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Ô³íàíñîâî–åêîíîì³÷í³ ³ìïåðàòèâè ³íòåãðàö³¿ ESG–
ïàðàìåòð³â ó ìîäåë³ ôóíêö³îíóâàííÿ ï³äïðèºìñòâ 

áóä³âåëüíîãî äåâåëîïìåíòó
Àêòóàëüí³ñòü òåìè äîñë³äæåííÿ. Òðàíñôîðìàö³ÿ áóä³âåëüíî¿ ãàëóç³ â óìîâàõ âîºííèõ ðóé-

íóâàíü, äåô³öèòó ðåñóðñ³â òà ³íòåãðàö³¿ ó ºâðîïåéñüêèé ô³íàíñîâèé ïðîñò³ð çóìîâëþº ïåðåõ³ä â³ä 
òðàäèö³éíèõ ìîäåëåé óïðàâë³ííÿ äî ñèñòåì, ó ÿêèõ åêîëîã³÷í³, ñîö³àëüí³ òà óïðàâë³íñüê³ ïàðàìåòðè 
áåçïîñåðåäíüî âèçíà÷àþòü äîñòóï äî êàï³òàëó, ñòàá³ëüí³ñòü ãðîøîâèõ ïîòîê³â ³ ðèíêîâó ë³êâ³äí³ñòü 
àêòèâ³â. ESG ñòàº åêîíîì³÷íèì êðèòåð³ºì æèòòºçäàòíîñò³ äåâåëîïåðà.

Ïîñòàíîâêà ïðîáëåìè. ²ñíóþ÷³ ï³äõîäè äî îðãàí³çàö³¿ ä³ÿëüíîñò³ áóä³âåëüíèõ ï³äïðèºìñòâ çäå-
á³ëüøîãî ðîçãëÿäàþòü ñòàë³ñòü ÿê çîâí³øíþ âèìîãó, íå ³íòåãðóþ÷è ¿¿ ó ô³íàíñîâó àðõ³òåêòîí³êó á³ç-
íåñ–ìîäåë³. Öå óñêëàäíþº îö³íêó ðèçèê³â, ïðîãíîçóâàííÿ âàðòîñò³ êàï³òàëó òà ôîðìóâàííÿ äîâãî-
ñòðîêîâî¿ êîíêóðåíòîñïðîìîæíîñò³.

Ìåòà ³ çàâäàííÿ äîñë³äæåííÿ. Ìåòîþ º îá´ðóíòóâàííÿ åêîíîì³÷íèõ ìåõàí³çì³â, ÷åðåç ÿê³ 
ESG–ïàðàìåòðè âïëèâàþòü íà ðåçóëüòàòèâí³ñòü ôóíêö³îíóâàííÿ ï³äïðèºìñòâ áóä³âåëüíîãî äåâå-
ëîïìåíòó. Çàâäàííÿ ïåðåäáà÷àþòü ³äåíòèô³êàö³þ êàíàë³â òðàíñì³ñ³¿ ESG ó ãðîøîâ³ ïîòîêè, âèçíà-
÷åííÿ âïëèâó íà ³íâåñòèö³éíó ïðèâàáëèâ³ñòü ³ ôîðìóâàííÿ ³íñòðóìåíòàð³þ óïðàâë³íñüêî¿ àäàïòàö³¿.

Ìåòîäîëîã³ÿ äîñë³äæåííÿ. Âèêîðèñòàíî ñèñòåìíèé òà ³íñòèòóö³éíèé ï³äõîäè, ìåòîäè ô³íàí-
ñîâîãî ìîäåëþâàííÿ, ðèçèê–àíàë³çó, ïîð³âíÿëüíî¿ åêîíîì³÷íî¿ ä³àãíîñòèêè, à òàêîæ ïðèíöèïè 
æèòòºâîãî öèêëó àêòèâó.

Ðåçóëüòàòè äîñë³äæåííÿ. Äîâåäåíî, ùî ³íòåãðàö³ÿ ESG çíèæóº âîëàòèëüí³ñòü âèòðàò, ñêîðî÷óº 
ðåãóëÿòîðí³ òà îïåðàö³éí³ ðèçèêè, ôîðìóº ïåðåäáà÷óâàí³ñòü äîõîä³â ³ ñòâîðþº ï³ä´ðóíòÿ äëÿ çäå-
øåâëåííÿ ô³íàíñóâàííÿ. Âèÿâëåíî çâ’ÿçîê ì³æ ð³âíåì ESG–â³äïîâ³äíîñò³ òà ï³äâèùåííÿì ³íâåñ-
òèö³éíî¿ ì³ñòêîñò³ ïîðòôåëÿ ïðîºêò³â.

Ãàëóçü çàñòîñóâàííÿ ðåçóëüòàò³â. Îòðèìàí³ ïîëîæåííÿ ìîæóòü áóòè âèêîðèñòàí³ äåâåëîïåð-
ñüêèìè êîìïàí³ÿìè, ô³íàíñîâèìè óñòàíîâàìè, îðãàíàìè äåðæàâíîãî óïðàâë³ííÿ òà ó÷àñíèêàìè 
ïðîãðàì â³äáóäîâè ïðè ôîðìóâàíí³ ñòðàòåã³é ô³íàíñóâàííÿ ³ â³äáîðó ïðîºêò³â.

Âèñíîâêè. ESG òðàíñôîðìóºòüñÿ ç íîðìàòèâíîãî îáìåæåííÿ ó âíóòð³øí³é ôàêòîð êàï³òàë³çàö³¿, 
ùî âèçíà÷àº ñò³éê³ñòü, ìàñøòàáîâàí³ñòü òà ô³íàíñîâó êîíêóðåíòîñïðîìîæí³ñòü ï³äïðèºìñòâ áóä³-
âåëüíîãî ñåêòîðó.

Êëþ÷îâ³ ñëîâà: ESG–ïàðàìåòðè; áóä³âåëüíèé äåâåëîïìåíò; á³çíåñ–ìîäåëü; ³íâåñòèö³éíà ïðè-
âàáëèâ³ñòü; ô³íàíñîâà ñò³éê³ñòü; æèòòºâèé öèêë îá’ºêòà; ñòàëèé ðîçâèòîê; ïðîåêòíå ô³íàíñóâàííÿ.

DMYTRO RATNIKOV

Financial and economic imperatives for integrating ESG 
parameters into the operating models of construction 

development enterprises
Relevance of the research topic. The transformation of the construction industry under conditions 

of war–related destruction, resource scarcity, and integration into the European financial space 
necessitates a shift from traditional management models toward systems in which environmental, 
social, and governance parameters directly determine access to capital, cash–flow stability, and 
market liquidity of assets. ESG is becoming an economic criterion of a developer’s viability.

Problem statement. Existing approaches to organizing the activities of construction enterprises 
mainly treat sustainability as an external requirement rather than embedding it into the financial 
architecture of the business model. This complicates risk assessment, capital cost forecasting, and 
the formation of long–term competitiveness.

Purpose and objectives of the study. The purpose is to substantiate the economic mechanisms 
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Ïîñòàíîâêà ïðîáëåìè. ESG–ìîäèô³êàö³ÿ 
åêîíîì³÷íî¿ àðõ³òåêòîí³êè ï³äïðèºìñòâ áóä³âíèö-
òâà ó âîºííèé òà ïîâîºííèé ïåð³îäè â³äîáðàæàº 
ïåðåõ³ä â³ä òðàäèö³éíî¿ ìîäåë³ â³äòâîðåííÿ âè-
ðîáíè÷èõ ðåñóðñ³â äî áàãàòîâèì³ðíî¿ ñèñòåìè 
âàðòîñò³, ó ÿê³é ô³íàíñîâ³ ðåçóëüòàòè ôîðìóþòüñÿ 
÷åðåç ³íòåãðàö³þ åêîëîã³÷íèõ îáìåæåíü, ñîö³àëü-
íî¿ â³äïîâ³äàëüíîñò³ òà ³íñòèòóö³éíî¿ ïðîçîðîñò³ ó 
ìåõàí³çìè ïðèéíÿòòÿ ³íâåñòèö³éíèõ ³ îïåðàö³éíèõ 
ð³øåíü. Ï³äïðèºìñòâî ïåðåñòàº ðîçãëÿäàòèñÿ ÿê 
³çîëüîâàíèé âèðîáíè÷èé àãåíò; âîíî ôóíêö³îíóº 
ÿê âóçîë ó ìåðåæ³ ô³íàíñîâèõ, ðåãóëÿòîðíèõ ³ ñó-
ñï³ëüíèõ î÷³êóâàíü, äå çäàòí³ñòü ãåíåðóâàòè äîõ³ä 
ïðÿìî çàëåæèòü â³ä â³äïîâ³äíîñò³ êðèòåð³ÿì ñò³é-
êîñò³, áåçïåêè òà äîâãîñòðîêîâî¿ àäàïòèâíîñò³.

Âîºíí³ øîêè ðàäèêàëüíî ïîñèëþþòü çíà÷åí-
íÿ ö³º¿ ³íòåãðàö³¿. Ðóéíóâàííÿ àêòèâ³â, ëîã³ñòè÷í³ 
ðîçðèâè, äåìîãðàô³÷í³ çì³íè òà ï³äâèùåí³ ðèçè-
êè ³íâåñòóâàííÿ òðàíñôîðìóþòü ñòðóêòóðó âèòðàò 
³ ÷àñîâ³ ãîðèçîíòè îêóïíîñò³, çì³ùóþ÷è àêöåíò ³ç 
ì³í³ì³çàö³¿ ïî÷àòêîâî¿ âàðòîñò³ äî çàáåçïå÷åí-
íÿ ôóíêö³îíàëüíî¿ æèâó÷îñò³, ðåìîíòîïðèäàòíî-
ñò³ òà åíåðãåòè÷íî¿ àâòîíîìíîñò³ îá’ºêò³â. Ó òàêèõ 
óìîâàõ ESG íàáóâàº âëàñòèâîñòåé ³íñòðóìåí-
òó åêîíîì³÷íîãî ñòðàõóâàííÿ: âîíî çíèæóº íåâè-
çíà÷åí³ñòü ìàéáóòí³õ ãðîøîâèõ ïîòîê³â, ôîðìóº 
ïåðåäáà÷óâàí³ñòü åêñïëóàòàö³éíèõ âèòðàò ³ ï³äâè-
ùóº äîâ³ðó êðåäèòîð³â òà äîíîðñüêèõ ³íñòèòóö³é.

Ïîâîºííà ðåêîíñòðóêö³ÿ ïîãëèáëþº öþ ëîã³êó, 
îñê³ëüêè äîñòóï äî ì³æíàðîäíîãî ô³íàíñóâàííÿ, 
ó÷àñòü ó ïðîãðàìàõ â³äáóäîâè òà ³íòåãðàö³ÿ ó òðàí-
ñíàö³îíàëüí³ ëàíöþãè ñòâîðåííÿ âàðòîñò³ ïåðåä-

áà÷àþòü äîêàçîâó â³äïîâ³äí³ñòü ñòàíäàðòàì ñòà-
ëîñò³. Ó ðåçóëüòàò³ àðõ³òåêòîí³êà ï³äïðèºìñòâà 
ïåðåáóäîâóºòüñÿ: ô³íàíñîâà ñòðàòåã³ÿ, òåõíîëî-
ã³÷íà ïîë³òèêà, ñèñòåìà çàêóï³âåëü, óïðàâë³ííÿ 
ïåðñîíàëîì ³ âçàºìîä³ÿ ç³ ñòåéêõîëäåðàìè ñèí-
õðîí³çóþòüñÿ íàâêîëî ìåòè â³äòâîðåííÿ àêòèâ³â 
³ç ï³äâèùåíèì çàïàñîì äîâãîòðèâàëî¿ êîðèñíîñò³. 
Åêîíîì³÷íèé åôåêò ïðîÿâëÿºòüñÿ ó çäåøåâëåíí³ 
êàï³òàëó, ðîçøèðåíí³ ³íâåñòèö³éíèõ ìîæëèâîñòåé 
³ ôîðìóâàíí³ ïðåì³¿ äî âàðòîñò³ ï³äïðèºìñòâà.

Àíàë³ç îñòàíí³õ äîñë³äæåíü ³ ïóáë³êàö³é. 
Ó ôîêóñ³ «ESG–ìîäèô³êàö³¿ åêîíîì³÷íî¿ àðõ³òåê-
òîí³êè» áóä³âåëüíèõ ï³äïðèºìñòâ îñòàíí³ áàçîâ³ 
ïóáë³êàö³¿ çá³ãàþòüñÿ â îäíîìó: ESG ïåðåñòàº áó-
òè «íàäáóäîâîþ», áî éîãî ïàðàìåòðè âæå â³äîáðà-
æàþòüñÿ ó âàðòîñò³ êàï³òàëó, ñòðóêòóð³ ãðîøîâèõ 
ïîòîê³â ³ ðèíêîâ³é ë³êâ³äíîñò³ àêòèâ³â. Global Status 
Report for Buildings and Construction 2024/2025 
UNEP/GlobalABC êîíöåïòóàë³çóº öåé çñóâ íà ð³â-
í³ ñåêòîðó: äåêàðáîí³çàö³ÿ é åíåðãîåôåêòèâí³ñòü 
ïîäàí³ íå ÿê òåõíîëîã³÷íà ìîäà, à ÿê ðàìêà ô³íàí-
ñîâî¿ òà ïîë³òè÷íî¿ â³äïîâ³äíîñò³, äå íåäî³íâåñòó-
âàííÿ â åíåðãîåôåêòèâí³ñòü ïåðåòâîðþºòüñÿ íà 
ìàêðîðèçèê äëÿ ãàëóç³ ÷åðåç «carbon lock–in», ðå-
ãóëÿòîðí³ îáìåæåííÿ òà çðîñòàííÿ âèòðàò æèòòº-
âîãî öèêëó áóä³âåëü (LCC), ùî ïðÿìî çì³íþº åêî-
íîì³êó äåâåëîïìåíòó ³ ï³äðÿäó [1].

RDNA4 (ñï³ëüíà îö³íêà Óðÿäó Óêðà¿íè, Ñâ³-
òîâîãî áàíêó, ªâðîêîì³ñ³¿ òà ÎÎÍ) º ìåòîäîëî-
ã³÷íî «îïîðíîþ» äëÿ âîºííîãî/ï³ñëÿâîºííîãî 
êîíòåêñòó: âîíà ïåðåâîäèòü ðóéíóâàííÿ òà â³ä-
áóäîâó â åêîíîì³÷í³ êàòåãîð³¿ ïîðòôåëÿ ïîòðåá/

through which ESG parameters influence the performance of construction development enterprises. 
The objectives include identifying ESG transmission channels into cash flows, determining their impact 
on investment attractiveness, and developing tools for managerial adaptation.

Research methodology. The study applies systemic and institutional approaches, financial modeling 
techniques, risk analysis, comparative economic diagnostics, and life–cycle principles of assets.

Research results. It is proved that ESG integration reduces cost volatility, mitigates regulatory and 
operational risks, enhances income predictability, and creates preconditions for cheaper financing. A 
relationship between the level of ESG compliance and the increased investment capacity of the project 
portfolio has been identified.

Scope of application. The provisions obtained can be used by development companies, financial 
institutions, public authorities, and participants in recovery programs when designing financing 
strategies and project selection frameworks.

Conclusions. ESG is transforming from a regulatory constraint into an internal capitalization driver 
that determines resilience, scalability, and financial competitiveness of construction enterprises.

Keywords: ESG parameters; construction development; business model; investment attractiveness; 
financial stability; asset life cycle; sustainable development; project finance.
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ïð³îðèòåò³â ³ äåìîíñòðóº, ÷îìó ESG ó â³äáóäîâ³ 
ñòàº êðèòåð³ºì äîñòóïó äî ðåñóðñ³â ³ êåðîâàíîñò³ 
ïðîãðàì (óçãîäæåí³ñòü ³ç âèìîãàìè äîíîð³â, ïðî-
çîð³ñòü äàíèõ, ñò³éê³ñòü ³íôðàñòðóêòóðè, åíåð-
ãåòè÷íà àâòîíîìí³ñòü). Äëÿ áóä³âåëüíèõ ï³äïðè-
ºìñòâ öå îçíà÷àº çì³íó åêîíîì³÷íî¿ àðõ³òåêòîí³êè 
â³ä ïðîºêòíî–êîøòîðèñíî¿ ëîã³êè äî ïðîãðàìíî–
ïîðòôåëüíî¿ ç äîì³íóâàííÿì âèì³ðþâàíèõ ðå-
çóëüòàò³â, êîìïëàºíñó òà äîêàçîâîñò³ åôåêò³â [2].

Çâ³ò ÍÁÓ ïðî ô³íàíñîâó ñòàá³ëüí³ñòü [3] ôîð-
ìóº åìï³ðè÷íó «ë³íçó» ÷åðåç ô³íàíñîâèé ñåêòîð: 
ó íüîìó ³íäóñòð³àëüí³ ïîð³âíÿííÿ äîõîä³â ³ îïåðà-
ö³éíî¿ ðåíòàáåëüíîñò³, à òàêîæ îãëÿä êðåäèòíèõ 
òðåíä³â ôàêòè÷íî ïîêàçóþòü, ÿê âîºííà åêîíî-
ì³êà ïåðåðîçïîä³ëÿº ïðèáóòêîâ³ñòü ì³æ ñåêòîðà-
ìè é ÷îìó áóä³âíèöòâî âõîäèòü ó çîíó, äå ñòàá³ëü-
í³ñòü ìàðæ³ òà ïðîãíîçîâàí³ñòü âèòðàò ñòàþòü 
óìîâàìè áàíê³âñüêîãî àïåòèòó äî ðèçèêó. Íà ð³â-
í³ ï³äïðèºìñòâà öå ï³äñèëþº ðîëü ESG–ïîêàç-
íèê³â ÿê ïðîêñ³ äëÿ ðèçèêó (åíåðãîâèòðàòè, òåõ-
íîëîã³÷íà íàä³éí³ñòü, îïåðàö³éíà áåçïåðåðâí³ñòü, 
ïðîçîð³ñòü êîíòðàêò³â), òîáòî ÿê ôàêòîð³â ö³íè é 
äîñòóïíîñò³ ô³íàíñóâàííÿ.

Äîñë³äæåííÿ óêðà¿íñüêèõ â÷åíèõ [5–9] º ïîêà-
çîâèìb äëÿ ïîÿñíåííÿ ìåõàí³çìó «ô³íàíñè  ESG 

 êîíêóðåíòîñïðîìîæí³ñòü»: âîíb åìï³ðè÷íî ðîç-
êðèâàþòü, ÿê ³íñòðóìåíòè çåëåíîãî êðåäèòóâàííÿ 
(ÿê ³íñòèòóö³éíà ïîë³òèêà ô³íàíñîâîãî ñåêòîðó) ñòè-
ìóëþþòü çì³íè â ESG–ïîâåä³íö³ ñàìå áóä³âåëüíèõ 
ï³äïðèºìñòâ, òîáòî ï³äòâåðäæóþòü, ùî ESG ñòàº 
åëåìåíòîì åêîíîì³÷íî¿ àðõ³òåêòîí³êè ÷åðåç ô³-
íàíñîâ³ ñòèìóëè/îáìåæåííÿ, à íå ëèøå ÷åðåç äî-
áðîâ³ëüí³ äåêëàðàö³¿. Ñòàòò³ [10–15] âàæëèâ³ òèì, 
ùî äåìîíñòðóþòü êàíàëè, ÷åðåç ÿê³ ESG–ðåéòèí-
ãè êîðåëþþòü ³ç êëþ÷îâèìè ìåòðèêàìè äîõ³äíî¿ 
íåðóõîìîñò³ (äèñêîíòí³ ñòàâêè/ñòàâêè êàï³òàë³çà-
ö³¿, îðåíäí³ äîõîäè, âàêàíòí³ñòü), ùî â ñâîþ ÷åðãó º 
«ì³êðîåêîíîì³÷íèì» îá´ðóíòóâàííÿì òåçè ïðî ïå-
ðåõ³ä ESG ó ïëîùèíó åêîíîì³êè: ESG–ïðîô³ëü àê-
òèâó â³äîáðàæàºòüñÿ ó ïàðàìåòðàõ îö³íþâàííÿ 
âàðòîñò³ òà ðèçèêó, à îòæå – ó ë³êâ³äíîñò³ òà ³íâåñ-
òèö³éí³é ïðèâàáëèâîñò³ ïðîºêò³â äåâåëîïåðà. 

Ìåòîþ ñòàòò³ º ðîçâèòîê íàóêîâî–ìåòîäîëî-
ã³÷íèõ ïîëîæåíü òà ðîçðîáëåííÿ êîíöåïòóàëüíî¿ 
ìîäåë³ åêîíîì³÷íî¿ ³íòåãðàö³¿ ESG–ïàðàìåòð³â ó 
ñèñòåìó ôóíêö³îíóâàííÿ ï³äïðèºìñòâ áóä³âåëü-
íîãî äåâåëîïìåíòó, ó ìåæàõ ÿêî¿ çàáåçïå÷óºòü-
ñÿ ôîðìóâàííÿ äîäàíî¿ âàðòîñò³, ï³äâèùåííÿ 
ë³êâ³äíîñò³ àêòèâ³â òà âàðòîñò³ êàï³òàëó. Íàóêîâå 
çàâäàííÿ äîñë³äæåííÿ ïîëÿãàº ó âèÿâëåíí³ ðà-

í³øå íåôîðìàë³çîâàíèõ âçàºìîçâ’ÿçê³â ì³æ ð³â-
íåì ESG–â³äïîâ³äíîñò³, ïàðàìåòðàìè ðèçèêó òà 
àðõ³òåêòîí³êîþ ãðîøîâèõ ïîòîê³â äåâåëîïåðà, ùî 
äîçâîëÿº ïåðåîñìèñëèòè ñòàë³ñòü ÿê âíóòð³ø-
í³é ôàêòîð ô³íàíñîâî¿ ñò³éêîñò³ òà ³íâåñòèö³éíî¿ 
ìàñøòàáîâàíîñò³. Äîñÿãíåííÿ ìåòè ïåðåäáà÷àº 
îá´ðóíòóâàííÿ ìåõàí³çì³â òðàíñì³ñ³¿ ESG–ôàê-
òîð³â ó ïðîöåñè êàï³òàë³çàö³¿ ï³äïðèºìñòâà, óäî-
ñêîíàëåííÿ ï³äõîä³â äî îö³íþâàííÿ ¿õ âïëèâó íà 
êðåäèòîñïðîìîæí³ñòü ³ ðîçðîáëåííÿ òåîðåòè÷íèõ 
çàñàä àäàïòàö³¿ á³çíåñ–ìîäåëåé äî âèìîã â³äáó-
äîâ÷î¿ åêîíîì³êè. Íàóêîâå çàâäàííÿ äîñë³äæåííÿ 
ïîëÿãàº ó âèÿâëåíí³ ðàí³øå íåôîðìàë³çîâàíèõ 
âçàºìîçâ’ÿçê³â ì³æ ð³âíåì ESG–â³äïîâ³äíîñò³, 
ïàðàìåòðàìè ðèçèêó òà àðõ³òåêòîí³êîþ ãðîøîâèõ 
ïîòîê³â äåâåëîïåðà, ùî äîçâîëÿº ïåðåîñìèñëèòè 
ñòàë³ñòü ÿê âíóòð³øí³é ôàêòîð ô³íàíñîâî¿ ñò³éêî-
ñò³ òà ³íâåñòèö³éíî¿ ìàñøòàáîâàíîñò³. Äîñÿãíåí-
íÿ ìåòè ïåðåäáà÷àº îá´ðóíòóâàííÿ ìåõàí³çì³â 
òðàíñì³ñ³¿ ESG–ôàêòîð³â ó ïðîöåñè êàï³òàë³çàö³¿ 
ï³äïðèºìñòâà, óäîñêîíàëåííÿ ï³äõîä³â äî îö³íþ-
âàííÿ ¿õ âïëèâó íà êðåäèòîñïðîìîæí³ñòü ³ ðîçðî-
áëåííÿ òåîðåòè÷íèõ çàñàä àäàïòàö³¿ á³çíåñ–ìî-
äåëåé äî âèìîã â³äáóäîâ÷î¿ åêîíîì³êè.

Âèêëàä îñíîâíîãî ìàòåð³àëó äîñë³äæåííÿ. 
Ñó÷àñíèé äåâåëîïìåíò ôîðìóº íîâó ëîã³êó áóä³â-
íèöòâà — á³ëüø ðàö³îíàëüíó, åêîëîã³÷íó òà òåõíî-
ëîã³÷íî âèâàæåíó, äå êëþ÷îâîþ ö³íí³ñòþ ñòàþòü: 
äîâãîñòðîêîâà åôåêòèâí³ñòü ³ àäàïòèâí³ñòü ïðî-
ñòîðó, öèôðîâ³çàö³ÿ òà àâòîìàòèçàö³ÿ áóä³âåëüíèõ 
ïðîöåñ³â, ðîçâèòîê ìîäóëüíîãî òà ³íäóñòð³àëüíî-
ãî áóä³âíèöòâà, ãíó÷êà àðõ³òåêòóðà òà àäàïòàö³ÿ äî 
çì³í, åíåðãîåôåêòèâí³ñòü ÿê áàçîâèé ñòàíäàðò, öè-
ðêóëÿðí³ñòü ³ ïîâòîðíå âèêîðèñòàííÿ ðåñóðñ³â. Áó-
ä³âåëüíèé ñåêòîð ïåðåõîäèòü â³ä ôðàãìåíòàðíèõ 
³ííîâàö³é äî ö³ë³ñíî¿ òðàíñôîðìàö³¿ âèðîáíè÷î–
åêîíîì³÷íî¿ ïàðàäèãìè, ó ìåæàõ ÿêî¿ ïðîºêòóâàí-
íÿ, çâåäåííÿ òà åêñïëóàòàö³ÿ îá’ºêò³â ³íòåãðóþòüñÿ 
â ºäèíó ñèñòåìó óïðàâë³ííÿ æèòòºâèì öèêëîì àê-
òèâó. Äåòåðì³íàíòàìè çì³í âèñòóïàþòü êë³ìàòè÷-
í³ ðèçèêè, åíåðãåòè÷íà âîëàòèëüí³ñòü, óñêëàäíåííÿ 
ëîã³ñòèêè, äåìîãðàô³÷í³ çñóâè òà ñóñï³ëüíèé çàïèò 
íà äîâãîñòðîêîâó åêîíîì³÷íó ðåçóëüòàòèâí³ñòü ³í-
âåñòèö³é. Ïð³îðèòåò íàáóâàº íå ëîêàëüíà íîâèçíà 
òåõíîëîã³é, à ¿õíÿ çäàòí³ñòü çàáåçïå÷óâàòè ïðîãíî-
çîâàí³ñòü âèòðàò, ñò³éê³ñòü ôóíêö³îíóâàííÿ òà â³ä-
òâîðþâàí³ñòü âàðòîñò³ ó ÷àñ³.

Íà ãëîáàëüíèõ ô³íàíñîâèõ ðèíêàõ ôóíêö³îíóº 
çíà÷íèé ñåãìåíò ³íñòèòóö³éíèõ ³íâåñòîð³â, ä³ÿëü-
í³ñòü ÿêèõ ðåãëàìåíòóºòüñÿ ESG–ìàíäàòàìè, çî-
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êðåìà òàê³ ïðîâ³äí³ ôîíäè, ÿê BlackRock, Vanguard, 
State Street Global Advisors, Government Pension 
Fund Global òà CalPERS. ¯ì âàæëèâà íå ò³ëüêè ïðè-
áóòêîâ³ñòü, à é ñòàë³ñòü. Òîìó âîíè ÷àñòî ïîãî-
äæóþòüñÿ íà íèæ÷èé required return. Ïîøèðåííÿ 
ESG–ìàíäàò³â ó ïðàêòèö³ ãëîáàëüíîãî ³íâåñòóâàí-
íÿ îçíà÷àº ³íñòèòóö³îíàë³çàö³þ âèìîãè ñïðÿìîâó-
âàòè êàï³òàë ó ïðîºêòè òà àêòèâè, ùî â³äïîâ³äàþòü 
êðèòåð³ÿì åêîëîã³÷íî¿ áåçïåêè, ñîö³àëüíî¿ â³äïîâ³-
äàëüíîñò³ òà íàëåæíîãî óïðàâë³ííÿ, ïðè÷îìó òàêà 
âèìîãà ìàº íå äåêëàðàòèâíèé, à íîðìàòèâíî çà-
êð³ïëåíèé õàðàêòåð ó âíóòð³øí³õ ïîë³òèêàõ ôîí-
ä³â, çîáîâ’ÿçàííÿõ ïåðåä áåíåô³ö³àðàìè òà ðåãó-
ëÿòîðíèõ ïðîöåäóðàõ ðîçêðèòòÿ ³íôîðìàö³¿. Ó ö³é 
ëîã³ö³ ³íâåñòèö³éíå ð³øåííÿ ôîðìóºòüñÿ íå âè-
êëþ÷íî ìàêñèì³çàö³ºþ ô³íàíñîâî¿ äîõ³äíîñò³, à 
îïòèì³çàö³ºþ ñï³ââ³äíîøåííÿ «äîõ³äí³ñòü–ðèçèê–
â³äïîâ³äí³ñòü», ó ìåæàõ ÿêîãî ñòàë³ñòü àêòèâó íà-
áóâàº âëàñòèâîñòåé åëåìåíòà ðèçèê–ìåíåäæ-
ìåíòó äîâãîñòðîêîâîãî ãîðèçîíòó.

Âðàõîâóþ÷è, ùî äëÿ ³íñòèòóö³éíèõ ³íâåñòîð³â 
êðèòè÷íèìè º ðèçèêè ðåãóëÿòîðíîãî ïîñèëåí-
íÿ âèìîã äî äåêàðáîí³çàö³¿, òåõíîëîã³÷íîãî ñòà-
ð³ííÿ, âòðàòè ë³êâ³äíîñò³ òà ðåïóòàö³éíèõ âòðàò, 
ESG–ïðîô³ëü ïðîºêòó ³íòåðïðåòóºòüñÿ ÿê ôàêòîð 
çìåíøåííÿ éìîâ³ðíîñò³ íåãàòèâíèõ ñöåíàð³¿â, à 
îòæå — ÿê ï³äñòàâà äëÿ çíèæåííÿ î÷³êóâàíî¿ ïðå-
ì³¿ çà ðèçèê. Îäíî÷àñíî ôîðìóºòüñÿ ñòðóêòóðíèé 
äèñáàëàíñ ì³æ îáñÿãîì êàï³òàëó ç ìàíäàòîì ñòà-
ëîãî ³íâåñòóâàííÿ òà îáìåæåíîþ ê³ëüê³ñòþ àê-
òèâ³â, çäàòíèõ ïðîäåìîíñòðóâàòè ï³äòâåðäæåíó 
â³äïîâ³äí³ñòü âñòàíîâëåíèì êðèòåð³ÿì, ùî ï³äñè-
ëþº êîíêóðåíö³þ ì³æ ³íâåñòîðàìè ³ ïðèâîäèòü äî 
ïðèéíÿòòÿ íèìè íèæ÷îãî ð³âíÿ required return. Ó 
ðåçóëüòàò³ äîõ³äí³ñòü ïåðåñòàº áóòè ºäèíèì ïà-
ðàìåòðîì âèáîðó, ïîñòóïàþ÷èñü ì³ñöåì áàãà-
òîâèì³ðí³é îö³íö³, äå â³äïîâ³äí³ñòü ñòàíäàðòàì 
ñòàëîñò³ çàáåçïå÷óº äîñòóï äî øèðøîãî êîëà ô³-
íàíñîâèõ ðåñóðñ³â, ñòàá³ë³çóº ñòðóêòóðó ïîïèòó íà 
àêòèâ òà ôîðìóº ïåðåäóìîâè äîâøîãî ³íâåñòè-
ö³éíîãî ãîðèçîíòó, à îòæå — ³ íèæ÷î¿ âàðòîñò³ êà-
ï³òàëó äëÿ åì³òåíòà.

ESG ïåðåñòàº áóòè çîâí³øí³ì îáìåæåííÿì àáî 
åëåìåíòîì ³ì³äæó òà ïåðåòâîðþºòüñÿ íà âíóòð³ø-
íþ êîíñòðóêòèâíó õàðàêòåðèñòèêó ãîñïîäàðñüêî¿ 
ñèñòåìè, ùî âèçíà÷àº ¿¿ çäàòí³ñòü äî ìàñøòà-
áóâàííÿ, ô³íàíñîâî¿ ñòàá³ëüíîñò³ òà êîíêóðåíò-
íî¿ ó÷àñò³ ó â³äáóäîâ÷èõ ïðîöåñàõ (äèâ. òàáëèöþ). 
Ñàìå ÷åðåç öþ òðàíñôîðìàö³þ ôîðìóºòüñÿ íîâà 
åêîíîì³÷íà ìîäåëü áóä³âåëüíîãî ï³äïðèºìñòâà, ó 

ÿê³é ñò³éê³ñòü äîð³âíþº êàï³òàë³çàö³¿, à â³äïîâ³ä-
í³ñòü — ìàéáóòí³é ðèíêîâ³é æèòòºçäàòíîñò³.

Â óìîâàõ â³éíè òà ïîâîºííî¿ ðåêîíñòðóêö³¿ ðîçâè-
òîê ï³äïðèºìñòâ ãàëóç³ âèçíà÷àºòüñÿ ³ìïåðàòèâà-
ìè øâèäêîãî â³äíîâëåííÿ ³íôðàñòðóêòóðè, ìàñø-
òàáóâàííÿ æèòëîâîãî áóä³âíèöòâà òà îäíî÷àñíîãî 
ï³äâèùåííÿ áåçïåêîâèõ õàðàêòåðèñòèê ñåðåäî-
âèùà. Ïîøèðþþòüñÿ ïðàêòèêè ïðîºêòóâàííÿ ³ç 
âáóäîâàíèìè óêðèòòÿìè, ï³äñèëåíèìè êîíñòðóê-
òèâíèìè ñõåìàìè òà ðåçåðâíèìè ³íæåíåðíèìè 
ñèñòåìàìè. Çðîñòàº ðîëü ïàðòíåðñòâ ì³æ äåðæà-
âîþ, ãðîìàäàìè òà ïðèâàòíèì êàï³òàëîì, ùî ïå-
ðåâîäèòü äåâåëîïìåíò ó ôîðìàò ïðîãðàìíî–ö³-
ëüîâîãî óïðàâë³ííÿ ïîðòôåëÿìè â³äáóäîâè. Ïîïðè 
ñêëàäí³ óìîâè, áóä³âíèöòâî òà íåðóõîì³ñòü çàëè-
øàþòüñÿ òî÷êàìè åêîíîì³÷íî¿ ñò³éêîñò³, ôîðìóþ-
÷è îñíîâó äëÿ ïîäàëüøîãî â³äíîâëåííÿ êðà¿íè:

Ðåàëüíà äèíàì³êà áóä³âíèöòâà (³íäåêñè áóä³-
âåëüíî¿ ïðîäóêö³¿): 2022 ð³ê — 35,2% (ãëèáîêå 
ïàä³ííÿ), 2023 — 125,0% (â³äíîâëåííÿ), 2024 — 
118,6%, 2025 (ñ³÷åíü–ñåðïåíü) — 113,1%. [4]

Íîì³íàëüí³ îáñÿãè ðîá³ò (ãðí) ÿê ³íäèêàòîð 
ìàñøòàá³â àêòèâíîñò³ òà «ïåðåò³êàííÿ» ïîïèòó â 
³íæåíåðí³/³íôðàñòðóêòóðí³ ðîáîòè. [1]

Ðèíîê æèòëà é ³ïîòåêà (ºÎñåëÿ): +7% óãîä êóï³â-
ë³–ïðîäàæó çà 9 ì³ñ. 2025 ð/ð; ³ïîòåêà <3% óãîä 
ó ñåðåäíüîìó; ó íîâîáóäîâàõ äî 3 ðîê³â — áëèçü-
êî 1 ç 5 êâàðòèð ç ³ïîòåêîþ; ñòðóêòóðà ïîçè÷àëü-
íèê³â (â³éñüêîâ³/ñèëîâ³ 40%, ÂÏÎ >10%). [3]

Êðåäèòóâàííÿ ÿê «ïàëèâî» â³äíîâëåííÿ: î÷³êó-
ºòüñÿ ïðèð³ñò ÷èñòîãî ãðèâíåâîãî êðåäèòóâàííÿ 
á³çíåñó íà ð³âí³ äî 35% ó ð³÷íîìó âèì³ð³, à ðîç-
äð³áíîãî ïîðòôåëÿ — áëèçüêî 33% ó äðóãîìó ï³â-
ð³÷÷³ 2025 ðîêó. [3]

Ìàñøòàáè ðóéíóâàíü/ïîòðåá â³äáóäîâè: ïî-
øêîäæåíî/çðóéíîâàíî ~13% æèòëîâîãî ôîíäó 
(ïîíàä 2,5 ìëí äîìîãîñïîäàðñòâ); ïîòðåáè â³ä-
íîâëåííÿ $524 ìëðä, ³ç íèõ æèòëî — $84 ìëðä 
(îö³íêà ñòàíîì íà 31.12.2024). [2]

Ï³äïðèºìñòâà àêòèâí³øå ³íòåãðóþòüñÿ ó ì³æ-
íàðîäí³ ô³íàíñîâ³ òà òåõíîëîã³÷í³ ëàíöþãè, ãàð-
ìîí³çóþòü ñòàíäàðòè ç ºâðîïåéñüêèìè íîðìàìè, 
âïðîâàäæóþòü ïðîçîð³ ìåõàí³çìè êîìïëàºíñó é 
àóäèòó âèêîðèñòàííÿ êîøò³â. Â³ä÷óòíèì ñòàº äå-
ô³öèò òðóäîâèõ ðåñóðñ³â, ùî ñòèìóëþº àâòîìàòè-
çàö³þ, ï³äãîòîâêó ìóëüòèôóíêö³îíàëüíèõ êîìàíä 
³ çàëó÷åííÿ äèñòàíö³éíèõ ôîðìàò³â ³íæèí³ðèí-
ãó. Ðîçâèâàþòüñÿ ïëàòôîðìè óïðàâë³ííÿ äàíè-
ìè â³äáóäîâè, ãåî³íôîðìàö³éí³ ñèñòåìè, ð³øåííÿ 
äëÿ øâèäêî¿ îö³íêè ïîøêîäæåíü òà ïð³îðèòåçà-
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ö³¿ ³íâåñòèö³é. Ïîñèëþºòüñÿ çíà÷åííÿ ESG–îð³-
ºíòîâàíèõ êðèòåð³¿â, ñîö³àëüíî¿ ³íêëþçèâíîñò³ òà 
ôîðìóâàííÿ æèòòºçäàòíèõ ì³ñüêèõ åêîñèñòåì. 
Êîíêóðåíòîñïðîìîæí³ñòü êîìïàí³é äåäàë³ á³ëü-
øå çàëåæèòü â³ä çäàòíîñò³ ïîºäíàòè øâèäê³ñòü 
ðåàë³çàö³¿, òåõíîëîã³÷íó íàä³éí³ñòü ³ äîâãîñòðîêî-
âó åêîíîì³÷íó åôåêòèâí³ñòü.

Öèôðîâ³çàö³ÿ åâîëþö³îíóº â³ä ³íñòðóìåíòó ïðî-
ºêòíî¿ â³çóàë³çàö³¿ äî ÿäðà îïåðàö³éíî¿ àðõ³òåêòó-
ðè ï³äïðèºìñòâà. ²íôîðìàö³éí³ ìîäåë³ ñèíõðîí³-
çóþòüñÿ ç ô³íàíñîâîþ àíàë³òèêîþ, óïðàâë³ííÿì 
ïîñòà÷àííÿìè, êàëåíäàðíèì ïëàíóâàííÿì òà 
ñåðâ³ñíîþ ôàçîþ, ôîðìóþ÷è ï³ä´ðóíòÿ äëÿ ïðå-
âåíòèâíîãî êîíòðîëþ ðèçèê³â ³ ñöåíàðíîãî ïðî-
ãíîçóâàííÿ. Ïîøèðåííÿ ðîáîòèçîâàíèõ êîìï-
ëåêñ³â, àâòîíîìíî¿ òåõí³êè òà àëãîðèòì³÷íîãî 
óïðàâë³ííÿ ðåñóðñàìè çíèæóº âàð³àòèâí³ñòü âè-
êîíàííÿ ðîá³ò, òîä³ ÿê öèôðîâ³ äâ³éíèêè çàáåçïå-
÷óþòü áåçïåðåðâíèé ìîí³òîðèíã òåõí³÷íîãî ñòàíó 
òà îïòèì³çàö³þ åêñïëóàòàö³éíèõ ñòðàòåã³é.

Åíåðãîåôåêòèâí³ñòü ³íñòèòóö³îíàë³çóºòüñÿ ÿê 
íîðìàòèâíà óìîâà ³íâåñòèö³éíî¿ ïðèâàáëèâîñò³. Ð³-
øåííÿ ùîäî ôîðìîóòâîðåííÿ, ìàòåð³àë³â ³ ³íæå-
íåð³¿ ïðèéìàþòüñÿ íà îñíîâ³ ìîäåëþâàííÿ åíåð-
ãåòè÷íîãî áàëàíñó òà ñóêóïíî¿ âàðòîñò³ âîëîä³ííÿ. 
Â³äíîâëþâàí³ äæåðåëà, ñèñòåìè íàêîïè÷åííÿ, ³íòå-
ëåêòóàëüíå êåðóâàííÿ ñïîæèâàííÿì ïåðåõîäÿòü ³ç 
ïëîùèíè åêîëîã³÷íîãî ïîçèö³îíóâàííÿ ó ñôåðó ô³-
íàíñîâî ðàö³îíàëüíèõ ïðàêòèê, ùî ì³í³ì³çóþòü îïå-
ðàö³éí³ âèòðàòè òà ï³äâèùóþòü ë³êâ³äí³ñòü àêòèâ³â.

Àðõ³òåêòóðíî–ïëàíóâàëüí³ ï³äõîäè íàáóâà-
þòü àäàïòèâíîñò³, îð³ºíòóþ÷èñü íà áàãàòîâàð³-
àíòí³ñòü âèêîðèñòàííÿ ïðîñòîðó òà ïðîëîíãàö³þ 
ôóíêö³îíàëüíî¿ ðåëåâàíòíîñò³ îá’ºêò³â. Êîí-
ñòðóêòèâíà ãíó÷ê³ñòü, ìîäóëüí³ñòü ³íæåíåðíèõ 
ìåðåæ ³ ìîæëèâ³ñòü òðàíñôîðìàö³¿ áåç çíà÷íèõ 
êàï³òàëîâêëàäåíü ñòàþòü ³íñòðóìåíòàìè çáåðå-
æåííÿ ðèíêîâî¿ âàðòîñò³ â óìîâàõ øâèäêî¿ çì³íè 
ïîâåä³íêîâèõ ìîäåëåé ñïîæèâà÷³â.

²íæåíåðí³ ð³øåííÿ ñòàþòü «ô³íàíñîâîþ õà-
ðàêòåðèñòèêîþ» ESG. ²íäóñòð³àë³çàö³ÿ áóä³â-
íèöòâà ïîñèëþºòüñÿ ÷åðåç ïåðåíåñåííÿ òðó-
äîì³ñòêèõ ïðîöåñ³â ó êîíòðîëüîâàíå âèðîáíè÷å 
ñåðåäîâèùå, ùî çàáåçïå÷óº ñòàíäàðòèçàö³þ 
ÿêîñò³, ñêîðî÷åííÿ ñòðîê³â ðåàë³çàö³¿ òà ï³äâè-
ùåííÿ êåðîâàíîñò³ âèòðàò. Ïàðàëåëüíî ôîðìó-
ºòüñÿ öèðêóëÿðíà ëîã³êà âèêîðèñòàííÿ ðåñóðñ³â, 
çà ÿêî¿ ìàòåð³àëüí³ ïîòîêè ðîçãëÿäàþòüñÿ ç ïî-
çèö³¿ ïîòåíö³àëó ïîâòîðíîãî çàñòîñóâàííÿ, â³ä-
íîâëåííÿ àáî ïåðåðîáëåííÿ, à åêîíîì³÷í³ ð³øåí-

íÿ ïðèéìàþòüñÿ ç óðàõóâàííÿì ïîâíî¿ òðàºêòîð³¿ 
³ñíóâàííÿ ïðîäóêòó. Êëþ÷îâà îñîáëèâ³ñòü áóä³â-
íèöòâà — ìàòåð³àë³çàö³ÿ ESG â òåõí³÷íèõ ð³øåí-
íÿõ. Äëÿ ³íâåñòîðà/áàíêó ESG â íåðóõîìîñò³ — öå 
íå ñò³ëüêè äåêëàðàö³ÿ ïîë³òèê, ñê³ëüêè:

• åíåðãîåôåêòèâí³ñòü îáîëîíêè òà ñèñòåì
(íîðìàòèâíà â³äïîâ³äí³ñòü ³ âàðò³ñòü âîëîä³ííÿ), 

• íàä³éí³ñòü ³ ðåìîíòîïðèäàòí³ñòü ³íæåíåð³¿ (ðèçèê
àâàð³é/ïåðåðâ ôóíêö³îíóâàííÿ/ñòðàõîâèõ ïîä³é),

• êåðîâàí³ñòü ñïîæèâàííÿ (smart/dispatching)
(ïåðåäáà÷óâàí³ñòü âèòðàò, ãîòîâí³ñòü äî äèíà-
ì³÷íèõ òàðèô³â ³ äåô³öèò³â åíåðã³¿),

• ñò³éê³ñòü ³ áåçïåêà (â óêðà¿íñüêèõ óìîâàõ —
òàêîæ ðåçåðâóâàííÿ ñèñòåì, ï³äãîòîâëåí³ñòü äî 
ïåðåáî¿â, âêëþ÷íî ç âîºííèìè ðèçèêàìè; öå áåç-
ïîñåðåäíüî âïëèâàº íà åêñïëóàòàö³éí³ ðèçèêè òà 
ñòðàõóâàííÿ).

Òîìó ÿê³ñòü ³íæåíåðíèõ ð³øåíü â áóä³âíèöòâ³ 
ôàêòè÷íî ñòàº ÷àñòèíîþ ô³íàíñîâî¿ «credit story» 
ïðîºêòó: âîíà ïîÿñíþº, ÷îìó àêòèâ çáåð³ãàòèìå 
äîõ³äí³ñòü, ìàòèìå øèðøèé ïóë ïîêóïö³â/îðåí-
äàð³â ³ íå ïîòðåáóâàòèìå íåïðîãíîçîâàíîãî CapEx 
(Capital Expenditures êàï³òàëüí³ âèòðàòè ï³äïðè-
ºìñòâà íà ïðèäáàííÿ, ìîäåðí³çàö³þ àáî ñòâîðåí-
íÿ äîâãîñòðîêîâèõ àêòèâ³â (îñíîâíèõ çàñîá³â), ùî 
çàáåçïå÷óþòü ìàéáóòí³ åêîíîì³÷í³ âèãîäè.) 

Âèñíîâêè
Íîâà ìîäåëü ôóíêö³îíóâàííÿ áóä³âåëüíèõ ï³ä-

ïðèºìñòâ êîíñòèòóþºòüñÿ ÿê ñèíòåç öèôðî-
âî¿ êåðîâàíîñò³, ³íäóñòð³àëüíî¿ ðàö³îíàëüíîñò³, 
åíåðãåòè÷íî¿ àâòîíîìíîñò³ òà ³íñòèòóö³éíî¿ â³ä-
ïîâ³äàëüíîñò³, ùî çàáåçïå÷óº ñò³éêå â³äòâîðåí-
íÿ àêòèâ³â ó ñåðåäîâèù³ ï³äâèùåíî¿ íåâèçíà÷å-
íîñò³ òà ìàñøòàáíèõ â³äáóäîâ÷èõ òðàíñôîðìàö³é. 
Íèí³ ESG ó áóä³âíèöòâ³ ôóíêö³îíóº íå ÿê «ðåïóòà-
ö³éíà íàäáóäîâà», à ÿê åêîíîì³÷íèé ôàêòîð, ùî 
ïðÿìî âïëèâàº íà (1) ãðîøîâ³ ïîòîêè îá’ºêòà ïðî-
òÿãîì æèòòºâîãî öèêëó, (2) ðèçèêîâèé ïðîô³ëü ³ 
ñòàâêó äèñêîíòóâàííÿ (cap rate/discount rate), 
(3) çäàòí³ñòü àêòèâó â³äïîâ³äàòè ðåãóëÿòîðíèì âè-
ìîãàì ìàéáóòí³õ ïåð³îä³â (ðèçèê «çàñòàð³âàííÿ/
stranding»), (4) áàíê³âñüêó ïðèéíÿòí³ñòü çàñòàâè
òà äîñòóï äî êàï³òàëó. Öåé çñóâ çóìîâëåíèé îäíî-
÷àñíèì ïîñèëåííÿì íîðìàòèâíîãî ïîëÿ åíåðãîå-
ôåêòèâíîñò³ òà äåêàðáîí³çàö³¿ (íà ð³âí³ áóä³âåëüíèõ
íîðì ³ ñòàíäàðò³â), à òàêîæ òðàíñôîðìàö³ºþ ô³-
íàíñîâîãî ðåãóëþâàííÿ â ªÑ ³ ïîñòóïîâèì çáëè-
æåííÿì Óêðà¿íè ç â³äïîâ³äíèìè ï³äõîäàìè äî ñòà-
ëîãî ô³íàíñóâàííÿ òà ðîçêðèòòÿ ESG–³íôîðìàö³¿.
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