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GREEN FINANCING ARCHITECTURE FOR UKRAINE'S POST-WAR RECONSTRUCTION:
INSTRUMENTS AND INSTITUTIONAL MECHANISMS

У статті розкрито архітектуру зеленого фінансування післявоєнної відбудови як багаторівне-
ву систему узгоджених інструментів і інституційних механізмів, що перетворюють міжнародну
допомогу в масштабовані інвестиційні потоки для відновлення критичної інфраструктури й де-
карбонізації економіки України в умовах війни та затяжної кризи. Обгрунтовано, що ефективність
зеленої відбудови визначається взаємодією трьох контурів: (1) донорських і багатосторонніх
фінансових механізмів (насамперед Ukraine Facility та підходів міжнародних фінансових інсти-
туцій), (2) національної регуляторної екосистеми (кліматичні цілі, ESG-нагляд, таксономічні
підходи, координаційні платформи), (3) ринкових каналів мобілізації капіталу (зелені та муні-
ципальні облігації). Показано, що зниження ризиків, верифікація та прозора звітність є критич-
ними для запобігання грінвошингу і зниження інформаційної асиметрії, а цифровізація (реєст-
ри, MRV, смарт-контракти) може посилити підзвітність і довіру інвесторів, зменшуючи нерівність
доступу до фінансування між регіонами.

The article examines the architecture of green finance for Ukraine's post-war reconstruction as a
multi-level system that connects international aid and international financing with domestic
regulation, project pipelines and market-based mobilisation of capital. The paper argues that "green"
reconstruction is not a standalone set of climate projects; it is an institutional configuration that
must simultaneously (i) reduce risk for private investors under war and conflict conditions, (ii) maintain
credibility and prevent greenwashing through verification and disclosure, and (iii) translate external
resources into bankable, locally implementable investments. Building on the Ukrainian case, the study
structures the architecture around three interdependent layers: (1) multilateral and donor
mechanisms, where Ukraine Facility serves as a policy and financing anchor through budget support,
investment guarantees and technical assistance; (2) the national regulatory ecosystem, including
climate targets, ESG-oriented prudential expectations, taxonomy-aligned classification and
coordination platforms that standardise rules and improve policy predictability; and (3) market
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ПОСТАНОВКА ПРОБЛЕМИ
У ЗАГАЛЬНОМУ ВИГЛЯДІ ТА ЇЇ ЗВ'ЯЗОК
ІЗ ВАЖЛИВИМИ НАУКОВИМИ
ЧИ ПРАКТИЧНИМИ ЗАВДАННЯМИ

Масштаб і складність післявоєнного відновлення
економіки України зумовлюють потребу залучити понад
524 млрд дол. США — суму, що у 2,8 рази перевищує
номінальний ВВП країни станом на 2024 р. [22]. Одно-
часно геополітичні трансформації та поглиблення гло-
бальної кліматичної кризи актуалізують необхідність
інтеграції принципів сталого розвитку в архітектуру еко-
номічної реконструкції [21]. Європейський Союз (ЄС),
визначивши Україну країною-кандидатом на вступ, сфор-
мулював вимоги щодо узгодження політики відновлення
з цілями Європейського зеленого курсу та Паризької
кліматичної угоди [12]. Тому зелене фінансування транс-
формується з допоміжного інструменту екологічної пол-
ітики на стратегічний механізм структурної модернізації,
здатний забезпечити одночасне досягнення цілей еконо-
мічного зростання, енергетичної безпеки та декарбоні-
зації 2 . Критична руйнація енергетичної інфраструкту-
ри, втрата до 93% генеруючих потужностей у окремих
регіонах, а також продовження воєнних дій формують
специфічне середовище підвищених геополітичних і
фінансових ризиків, у якому традиційні підходи до залу-
чення капіталу виявляються недостатніми [22]. Це зумов-
лює потребу інструментів та інституційних механізмів
зеленого фінансування, здатних масштабувати інвестиції,
знижувати ризики та забезпечувати прозорість і
підзвітність використання коштів у процесі відбудови.

АНАЛІЗ ОСТАННІХ ДОСЛІДЖЕНЬ
І ПУБЛІКАЦІЙ

Зростає увага наукової та експертної спільноти до
проблематики зеленого фінансування післявоєнної
відбудови України, що відображається у зростанні
кількості прикладних і методологічних досліджень. Ана-
літичні матеріали Світового банку формують методичні
підходи до оцінювання потреб у відновленні крізь при-

instruments, primarily green and municipal bonds, designed to provide long-term capital for
infrastructure, energy transition and resilience projects. A dedicated emphasis is placed on the role
of blended finance, guarantees and political/war-risk coverage as core de-risking tools that shape
the cost of capital and investor appetite. The article also highlights the enabling role of digitalisation
and digital technologies (MRV systems, registries, traceability tools, and smart-contract logic) in
transparency, accountability, and the monitoring of environmental outcomes, while recognising
challenges linked to the digital divide, inequality, and information asymmetry across regions. By
positioning green reconstruction within the broader dynamics of contemporary humanitarian and
recovery financing, the study outlines policy-relevant directions for aligning international support
with domestic capacity and market credibility.

Ключові слова: зелене фінансування; післявоєнна відбудова; міжнародна допомога; міжнародна гуман-
ітарна система; фінансові інструменти; змішане фінансування; управління ризиками; гарантії.
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зму принципів Build Back Better та акцентують не-
обхідність системної інтеграції кліматичних ризиків у
планування реконструкції [22]. У 2 розкрито роль зеле-
них фінансів у забезпеченні сталого розвитку України,
однак їхній аналіз лише частково враховує специфіку
воєнного середовища та інструменти мінімізації ризиків,
критично важливі для залучення приватного капіталу в
умовах підвищеної невизначеності. Міжнародна фінан-
сова корпорація (IFC) в оглядових матеріалах окреслює
можливості приватного сектору у "зеленій" відбудові,
зосереджуючись на секторальних пріоритетах і бар'є-
рах для інвестування [15], тоді як публікації ОЕСР [21]
та Ukrainian Climate Office [19] систематизують архітек-
туру змішаного фінансування, зокрема механізми мо-
білізації приватних ресурсів через публічні гарантії,
пільгове кредитування та інші інструменти розподілу
ризиків. Розвивається напрям досліджень цифрової
інфраструктури сталого фінансування: дослідження,
присвячені токенізованим зеленим облігаціям і фено-
мену greenium [16], а також кейс-аналізи інноваційних
ініціатив із токенізації зелених боргових інструментів
(зокрема на прикладі Гонконгу [17]), підкреслюють по-
тенціал технологічних рішень для підвищення прозо-
рості, ліквідності та доступу інвесторів. Паралельно
роботи щодо токенізації як інструменту підвищення
ліквідності ринку вуглецевих кредитів [4] актуалізують
питання інституційної сумісності та ринкового дизайну
кліматичних інструментів, що можуть виконувати комп-
лементарну роль у фінансуванні декарбонізації. Водно-
час, попри наявні напрацювання (зокрема, у [11] виок-
ремлено інституційні обмеження й регуляторні прога-
лини кліматичного фінансування в Україні), недостат-
ньо дослідженим залишається питання комплексної
взаємодії між багатосторонніми фінансовими інститу-
ціями, національною регуляторною екосистемою,
інструментами управління ризиками та ринковими
(включно з цифровими) механізмами у формуванні
цілісної системи зеленого фінансування відбудови в
умовах продовження війни.
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ФОРМУЛЮВАННЯ ЦІЛЕЙ СТАТТІ
(ПОСТАНОВКА ЗАВДАННЯ)

Метою статті є систематизації архітектури зелено-
го фінансування післявоєнної відбудови України шля-
хом аналізу міжнародних фінансових інструментів, ре-
гуляторних інновацій, механізмів зниження ризиків та
ринкових каналів мобілізації капіталу (зокрема Ukraine
Facility, практик міжнародних фінансових інституцій і
ринку зелених облігацій).

ВИКЛАД ОСНОВНОГО МАТЕРІАЛУ
ДОСЛІДЖЕННЯ

російська агресія спричинила масштабні руйнуван-
ня критичної інфраструктури, що створило значний де-
фіцит енергетичних потужностей та логістичних можли-
востей. Руйнувань зазнали також житловий фонд, транс-
портно-логістична інфраструктура, об'єкти соціальної
сфери та виробничі потужності (див. Табл. 1), що зумо-
вило комплексний характер потреб відбудови і конку-
ренцію за обмежені фінансові ресурси.

Особливістю українського контексту є те, що відбу-
дова відбувається в умовах війни, що триває. Це накла-
дає обмеження на залучення приватного капіталу через
надвисокі ризики. За таких умов ключовим стає питан-
ня організації фінансових ресурсів: які інструменти,
правила та інституції здатні перетворити донорські кош-
ти на масштабовані інвестиції у "зелену" модернізацію
в умовах підвищених ризиків.

Архітектура зеленого фінансування післявоєнної
відбудови України формується на перетині трьох взаємо-
пов'язаних контурів: багатосторонніх і донорських ме-
ханізмів, що визначають обсяг ресурсів та умови їх надан-
ня; національної регуляторної й інституційної екосистеми,
яка забезпечує підготовку інвестиційно придатних
проєктів, їхню відповідність критеріям сталості та спро-
можність до імплементації; ринкових інструментів мобілі-
зації капіталу, що дозволяють масштабувати інвестиції та
розподіляти ризики. Відповідно, оцінювання архітектури
потребує не паралельного опису компонентів, а пояснен-
ня механізмів їхньої взаємодії — від умовності донорсь-
кого фінансування і мінімізації ризиків до таксономічних
критеріїв, верифікації та інституційної координації.

ЄС став головним стратегічним партнером України,
запровадивши спеціальний інструмент Ukraine Facility
обсягом 50 млрд євро на період 2024—2027 рр. Цей ме-
ханізм виступає центральним елементом європейської
стратегії підтримки відбудови, поєднуючи макрофінан-

сову стабілізацію з мінімізацією інвестиційних ризиків
та інституційним наближенням до acquis ЄС [12]. Його
конструкція охоплює три напрями, які взаємно підси-
люють один одного. По-перше, бюджетна підтримка
через План України прив'язана до виконання узгодже-
них реформ у ключових секторах (енергетика, еколо-
гія, цифровізація, публічне врядування тощо), форму-
ючи інституційну умовність фінансування та підвищую-
чи передбачуваність політики. Важливою інтеграційною
нормою механізму є горизонтальна вимога спрямуван-
ня щонайменше 20% ресурсів на зелені інвестиції та по-
м'якшення наслідків зміни клімату, що вбудовує сталість
у логіку реконструкції, а не залишає її окремим напря-
мом [12]. По-друге, Ukraine Investment Framework за-
безпечує залучення приватного капіталу через гарантії
та інструменти змішаного фінансування, знижуючи ри-
зик-профіль проєктів і підвищуючи їхню інвестиційну
спроможність. По-третє, технічна допомога підтримує
гармонізацію законодавства та розбудову інституційної
спроможності, без яких інвестиційні інструменти не мо-
жуть бути масштабовані: саме цей компонент забезпе-
чує трансляцію політичних цілей у стандартизовані про-
цедури підготовки, відбору та моніторингу зелених
проєктів. Тому Ukraine Facility доцільно розглядати як
"каркас" архітектури: він задає умовність реформ, ство-
рює інфраструктуру управління ризиками та підкріплює
її інституційним зближенням із правилами ЄС.

Ukraine Facility задає рамку та політичну умовність,
однак масштаб потреб відбудови зумовлює багаторівне-
ву систему фінансування, у межах якої Група Світового
банку, ЄБРР, ЄІБ, IFC та MIGA поєднують швидкі канали
підтримки, довгострокові інвестиційні програми і інстру-
менти страхування/гарантування ризиків (див. Табл. 2).
Світовий банк використовує трастові механізми (URTF)
для акумулювання донорських ресурсів і фінансування
відновлення у критичних секторах, а також інструменти
на кшталт PEACE для підтримання фіскальної та соціаль-
ної стійкості [22]. Окреме значення має кредитне підси-
лення через ADVANCE Ukraine TF, яке підвищує спро-
можність залучення ресурсів на ринках капіталу на прий-
нятніших умовах [22]. IFC концентрується на життєздат-
ності приватного сектору через програму Economic
Resilience Action, застосовуючи змішане фінансування
для роботи з підвищеним ризиком за умови наявності
значного соціального та екологічного ефекту [15]. ЄБРР
розгортає Greening Financial Systems, поєднуючи пільгові
ресурси та технічну допомогу для фінансових установ-

Сектор економіки 
Прямі фізичні 

збитки  
(млрд USD) 

Потреби у 
відбудові 

(млрд USD) 

Частка у 
загальних 
потребах 

Житловий сектор ~80.0 83.7 16% 
Транспорт та 
логістика 

~50.0 77.5 15% 

Енергетика ~15.0 67.8 13% 
Соціальний захист 
та здоров’я 

~20.0 185.4 35% 

Промисловість та 
торгівля 

~15.0 132.9 25% 

Всього 176.0 524.0 100% 
 

Таблиця 1. Оцінка руйнувань і потреб відновлення за секторами економіки України

(млрд дол. США)

Джерело: систематизовано на основі [22].
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партнерів, щоб масштабувати кредитування енергоефек-
тивності, ВДЕ та низьковуглецевих технологій [18]. ЄІБ,
діючи як ключовий європейський інвестиційний інститут,
підтримує інфраструктурні та муніципальні проєкти, до-
повнюючи бюджетні й гарантійні інструменти ЄС довгим
ресурсом і проєктною експертизою. MIGA (через SURE
Trust Fund та інші рішення) посилює саме "вузьке місце"
інвестицій у воєнних умовах — покриття політичних/воє-
нних ризиків для інвесторів і кредиторів, що критично для
запуску приватних проєктів у реальному секторі [22]. У
підсумку МФІ виконують не дублюючу, а комплементар-
ну роль: забезпечують швидкість, довжину ресурсу, тех-
нічну спроможність та інструменти розподілу ризику, які
разом підвищують ефективність європейського каркаса
фінансування.

Ефективність використання зовнішніх ресурсів зале-
жить від спроможності державних інституцій формувати
якісний портфель проєктів, дотримуватися стандартів
сталості та забезпечувати прозоре управління коштами.
Національний план з енергетики та клімату на 2025—2030
рр. задає рамку декарбонізаційних та енергетичних орі-
єнтирів і тим самим формує критерії пріоритизації інвес-
тицій у перехід до ВДЕ, мережеву модернізацію та енер-
гоефективність [5]. Оновлений внесок до Паризької уго-
ди закріплює середньострокові кліматичні цілі та розши-
рює інструментарій, включно з потенційною участю у рин-
кових механізмах за Статтею 6, що відкриває можливість
додаткових каналів кліматичного фінансування за умо-
ви належної інституційної підготовки [14]. На рівні фінан-
сового посередництва НБУ посилює інтеграцію ESG-ри-
зиків у регуляторний порядок денний, що є важливим для
коректного ціноутворення ризику, якості кредитних пор-
тфелів та довіри інвесторів до фінансового сектору [1].
Координаційний рівень інституційної архітектури підси-
люється через Платформу сталого фінансування при
Секретаріаті Кабінету Міністрів, яка орієнтована на адап-
тацію підходів таксономії, стандартів розкриття та мето-
дологій оцінки зелених проєктів, зменшуючи фрагмен-
тацію політик і процедур [9]. У сукупності ці елементи
формують внутрішній контур архітектури: вони визнача-
ють правила гри, забезпечують зіставність "зелених" виз-
начень, а також створюють основу для верифікації ре-
зультатів та підзвітності.

Ринок зелених облігацій є каналом довгостроково-
го фінансування інфраструктури та енергетичного пе-
реходу за умов обмеженої доступності класичного кре-
дитування. Законодавча основа, закладена законом про
ринки капіталу, та підзаконні акти НКЦПФР наближу-
ють процедури емісії до принципів ICMA, вводячи ви-
моги до Green Bond Framework, прозорого відбору
проєктів, управління надходженнями та регулярної
звітності про використання коштів і досягнутий еколог-
ічний ефект [7]. Критичним елементом довіри є механі-
зми запобігання грінвошингу, що реалізуються через
зовнішню незалежну верифікацію до розміщення та
постемісійну перевірку цільового використання коштів
[7]. З практичної точки зору, зелені облігації доцільно
спрямовувати на проєкти з високою капіталомісткістю
та прогнозованими ефектами: модернізацію електроме-
реж і підвищення їх стійкості, інтелектуальні мережі,
термомодернізацію будівель, відновлювану енергети-
ку, низьковуглецевий транспорт, очисні споруди та іншу
критичну інфраструктуру [5]. Окрему нішу становлять
муніципальні зелені облігації, потенціал яких пов'яза-
ний із місцевими проєктами енергоефективності,
відходів і транспорту, але стримується бюджетними
обмеженнями на запозичення та потребою у стандар-
тизованих підходах до проєктного циклу й звітності [3].
Тому зелений борговий ринок має розглядатися не як
автономний сегмент, а як ринкове "плече" архітектури,
яке працює лише за наявності таксономічних критеріїв,
верифікації та стабільної інституційної координації.

Фінансові інструменти та регуляторні механізми
мають бути реалізовані через пріоритезований порт-
фель секторів, де інвестиції одночасно підвищують
стійкість, зменшують викиди та створюють мультипліка-
тивний ефект. В енергетиці першочерговими є модер-
нізація мереж, розвиток розподіленої генерації та сис-
тем накопичення енергії для інтеграції ВДЕ, а також
інструменти підтвердження низьковуглецевого поход-
ження електроенергії, що підсилює прозорість для інве-
сторів і споживачів 8 . У житловому секторі ключовою є
масштабна термомодернізація та відбудова за енерго-
ефективними стандартами, доповнена фінансовими
продуктами (гранти/співфінансування, пільгові креди-
ти, "зелені" іпотечні рішення) і розвитком ринку облад-

Інституція 
Ключовий 
інструмент 

Пріоритетний 
сектор 

Обсяг 
фінансування 

Механізм 

ЄІБ Ukraine 
Investment 
Framework 

Муніципальна 
інфраструктура, ЖКГ 

4 млрд EUR Гарантії, пільгові 
кредити 

ЄБРР Greening 
Financial 
Systems 

Енергоефективність, 
МСБ, ВДЕ 

634 млн USD Змішане 
фінансування з 
GCF (+ технічна 
допомога) 

Світовий 
банк 

URTF, 
ADVANCE 
Ukraine TF 

Енергетика, 
транспорт, соціальна 
сфера 

2,4 млрд USD Грантові фонди, 
кредитне 
посилення 

IFC Economic 
Resilience 
Action 

Агробізнес, 
фінансовий сектор 

2 млрд USD Прямі інвестиції, 
гарантії 

MIGA SURE Trust 
Fund 

Страхування воєнних 
ризиків 

6 гарантій Політичне/воєнне 
страхування 

 

Таблиця 2. Структура фінансової підтримки міжнародних інституцій для зеленої відбудови

України

Джерело: систематизовано на основі [22; 12; 15; 18].
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нання (теплові насоси, системи керування
енергією), що зменшує навантаження на
енергосистему та витрати домогоспо-
дарств [10]. Для промисловості стратегіч-
ним фокусом стає технологічна модерніза-
ція та декарбонізація вуглецевомістких ви-
робництв (див. Табл. 3). Додатково еконо-
мічний стимул до таких інвестицій поси-
люється жорсткішими кліматично-торго-
вельними вимогами на ринку ЄС [6], включ-
но з CBAM [20]. Інтеграція принципів цир-
кулярної економіки — повторне викорис-
тання будівельних матеріалів, перероблен-
ня будівельних відходів, розвиток сучасної
інфраструктури управління відходами —
дозволяє одночасно знижувати викиди,
зменшувати ресурсну залежність та скоро-
чувати витрати на відбудову, особливо в
будівництві та міській інфраструктурі [13]. Сектораль-
на пріоритизація виконує роль "контуру зі сторони по-
питу" архітектури: вона визначає, які саме проєкти ма-
ють бути підготовлені під інструменти Ukraine Facility,
МФІ та ринку капіталу, і за якими показниками має вим-
ірюватися зелений результат.

ВИСНОВКИ З ДАНОГО ДОСЛІДЖЕННЯ
І ПЕРСПЕКТИВИ ПОДАЛЬШИХ РОЗВІДОК
У ДАНОМУ НАПРЯМІ

Архітектура зеленого фінансування післявоєнної
відбудови України формується як взаємодія трьох кон-
турів: багатосторонніх фінансових інструментів, національ-
ної регуляторно-інституційної екосистеми та ринкових
механізмів мобілізації капіталу. Ядром виступає Ukraine
Facility, який поєднує бюджетну підтримку, гарантійний
компонент через Ukraine Investment Framework і технічну
допомогу, а горизонтальна ціль 20% на зелені інвестиції
вбудовує сталість у відбудову. Механізми змішаного
фінансування і гарантії демонструють здатність створю-
вати леверидж, тоді як МФІ доповнюють систему кредит-
ним підсиленням, страхуванням воєнних/політичних ри-
зиків та підготовкою проєктів; розвиток зелених облігацій
потребує незалежної верифікації від грінвошингу.

Перспективи подальших розвідок пов'язані з вимі-
рюванням ефективності управління ризиками й воєнно-
го страхування, оцінкою впливу адаптації таксономії ЄС
та ESG-нагляду НБУ на вартість і доступність капіталу,
а також із розробкою моделей муніципальних зелених
облігацій на місцях і методик оцінювання соціально-еко-
номічного ефекту інвестицій. Варто дослідити цифрові
рішення прозорості (MRV, реєстри, смарт-контракти) та
вплив посилення кліматично-торговельних вимог ЄС,
включно з CBAM, на попит на декарбонізацію промис-
ловості.
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Таблиця 3. Потенціал скорочення викидів CO
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 у ключових

секторах української економіки до 2030 року

Джерело: розраховано на основі [5; 14; 23].
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