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СОЦІАЛЬНІ ОБЛІГАЦІЇ ЯК ФІНАНСОВИЙ ІНСТРУМЕНТ РОЗВИТКУ 
СОЦІАЛЬНИХ ПІДПРИЄМСТВ В УКРАЇНІ 

Соціальна-економічна ситуація як в розвинених країнах, так і в країнах, що розвиваються, 
свідчить про ріст соціальних проблем в суспільстві і неспроможність держави самостійно та у 
повній мірі вирішити їх. Одним з інструментів, що може сприяти покращенню даної ситуації, є 
соціальне підприємство, оскільки окрім отримання прибутку, діяльність даних організацій 
спрямована і на подолання соціальних проблем. Однак така подвійна мета може призводити до 
зниження ефективності їх діяльності, а, отже, часто соціальні підприємства потребують підтримки 
з боку держави, бізнесу чи суспільства. Саме тому для фінансової підтримки вітчизняних 
підприємств пропонується впровадження такого фінансового інструменту, як соціальні облігації, 
використання якого надасть змогу акумулювати недержавні кошти для вирішення соціальних 
проблем в Україні та розвитку соціального підприємництва. З цією метою був розроблений механізм 
випуску та обігу соціальних облігацій в нашій країні. 
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СОЦИАЛЬНЫЕ ОБЛИГАЦИИ КАК ФИНАНСОВЫЙ ИНСТРУМЕНТ РАЗВИТИЯ 
СОЦИАЛЬНЫХ ПРЕДПРИЯТИЙ В УКРАИНЕ 

Социально-экономическая ситуация как в развитых странах, так и в развивающихся 
свидетельствует о росте социальных проблем в обществе и неспособности государства 
самостоятельно и в полной мере решить их. Одним из инструментов, что может способствовать 
улучшению данной ситуации, является социальное предприятие, поскольку кроме получения 
прибыли, деятельность данных организаций направлена и на преодоление социальных проблем. 
Однако такая двойная цель может приводить к снижению эффективности их деятельности, а, 
следовательно, часто социальные предприятия нуждаются в поддержке со стороны государства, 
бизнеса или общества. Именно поэтому для финансовой поддержки отечественных предприятий 
предлагается внедрение такого финансового инструмента, как социальные облигации, 
использование которого позволит аккумулировать негосударственные средства для решения 
социальных проблем в Украине и развития социального предпринимательства. С этой целью был 
разработан механизм выпуска и обращения социальных облигаций в нашей стране. 
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The social and economic situation in both the developed countries and in developing countries indicates 
growth of social problems in society and no state's ability to independently and fully resolve them. One of the 
tools that can help to improve this situation is a social enterprise, because besides getting a profit, it is aimed at 
overcoming social problems. However, this dual purpose can lead to a decrease in their performance and, 
consequently, social enterprises often need support from the government, businesses or society. That is why 
financial support national enterprises proposed introduction of a financial instrument such as social bonds 
whose use will allow to accumulate private funds to solve social problems in Ukraine and to develop social 
entrepreneurship. For this purpose was worked out mechanism of social bonds issue and trading in our 
country. 
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Незважаючи на те, що соціальні підприємства (СП) – це ті бізнес-організації, які 
щонайменше мають прагнути до самоокупності, дослідження та практика соціального 
підприємництва засвідчує той факт [1–4], що значна частина таких підприємства, особливо, 
на ранніх етапах свого становлення та розвитку потребують залучення зовнішніх джерел 
фінансування. Саме тому важливим питанням залишається розробка та впровадження таких 
інструментів фінансування, які б змогли забезпечити життєздатність та ефективність 
соціального підприємства в Україні. 

Ряд зарубіжних та вітчизняних науковців вивчали питання фінансування соціальних 
підприємств, а саме: 

– роль фінансування СП [5];  
– джерела та інструменти фінансування СП [2, 5–10];  
– характер фінансування залежно від етапу розвитку СП [5]; 
– проблеми фінансування СП [2, 6]; 
–  поради соціальним підприємцям щодо фінансування СП [6]; 
–  роль та значення Інвестиційного фонду соціальних підприємств (Social Enterprise 

Investment Fund) в розвитку соціальних підприємств у сфері охорони здоров’я та соціальної 
допомоги [12]; 

–  конфлікти в структурі фінансування та їх вплив на бізнес-модель СП [8]; 
– мікрофінансування як джерело фінансування соціальних підприємств [11]. 
Однак більша частина з цих науковців розглядали можливості фінансування соціальних 

підприємств та особливості застосування тих чи інших фінансових інструментів для таких 
підприємств закордоном. 

На сьогоднішній день популярними джерелами фінансування соціальних підприємств є 
гранти від державних органів влади та міжнародних фондів, пожертви, мікрофінансування, 
державні дотації, краудфандинг, банківські кредити [1, 2, 11, 13, 14], разом з тим більшість з 
них є недоступними для більшості соціальних підприємств в Україні. Саме тому виникає 
потреба у розробці і впровадженні нових інструментів фінансування, які будуть спрямованні 
на залучення коштів від фізичних та юридичних осіб і зниження витрат державного 
бюджету, одним із таких інструментів можуть стати соціальні облігації. 

Метою даної статті є розкриття суті соціальних облігацій як фінансового інструменту 
розвитку соціальних підприємств та розробка рекомендацій щодо його впровадження у 
вітчизняну економічну систему. 

Соціальні облігації – фінансовий інструмент залучення коштів юридичних та фізичних 
осіб для вирішення конкретних соціальних проблем шляхом створення і розвитку соціальних 
підприємств. Застосування соціальних облігацій дозволить ефективно вирішувати 
найгостріші соціальні проблеми, створювати робочі місця, забезпечувати самозайнятість, 
знижувати державні витрати, залучати інвесторів тощо, що є важливим в умовах проблем у 
фінансовій сфері, антитерористичної операції, зниження обсягів виробництва, дефіциту 
державного бюджету. Власники облігацій матимуть змогу не лише сприяти вирішенню 
соціальних проблем в Україні, а й відслідковувати ефективність використання інвестованих 
коштів, діяльність соціального підприємства та його вплив на громаду. 

Актуальність застосування даного інструменту полягає в тому, що схожий інструмент 
вже був використаний державою, а саме облігації внутрішньої державної позики «Військові 
облігації» з метою «забезпечення залучення додаткових коштів на визначені цілі для 
фінансування державного бюджету» [15], які користувалися попитом у населення: станом на 
жовтень 2014 року, тобто майже за півроку, було реалізовано «Військові» облігації на суму 
70,1 млн грн [16]. Окрім цього останні події показали, що рівень громадянської свідомості 
значно зріс у населення нашої держави: «у 2014 році кількість українців, які жертвують 
кошти, збільшилась – 63% робили пожертви, тоді як до 2014 року жертвували кошти 49% 
українців» [17], також відповідно до Світового індексу благодійності (World Giving Index), 
який вимірюється частотою пожертвування грошей, роботою на волонтерських засадах, 
допомогою незнайомим співгромадянам, у 2013 році Україна опинилася на 103 місці (9% 
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наших співвітчизників роблять грошові пожертви, близько 26% займаються волонтерством 
та майже 35% допомагають незнайомцям) [18], що в свою чергу є підтвердженням того, що 
даний вид облігацій буде користуватися попитом.  

Зрозуміло, що процес фінансування соціальних підприємств через соціальні облігації 
буде досить не простим, однак взявши до уваги закордонний досвід, а саме впровадження 
програм «Бонди розвиваючого впливу», «Оплата за успіхи», «Облігації соціального впливу» 
[19–23], був розроблений механізм впровадження соціальних облігацій (рис. 1). 
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Рис. 1. Механізм впровадження соціальних облігацій 
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Основними учасниками даного процесу будуть: 
• Міністерство соціальної політики – визначення пріоритетних напрямки вирішення 

соціальних проблем на основі статистичних даних, міжнародних досліджень, при чому це 
ранжування може робитися для кожної області, оскільки різні адміністративні одиниці 
можуть мати різний ступінь прояву тої чи іншої соціальної проблеми. 

• Міністерство фінансів України, Казначейство, облради, міськради – створюють і 
затверджують нормативно правові акти щодо випуску і розповсюдження соціальних 
облігацій, забезпечують випуск та розповсюдження соціальних облігацій. 

• Робоча група – розробляє критерії відбору соціальних підприємств та здійснює такий 
відбір, визначає розмір необхідних інвестицій. До складу такої робочої групи мають входити 
представники від держави, громадських організацій, бізнес-організацій, потенційних 
бенефіціарів (інваліди, колишні алко- та наркозалежні, безхатченки тощо), соціальних 
підприємств, аудиторські компанії, що займаються соціальним аудитом. Окрім цього до 
обов’язків даної робочої групи буде входити визначення планових показників, яких має 
досягти соціальне підприємство протягом встановленого часового періоду (від 2 до 5 років). 
Варто зазначити, що даний процес повинен бути відкритим, а результати діяльності робочої 
групи – розміщуватися в Інтернет-мережі. 

• Фонд інвестування соціальних підприємств формується з грошових коштів, що будуть 
отримані в результаті реалізації соціальних облігацій серед фізичних та юридичних осіб. 
Між соціальним підприємством та фондом укладається договір, де будуть прописані всі 
умови надання інвестицій. 

• Радник соціальних підприємств надає консультативну допомогу соціальним 
підприємцям щодо шляхів досягнення ними планових показників та підвищення рівня їх 
ефективності. Його винагорода напряму залежить від результатів діяльності соціального 
підприємства. 

• Соціальне підприємство – бізнес-організація, діяльність якої буде спрямована на 
вирішення соціальних проблем. Головне завдання ефективно використати наданні кошти, 
досягнути планових результатів та надавати щоквартальний звіт за результатами своєї 
діяльності. 

• Незалежний оцінювач – організація чи група осіб, яка буде здійснювати оцінку 
діяльності соціального підприємства та порівнювати результати його діяльності із 
плановими показниками. 

Отже, з вище зазначеного зрозуміло, що процес створення і реалізації соціальних 
облігацій є досить кропітким, разом з тим, залучення широкого кола стейкхолдерів може 
забезпечити ефективність та відкритість процесу використання інвестованих коштів. 

Висновки. Соціально-економічна ситуація в Україні вимагає створення і впровадження 
нових механізмів та інструментів, які б сприяли покращенню фінансово-економічного та 
соціального становища, оскільки на даний момент держава не спроможна у повній мірі 
вирішувати соціальні та економічні проблеми. Аналіз закордонного досвіду показав, що 
значна частина європейських країн вже протягом тривалого часу створює умови для 
розвитку соціальної направленості економіки та бізнесу. Саме тому соціальні облігації та 
соціальні підприємства можуть стати дієвими інструментами залучення та ефективного 
використання приватних, корпоративних коштів для вирішення соціальних проблем в нашій 
державі, однак для цього необхідно створити відповідні законодавчі умови, розробити 
відповідні державні програми та стратегії, забезпечити прозорість та відкритість процесу 
відбору соціальних підприємств та процесу надання коштів і, що не менш важливо, процесу 
використання коштів соціальними підприємствами та процесу їх звітності щодо соціальних 
та економічних результатів. 
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