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СОЦІАЛЬНО ВІДПОВІДАЛЬНІ ІНВЕСТИЦІЇ У ЗАРУБІЖНІЙ 
ПРАКТИЦІ ЗАСТОСУВАННЯ

При дослідженні як теоретичних, так і практичних аспектів соціально відповідаль-
ного інвестування, виявлено проблему відсутності уніфікованого поняття соціально відпо-
відальних інвестицій у світі. Це є визначальною рисою не тільки наукових досліджень у цій 
сфері, а й аналітичних підходів міжнародних організацій та консалтингових компаній. Поряд 
з тим існує багато термінів, які використовують як синонімічні: «відповідальні інвестиції», 
«інвестиції впливу», «етичні інвестиції», «зелені інвестиції», «інвестиції, орієнтовані на цін-
ності». Проведені дослідження виявили, що терміни «соціально відповідальні інвестиції» та 
«соціально відповідальне інвестування» еволюціонують під впливом нагальних проблем роз-
витку людства. Здійснено аналіз синонімічних термінів та виявлено більш загальні терміни у 
практиці використання. За результатами дослідження запропоновано визначення соціально 
відповідальних інвестицій. 

Ключові слова: соціально відповідальні інвестиції, відповідальне інвестування, 
ESG-критерії.

Постановка проблеми. Соціально відповідальні інвестиції мають дов- 
гу історію з початку ХХ ст. Але інтерес до них стрімко зріс в остан-

ні десятиріччя, особливо після глобальної фінансової кризи 2008+. Після кризи 
інституційні та індивідуальні інвестори почали шукати можливості задоволен-
ня фінансових та соціальних інтересів. Станом на 2016 р. кожен п’ятий долар, 
який перебуває під професійним управлінням, інвестується з урахуванням E��-
критеріїв: впливу на навколишнє середовище, соціальну сферу, якість управління 
та етичні зобов’язання [1].

Дослідження процесів соціально відповідального інвестування відбувається до-
сить активно. Науковці присвячують свої праці різним аспектам сутності соціально 
відповідальних інвестицій, застосуванням стратегій соціально відповідального інвес-
тування, зв’язку соціально відповідальних інвестицій та корпоративної соціальної 
відповідальності, результативності соціально відповідальних інвестицій, інтеграції 
E��-факторів з діяльністю підприємства, поведінці соціально відповідальних інвес--факторів з діяльністю підприємства, поведінці соціально відповідальних інвес-
торів загалом та окремо за групами, сукупності їхніх мотивів у здійсненні соціально  
відповідальних інвестицій.

Характерною ознакою великої кількості досліджень та публікацій є відсут-
ність єдиних підходів до визначення соціально відповідальних інвестицій. При-
чому це є визначальною рисою не тільки наукових досліджень, а й аналітичних 
матеріалів міжнародних організацій та консалтингових компаній, що займаються 
процесами соціально відповідального інвестування. Тому питання впорядкуван-
ня, систематизації дефініцій, аналізу їх відмінностей та впливу на подальше до-
слідження процесів соціально відповідального інвестування вважаємо актуаль-
ним. 

Мета статті. Метою статті є систематизація підходів до визначення соціально 
відповідальних інвестицій, що застосовуються у зарубіжній науці та практиці. 
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Останнім часом (2011–2016 рр.) наукова дискусія зарубіжних авторів у сфері со-
ціально відповідального інвестування підтримується рядом дослідників. Так,  M. �z-M. �z-. �z-�z-
erwonka демонструє комплексний підхід у дослідженні соціально відповідального ін- демонструє комплексний підхід у дослідженні соціально відповідального ін-
вестування, розглядає історію розвитку, стратегії, які застосовуються, робить акцент 
на релігійному аспекті етичного інвестування [2]. Автори N.�. Eccles та �. �iviers роз-N.�. Eccles та �. �iviers роз-.�. Eccles та �. �iviers роз-�. Eccles та �. �iviers роз-. Eccles та �. �iviers роз-Eccles та �. �iviers роз- та �. �iviers роз-�. �iviers роз-. �iviers роз-�iviers роз- роз-
глядають походження та значення термінів в академічній літературі, що описують ін-
вестування, яке інтегрує розгляд E��-критеріїв [3]. W. Rogowski наводить порівняль-E��-критеріїв [3]. W. Rogowski наводить порівняль--критеріїв [3]. W. Rogowski наводить порівняль-W. Rogowski наводить порівняль-. Rogowski наводить порівняль-Rogowski наводить порівняль- наводить порівняль-
ну характеристику традиційного та соціально відповідального інвестування, розглядає 
питання ефективності процесів інвестування та інституційних умов здійснення соці-
ально відповідального інвестування [4]. J. �andberg та група авторів привертають увагу 
до неоднорідності соціально відповідальних інвестицій [5]. �on Wallis зосереджується 
на огляді літературних джерел, присвячених соціально відповідальному інвестуванню, 
з позиції етичних вимог та фінансового інтересу [6].

Беручи до уваги напрацювання вчених у сфері соціально відповідального інвесту-
вання, зазначимо, що питання застосування термінів у цій перспективній сфері інвес-
тування, їх систематизації та уніфікації заслуговують на подальший розвиток.

У зарубіжних джерелах соціально відповідальні інвестиції (�R�) – це інвес-�R�) – це інвес-) – це інвес-
тиції у фінансові інструменти, здійснювані через фондовий ринок за допомогою 
фінансових посередників (професійних менеджерів активів), акцент робиться на 
врахуванні E��-критеріїв при здійсненні інвестування інституційними чи приват-E��-критеріїв при здійсненні інвестування інституційними чи приват--критеріїв при здійсненні інвестування інституційними чи приват-
ними інвесторами. 

У працях закордонних науковців, які досліджують питання соціально відпові-
дальних інвестицій, матеріалах досліджень міжнародних організацій та консалтинго-
вих компаній відсутнє єдине визначення та розуміння того, що належить до соціально 
відповідального інвестування. При чому ця диференціація помітна навіть серед країн 
Європи і базується на їх історичних та культурних відмінностях [7]. Загалом термін 
відповідальних інвестицій не є статичним, він змінюється з часом, еволюціонує та від- 
ображає зміну потреб суспільства, виклики часу.

Віднедавна Європейський форум сталих інвестицій (the European �ustainable 
Investment Forum – Eurosif) розглядає �R� не як соціально відповідальні інвестиції, а 
як сталі та відповідальні інвестиції (�ustainable and Responsible �nvestment). Як під-
креслено у дослідженнях UNEP F� та Mercer, передумови для таких змін є «справжнім 
відображенням основних змін у мисленні, пов’язаних з величезними екологічними та 
соціальними проблемами, з якими стикається наш світ» [8]. Ці зміни відзначаються 
закордонними дослідниками N. Eccles and �. �iviers [3], якими було проведено дослі-N. Eccles and �. �iviers [3], якими було проведено дослі-. Eccles and �. �iviers [3], якими було проведено дослі-Eccles and �. �iviers [3], якими було проведено дослі- and �. �iviers [3], якими було проведено дослі-and �. �iviers [3], якими було проведено дослі- �. �iviers [3], якими було проведено дослі-�. �iviers [3], якими було проведено дослі-. �iviers [3], якими було проведено дослі-�iviers [3], якими було проведено дослі- [3], якими було проведено дослі-
дження E��-критеріїв в академічній літературі за 35 років (190 статей, опублікованих 
англійською мовою). Автори також підкреслюють, що термін еволюціонує та набуває 
нового змісту у вигляді сталих інвестицій. 

Під час поглибленого вивчення теоретичних засад соціально відповідального ін-
вестування виникає питання відмінності подібних  визначень та значення однакових 
термін у різні періоди. Ініціативи з боку світового співтовариства та міжнародних ор-
ганізацій (UN PRI, Eurosif, U� ��F) дають суттєвий імпульс для подальшого розвитку 
наукового дослідження термінології. 

Терміни також варіюються залежно від часу, місця та моди: «етичні», «соціаль-
ні», «зелені», «відповідальні», «сталі» («стійкі»), «інвестиції впливу», «чисті». Зазна-
чені терміни та їх сутність у трактуванні різних джерел наведено в табл. 1.  

Таблиця 1
Підходи до трактування соціально відповідальних інвестицій

Поняття Визначення
Етичне 
інвестування 
(Ethical investing)

Інвестиційна філософія, керована  моральними цінностями, етичними кодексами або 
релігійними мотивами. Інвестиційні рішення включають неекономічні критерії. Ця 
практика традиційно пов’язана з негативним скринінгом [8]
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Поняття Визначення
Відповідальні 
інвестиції 
(Responsible 
investment (-ing)

Інвестування з урахуванням  впливу інвестицій на суспільство та природне 
середовище, як сьогодні, так і в майбутньому [9].

Підхід, який демонструє, що створення довгострокових стійких доходів залежить 
від стабільних, добре функціонуючих та добре керованих соціальних, екологічних та 
економічних систем [10].

Відповідальне інвестування (RI) – це будь-який спосіб вибору інвестицій, де враховуються 
як фінансові, так і нефінансові міркування, такі як стандарти, етичні чи соціальні норми. 
Це підхід, за допомогою якого менеджер з управління активами розглядає E��-фактори 
при аналізі компаній та прийнятті інвестиційних рішень [11].

Відповідальні інвестиції зазвичай поєднують фінансові цілі інвесторів з турботами щодо 
соціальних, екологічних та етичних питань та питань корпоративного управління [12]

Сталі інвестиції 
(�ustainable 
�nvestment (-ing)

Стале інвестування означає активне включення критеріїв E�� у прийняття інвестиційного 
рішення (позитивний скринінг); сталі інвестиції визначають пріоритетність фінансової 
результативності над соціальною або екологічною віддачею [9].
Загальний термін, що стосується усіх видів соціально відповідального інвестування, 
інвестування, орієнтованого на E��-критерії, та відповідального інвестування [13].
Сталe, відповідальнe та впливовe інвестування (�R�) – інвестиційна дисципліна, яка розглядає 
критерії екологічного, соціального та корпоративного управління (E��) для отримання 
довгострокової конкурентної фінансової віддачі та позитивного соціального впливу [14]

Інвестиції впливу / 
впливове 
інвестування  
(Impact investment 
(-ing)

Впливові інвестиції – інвестиції в компанії, організації та фонди з наміром створити 
вимірюваний соціальний та екологічний вплив разом з фінансовою віддачею [15].

Впливове інвестування розвивається під впливом інвесторів, які бажають виконувати 
свої соціальні обов’язки, прагнучи отримати не тільки фінансовий, але і нефінансовий 
результат, а також вирішувати найбільш нагальні соціальні та екологічні проблеми [11].

У більшості випадків термін є синонімом «соціальних інвестицій» (тоді як деякі 
категорії інвестицій можуть не розглядатися як «соціальні», вони в остаточному 
підсумку спрямовані на поліпшення соціально-економічних, соціальних чи 
екологічних умов), особливо в Європі.
Впливове інвестування охоплює широкий спектр «соціальних» проблем і тем, які в 
цілому можна поділити на дві категорії: соціальна інтеграція, та проекти, пов’язані 
із забезпеченням стабільності у сфері виробництва та доступу, наприклад, до 
відновлюваної енергії, продуктів харчування, води, сталого сільського господарства. Ця 
категорія значною мірою поширюється на ринках, що розвиваються [16].

Впливові інвестори намагаються створити як фінансовий прибуток (у різних 
масштабах), так і соціальний вплив [11].

Впливове інвестування є парасольковим терміном, який покриває декілька класів активів 
(наприклад, активи, що забезпечують фіксований доход, власний капітал) і є окремим 
способом спрямування фінансування до соціальних організацій або підприємств, які 
прагнуть вирішувати конкретні соціальні проблеми через ринкові механізми [17].

Впливові інвестиції – це інвестиції в компанії, організації та фонди з наміром створити 
соціальний та екологічний вплив разом з фінансовою віддачею. Впливові інвестиції можуть 
бути здійснені як на ринках, що розвиваються, так і на розвинених ринках, і мати на меті 
отримання доходів на рівні  від нижче ринкового до ринкового, залежно від обставин [18].

Впливове інвестування – це інвестиційний підхід, який має намір створити як 
фінансовий прибуток, так і позитивний соціальний або екологічний вплив, який 
активно вимірюється.
Впливове інвестування навмисно і явним чином покликане забезпечити подвійну 
мету соціальних/екологічних наслідків та фінансових результатів (які можуть бути 
нижче ринкових, на рівні ринкових або вище ринкових) [19]

Продовження табл. 1
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Поняття Визначення
Соціально 
відповідальне 
інвестування / 
інвестиції (�R�)

Соціально відповідальне інвестування може бути визначене як етична, соціальна та 
відповідальна діяльність, спрямована на отримання довгострокового прибутку [2]. 

Соціально відповідальне інвестування, як правило, відображає відсів інвестицій, 
які можуть мати негативний вплив на суспільство або навколишнє середовище 
(негативний скринінг) [9].

Інвестиції які об’єднують соціальні, етичні, екологічні фактори та фактори 
корпоративного управління  при здійсненні інвестиційного процесу [5].

Інвестиції, які поєднують фінансові цілі та соціальні [20].

Усі види інвестицій, які поєднують етичну мотивацію (або цілі) зі звичайною [21].

Інвестиційний процес, який при прийнятті інвестиційного рішення  поєднує фактори 
соціальні, екологічні та етичні [22].

Інвестиційна стратегія, яка обов’язково та прямо розглядає соціальний фактор як 
частину інвестиційного процесу [23]

Громадське 
інвестування 
(community 
investing)

Спрямоване на фінансування проектів або установи, які підтримують бідних та 
незабезпечених громадян у США та за кордоном [14].

Капітал інвесторів, спрямований до тих прошарків суспільства, які відчувають брак 
фінансових послуг. Забезпечує доступ до кредитів, капіталу та базових банківських 
продуктів, які ці представники суспільства не отримають за звичайних умов [8].

Забезпечує індивідуальних осіб та організації фінансовими ресрусами з метою 
поліпшення якості життя їх самих,  їхніх родин, та громад.  Для більшості – це шлях 
до володіння будинками, створення робочого місця та розвитку малого бізнесу [24] 

Зелене 
інвестування 
(�reen investing)

Зелені інвестиції – це інвестиційна діяльність, спрямована на компанії або 
проекти, які займаються збереженням природних ресурсів, виробництвом та 
виявленням альтернативних джерел енергії, впровадженням чистих повітряних 
та водних проектів та/або іншими екологічно свідомими бізнес-практиками. 
Зелені інвестиції можуть бути під парасолькою �R�, але в основному вони більш 
специфічні [25]

Інвестування, 
що базується на 
цінностях (values-
based investing)

Інвестування, що базується на цінностях, має багато назв та охоплює такі практики, 
як соціально відповідальне інвестування, інвестування, що враховує E��-фактори, 
стале інвестування та впливове інвестування [26].
Підхід до інвестування, що базується на цінностях, означає прийняття таких 
фінансових рішень, які відображають моральні принципи та цінності інвестора [27]

Інвестування, 
пов’язане з 
місією (mission-
related investing)

Поєднує місії управляючого активами та інституційного інвестора (у більшості 
випадків для неприбуткових організацій) [2].

Інвестиції, спрямовані на отримання звичайної (для інвестора) норми доходності на 
вкладений капітал, а також досягнення соціальних цілей [28].

Інвестування, при якому очікується вигода як фінансова, так і соціальна [29]

Узагальнюючи викладені підходи до соціально відповідальних інвестицій, зазна-
чимо такі їх характеристики: довгостроковий характер інвестування; розглядаються як 
прояв корпоративної соціальної відповідальності, урахування інтересів стейкхолдерів, 
одночасно досягається фінансовий та нефінансовий ефект від здійснення соціально 
відповідальних інвестицій.

Як бачимо, всі терміни використовуються у дуже близькому значенні. Термін 
«відповідальні інвестиції» розглядається як «парасольковий», який охоплює різні види 
інвестицій, що здійснюються з урахуванням впливу на середовище, суспільство та 

Закінчення табл. 1
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практику управління (E��-критеріїв). Відповідальне інвестування означає широкий 
спектр інвестиційних практик, включаючи соціально відповідальні, сталі та інвестиції 
впливу. Також більш загальним є поняття інвестування, що базується на цінностях (val-val-
ue-based investing). Більш вузький спектр інвестицій характеризується за допомогою 
термінів «зелені» інвестиції (green investment) та «громадські» інвестиції (community 
investment). Вони охоплюють суттєву частину соціально відповідальних інвестицій, 
мають більш чіткі напрями. Також існує об’єктивна думка, що �R� – це інвестиційний 
аналог корпоративної соціальної відповідальності [2; 4; 7; 24].

У сучасній науковій літературі також зустрічаються деякі дискусійні точки зору. 
Наприклад, Т. Шот-Габріс [30] пропонує диференціювати поняття соціально відпові-
дальних інвестицій та соціально відповідального інвестування. Соціально відповідаль-
не інвестування розглядається з позиції інвестора, який формує свій інвестиційний 
портфель з акцій компаній, які виконують стандарти соціальної відповідальності. Коли 
мова йде про соціально відповідальні інвестиції, маються на увазі реальні інвестиції, 
які здійснюються всередині підприємства, не порушуючи засад соціальної відпові-
дальності. Дослідження європейських та американських джерел не дає змоги підтвер-
дити доцільність цієї диференціації, різниця між термінами «інвестиції» та «інвесту-
вання» при розгляді �R� не простежується, вони застосовуються як тотожні поняття. 
Цей підхід до розрізнення соціально відповідальних інвестицій та соціально відпові-
дального інвестування може стати у пригоді саме в українських реаліях. Тому що за 
початкових умов становлення ринку соціально відповідального інвестування, в умовах 
слабкості фондового ринку, недосконалої пенсійної системи, політичної та соціаль-
но-економічної нестабільності, доцільно розглядати розвиток процесів реального ін-
вестування соціально відповідальними підприємствами або такими, що дотримуються 
E��-критеріїв, як базових передумов для становлення ринку відповідального інвесту--критеріїв, як базових передумов для становлення ринку відповідального інвесту-
вання. Ініціювання соціально відповідальних інвестиційних проектів становить базис 
для подальшого формування портфелів з цінних паперів цих підприємств фінансовими 
посередниками. До речі, не всі соціально відповідальні підприємства є акціонерними 
товариствами або мають акції, що виступають об’єктами торгівлі на фондових рин-
ках, тобто вони не можуть отримати фінансування своїх E��-cпрямованих проектів 
через механізми фондового ринку. Звичайно доступ до ринку цінних паперів значно 
розширює їхні можливості щодо розвитку, виводить підприємства на новий рівень, 
але треба враховувати реалії сьогодення. Але ж, незважаючи на це, не можна відкла-
дати дослідження аспектів соціально відповідального інвестування до того часу, поки 
фондовий ринок України почне функціонувати більш ліквідно та жваво, тому що саме 
такі перспективні інструменти, які дозволяють поєднувати фінансові та нефінансові 
цілі, та ще й мінімізувати ризик вкладень, можуть стати суттєвим імпульсом для його 
розвитку та надати можливість подальшого розвитку підприємствам нового поколін-
ня (які орієнтовані на сталий розвиток країни: енергоефективним, що турбуються про 
навколишнє середовище, демонструють ефективну практику управління, відповідним 
чином ставляться до своїх співробітників, інвестують у людський капітал) за рахунок 
відкриття доступу до фінансових ресурсів.

Підсумовуючи зазначимо, що відповідальні інвестиції охоплюють сталі та відпо-
відальні інвестиції або соціальні та відповідальні інвестиції (скорочено «�R�» в обох 
випадках), тобто відповідальні інвестиції є «парасольковим» терміном [11]. Відпо-
відальні інвестиції є більш ємним поняттям, ніж соціально відповідальні інвестиції, 
оскільки містять вказівку на те, що відповідальність менеджерів з інвестицій виходить 
за межі соціальної відповідальності, щоб охоплювати екологічну відповідальність, а 
також відповідальне управління [15].

Термін «соціально відповідальні інвестиції» описує інвестиційні підходи з ураху-
ванням E��-критеріїв у більшості випадків (51,6%) [3]. 

Усі наведені терміни більшою чи меншою мірою, прямо чи опосередковано 
пов’язують �R� з E��-критеріями. E��-критерії містять критерії впливу на навко-�R� з E��-критеріями. E��-критерії містять критерії впливу на навко- з E��-критеріями. E��-критерії містять критерії впливу на навко-E��-критеріями. E��-критерії містять критерії впливу на навко--критеріями. E��-критерії містять критерії впливу на навко-E��-критерії містять критерії впливу на навко--критерії містять критерії впливу на навко-
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лишнє середовище (environmental), соціальну сферу (society and community), критерії, 
пов’язані із захистом прав працівників (employees and supply chain), споживачів (con-employees and supply chain), споживачів (con- and supply chain), споживачів (con-and supply chain), споживачів (con- supply chain), споживачів (con-supply chain), споживачів (con- chain), споживачів (con-chain), споживачів (con-), споживачів (con-con-
sumers), та з управлінням в компанії (governance). Ці критерії використовуються бір-), та з управлінням в компанії (governance). Ці критерії використовуються бір-governance). Ці критерії використовуються бір-). Ці критерії використовуються бір-
жовими індексами соціально відповідальних інвестицій (наприклад, M��� �LD 400, 
M��� World �ocially Responsible та інших [2]. E��-критерії – це термін, який з’явився 
глобально для опису питань екологічного, соціального та корпоративного управління, 
які інвестори розглядають у контексті корпоративної поведінки. Немає чітко окрес-
леного списку E��-критеріїв, але вони, як правило, відображають одну або декілька 
таких характеристик: нефінансовий або нематеріальний характер проблем; орієнтовані 
на середньо- або довгострокову перспективу; якісні об’єкти, які не можуть бути кіль-
кісно вираженими у грошовому вимірі, залучаються зовнішні ресурси; орієнтовані на 
зміну регулюючої або політичної бази; схеми, що виникають у ланцюжку постачання 
компанії (і тому сприйнятливі до невідомого ризику); мають фокус  на суспільство.

Щодо підходів світових організацій, які досліджують соціально відповідальне 
інвестування, публікують показники розвитку ринку, формують сприйняття цього 
ринку відповідно до викликів, проблем сучасності, таких як ���A та його учасники, 
то зазначимо таке. Відповідно до ���A стале інвестування – це підхід який включає 
E��-фактори до процесу відбору портфеля та управління ним. ���A використовує 
цей загальний термін, не виокремлюючи соціально відповідальні та відповідальні ін-
вестиції [31]. Форум сталих інвестицій (Eurosif) не давав визначення до 2016 р., але 
у своїх дослідженнях зазначав певний об’єкт: будь-який тип інвестиційних процесів, 
який поєднує фінансові цілі інвесторів та їх турботу про навколишнє середовище, 
соціальні аспекти та аспекти управління [16]. І, нарешті, з першої половини 2016 р. 
Правління Eurosif досягло консенсусу щодо робочого визначення �R�: «Сталі та від-Eurosif досягло консенсусу щодо робочого визначення �R�: «Сталі та від- досягло консенсусу щодо робочого визначення �R�: «Сталі та від-�R�: «Сталі та від-: «Сталі та від-
повідальні інвестиції» (�R�) – це довгостроково орієнтований інвестиційний підхід, 
який об’єднує E��-критерії у процесі дослідження, аналізу та відбору цінних паперів 
у рамках інвестиційного портфеля. Він об’єднує фундаментальний аналіз та взаємодію 
з оцінкою E��-критеріїв з метою забезпечення стабільних довгострокових доходів для 
інвесторів та користі суспільству, впливаючи на поведінку компаній» [17, с. 9]. Подіб- 
не визначення використовує також Форум зі сталого та відповідального інвестування 
(U���F), «cталі, відповідальні та впливові інвестиції (�R�) – це інвестиційний підхід, 
який враховує критерії екологічного, соціального та корпоративного управління (E��) 
для створення довгострокової конкурентної фінансової доходності та позитивного со-
ціального впливу» [24].

Ці визначення є комплексними та відображають еволюційний підхід до тракту-
вання соціально відповідальних інвестицій, при цьому застосовується одна абревіату-
ра (�R�) з різними словами, але ідентичним змістом: � – як соціальні, та як сталі, R – як 
відповідальні, І – як інвестиції та інвестування.

Дві характерні риси, притаманні терміну �R�, наведено в різних джерелах, стосу-�R�, наведено в різних джерелах, стосу-, наведено в різних джерелах, стосу-
ються всіх інших стратегій �R�: (а) чітке очікування вимірюваного соціального впливу 
та (б) активне вимірювання. Впливові інвестори намагаються створити переваги, які 
можна оцінити та активно вимірювати їх [16, с. 24].

Базуючись на вищенаведеному методичному підході щодо визначення �R�, за-�R�, за-, за-
значимо, що ринок соціально відповідального інвестування протягом останніх 20 ро-
ків продовжує зростання на світовому рівні. Обсяг �R�-активів, які перебувають під 
управлінням, досяг рівня у 22,89 млрд дол., продемонструвавши зростання на 25% з 
2014 р. З 2010 р. обсяг �R�-активів зріс у 2,6 раза. При цьому темпи зростання у періоді 
2010–2012 рр. сягнули 52,87%, потім знизилися до 42,11 та 21,11% у 2014  та 2016 р. 
відповідно. Слід зазначити, що частка �R� у загальних активах під управлінням зросла 
з 15,4 до 26,3% у період 2010–2016 рр. [31; 32]. Наведені данні свідчать, що у світі ри-
нок соціально відповідальних інвестицій розвивається швидкими темпами. При цьому 
�R� відіграють суттєву роль у забезпеченні сталого розвитку, який є пріоритетом світо- відіграють суттєву роль у забезпеченні сталого розвитку, який є пріоритетом світо-
вої спільноти.
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Висновки. Проведені дослідження виявили, що терміни «соціально відповідаль-
ні інвестиції» та «соціально відповідальне інвестування» не є стійкими, вони дина-
мічні та еволюціонують під впливом нагальних проблем розвитку людства. Аналіз 
синонімічних термінів показав, що поняття «відповідальні інвестиції» («відпові-
дальне інвестування» / responsible investment (-ing) та інвестування, що базується на 
цінностях (value-based investing) використовуються як більш загальні («парасоль-value-based investing) використовуються як більш загальні («парасоль--based investing) використовуються як більш загальні («парасоль-based investing) використовуються як більш загальні («парасоль- investing) використовуються як більш загальні («парасоль-investing) використовуються як більш загальні («парасоль-) використовуються як більш загальні («парасоль-
кові»), соціально відповідальні інвестиції (сталі та відповідальні інвестиції) – 
�R�, та інвестиції впливу як такі, що охоплюються відповідальними, а «зелені» 
інвестиції та «громадські» інвестиції використовуються у більш вузькому, специ-
фічному значенні.

Таким чином, вважаємо за доцільне застосовувати загальноприйняту у світовій 
практиці абревіатуру для соціально відповідальних інвестицій – �R� та дотримуватися 
еволюційного підходу щодо розширення соціально відповідальних інвестицій до ста-
лих та відповідальних інвестицій. 

Під соціально відповідальними або сталими та відповідальними інвестиці-
ями (�R�) пропонуємо розуміти вкладення капіталу в матеріальній та нематері-�R�) пропонуємо розуміти вкладення капіталу в матеріальній та нематері-) пропонуємо розуміти вкладення капіталу в матеріальній та нематері-
альній формі, орієнтоване на створення довгострокових цінностей з урахуванням 
впливу на навколишнє середовище, соціальну сферу, якість управління та етичні 
зобов’язання. 

Уніфікація визначень, класифікації �R� є викликом як для академічного середови-�R� є викликом як для академічного середови- є викликом як для академічного середови-
ща, так і для світових організацій. Крім того, відсутні чіткі критерії визначення компа-
ній, які можуть чи не можуть бути об’єктами соціально відповідального інвестування, 
та цей відбір суб’єктивно здійснюється інвестиційним менеджером, який досліджує 
діяльність компанії-емітента цінних паперів та приймає рішення стосовно включення 
їх до портфеля. Це питання може стати перспективним напрямом подальших наукових 
досліджень.
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При исследовании как теоретических, так и практических аспектов социально ответ-
ственного инвестирования, обнаружена проблема отсутствия унифицированного понятия со-обнаружена проблема отсутствия унифицированного понятия со-бнаружена проблема отсутствия унифицированного понятия со-
циально ответственных инвестиций как в Украине, так и в мире. Это является определяющей 
чертой не только научных исследований в этой сфере, а и аналитических подходов междуна-
родных организаций и консалтинговых компаний. Вместе с тем существует много терминов, 
используемых как синонимичные: «ответственные инвестиции», «инвестиции влияния», «эти-
ческие инвестиции», «зеленые инвестиции», «инвестиции, ориентированные на ценности». 
Проведенные исследования показали, что термины «социально ответственные инвестиции» 
и «социально ответственное инвестирование» эволюционируют под воздействием критичных 
проблем развития человечества. Осуществлен анализ синонимических терминов и выявлены 
более общие термины в практике использования. По результатам исследования предложено 
определение социально ответственных инвестиций.

Ключевые слова: cоциально ответственные инвестиции, ответственное инвестиро-
вание, ESG- критерии.

The problem of the lack of a unified concept of socially responsible investments in Ukraine and 
in the world has been identified during the study of both theoretical and practical aspects of socially 
responsible investment. This is a decisive feature of not only scientific research in this area, but also 
analytical approaches of international organizations and consulting companies. At the same time 
there are many terms used as synonyms: «responsible investment», «impact investment», «ethical 
investments», «green investments», «value-based investments». The study has demonstrated that 
the terms «socially responsible investment» and «socially responsible investment» evolve under the 
influence of the urgent problems of human development. The analysis of synonymous terms has been 
made and more general terms have been identified in the practice of use. As a result, the definition of 
socially responsible investment is proposed.

Key words: socially responsible investment, responsible investing, ESG-criteria. 

Одержано 14.06.2017.


