та інші аспекти, які можуть вплинути на успішність таких заходів. 
Саме держава, першочергово, відіграє ключову роль у формуванні сприятливого клімату для «зеленого» інвестування та впливає на рішення підприємств і приватних інвесторів про формування портфелів «зелених» інвестицій. Встановлення прозорих та чітких правил інвестування, які відповідають світовим стандартам, можуть стимулювати інвесторів залучати окремі екологічно стійкі проєкти до своїх інвестиційних портфелів, або формувати портфелі, які будуть включати повністю «зелені» інвестиції. 
Виходячи з цього, буде доцільно проаналізувати варіанти формування державної політики запровадження ринку «зелених» облігацій в Україні, їхні ризики та можливості (рис. 3.3). В перспективі правильно вибраний варіант може стати каталізатором для залучення інвестицій у проєкти, які сприятимуть досягненню національних цілей сталого розвитку та підвищенню конкурентоспроможності української продукції на глобальному ринку. 

Рис. 3.3. Аналіз варіантів формування державної політики запровадження ринку «зелених» облігацій в Україні. Джерело: адаптовано автором [39]. 

Аналіз міжнародної практики «зеленого» інвестування підкреслює важливу роль інтеграції ESG-критеріїв для підтримки сталого економічного розвитку та забезпечення довгострокової фінансової вигоди. Багато розвинених країн світу підтримують зростання ринку «зелених» облігацій як один з ключових інструментів спрямування інвестицій у екологічно сталі проєкти, які сприяють зменшенню негативного впливу на навколишнє середовище. Світовий досвід демонструє важливість комплексного підходу до формування ринку «зелених» облігацій та підтримки «зеленого» інвестування. Такий підхід має містити чітко визначені стандарти, прозорі процеси та активну участь усіх зацікавлених сторін, як державного, так і приватного секторів. 
Серед основних проблем, які перешкоджають комплексним змінам в Україні – не розвинутий фондовий ринок, низькі кредитні рейтинги українських емітентів, недостатній досвід реалізації подібних проєктів, недостатня міжвідомча взаємодія. Проте спрямування більших зусиль в даному напрямку та розробка ефективного стратегічного плану формування ринку «зелених» облігацій може допомогти побудувати сприятливий інвестиційний клімат, який відповідатиме міжнародним стандартам. 
Тому, враховуючи світові тенденції та важливість «зеленого» інвестування і побудови портфеля «зелених» інвестицій, українським підприємствам також слід інтегрувати ESG-критерії у процес прийняття інвестиційних рішень. Таких підхід допоможе залучити більше фінансових ресурсів та підвищити конкурентоспроможність як на національному, так і міжнародному рівнях. Тому у даному дослідженні доцільно запропонувати відповідні ESG-рішення у межах інвестиційної політики АТ «ДТЕК Одеські електромережі».
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Сьогодні українські підприємства починають все більше усвідомлювати необхідність упровадження принципів ESG (Environmental, Social, and Governance) у свою практичну діяльність, зокрема, інвестиційну. Управління та інвестування на основі ESG-факторів потребує від субʼєкта господарювання додаткових зусиль та витрат. І звісно, якщо ESG-менеджмент забезпечує стабільний розвиток підприємства та отримує підтримку з боку місцевої громади і держави, то компанія буде готова вкладати свої зусилля, час та фінансові ресурси у дану діяльність.
Для ефективної інтеграції критеріїв у процес прийняття інвестиційних рішень АТ «ДТЕК Одеські електромережі» важливо упровадити відповідні заходи у межах структурованої та комплексної стратегії соціально відповідального.
Стратегія соціально відповідального інвестування – це метод, який використовується для відбору об'єктів інвестування з метою формування інвестиційного портфеля, а саме портфеля «зелених» інвестицій відповідно до нефінансових критеріїв відповідальних інвесторів. Такі інвестори прагнуть не тільки отримати прибуток, але й сприяти вирішенню актуальних проблем сучасного суспільства [20]. 
Реалізація соціально відповідального інвестування підприємством АТ «ДТЕК Одеські електромережі» забезпечить йому поєднання можливості отримання прибутку й дотримання етичних цінностей. Тобто інвестиційна стратегія на основі ESG-факторів забезпечить як фінансову ефективність (страхування ризиків, маркетинг і продаж, скорочення операційних витрат тощо), так і нефінансову (покращення репутації та іміджу підприємства, підвищення лояльності клієнтів та працівників) [20]. 
Деталізуємо стратегії соціально відповідального інвестування підприємства, які найпоширеніші у світовій практиці та які можуть бути адаптовані для використання в інвестиційній діяльності АТ «ДТЕК Одеські електромережі» (рис. 3.4.). 

Рис. 3.4. Основні стратегії соціально відповідального інвестування, поширені у світовій практиці. Джерело: складено автором на основі [20].

Одна з основних стратегій соціального інвестування – «просіваюння» або його також називають інвестиційний скринінг (screening). Вона передбачає ретельний відбір цінних паперів для формування інвестиційного портфеля на основі заданих інвестором фінансових та нефінансових критеріїв. Такий скринінг може бути негативний (negative screening), коли інвестор вилучає з портфеля компанії, які суперечать його встановленим критеріям та цінностям, а також позитивний (positive screening), який передбачає цільовий пошук цінних паперів тих підприємств, які характеризуються позитивним впливом на суспільство і навколишнє середовище [19]. 
Для субʼєкта господарювання АТ «ДТЕК Одеські електромережі» дана стратегія може бути реалізована через формування власного портфеля «зелених» інвестицій та ретельного відбору до нього екологічно стійких проєктів, наприклад, проєктів з розвитку відновлюваних джерел енергії та технологій, які знижують викиди у повітря та ґрунти. Для забезпечення ефективної реалізації даних кроків підприємство має розробити нову або адаптувати існуючу стратегію інвестування щодо сталого розвитку. Це може передбачати створення внутрішнього стандарту, який міститиме критерії для відбору інвестиційних проектів за екологічними та соціальними параметрами, і дозволить структуровано підходити до оцінки потенційних проєктів. Даний крок також допоможе працівникам АТ «ДТЕК Одеські електромережі» чіткіше розуміти інвестиційну стратегію підприємства та самостійно реалізовувати вивчення корпоративної політики і ділової практики підприємств, без залучення третіх сторін.
Друга поширена стратегія – захист інтересів акціонерів (shareholder activism або shareholder advocacy). Дана стратегія інвестування полягає у наданні акціонерам права співвласності компаній, в які вони інвестували. Відповідно до встановленого статусу акціонерів визначаються їхні права та обовʼязки у компанії. Особливо значущими в даному випадку виступають акціонери, які мають право впливати на корпоративну політику і рішення компанії-емітента. Саме тому сьогодні все більше соціально орієнтованих інвесторів використовують надану їм роль співвласників для того, щоб піднімати та ініціювати вирішення нагальних питань стосовно екологічної відповідальності та етичних стандартів [20]. 
Для АТ «ДТЕК Одеські електромережі» стратегія активності акціонерів може бути ефективною, коли підприємство виступає інвестором інших підприємств чи проєктів. Наприклад, АТ «ДТЕК Одеські електромережі» може впливати на інфраструктурні проєкти чи освітні ініціативи у сфері енергозбереження, тим самим пришвидшувати їхню реалізацію, і зміцнити свою репутацію відповідальної компанії енергетичного сектору України.
Третій напрям соціально відповідального інвестування, поширений сьогодні у світовій практиці – інвестування у місцеві спільноти (community investing). Дана стратегія передбачає залучення коштів і їхнє спрямування на певні проєкти, регіони або верстви населення, які мають недостатнє фінансування, територіально знаходяться у екологічно несприятливих районах, перебувають у несприятливих економічних умовах тощо. Тобто основна увага в даному випадку концентрується не на вдосконаленні корпоративної політики, а на соціальному і суспільному розвитку та вирішені нагальних проблем. Основна вигода підприємства або приватних інвесторів, які інвестують в місцеві спільноти, полягає в отриманні позитивного іміджу серед членів міської громади та власного задоволення від усвідомлення того, що їхні фінансові ресурси спрямовуються на благо суспільства [20]. 
Для АТ «ДТЕК Одеські електромережі» реалізація місцевих інвестиційних ініціатив може стати важливою складовою інвестиційної політики та корпоративної стратегії, спрямованої на зміцнення взаємодії з місцевою владою і громадами Одеської області. Наприклад, підприємство може розглянути можливість надання пільгових кредитів чи інших методів фінансування проєктів зі встановлення сонячних панелей у державних школах та лікарнях у малозабезпечених регіонах, селах та селищах. Окрім підвищення репутації самого підприємства, це також сприятиме зниженню витрат на енергопостачання для громад та підвищить їхню незалежність від централізованих енергосистем.
Отже, упровадження даних стратегій разом або окремо та їхня адаптація до діяльності АТ «ДТЕК Одеські електромережі» не тільки забезпечить відповідність інвестиційної політики принципам соціально відповідального менеджменту, але й сприятиме зростанню репутації та конкурентних переваг підприємства на ринку. Для підприємства АТ «ДТЕК Одеські електромережі» доцільно буде запропонувати рекомендації упровадження практик соціально відповідального управління не тільки на рівні інвестиційної політики, але й на рівні загальної стратегії компанії. Це сприятиме стабільній діяльності підприємства, зміцненню звʼязків з громадою та підвищенню прозорості корпоративного управління. Такі заходи мають відповідати як міжнародним стандартам, так і локальним вимогам Одеської області. Це забезпечить адаптованість та обґрунтованість підходу АТ «ДТЕК Одеські електромережі» до соціально відповідального менеджменту. 
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Сталий розвиток підприємства, особливо якщо воно функціонує в критично важливих галузях, таких як енергетика, транспорт, інформаційні технології та телекомунікації тощо, можливий тільки в соціально сприятливому середовищі. Проте суспільство висуває до бізнесу вимоги дотримуватися загальнолюдських цінностей (охорона природи, легітимність форм власності, позитивний економічний і соціальний вплив підприємств тощо) і не уникати обговорення нагальних та складних питань, які виникають у суспільстві. 
Для формування і реалізації успішної та ефективної політики корпоративної соціальної відповідальності, АТ «ДТЕК Одеські електромережі» постійно працює зі своїми зацікавленими сторонами та групами впливу, з’ясовує їхні очікування і пропонує ефективні форми взаємодії та вирішення питань [25, 26]. Однак буде доцільно докладно розглянути можливі рекомендації та стратегії, які підприємство може використовувати у межах своєї стратегії корпоративної соціальної відповідальності. 
Корпоративна соціальна відповідальність полягає в реалізації відповідних заходів та проєктів, які будуть спрямовані на покращення, зміни або просто допомогу різним елементам як внутрішнього, так і зовнішнього середовища підприємства. Саме тому для отримання точніших результатів варто проаналізувати внутрішню та зовнішню середу АТ «ДТЕК Одеські електромережі» з точки зору корпоративної соціальної відповідальності (рис. 3.5). 
 (
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)
Рис. 3.5. Внутрішня та зовнішня середа підприємства АТ «ДТЕК Одеські електромережі» з точки зору корпоративної соціальної відповідальності. Джерело: адаптовано автором [2] 

Наведений аналіз внутрішнього та зовнішнього середовища АТ «ДТЕК Одеська електромережі» з точки зору корпоративної соціальної відповідальності дозволяє зрозуміти, які ключові елементи діяльності формують стратегію соціально відповідального менеджменту підприємства. Це допомагає ефективніше адаптувати її до викликів та потреб зовнішнього і внутрішнього середовища. 
Однією з ключових складових успішного упровадження та реалізації соціально відповідального менеджменту на підприємстві виступає чітка та продумана стратегія, яка розроблена на основі сучасних методів і практик. Проаналізувавши основні аспекти діяльності підприємств, які функціонують в енергетичному секторі, можна виділити три ключові напрямки критичних питань, які потребують особливої уваги в межах вдосконалення корпоративної соціальної відповідальності підприємства АТ «ДТЕК Одеські електромережі»: соціальні аспекти, екологічні аспекти, економічні аспекти [63]. 
Зважаючи на те, що саме соціальний напрямок – найновіший з усіх трьох вимірів корпоративної соціальної відповідальності, йому нині приділяється найбільше уваги, особливо електроенергетичними підприємствами. Він охоплює відповідальність за соціальні наслідки діяльності підприємств, які впливають на суспільство як прямо, так і опосередковано. 
Враховуючи, що внутрішні аспекти соціальної відповідальності АТ «ДТЕК Одеські електромережі», досить налагоджені, підприємству рекомендується, першочергово, звернути увагу на зовнішнє середовище своєї діяльності та розширити охоплення місцевої громади Одеської області, зміцнивши звʼязки з нею. Одним з варіантів реалізації даного заходу може виступати партнерство з локальними організаціями для розширення існуючих освітніх ініціатив, професійного навчання та програм охорони здоров’я, тим самим підвищуючи стійкість громади та сприяючи місцевому розвитку. Для побудови довіри громадськості до підприємства варто також звернути увагу на прозорість його діяльності. Тобто треба налагодити чіткі комунікаційні канали для інформування споживачів та інших стейкхолдерів підприємства про свої соціальні ініціативи, дії в напрямку енергозбереження та скорочення викидів у навколишнє середовище. Крім того, варто переконатися, що ланцюг постачання, який використовує АТ «ДТЕК Одеські електромережі», відповідає чесній трудовій практиці та високим соціальним стандартам. Це можна реалізувати за допомогою додаткових заходів перевірки постачальників і забезпечення етичної поведінки в усій мережі постачання. Також розробка та оприлюднення комплексних звітів про соціальний вплив підприємства, які висвітлюють залученість громади, задоволеність працівників і відгуки зацікавлених сторін, є важливими заходами для демонстрації соціального внеску діяльності підприємства. 
Іншим важливим аспектом соціально відповідального менеджменту на підприємстві енергетичного сектору виступає екологічний напрямок діяльності, оскільки виробництво та розподіл електроенергії може мати суттєвий вплив на навколишнє середовище. Такі наслідки, першочергово, включають в себе надмірне використання природних невідновлювальних ресурсів, вплив на зміну клімату, відходи та забруднення довкілля, дегенерацію біорізноманіття тощо [63]. 
АТ «ДТЕК Одеські електромережі» вже розробило досить ефективну комплексну стратегію, спрямовану на мінімізацію впливу на навколишнє середовище, сприяння сталому розвитку своєї діяльності та поступове припинення використання невідновлювальних джерел енергії. Однак для вищої результативності установлених планів варто також звернути увагу на формування власного екологічного менеджменту на підприємстві, який забезпечуватиме безперервний моніторинг та регулювання екологічних показників діяльності. 
Окрім поступового переходу до використання відновлюваних джерел енергії, АТ «ДТЕК Одеські електромережі» як електроенергетичному підприємству також варто реалізовувати інші заходи, щоб зменшити свій вплив на зміну клімату та викиди парникових газів. Це може бути реалізовано шляхом посилення системи контролю за відходами та забрудненням, спираючись на світовий досвід в енергетичній галузі. Таким чином буде мінімізований вплив на екосистему та біорізноманіття як Одеської області, так і України в цілому. 
Останній напрямок критичних питань, які потребують уваги в межах реалізації соціально відповідального менеджменту на підприємстві АТ «ДТЕК Одеські електромережі» – економічні аспекти. 
Такі питання протягом тривалого часу залишались поза увагою щодо реалізації корпоративної соціальної відповідальності. Причиною цьому виступає те, що даний аспект вважався і так добре керованим, оскільки довгий час корпоративну соціальну відповідальність ототожнювали саме з фінансовими питаннями, які нібито легше вирішити, ніж інші два аналізовані напрямки. Проте у сучасному розумінні, економічна відповідальність – це не тільки про фінансову звітність підприємства, а й про прямі та непрямі економічні наслідки діяльності підприємства на стейкхолдерів та навколишнє середовище [63]. 
Одним з основних шляхів розв’язання економічний питань в межах соціально відповідального менеджменту для АТ «ДТЕК Одеські електромережі» може бути перегляд процесу управління портфелем «зелених» інвестицій. Це може передбачати включення до нього більшої частки проєктів саме місцевої інфраструктури, які безпосередньо підтримують зростання навколишніх громад і сприяють сталому розвитку Одеської області. Такий підхід забезпечить підприємству як економічні вигоди, так і сприятиме підвищенню репутації та зниженню впливу на довкілля. Крім того, відкритість та прозорість звітності портфеля «зелених» інвестицій допоможе зміцнити взаємовідносини зі стейкхолдерам, зарекомендувавши АТ «ДТЕК Одеські електромережі», як свідомого представника енергетичного сектору, відданого загальноприйнятим практикам корпоративної соціальної відповідальності. 
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ВИСНОВКИ

У кваліфікаційній роботі здійснено теоретичне узагальнення та запропоновано розвʼязання важливої нині проблеми формування та управління портфелем «зелених» інвестицій і реалізації соціально відповідального менеджменту на підприємстві. Отримані наукові результати дослідження сприятимуть підвищенню ефективності заходів, які впроваджуються на підприємстві АТ «ДТЕК Одеські електромережі» у межах корпоративної соціальної відповідальності. 
Дослідження підтвердило, що на сьогоднішній день для успішного функціонування підприємств критично важливих секторів (енергетика, транспорт тощо) соціально відповідальний менеджмент і управління портфелем «зелених» інвестицій мають одне з ключових значень. Дане твердження пояснюється критичною необхідністю переходу до використання відновлювальних джерел енергії, ефективного використання ресурсів і впровадження екологічно стійких практик. Це сприятиме не лише поліпшенню екологічних показників регіону або країни, а також соціально-економічному розвитку самого субʼєкта господарювання. Тобто впровадження соціально відповідального менеджменту в загальну стратегію управління забезпечує створення цінності для всіх стейкхолдерів підприємства і дозволяє йому інтегрувати стійкі підходи у свою діяльність.
У дослідженні обґрунтовано, що корпоративна соціальна відповідальність – це широка концепція діяльності підприємства, яка охоплює різні аспекти, спрямовані на підвищення добробуту як зацікавлених сторін, так і суспільства загалом. Формування та ефективне управління портфелем «зелених» інвестицій виступає важливим інструментом реалізації даного підходу і сприяє досягненню не лише суто економічних цілей, але й екологічних, соціальних та економічних. Таких підхід виходить за звичні межі економічних критеріїв діяльності підприємства і дозволяє позитивно впливати на охорону довкілля та підвищення рівня якості життя суспільства.
Отже, як результат, зʼясовано, що для успішного упровадження та реалізації соціально відповідального менеджменту важливо активно взаємодіяти із зацікавленими сторонами (стейкхолдерами). Ними можуть бути як підприємства, так і окремі фізичні особи, які мають будь-який вплив на діяльність підприємства, або знаходяться під впливом його рішень. Завдяки взаємодії зі своїми стейкхолдерами менеджмент підприємства може ідентифікувати їхні основні очікування та вдосконалювати стратегії управління у напрямку сталого розвитку.
Також у межах дослідження було проаналізовано основні тренди «зеленого» інвестування у бізнес-стратегіях підприємств. Сьогодні довгострокові «зелені» інвестиції виступають важливим елементом щодо запобігання екологічним проблемам та кризам, а також сприяють зниженню негативного впливу на довкілля з боку підприємств. За допомогою мобілізації фінансів у відновлювані джерела енергії, стійке сільське господарство, енергоефективні технології та інші напрямки «зеленої» економіки можна отримати суттєві як екологічні, так і соціально-економічні результати. 
У другому розділі кваліфікаційної роботи проведено аналіз енергетичного сектору України, як однієї з фундаментальних складових національної економіки будь-якої країни, та ролі АТ «ДТЕК Одеські електромережі» в ньому. 
Визначено, що зараз існує нагальна проблема для української екології – функціонування вугільних ТЕЦ та ТЕС. Дванадцять українських ТЕЦ та ТЕС генерують 27% викидів від загальної європейської кількості. Саме тому у 2011 році Україна взяла на себе відповідальність провести модернізацію ТЕС, приєднавшись до Договору про Енергетичне співтовариство. На основі цього запропоновано основні стратегічні орієнтири розвитку енергетичних підприємств України: енергетика, клієнти, ефективність виробництва, персонал як одне з джерел конкурентних переваг, суспільство. 
Проведене дослідження економічного стану суб’єкта господарювання АТ «ДТЕК Одеські електромережі» за період 2021-2023 рр. свідчить про стабілізацію доходів, але одночасно – про загальне зменшення активів і певні проблеми з ліквідністю. Підвищення собівартості продукції підприємства призвело до зниження валового прибутку, незважаючи на зростання чистого доходу. 
Для зміцнення фінансової стабільності АТ «ДТЕК Одеські електромережі» запропоновано переглянути процес управління активами, зокрема, портфелем «зелених» інвестицій, провести оптимізацію витрат і підвищити операційну ефективність. Також підприємство продовжує підтримувати власні соціальні зобов'язання, що демонструє його прагнення зберігати баланс між економічною ефективністю та соціальною відповідальністю. 
Також проведено аналіз діяльності підприємства АТ «ДТЕК Одеські електромережі» на основі індикаторів оцінки підприємств щодо якості надання послуг: показників надійності електропостачання та комерційної якості послуг. На основі даного аналізу видно, що підприємство знизило відсоток втрачених дзвінків кол-центрами у 2023 році, порівняно з 2022 роком, проте рівень сервісу кол-центру протягом 30 секунд знизився. Це може свідчити про недостатню увагу керівництва в даному напрямку.
У третьому розділі на основі аналізу існуючої ESG-стратегії підприємства АТ «ДТЕК Одеські електромережі» запропоновано нові рекомендації її покращення та адаптації до сучасних умов, щоб забезпечити ще стійкіше і відповідальніше управління. Для цього досліджено світовий досвід соціально відповідального менеджменту та можливість застосування даних практик в Україні. 
Запропоновано використання трьох основних стратегій соціально відповідального інвестування, поширених у світовій практиці: просіювання, захист інтересів акціонерів та інвестування у місцеві спільноти. Реалізація даних стратегій у межах управління портфелем «зелених» інвестицій забезпечить відповідність інвестиційної та загальної стратегії підприємства основним принципам соціально відповідального менеджменту. 
Розроблено рекомендації щодо реалізації соціально відповідального менеджменту у бізнес-процеси АТ «ДТЕК Одеські електромережі» на основі світового досвіду енергетичних підприємств. Запропоновано виділити три основні напрямки нагальних проблем, які потребують особливої уваги у межах вдосконалення соціально відповідального менеджменту: соціальні аспекти, екологічні аспекти, економічні аспекти.
Доведено важливість розширення охоплення місцевої громади щодо соціально відповідального менеджменту та побудови довірчих відносин з нею. Також запропоновано переглянути процес управління портфелем «зелених» інвестицій у напрямку включення до нього більшої частки проєктів саме місцевої інфраструктури для підтримання сталого розвитку Одеської області та місцевої громади. Окрім цього, наголошено на важливості формування або ж розширення власного екологічного менеджменту на підприємстві, який буде моніторити та за необхідності регулювати екологічні показники діяльності АТ «ДТЕК Одеські електромережі». 
Таким чином, отримані результати дослідження сприятимуть підвищенню ефективності управління «зеленими» інвестиціями в межах загальної системи управління підприємством та адаптації соціально відповідального менеджменту АТ «ДТЕК Одеські електромережі» до сучасних умов і світового досвіду, тим самим позитивно впливаючи на сталий розвиток як підприємства, так і суспільства в цілому. 
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Визначення зацікавлених сторін


Аналіз інтересів зацікавлених сторін


Зіставлення (візуалізація відносин із зацікавленими сторонами)


 Пріоритизація (облік релевантності зацікавлених сторін та виявлення проблем).























Законність (легітимність)


 Відноситься до законної чи соціально прийнятної участі стейкхолдера у проекті. Легітимні стейкхолдери мають виправдані інтереси та права щодо проекту


Влада


 Описує здатність стейкхолдера впливати на проект чи його результати. Стейкхолдери з високим ступенем влади можуть значно вплинути на успіх чи провал проекту


Терміновість


 Стосується ступеня, за якого вимоги або очікування стейкхолдера вимагають негайної уваги. Термінові вимоги можуть чинити тиск на компанію та вимагають швидкого реагування













Фактори, які мають найбільший вплив на приплив "зелених" інвестицій


Економічне зростання та рівень дозодів


Технічний прогрес та інновації


Населення


Відсоткові ставки


Державна підтримка "зеленого" виробництва


Геофізичні умови























Операційний холдинг "ДТЕК мережі"


ПрАТ 
"ДТЕК Київські електро-мережі"


АТ 
"ДТЕК Дніпровські електро-мережі"


АТ 
"ДТЕК Донецькі електро-мережі"


АТ 
"ДТЕК Одеські електро-мережі"



ПрАТ 
"ДТЕК Київські регіональні електро-мережі





















Енергетика (збільшення видобутку газу, розвиток та впровадження відновлюваних джерел енергії (сонячна, вітрова, біоенергетика))


Клієнти (формування довгострокових і надійних відносин з клієнтами шляхом підвищення якості обслуговування, впровадження інноваційних продуктів та рішень)


Ефективність виробництва (оптимізація виробничих процесів, підвищення рентабельності інвестицій, впровадження сучасних технологій управління)


Персонал як одне з джерел конкурентних переваг (інвестування у розвиток людського капіталу, створення сприятливих умов для розвитку талантів, підвищення кваліфікації працівників)


Суспільство (компанія як відповідальний інвестор, який дотримується принципів стійкого розвитку, є надійним партнером для місцевих громад, забезпечує високий рівень зайнятості та соціальної підтримки)














Мета №3


Мета №8


Гідна робота і економічне зростання


Мета №9


Індустріалізація, інновації та інфраструктура


Мета №11


 Міцне здоров’я і благополуччя


Мета №17


Стійкі міста і населені пункти


Партнерство в інтересах сталого розвитку














Визначитися з проектом та активами. Проект повинен відповідати критеріям «зеленості»


Організувати незалежну експертизу. Емітент має звернутися до незалежних експертів, які можуть видати відповідні підтвердження щодо «зеленості» проекту


Встановити процедури контролю та звітності. Емітент має контролювати процес реалізації проекту і бути готовим в будь-який момент показати, як саме він виконується. Прозорість має важливе значення


Моніторинг використання доходів і надання щорічного звітух паперів 


Випуск цінних паперів 









Варіант 1 

Статус "кво" - залишення існуючої ситуаціїї без змін, формування та розвиток політики ситуативно


Переваги та можливості


Ризики та складнощі


Варіант 2


Внесення змін до чинної нормативно-правової бази, розробка окремих нормативно-правових актів


Переваги та можливості


Ризики та складнощі


Варіант 3 
Схвалення Концепції запровадження ринку "зелених" облігацій в Україні та затвердження плану заходів щодо її реалізації 


Переваги та можливості


Ризики та складнощі


Сприяння прозорості та довірі інвесторів. 


Розробка системної політики забезпечить стабільний розвиток ринку "зелених" цінних паперів


Недостатність національних стандартів для випуску "зелених" цінних паперів. 


Нерозвиненість фондо-вого ринку, низькі кредитні рейтинги українських емітентів, брак знань щодо оцінки та формування інвести-ційних портфелів. 


Необізнаність емітентів про міжнародні прин-ципи "зезених" цінних паперів та їх застосування. 


Значна тривалість процесу розробки нормативно-правових актів компетентними органами та узгод-ження їх з усіма зацікавленими сторо-нами.





Неналагоджена між-відомча координація та розподіл відпові-дальності між органами державної влади щодо розвитку ринку зелених облігацій


 Низька обізнаність центральних та місцевих органів влади з міжнародним досвідом організації ринку "зелених" облігацій.


Упорядкування держполітики щодо формування ринку "зелених" облігацій. 


Складнощі установ-лення ефективної міжвідомчої коорди-нації та чіткого розподілу відпові-дальності між держав-ними органами


 Зменшення розриву з розвиненими країнами в даному контексті.





Випуск облігацій великими компаніями за зарубіжним законо-давством та мар-кування їх «зеленими». Прикладом висупає АТ "ДТЕК Одеські електромережі"


Сприяння активнішому залученню «зеленого» фінансування 











































Стратегії соціально 
відповідального інвестування


«Просіювання» або «соціально відповідальний відбір» 
(screening)


«Захист інтересів акціонерів» 
(shareholder actmsm або shareholder advocacy)


«Інвестування в місцеві спільноти» 
(commurnty investing)














Внутрішня середа


Стиль управління;


Зовнішня середа


Корпоративна культура;


Зобовʼязання, норми, етичні стандарти та практики.


Стейкхолдери: ділові партнери, інвестори, регулюючі органи тощо;


Територія Одеської області;


Національне законодавство;


Навколишнє середовище. 


Співробітники підприємства;


Суспільство загалом та місцева спільнота Одеської обасті;









Інструменти "зеленого" інвестування


Зелені облігації


Соціальні облігації


Інвестиції в зелену інфраструктуру 


Облігації сталого розвитку


Інвестиції в чисту енергетику 


Інвестиції в природний капітал 


Проекти з компенсації викидів вуглецю 
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