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INVESTMENTS IN THE SYSTEM OF FINANCIAL INSTRUMENTS OF THE ORGANIZATIONAL
AND ECONOMIC MECHANISM FOR INCREASING THE ENERGY EFFICIENCY
OF THE NATIONAL ECONOMIES OF UKRAINE AND THE EUROPEAN UNION

У статті досліджено потенціал інвестицій в системі фінансових інструментів організаційно-економічного меха-
нізму формування енергоефективної моделі національних економік Європейського Союзу та України.  Підкреслено,
що реалізація Енергетичних стратегій Європейського Союзу та України потребує збільшення обсягу інвестицій у
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ПОСТАНОВКА ПРОБЛЕМИ У ЗАГАЛЬНОМУ
ВИГЛЯДІ ТА ЇЇ ЗВ'ЯЗОК ІЗ ВАЖЛИВИМИ

НАУКОВИМИ ЧИ ПРАКТИЧНИМИ
ЗАВДАННЯМИ

Підвищення енергоефективності є одним із
найкращих способів оптимізації використання
наявних ресурсів, підтримки економічного зро-
стання та скорочення витрат на енергію. Реалі-
зація даної проблеми вимагає скоординованих
дій від багатьох учасників, включаючи уряди
країн Європейського Союзу, державні та при-
ватні підприємства, фінансові установи, грома-
дянське суспільство та інші зацікавлені сторо-
ни. Лише одночасними зусиллями на інститу-
ційному, нормативно-правовому, економічно-
му та соціально-політичному рівнях можна
створити та підтримувати сприятливий клімат
для проведення нової політики, за якої інвес-
тиції в енергоефективність стануть необхідним
атрибутом для функціонування національних
та міжнародних фінансових структур. В Ук-
раїні приватні інвестори не вкладають необхідні

підвищення енергоефективності будівель, готової продукції та транспорту. Показано, що енергоефективні проєкти
мають специфічні характеристики, оскільки повернення інвестицій забезпечується через енергозбереження. Пред-
ставлено фінансові інструменти, котрі є вагомими  для інвестування в енергоефективність — енергосервісні ком-
панії (ЕСКО), фонди відновлюваних кредитів, лізинг, спільні підприємства та венчурний капітал. Доведено, що пер-
спективними механізмами фінансування проєктів з енергозбереження в Україні є: кредити та донорські гранти міжна-
родних фінансових і кредитних організацій на середньострокові та довгострокові масштабні інвестиційні проєкти.

The article examines the potential of investments in the system of financial instruments of the organizational and
economic mechanism of forming an energy-efficient model of the national economies of the European Union and Ukraine.
It is noted that improving energy efficiency is one of the best ways to optimize the use of available resources, support
economic growth and reduce energy costs. It is emphasized that the implementation of the Energy Strategies of the
European Union and Ukraine requires an increase in the volume of investments in improving the energy efficiency of
buildings, finished products and transport due to energy labeling, renovation of public buildings, as well as eco-design
requirements for energy-intensive products. It is shown that energy-efficient projects have specific characteristics, since
the return of investments is ensured through energy savings, and not through increased income, which can be promising
for some investments in renewable energy. It is confirmed that increasing the energy efficiency of buildings, technical re-
equipment of heating networks, modernization of lighting systems the introduction of advanced technologies are well-
known types of investments that have a significant impact on energy consumption and lead to excellent results. Financial
instruments have been identified that have the potential to attract EU funds and private joint investments, which are
critically important tools and can help member states implement ambitious programs for the reconstruction of housing,
commercial and public buildings. Market-based financial instruments are presented, which are valid for investing in
energy efficiency, and public policy can facilitate the development of mechanisms such as energy service companies
(ESCOs), renewable credit funds, leasing, joint ventures and venture capital, providing the appropriate regulatory
framework and tax incentives. It has been proven that promising financing mechanisms for energy saving projects in
Ukraine are: loans and donor grants from international financial and credit organizations for medium-term and long-
term large-scale investment projects.

Ключові слова: потенціал інвестицій,  фінансові інструменти, організаційно-економіч-
ний механізм, енергоефективність, енергетичні стратегії, інвестиційний ресурс, міжнародні-
фінансово-кредитні організації.

Key words: investment potential, financial instruments, organizational and economic mechanism,
energy efficiency, energy strategies, investment resource, international financial and credit
organizations.

кошти в проєкти енергоефективності через не-
досконалість спеціалізованих механізмів фі-
нансування. Ситуація посилюється нестачею
фінансових стимулів і несприятливою для інве-
сторів політикою ціноутворення в енергетич-
ному секторі. Фінансову привабливість проєк-
тів у сфері енергоефективності знижує також
відсутність директивної, інституційної та нор-
мативно-правової бази для їх реалізації, а та-
кож брак кваліфікованих кадрів для ідентифі-
кації, планування та впровадження енергое-
фективних заходів. Водночас, необхідно актив-
ніше використовувати фінансовий інструмен-
тарій організаційно-економічного механізму
підвищення енергоефективності національних
економік України та Європейського Союзу.

АНАЛІЗ ОСТАННІХ ДОСЛІДЖЕНЬ
І ПУБЛІКАЦІЙ

Питання енергозбереження та напрямки
формування організаційно-економічного меха-
нізму управління енергоефективністю націо-
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нальних економік Європейського Союзу та Ук-
раїни досліджують відомі зарубіжні фахівці,
підтвердженням чого слугують наукові праці —
Е. Айдіна [12], С. Антунеса [19], А. Бервальда
[14], Р. Бертольді [13], Д. Броунена [12], Б. Боза-
Кісса [13], К. Джанди [19], М. Економіду [13],
К. Ланга [14], М. Лопеса [19], Н. Ніссена [14],
В. Палермо [13], Й. Рюкшлосса [14], Дж.
Ск'єрсета. [20], В. Тодескі [13], К. Шинке [14].

Значний внесок в аналіз потенціалу інвес-
тицій в системі фінансових інструментів підви-
щення енергоефективності національної еко-
номіки зробили такі українські науковці як,
Д. Бізонич [1], В. Биба [2], В. Градовий [4],
І. Дашко [3], Ю. Дзядикевич [4], В. Захаров [6],
О. Калініченко, Л. Квасній [7], Д. Крилов [3],
І. Любезна [4], П. Малик [7], О. Солтисік [7],
В. Скриль [10], О. Толпигін [11], O. Щербан [7]
та інші. Водночас, існує необхідність обгрунту-
вання інвестиційних інструментів енергозбере-
ження, котрі результативно та раціонально
впливають на формування енергоефективних
моделей національних економік.

ФОРМУЛЮВАННЯ ЦІЛЕЙ СТАТТІ
Метою статті є дослідження потенціалу ін-

вестицій в системі фінансових інструментів
організаційно-економічного механізму зрос-
тання енергетичної ефективності національної
економіки України та Європейського Союзу.

ВИКЛАД ОСНОВНОГО МАТЕРІАЛУ
ДОСЛІДЖЕННЯ

Енергозбереження та підвищення енерге-
тичної ефективності є пріоритетним напрямом
політики Європейського Союзу (ЄС), реаліза-
ція якої сприяє створенню конкурентоспро-
можної та енергетично незалежної економіки, а
також зниженню негативного впливу на довкіл-
ля [4, с. 170]. Реальні дії на рівні ЄС зі стимулю-
вання енергозбереження та підвищення енер-
гетичної ефективності розпочалися з 1998 р.,
коли Рада Європи у резолюції від 7 грудня схва-
лила стратегію про енергетичну ефективність.
За останні роки країни ЄС сформували низку
ініціатив з метою регулювання енергетичного
ринку, зокрема, особливий акцент було зроб-
лено на безпеці енергопостачання, розвитку
ВДЕ та підвищення енергоефективності. Відхід
від сировинної спрямованості багато в чому
пов'язаний із зобов'язаннями ЄС щодо скоро-
чення викидів парникових газів відповідно до
встановлених домовленостей світової спільно-
ти. В результаті вжитих кроків у бік досягнен-
ня поставлених цілей країнами ЄС було прий-
нято низку стратегічних ініціатив, зокрема: —

Енергетична стратегія — 2020; -Енергетична
стратегія — 2050; — Стратегія в галузі енерге-
тики та клімату — 2030; — Європейська стра-
тегія енергетичної безпеки; — Створення Енер-
гетичного союзу ЄС; — "Чиста" енергія для всіх
європейців [17, с. 23].

Енергетична стратегія на період до 2020 р.
(2020 Energy Strategy, далі — "Стратегія 2020")
була прийнята ЄС ще у 2000 р., але документ
кілька разів переглядався у бік пом'якшення у
2005 та 2006 році. У цій стратегії було визначе-
но три основні цілі, які до 2020 року мали до-
сягти країни ЄС [15]:

— зниження викидів парникових газів що-
найменше ніж 20%; — досягнення не менше ніж
20% частки ВДЕ у споживанні; — збільшення
енергоефективності не менше ніж на 20%. Для
успішного досягнення поставленої мети у ме-
жах стратегії кілька пріоритетних напрямків,
з яких провідним, домінуючим стало —
збільшення обсягу інвестицій у підвищення
енергоефективності будівель, готової про-
дукції та транспорту за рахунок вжиття таких
заходів, як схеми енергетичного маркування,
оновлення громадських будівель, а також ви-
мог екодизайну для енергомістких продуктів.

Цілі, закладені у "Стратегії 2020", показали
необхідність збільшення фінансування, внас-
лідок чого Європейською комісією (ЄК) було
розроблено програму "Горизонт 2020" (Horizon
2020), розраховану на (2014—2020 роки). За-
гальна вартість програми, яка сфокусована на
дослідженнях та інноваціях, зокрема в енерге-
тиці, становила 77 млрд євро [13, с. 14]. Досяг-
нення цілей Європи 2020 щодо енергоефектив-
ності та використання відновлюваних джерел
енергії вимагала значних івестицій: близько
100 мільярдів євро щорічно на енергоефек-
тивність; і 60—70 мільярдів євро щорічних кап-
італьних витрат на нові установки ВДЕ. За сло-
вами Комісії, ці інвестиції можуть бути більш
ніж середньому на рік до 2050 року [17, с. 8].

Енергоефективні проєкти мають специфічні
характеристики, оскільки повернення інвес-
тицій, в принципі, забезпечується через енер-
гозбереження, а не збільшення доходу, що
може бути перспективним для деяких інвес-
тицій у відновлювану енергетику [18, с. 23]. Це
значною мірою пояснює певний бар'єр для інве-
стування в енергоефективність серед приват-
них інвесторів, які орієнтовані підтримувати
зростання розробника проєкту, а не розгляда-
ти оптимізацію витрат проєктів, де технічні
питання відіграють важливу роль у здійснен-
ності та прибутковості. І навпаки, деякі інвес-
тиції у відновлювані джерела енергії приносять
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дохід (де, зокрема, вони підпадають під пільгові
тарифи), на відміну від економії витрат, хочаі-
нвестиції в різні відновлювані джерела енергії
мають різні профілі ризику [3, с. 110].

Нова Директива з енергоефективності ((EU)
2023/1791), яка набула чинності в жовтні
2023 року, підвищує цілі ЄС, спрямовані на ско-
рочення споживання первинної та кінцевої
енергії на рівні ЄС на 11,7% до 2030 року по-
рівняно з прогнозами, зробленими у 2020 році.
В абсолютному вираженні споживання первин-
ної та кінцевої енергії в ЄС до 2030 року стано-
витиме не більше 992,5 та 763 М.т.н.е. відповід-
но [19, с. 462]. Директива вимагає від країн ЄС
встановити індикативні національні цілі з енер-
гоефективності на основі кінцевого споживан-
ня енергії для досягнення мети Євросоюзу. Він
визначає нові щорічні зобов'язання щодо енер-
гозбереження для країн ЄС, розпочинаючи з
принаймні з 0,8% кінцевого споживання енергії
до 2023 року та збільшуючи до 1,3% з 2024 року,
1,5% з 2026 року та 1,9% з 2028 року [11, с. 118].
Відповідно до директиви Комісія оцінює по-
точні партнерства з енергоефективності та про-
понує нові для конкретних секторів на рівні ЄС,
якщо необхідно. Країни ЄС зобов'язані досяг-
ти кумулятивної економії кінцевого споживан-
ня енергії протягом усього періоду зобов'язань
(з 2021 по 2030 рік), що еквівалентно новій
річній економії щонайменше 0,8% кінцевого
споживання енергії у 2021— 2023 роках, щонай-
менше 1,3% у 2024 — 2025, 1,5% у 2026— 2027 та
1,9% у 2028— 2030 роках [16].

Заходи щодо покращення енергоефектив-
ності будівель, технічне переоснащення опалю-
вальних мереж, модернізація систем освітлен-

ня за рахунок впровадження передових техно-
логій — загальновідомі види інвестицій, які
мають значний вплив на енергоспоживання та
приводять до відмінних результатів. Інвесту-
вання у підвищення енергоефективності приво-
дить до скорочення витрат на енергію, по-
ліпшення надійності постачання та зниження
впливу енергокористування на довкілля [2,
с. 70]. Незважаючи на це, багато реальних мож-
ливостей для більш високої енергоефектив-
ності не використовуються через існування
численних бар'єрів для таких інвестицій. Ці
втрачені можливості перетворюються витрата-
ми на окремих споживачів енергії та для сусп-
ільства загалом. Причини існування цих
бар'єрів досить складні та різні за своєю при-
родою. Орієнтовний дефіцит фінансування для
інвестицій в енергоефективність в ЄС упродовж
наступного десятиліття становитиме 185 міль-
ярдів євро на рік [21, с. 8]. Фінансові інструмен-
ти, котрі мають потенціал для залучення фондів
ЄС та приватних спільних інвестицій (див. рис.
1), є критично важливими інструментами, що
можуть допомогти державам-учасницям усу-
нути цю прогалину та реалізувати амбітні про-
грами реконструкції житла, комерційних і гро-
мадських будівель [5, с. 94].

Державні субсидії та дії мають бути спря-
мовані на посилення ринкових заходів. Зреш-
тою, уряди країн ЄС не повинні виконувати
провідну роль Завжди існує ризик, що гранти
позбавлять роботи кредитно-фінансові устано-
ви приватного сектора. Розроблено різні мето-
ди, котрі удосконалюють такий спосіб надан-
ня грантів, як добровільні угоди та програми
закупівель технологічного обладнання, що доб-

Рис. 1. Інвестиційні потреби окремих країн Європейського Союзу та України на реалізацію
Стратегій енергозбереження

Джерело: систематизовано та згруповано за даними [17—18, 21].
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ре зарекомендували себе, зокрема, у Нідерлан-
дах та Швеції [6, с. 24]. Ринкові фінансові ме-
ханізми дуже важливі для інвестування в енер-
гоефективність, і державна політика може
сприяти розвитку таких механізмів, як енерго-
сервісні компанії (ЕСКО), фонди відновлюва-
них кредитів, лізинг, спільні підприємства та
венчурний капітал, забезпечуючи належну нор-
мативно-правову базу та податкові стимули [2,
с. 70]. Ще одним важливим джерелом фінансу-
вання енергозберігаючих проєктів у країнах
Центральної та Східної Європи є іноземні інве-
стори. Для іноземних інвесторів місцеві фінан-
сові посередники стали прийнятними контра-
гентами у їхніх інвестиціях в енергозберігаючі
проєкти [20, с. 31]. Іноземні інвестиції забез-
печують самодостатність проєктів, подібно до
того, як це роблять кредити Міжнародної
Фінансової Корпорації для зміцнення місцевих
банків. Необхідно зміцнити місцеві організації,
котрі змогли би продовжувати залучення інве-
стицій у енергоефективність після завершення
проєкту [14, с. 120].

Останніми роками Болгарія накопичує
досвід впровадження фінансових інструментів
у проєкти енергозбереження та енергоефек-
тивності через інвестування різних секторів
національної економіки. Загальний обсяг інвес-
тицій складе на період 2021—2030 роки —
27,4 мільярдів євро. Найбільша частка буде ске-
рована реалізацію програми енергоефектив-
ності житлового сектора — 11, 8 мільярдів євро.
Цими інструментами керують Європейський
Iнвестиційний Фонд та Європейський Iнвес-
тиційний Банк, а також було реалізовано енер-
гоефективні проекти за національні кошти че-
рез державні організації, такі як Болгарський
Банк розвитку, Фонд національного гаранту-
вання та FLAG (підтримуючі муніципалітети)
[21, с. 13].

Трансформація економіки Польщі до еко-
номіки з низьким вмістом вуглецю вимагає
дуже великих інвестицій як в енергетичну
інфраструктуру, так і в інші сектори. Орієнтов-
на сума 195, 7 мільярдів євро (84% ВВП Польщі
у 2016 році) майже порівну розподілено між
інвестиціями у виробництво енергії та інфрас-
труктура розподілу з одного боку та інвестиції
в енергоефективність у всіх секторах економі-
ки. Інвестиції, пов'язані з реконструкцією бу-
дівель, потребують інвестицій у 2021—2030 ро-
ках у розмірі 14,9 мільярдів євро, з яких біль-
шість необхідно інвестувати в житловий сектор
[12, с. 117].

Інвестиційні потреби Румунії для реалізації
NECP складають 150 мільярдів євро у різні сек-

тори економіки на період 2021—2030 років. Оц-
інено необхідні інвестиції в електроенергетич-
ну інфраструктуру становитиме 22,6 мільярдів
євро, а з боку попиту на енергію — 127,4 млрд
євро. Інвестиції, пов'язані з реконструкцією
будівель, вимагають на період 2021—2030 років
інвестицій у розмірі 12,8 мільярдів євро більшу
частину (10,9 мільярдів євро) потрібно інвесту-
вати в житловий сектор. Сектор послуг перед-
бачає потребу в інвестиціях у розмірі 305 міль-
йонів євро [12, с. 43].

Остаточна версія NECP Угорщини передба-
чає загальні потреби в інвестиціях на період з
2021 по 2030 рік приблизно на рівні 22,5 міль-
ярдів євро, NECP також надає графік із розпо-
ділом інвестиційних потреб за різними сфера-
ми політики (виробництво енергії та тепла,
транспорт, послуги, промисловість, домогос-
подарства, сільське господарство. Очевидно,
що основна частина передбачуваних інвестиц-
ійних потреб пов'язана з конкретним пріори-
тетом у ремонті домогосподарств на період з
2021 по 2030 рік, де орієнтовна візуальна оцін-
ка інвестиційних потреб становитиме 21,6 міль-
ярдів євро [18, с. 31].

Трансформація чеської економіки до еко-
номіки з низьким вмістом вуглецю вимагає
дуже великих інвестицій в енергетичну інфра-
структуру та інші сектори національної еконо-
міки. Енергетична інфраструктура та інвестиції
тільки в енергоефективність з 2021 по 2030 рік
становлять майже 49 мільярдів євро. В об'єкти
відновлюваної енергії інвестиції складуть
близько 20,4 мільярдів євро у формі дотацій
через тарифи або подібні схеми для існуючих і
нових установок. Очікуються інвестиції у
відновлювані джерела енергії, пов'язані з буд-
івництвом отримають інвестиційну допомогу в
розмірі 1,5 мільярда євро. В енергоефективність
необхідно інвестувати 15,5 мільярдів євро. Очі-
кується, що потенціал інвестування національ-
них економік в енергоефективність через
фінансові інструменти Європейського Союзу
буде підтримано 5,7 мільярдами євро націо-
нальної державної підтримки та підтримки
Європейського Фонду Реконструкції та Роз-
витку у формі грантів та інших фінансових
інструментів [21, с. 14].

Національний енергетичний та кліматичний
план Хорватії містить оцінку інвестиційних
потреб на енергозбереження у різних сферах
національної економіки у розмірі — 18,4 млрд
євро на період 2021—2030 років. Основні на-
прямки енергозбереження реалізуватимуться
у будівництві — 6,6 мільярдів євро, у вироб-
ництві, передачі та розподілі електроенергії —
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4,5 мільярдів євро, на транспорт — 2,3 мільярдів
євро та інших секторах [13, с. 11].

Для зміцнення національної енергетичної
безпеки та приєднання України до європейсь-
кого і світового енергетичних ринків необхід-
ним є розширення та активне використання
системи інструментів організаційно-економіч-
ного механізму підвищення енергоефектив-
ності національної економіки [1, с. 75]. У За-
коні України "Про енергозбереження" зазна-
чено: "енергозбереження" — це "діяльність
(організаційна, наукова, практична, інформа-
ційна), спрямована на раціональне використан-
ня та економне витрачання первинної та пере-
твореної енергії та природних енергетичних
ресурсів у національному господарстві та яка
реалізується з використанням технічних, еко-
номічних і правових методів" [7]. Згодом було
схвалено "Енергетичну стратегію на період до
2035 року", котра визначає цілі та завдання дов-
гострокового розвитку енергетичного сектора
України на майбутнє а також орієнтири та ме-
ханізми реалізації державної енергетичної пол-
ітики, що забезпечують досягнення намічених
цілей. Сукупний обсяг інвестицій у вітчизняний
паливно-енергетичний комплекс (ПЕК) пови-
нен скласти 1,7 трлн грн [9].

Для фінансування проєктів з енергозбере-
ження використовують бюджетне співфінансу-
вання, субсидування або пільгове бюджетне
кредитування, що охоплює: пільгові державні
кредити для реалізації коротко— та середньо-
строкових проєктів з упровадження енергое-
фективних технологій; надання гарантій та
відшкодування частини витрат на сплату
відсотків за кредитами, отриманими у кредит-
них установах на здійснення інвестиційних
проєктів у сфері енергозбереження та підви-
щення енергоефективності; надання цільових
державних та інших субсидій. Перспективни-

ми механізмами фінансування проєктів з енер-
гозбереження є: кредити та донорські гранти
міжнародних фінансових і кредитних органі-
зацій на середньострокові та довгострокові
масштабні інвестиційні проекти [8].

Завдяки наявності таких потужних міжна-
родних організацій у ЄС як (Європейський
Союз: партнерство країн Східної Європи з охо-
рони навколишнього середовища та енергозбе-
реження ("E5P"), ЄБРР (Європейський банк
реконструкції і Розвитку), (ЄІБ) Європейський
інвестиційний банк, (ГЕФ) Глобальний еколо-
гічний фонд (до якого входять ЄБРР, ПРООН,
ЮНЕП, ЮНІДО, МБРР), (НЕФКО) Північна
екологічна фінансова корпорація, (ПІБ)
Північний інвестиційний банк, (GCPF) Глобаль-
ний фонд кліматичного партнерства, (DIGH)
Фонд "Голландські міжнародні гарантії для
житлового фонду", Група Світового банку —
(Субнаціональні фінанси від МФК та МБРР),
(USAD) Світовий банк, Агентство США з
міжнародного розвитку, (KfW) Німецький дер-
жавний банк розвитку, (GIZ) Німецьке товари-
ство технічного співробітництва. Створення
Фонду енергоефективності надасть змогу Ук-
раїні отримати від Європейського Союзу інве-
стиції для вирішення проблеми енергозбере-
ження [10, с. 150].

ВИСНОВКИ ТА ПЕРСПЕКТИВИ
ПОДАЛЬШИХ РОЗВІДОК У ДАНОМУ

НАПРЯМІ
Таким чином, існує низка перешкод для

інвестицій в енергоефективність національних
економік Європейського Союзу та України та
відновлювані джерела енергії, що гальмує фор-
мування раціонального організаційно-еконо-
мічного механіму енергозбереження. Виника-
ють фінансові, інституційні та адміністративні
бар'єри, інформаційні та бар'єри поінформова-

Рис. 2. Механізми фінансування проєктів з енергозбереження
у країнах ЄС

Джерело: систематизовано та згруповано за даними [17—18, 21].
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ності. Однак важливо, що вони значно відрізня-
ються між собою залежно від низки факторів.
Фінансові бар'єри варіюються від тривалої
відсутності доступу до капіталу в деяких краї-
нах, для інших, де фінансові обмеження є
більш тимчасовими та значною мірою пов'я-
зані з наслідки економічної кризи. Інсти-
туційні та адміністративні бар'єри, з якими
стикаються, є різноманітними від фундамен-
тального — відсутність регулювання та недо-
віра до уряду — до дефіциту адміністративно-
го потенціалу і навичок в необхідних сферах.
Інформаційні та бар'єри поінформованості.
виникають через низьку пріоритетність енер-
гоефективності в деяких країнах або
відсутність технічних можливостей для вико-
ристання наявних ресурсів.
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