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АНОТАЦІЯ
У статті розглянуто сутність та суб’єкти соціальних інвести-

цій. Визначено роль соціального інвестування в процесі стійко-
го суспільного розвитку та його характеристика. Проаналізова-
но напрями соціально відповідального інвестування у світовій 
практиці та сучасний стан соціально-інвестиційного розвитку в 
Україні. Зроблено висновок щодо проблем та перспектив роз-
витку політики соціальних інвестицій в Україні.

Ключові слова: соціальні інвестиції, людський капітал, 
корпоративна соціальна відповідальність, спонсорство, благо-
дійність, етичне інвестування.

АННОТАЦИЯ
В статье рассмотрены сущность и субъекты социальных 

инвестиций. Определены роль социального инвестирования 
в процессе устойчивого общественного развития и его харак-
теристика. Проанализированы направления социально ответ-
ственного инвестирования в мировой практике и современное 
состояние социально-инвестиционного развития в Украине. 
Сделан вывод о проблемах и перспективах развития политики 
социальных инвестиций в Украину.

Ключевые слова: социальные инвестиции, человеческий 
капитал, корпоративная социальная ответственность, спон-
сорство, благотворительность, нравственное инвестирование.

ANNOTATION
The article examines the nature and subject of social 

investment. The role of social investment in the sustainable social 
development and its characteristics is defined. Socially responsible 
investment trends in the world and the current state of social and 
investment development in Ukraine are analyzed. The conclusion 
on the problems and prospects of social policy investments in 
Ukraine is made.

Keywords: social investment, human capital, corporate social 
responsibility, sponsorship, charity ethical investment.

Постановка проблеми. У сучасному світі 
людський, інтелектуальний і соціальний капі-
тал стають основою багатства, визначають кон-
курентоспроможність економічних систем та 
є ключовим ресурсом її розвитку. В останні 
роки в Україні питання про соціальну відпо-
відальність бізнесу постало особливо гостро, 
оскільки через низку причин держава сьогодні 
не в змозі забезпечити прийнятний рівень соці-
альної захищеності людей. Установлені міні-
мальні соціальні гарантії, нагальні соціальні 
проблеми не вирішуються, механізми соціаль-
ної допомоги показують свою неефективність. 
Отже, розвиток суспільства потребує уваги до 
соціального інвестування як до цілеспрямова-
ного вкладення ресурсів у розвиток соціальної 
сфери, тобто сфери, де саме формується і наро-
щується людський, інтелектуальний і соціаль-
ний капітал. Соціальні інвестиції є основним 
інструментом і важливою ознакою соціальної 
відповідальності на всіх рівнях, що здійсню-

ються з метою одержання корисного суспіль-
ного ефекту в майбутньому. 

Аналіз останніх досліджень і публікацій. 
Дослідженням політики реалізації соціаль-
них інвестицій у практиці компаній займа-
ються такі вітчизняні автори, як Є.В. Балаць-
кий, О.В.  Бандирська, А.В.  Бондаренко, 
А.Ф.  Векслер, Г.В.  Герасименко, Е.М.  Ліба-
нова, М.І.  Либоракіна, С.Є.  Литовченко, 
Н.А. Супрун, Г.Л. Тульчинський, С.В. Туркін, 
Н.А. Шибаева, В.М. Якимець та ін.

Виділення невирішених раніше частин 
загальної проблеми. Аналіз виявив розбіж-
ності у трактуванні та класифікації соціальних 
інвестицій. Дискусії щодо соціально-економіч-
ної сутності соціальних інвестицій та їх вплив 
на сталий розвиток ще не отримали фундамен-
тального та комплексного відображення в соці-
альній економічній літературі, що зумовлює 
актуальність дослідження.

Мета статті полягає в узагальненні понятій-
ної сутності категорії «соціальні інвестиції», 
аналізі напрямів соціально відповідального 
інвестування у світовій практиці та сучасного 
стану соціально-інвестиційного розвитку в 
Україні.

Виклад основного матеріалу дослідження. 
В  історичному плані перші практики соціаль-
ного, або «етичного», інвестування просте-
жується в діяльності релігійних громад, чиї 
настанови пропагували сприяння миру та нена-
сильству, у результаті чого послідовники вчень 
відмовлялись від інвестування у виробництво 
та продаж військової техніки та обладнання, 
алкогольних виробів та тютюну, а також у роз-
виток грального бізнесу. Перші спроби прак-
тичного використання соціальних критеріїв 
під час впровадження інвестиційних проектів 
стають помітними в діяльності великих кор-
порацій у 1960-х роках. Зокрема, Фонд Форда 
проголосив, що соціальні інвестиції стануть 
частиною його філантропічних програм за допо-
могою вкладень низької окупності в розвиток 
мікрокредитування, житлових програм, охо-
рони навколишнього середовища [1]. 

В історії української культури соціальні 
інвестиції не є новим явищем, традиції інвес-
тування в добробут і розвиток суспільства були 
закладені ще в ХІХ ст. Меценатством займалися 
великі підприємці, серед яких насамперед слід 
назвати родини Терещенків, Ханенків, Тарнов-
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ських, а також персонально  – М. Дєгтєрєва, 
Є. Чекаленка, Л. Бродського та ін. Благодій-
ницька діяльність українських індустріальних 
магнатів і великих землевласників створювала 
можливість для незаможних прошарків насе-
лення отримати матеріальну підтримку, бути 
залученим до більш-менш повноцінного громад-
ського життя [2, с. 64].

У контексті поступального руху України до 
стійкого суспільного розвитку великого зна-
чення набуває виявлення та реалізація осно-
вних його факторів. Основними соціальними 
складовими механізму стійкого розвитку є: 
соціальна відповідальність, соціальна інтегра-
ція, подолання масової апатії та утриманських 
настроїв у суспільстві, ефективна підтримка 
нужденних, висока якість населення, ефектив-
ний працівник та ефективний власник [3, с. 7]. 
Соціальні інвестиції є інтегрованим фактором 
стійкого суспільного розвитку.

Визначення соціальних інвестицій бізнесу 
українськими вченими-економістами тракту-
ється як матеріальні, технологічні, управлін-
ські чи інші ресурси, а також фінансові кошти 
компаній, що направляються за рішенням 
керівництва на реалізацію соціальних програм, 
розроблених з урахуванням інтересів основних 
внутрішніх і зовнішніх зацікавлених сторін у 
припущенні, що в стратегічному відношенні 
компанією буде отриманий певний (хоча і не 
завжди і не просто вимірюваний) соціальний і 
економічний ефект [4, с. 66].

Соціальне інвестування, на думку А.В. Бон-
даренко, Л.О. Омелянович,  – це спосіб реалі-
зації корпоративної соціальної відповідальності 
за допомогою цільових програм, які відпові-
дають потребам основних груп зацікавлених 
осіб  – споживачів, персоналу, місцевих гро-
мад. Соціальному інвестуванню властиві осно-
вні характеристики інвестування за винятком 
критерію, що розмежовує ці поняття, – об’єкта 
інвестування [5, с. 201].

Сьогодні соціальними інвестиціями на мікро-
рівні можна вважати вкладення домогосподар-
ствами й окремими особами певних коштів для 
свого розвитку взагалі та для отримання соці-
альних і фінансових дивідендів зокрема. Отже, 
до соціальних інвестицій на мікрорівні можна 
віднести витрати домогосподарства: на освіту 
дорослих членів домогосподарства та їхніх 
дітей, професійне навчання та підвищення ква-
ліфікаційного рівня; на забезпечення здорового 
способу життя; профілактику та лікування 
захворювань; медичне страхування і страху-
вання від нещасних випадків та непрацездат-
ності; на інтелектуальний, культурний і духо-
вний розвиток тощо.

Соціальне інвестування  – спосіб реалізації 
корпоративної соціальної відповідальності за 
допомогою цільових програм, які відповідають 
потребам основних груп зацікавлених осіб  – 
споживачів, персоналу, місцевих спілок. Соці-
альному інвестуванню властиві основні харак-

теристики інвестування, за винятком критерію, 
що розмежовує ці поняття,  – об’єкту інвесту-
вання. Головною проблемою соціальних інвес-
тицій є їх недостатність.

Соціальні інвестиції – це добровільний вне-
сок бізнесу в розвиток суспільства. До соці-
альних інвестицій найбільш часто відносять: 
спонсорство й корпоративну благодійність, 
піклування, взаємодію з місцевим співтовари-
ством, владними структурами, корпоративні 
партнерські програми.

Для створення та відтворення людського 
капіталу відповідно до потреб сучасного еконо-
мічного розвитку здійснюються соціальні інвес-
тиції, які Н.А. Шибаєва поділяє на три види 
на основі методів їх реалізації та очікуваних 
результатів [4, с. 64]:

1.	Непрямі, які забезпечують суспільні блага 
та покращують якість життя громадян.

2.	Прямі, які забезпечують поліпшення 
якості людського капіталу.

3.	Змішані, які надають суспільні блага і 
забезпечують збільшення людського капіталу.

Існує два основні аспекти, з огляду на які 
розглядають соціальні інвестиції:

1.	Соціальні інвестиції в контексті корпора-
тивної соціальної відповідальності, під якою 
розуміють соціальну діяльність підприємства, 
спрямовану на зовнішнє середовище з метою 
створення сприятливого іміджу в очах грома-
дянського суспільства та надання соціальних 
благ працівникам підприємства.

2.	Інвестиції в людський капітал, що спри-
яють підвищенню професійної кваліфікації та 
покращанню продуктивних здібностей людини 
і тим самим збільшують продуктивність праці 
[6, с. 151]. До інвестицій у людський капітал 
відносять витрати на освіту протягом життя, 
охорону здоров’я, виховання гуманітарних 
складників людського капіталу, посилення 
мотивації працівників, міграцію працівників, 
пошук економічно важливої інформації.

На нашу думку, ці два аспекти є 
взаємопов’язаними. А отже, соціальні інвес-
тиції необхідно розглядати одразу в обох кон-
текстах. Соціальні інвестиції у контексті 
корпоративної соціальної відповідальності є 
компонентою інвестицій у людський капітал, а 
інвестиції в людський капітал, своєю чергою, – 
компонентами соціальних інвестицій загалом.

Суб’єктами соціальних інвестицій на різних 
рівнях є держава (органи державної влади на 
всіх рівнях), підприємства всіх форм власності, 
комерційні та некомерційні організації, фізичні 
особи. При цьому мотивація та цілі соціаль-
ного інвестування можуть значно відрізнятися 
залежно від суб’єкта і джерела інвестицій. Для 
держави цілями соціальних інвестицій можуть 
бути підвищення національного доходу і рівня 
життя населення, розширення можливостей 
людського розвитку; для комерційних струк-
тур  – збереження і розширення позицій на 
ринку, а також прибуток; для іноземних інвес-
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торів і фізичних осіб – прибуток; для некомер-
ційних організацій  – задоволення конкретних 
нагальних потреб громади чи окремих катего-
рій людей, підвищення рівня й якості життя 
населення за допомогою задоволення матеріаль-
них, духовних і соціальних потреб.

Ефективність соціально відповідального 
інвестування передусім пов’язана з досягнен-
ням його основної мети – реалізацією можли-
вості поєднання отримання фінансового при-
бутку й етичних цінностей інвестора. Соціальне 
інвестування передбачає такі види ефекту для 
компанії, як:

-	 фінансова ефективність (страхування 
ризиків, маркетинг і продаж, скорочення опе-
раційних витрат та ін.);

-	 нефінансова ефективність (імідж і репута-
ція підприємства, лояльність клієнтів і персо-
налу);

-	 ефективність впливу на ситуацію на тери-
торії присутності [7].

Процеси отримання соціального ефекту в 
результаті соціального інвестування проходять 
у певній часовій залежності. Існує послідовне 
вкладення ресурсів: одержання соціального 
ефекту, паралельне вкладення і отримання 
результату інвестиційної діяльності та інтер-
вальне вкладення, у результаті якого ефект 
досягається через певний часовий проміжок.

За послідовного інвестування соціальний 
ефект буде отримано після завершення інвес-
тування в повному обсязі, за паралельного  – 
соціальний ефект може настати до повного 
завершення процесу інвестування, а за інтер-
вального – між періодом інвестування та одер-
жанням результату існує певний проміжок 
часу, який залежить від форми інвестування.

Соціальні інвестиції варто відрізняти від 
спонсорства і благодійності.

Спонсорство  – добровільна матеріальна, 
фінансова, організаційна та інша підтримка 
фізичними та юридичними особами будь-якої 
діяльності з метою популяризації виключно 
свого імені, найменування, свого знака для 
товарів і послуг [8].

Благодійність  – добровільне безкорисливе 
пожертвування фізичних і юридичних осіб у 
формі надання одержувачам мінімальної фінан-
сової, організаційної та іншої добродійної допо-
моги [9].

Таким чином, спонсорство – це допомога на 
взаємовигідних умовах в обмін на рекламну 
підтримку, а благодійність – безоплатна допо-
мога. Соціальні інвестиції – це засіб, направле-
ний на реалізацію конкретних зовнішніх і вну-
трішніх соціальних програм підприємства, це 
практична форма реалізації соціальної відпові-
дальності. Це можуть бути інвестиції в об’єкти 
муніципальної інфраструктури, медицини, 
освіти, культури. Строк їхньої окупності значно 
довший, а чиста наведена вартість – нижча, але 
віддача від них виражається не тільки в грошо-
вому еквіваленті. Ефект може бути у вигляді 

зміцнення довіри і створення позитивного імі-
джу компанії серед представників співтовари-
ства, куди були спрямовані інвестиції.

У країнах Заходу набула поширення прак-
тика етичного інвестування (соціально відпо-
відального інвестування), яка передбачає, що 
фінансові установи вкладають капітали в компа-
нії, що відповідають критеріям КСВ. Соціально 
відповідальне інвестування (socially responsible 
investing, ethical investing)  – процес прийняття 
інвестиційних рішень, що враховує соціальні та 
екологічні наслідки інвестицій. У його основі 
лежить вивчення і виділення в якості прийнят-
них об’єктів для інвестування компаній, що задо-
вольняють визначеним критеріям корпоративної 
соціальної відповідальності, під якою розуміється 
відкрита і прозора ділова практика, що базується 
на етичних цінностях, повазі до своїх співробіт-
ників, акціонерів і споживачів, а також турботі 
про навколишнє середовищі. Іншими словами, 
це напрям, пов’язаний із так званими «портфель-
ними інвестиціями». В основі соціально відпо-
відального інвестування лежить так звана кон-
цепція потрійного підсумку (triple bottom line), 
суть якої полягає в тому, що під час оцінки інвес-
тиційного проекту інвестором враховуються не 
тільки майбутні фінансові результати, але й те, 
наскільки соціальною, екологічною та етичною є 
діяльність компанії [4, с. 67]. Фахівці з корпора-
тивного менеджменту, залучені в США і країнах 
Західної Європи в розвиток і просування концеп-
ції КСВ, розрізняють три стратегії соціально від-
повідального інвестування (СВІ): а) відбір і про-
сіювання інвестиційного портфеля (Screening); 
б) відстоювання інтересів акціонерів (Shareholder 
Advocacy); в) інвестиції в розвиток місцевих 
спільнот (Community Investing) [10, с. 8].

У світовій практиці розрізняють три страте-
гії соціально відповідального інвестування [10]:

1.	 Просівання (screening), або вибір для 
інвестиційного портфеля паперів тих компаній, 
які відповідають заданим соціальним або еколо-
гічним критеріям. «Просівання» може здійсню-
ватися за принципом виключення (negative або 
avoidance screenmg), що припускає видалення зі 
списку розглянутих для інвестування компаній, 
чия продукція або ділова практика суперечать 
етичним або моральним цінностям інвестора. 
Останнім часом більшу популярність знаходить 
ровіїіуе screenmg, або «просівання», що припус-
кає цільовий пошук цінних паперів тих компа-
ній, які характеризуються позитивним впли-
вом на розвиток суспільства і роблять внесок у 
справу захисту навколишнього середовища.

Таким чином, процес «просівання» вимагає 
значних зусиль і тимчасових витрат на вивчення 
корпоративної політики і ділової практики 
компаній. Більшість соціально свідомих інвес-
торів не можуть здійснювати його самостійно і 
звертаються для вкладення своїх засобів у соці-
ально відповідальні взаємні фонди.

Портфель соціально відповідального взаєм-
ного фонду формується професійними менедже-
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рами та аналітиками, які під час оцінки компа-
ній ураховують безліч аспектів, від характеру 
виробленої продукції і впливу діяльності ком-
паній на навколишнє середовище до проведеної 
політики зайнятості. Фільтри, використовувані 
соціально відповідальними взаємними фон-
дами для відбору паперів для свого портфеля, 
можуть бути різноманітними, і кожний інвес-
тор залежно від своїх пріоритетів має можли-
вість обрати будь-який фонд.

За статистичними даними, зібраними 
Соціальним інвестиційним форумом (Sotial 
іvestment Forum), найчастішим фільтром під 
час формування соціально орієнтованих порт-
фелів є виробництво тютюну. Такі критерії, як 
екологія, права людини, недискримінаційна 
політика зайнятості, азартні ігри, виробництво 
алкоголю і зброї також використаються досить 
часто, у більш ніж 50% «просіяних» портфелів 
(screened portfoHos).

2.	Друга стратегія для соціально свідомих 
інвесторів зветься «активність акціонерів» 
(shareholder actmsm або shareholder advocacy). 
Інвестори виступають співвласниками компа-
ній, в акції яких вони інвестували свої кошти, 
а зі статусу акціонерів випливають їхні права і 
обов’язки. Все більше соціально орієнтованих 
інвесторів використовують свою роль співвлас-
ників для того, щоб піднімати хвилюючі їх 
питання відносно діяльності або ділової прак-
тики компанії.

Акціонери можуть загострити увагу на соці-
альних або екологічних проблемах у діалозі з 
менеджерами компанії, виступах і голосуванні 
на зборах акціонерів, або можуть виразити свій 
протест через вилучення капіталовкладень. Ці 
можливі дії переслідують єдину мету – інфор-
мувати менеджмент компанії про те, як став-
ляться до її ділової практики і корпоративної 
політики акціонери та інші зацікавлені особи: 
споживачі, робітники підприємства або поста-
чальники.

3.	Третя можливість брати участь у соціаль-
них інвестиціях – це «місцеві інвестиційні про-
грами» (commurnty rnvesting). Кошти, надані 
інвесторами в рамках цих програм у вигляді 
фінансування під низький відсоток, спрямо-
вуються людям, що належать до малозабез-
печених верств населення, які перебувають у 
несприятливих економічних умовах і прожива-
ють у бідних міських і сільських районах США 
та в країнах, що розвиваються. Без існування 
подібних програм ці люди не мали б можли-
вості одержувати доступ до позикових коштів у 
традиційних фінансових інститутах [11]. 

Висновки. Феномен соціального інвестування 
має глибоке коріння в історії української гос-
подарської культури. В останні роки це явище 
почало з новою силою поширюватись у вітчиз-
няному бізнес-середовищі. В українському біз-
нес-середовищі поняття «соціальні інвестиції» 
часто ототожнюють із по¬няттям «соціальна 
відповідальність».

Для ефективного функціонування соціаль-
ної сфери, підвищення рівня життя населення 
потрібні значні кошти, тому виникає необхід-
ність у залученні ресурсів, що спрямовуються 
на реалізацію соціальних програм і проектів – 
соціальних інвестицій.

Переваги від впровадження соціальних інвести-
цій корпорацій включають: удосконалення вироб-
ничих процесів (зростання продуктивності та рівня 
доходів, економія ресурсів за умови використання 
екологічно безпечного обладнання); формування 
позитивного іміджу та репутації компанії; стабіль-
ність людських ресурсів та підвищення їх кваліфі-
кації; залучення фінансових ресурсів спеціалізова-
них фондів «соціальних інвестицій» під соціально 
орієнтовані програми. Тобто більш широке впро-
вадження практики ведення соціально відпові-
дального бізнесу вітчизняними компаніями спри-
ятиме розвитку існуючих та створенню нових 
ринків у країні, вирішенню соціальних та еколо-
гічних проблем, розширенню доступу українських  
компаній до міжнародних ринків та підвищенню 
їх капіталізації, сприянню сталого розвитку кра-
їни в цілому.
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