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ПОСТАНОВКА ПРОБЛЕМИ
Дослідження показують, що створення міжнарод"

них екологічних фондів і навіть їх наповнення коштами,

ще не гарантує ефективного їх впливу на екологічну

ситуацію. Багато залежить від ефективності організації

фінансування проектів сталого низьковуглецевого роз"

витку. В цьому контексті певний позитивний досвід на"

копичено в Глобальному екологічному фонді [1], Все"

світньому фонді захисту природи [2], Французькому
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екологічному фонді [3], в Міжнародній фінансовій кор"

порації [4], Європейському банку реконструкції і роз"

витку [18] та в інших інституціях.

Однак, як показують дослідження, практика фінан"

сування в цих фондах має суттєві недоліки зумовлені

нормативно"правовими проблемами. Мається на увазі,

насамперед, відсутність системності надходжень коштів

до фондів, що виключає можливість системності пла"

нування їх фінансової діяльності. Внаслідок цього
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ускладнюється розробка і реалізація бюджетної стра"

тегії, програм і проектів фінансування. Це також уск"

ладнює реалізацію принципів і пріоритетів фінансуван"

ня та залучення приватних капіталів. Отже, для Глобаль"

ного антивуглецевого фонду потрібна розробка систе"

ми глобального централізованого фінансування, адек"

ватна засадам організації цього фонду, яка б включала

принципи, пріоритети і механізми поєднання глобаль"

них, національних та бізнесових інтересів.

МЕТА СТАТТІ
Показати необхідність централізованого фінансу"

вання проектів низьковуглецевого розвитку із глобаль"

них та міжнародних фондів та обгрунтувати пріори"

тетність використання з цією метою мультиплікативно"

го механізму мотивації приватного капіталу до інвесту"

вання в цю сферу.

АНАЛІЗ ОСТАННІХ ДОСЛІДЖЕНЬ
Питання фінансування програм із дотриманням еко"

логічних вимог уже знайшли своє теоретичне дослід"

ження в працях зарубіжних вчених: Ю.Смирнова [6];

К.Річардсон [7]; Т. Озава [8]; К. Макконел [9]; І. Гера"

симчук [10]; Ю. Полонська [11]; Т. Панайоту [13] та зас"

тосування в практичній діяльності [5]; [12]; [14]; [15];

[16]; [17]; [18]. Серед вітчизняних дослідників цим пи"

танням у своїх дослідженнях приділяли увагу: Ю. Бут

[19]; Е. Длуголескі [20], С. Лафельд [20]; С. Харічков

[21], Н. Андреєва [21]. Однак досліджень та розробки

концептуальних положень мультиплікативного механі"

зму залучення приватного капіталу до інвестування

низьковуглецевого розвитку ще практично немає.

РЕЗУЛЬТАТИ ДОСЛІДЖЕННЯ
Дослідження показують, що діяльність міжнарод"

них фондів, які опікуються екологічними проблемами,

не забезпечує ефективного впливу на захист навколиш"

нього середовища від шкідливих викидів парникових

газів. Основна причина — безсистемність та незкоор"

динованість в діяльності фондів, яка призводить до роз"

порошення коштів та низької ефективності їх викорис"

тання. Водночас ефективна організація фінансування

має опиратись на обгрунтовані принципи, мати опти"

мальні пріоритети, ефективні механізми, процедури та

інструменти. Все це має бути відпрацьовано в системі

глобального централізованого фінансування сталого

низьковуглецевого розвитку і закріплено в статутних

положеннях Глобального антивуглецевого фонду.

Для ефективного використання коштів Глобально"

го антивуглецевого фонду для інвестування сталого

низьковуглецевого розвитку важливе значення має на"

самперед розробка і впровадження принципів глобаль"

ного централізованого фінансування. Ці принципи ма"

ють відповідати цілям глобальної антивуглецевої полі"

тики і завданням сталого низьковуглецевого розвитку.

При опрацюванні цих принципів слід виходити з наступ"

них важливих положень.

Перше. Екологічна та економічна ефективність ви"

користання коштів Глобального антивуглецевого фон"

ду передбачає спрямування коштів у ті країни, сектори і

проекти, де їх інвестування дасть найвищу і найшвидшу

антивуглецеву віддачу. З цією метою Фонд має вести

постійне вивчення (дослідження) шляхів найбільш пріо"

ритетного та ефективного вкладення коштів. Звідси оче"

видно, що фінансування може не обов'язково бути адек"

ватним обсягам платежів, здійснених країнами в Гло"

бальний антивуглецевий фонд. Але при цьому має до"

тримуватись оптимальна збалансованість фінансуван"

ня антивуглецевих проектів країнам з урахуванням от"

риманих від них податкових надходжень та передбаче"

них їм екологічних та антивуглецевих ефектів. Тобто

фінансування мають отримувати насамперед країни, які

більше сплатили платежів до фонду і можуть дати для

світової чи регіональної спільноти країн найбільший

екологічний ефект від вкладених коштів.

 Друге. Фінансування доцільно здійснювати насам"

перед по проектах, які забезпечують не просто обме"

ження, а радикальне скорочення викидів вуглецю. У

цьому контексті більш пріоритетним є фінансування

розвитку безвуглецевої енергетики. При цьому фінан"

суватись мають насамперед проекти, які вирішують про"

блему енергоконверсії з орієнтацією на перспективу

самофінансування. Наприклад податок з викидів вугле"

цю приватними автомобілями має направлятись не на

сприяння придбання електромобілів, а на створення

інфраструктури безвуглецевого енергопостачання.

Третє. Важливе значення має реалізація мотивацій"

ної ролі Глобального антивуглецевого фонду у інвесту"

ванні проектів сталого низьковуглецевого розвитку.

Вона полягає в тому, щоб максимально зацікавити (змо"

тивувати) приватний капітал, інвестувати в проекти енер"

гоконверсії і досягнення таким чином мультиплікацій"

ного ефекту нарощування інвестицій. При цьому слід

враховувати соціальну спрямованість коштів, зокрема

можливість компенсації втрачених та створення нових

робочих місць.

Виходячи з цих положень, автором сформульова"

но основні принципи фінансування антивуглецевих за"

ходів: 1) дотримання екологічної та економічної ефек"

тивності використання коштів; 2) оптимальна збалансо"

ваність коштів за надходженням та використанням по

країнах; 3) екологічна та економічна стратегічність

(спрямованість на перспективу); 4) мотиваційна спрямо"

ваність (на залучення приватного капіталу); 5) соціаль"

на спрямованість.

При виборі конкретних проектів фінансування ан"

тивуглецевих заходів важливе значення має визначен"

ня і дотримання відповідних пріоритетів. Зокрема, як

показують дослідження, у фінансуванні розвитку без"

вуглецевої (сонячна, вітрова, водна) енергетики пріори"

тет слід надавати ТНК, які володіють великими фінан"

совими, інноваційними, менеджерськими та іншими

можливостями для реалізації великих транснаціональ"

них інноваційних проектів. Це ж стосується також і

фінансування науково"дослідних розробок (НДДКР) та

створення індустрії для виробництв потужностей без"

вуглецевої енергетики.

Галузева і покраїнова структура фінансування про"

ектів має враховувати, з одного боку, екологічну та еко"

номічну ефективність та перспективність розвитку без"

вуглецевої енергетики, а з другого — зайнятість робо"

чої сили, яка вивільняється внаслідок радикальної енер"

гоконверсії, в тому числі з урахуванням міжкраїнового

використання енергії.
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Пріоритет у фінансуванні проектів енергоконверсії

інфраструктури соціальної сфери доцільно надавати

насамперед малому та середньому бізнесу, зорієнто"

ваному на енергоконверсію і на створення нових ро"

бочих місць. При цьому слід враховувати "першість

прояву негативної дії" викидів, який означає надання

першості у фінансуванні густонаселеним країнам і ре"

гіонам. Фінансування цих проектів в сфері приватного

бізнесу залишається переважно за приватним капіта"

лом.

Свої особливості є у пріоритетах і підходах до ви"

користання різних механізмів мотивації залучення при"

ватного капіталу, які можуть проявлятись у взаєминах

Глобального антивуглецевого фонду з секторами еко"

номіки. Зокрема:

— для ТНК — стимулом до енергоконверсії має слу"

гувати сплата глобального антивуглецевого податку і

можливість його зменшення шляхом скорочення викидів

вуглецю;

— для соціальної сфери — стимулом може слугу"

вати співфінансування енергоконверсії або підтримка

кредитування;

— для розвитку безвуглецевої енергетики стимулом

може слугувати співфінансування, кредитна, тарифна та

інша підтримка;

— для малого бізнесу стимулом може слугувати

співфінансування фонду — кредитна, тарифна та інша

підтримка;

— для НДДКР стимулом може слугувати співфінан"

сування фондом і ТНК, особливо для найменш розви"

нених країн.

Розподіл коштів Фонду за країнами доцільно здій"

снювати за базовими платежами, скоректованими на

загальні і проектні поправки. Базовий річний платіж

для країни визначається на рівні сплачених нею по"

датків у Фонд за мінусом частки (у %) не розподільчої

частини витрат. Загальні для країни поправки можуть

визначатися з урахуванням позиції країни у рейтингах:

1) за ефективністю можливих заходів зі зниження ви"

кидів з врахуванням економічних, соціальних, еколог"

ічних чинників тощо; 2) за екологічною ризиковістю

(катастрофічністю) ситуації з врахуванням рівня тех"

ногенного, парникового та іншого шкідливого наван"

таження на жителів; 3) за гостротою соціальних про"

блем з урахуванням рівня безробіття, бідності, доходів

населення тощо. Проектні поправки можуть визнача"

тись для конкретних проектів після їх розгляду і оцін"

ки.

Загальна суть мультиплікативного механізму моти"

вації приватного капіталу до інвестування низьковугле"

цевого розвитку полягає в тому, щоб на кожен вкладе"

ний з фонду долар у співфінансування проекту прийш"

ло 2—4 долари приватного капіталу. З цією метою

фінансування проектів Фондом може здійснюватись на

таких умовах:

— співфінансування фіксованих тарифів і надбавок

на електроенергію вироблену з відновлювальних дже"

рел за схемою 30х70% і 50х50%;

— співінвестування проектів за схемою 30х70; 50х50;

— компенсація відсоткових ставок за кредитами в

розмірі 50% і 100%;

— надання гарантій банкам при кредитуванні прид"

бання обладнання під заставу;

— безкоштовна передача проектно"кошторисної

документації;

— безкоштовна передача новітніх низьковуглеце"

вих (чистих) технологій;

— здійснення моніторингу процесу інвестування.

З метою ефективного використання коштів Фонду

важливе значення має залучення таких механізмів та

інструментів, які забезпечують найбільший мультипліка"

ційний ефект в нарощуванні інвестиційного потенціалу

Таблиця 1. Сценарії застосування мультиплікативного механізму мотивації залучення в
низьковуглецевий розвиток приватного капіталу, в млрд дол.

Розроблено автором.
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проектів і в залученні приватного капіталу. В цьому кон"

тексті автором розроблено один із сценаріїв поєднан"

ня різних інструментів фінансової мотивації Фондом

інвестиційних ініціатив приватного капіталу (табл. 1). За

цим сценарієм, який розроблений на основі певних при"

пущень в розподілі коштів, виходячи з досвіду кіотсь"

ких механізмів, мультиплікативний ефект нарощування

інвестицій доведений до чотирикратного потенціалу.

Тобто загальна сума інвестицій, які можуть бути залу"

чені в проекти енергоконверсії збільшуються проти

коштів, безпосередньо вкладених Фондом в 4 рази. В

різні роки, в різних регіонах світу, можуть складатись

різні схеми розподілу коштів Фонду на основі заявок

урядів країн і приватних компаній. Однак розрахунки

показують, що завдяки раціональному розподілу коштів

Фонду загальні обсяги інвестицій можна легко збільши"

ти в 2—3 рази.

З таблиці 1 видно, що найбільш мультиплікативним

інстументом є компенсація половини відсотків за серед"

ньостроковими кредитами, виданими на 10 років на цілі

енергоконверсії, яка забезпечує шестикратне збільшен"

ня суми капіталу. Це насамперед вигідно Фонду. Наприк"

лад, тим, що приватна компанія (ТНК) спочатку бере бан"

ківський кредит та інвестує його, а Фонд сплачує відсот"

ки постфактум, протягом періоду окупності, коли об'єкт

уже працює на економіку. Однак це вигідно і приватно"

му капіталу, адже частка Фонду у кінцевій вартості про"

екту (зі сплаченими відсотками за кредити) становить

майже 17%. При цьому отриманий ТНК банківський

кредит інвестується разово — протягом 1—2 років, а

Фонд сплачує половину кредитних відсотків — всі 10

років періоду окупності проекту.

Менш вигідні для Фонду інстументи компенсації

всіх відсотків за довгостроковими кредитами, оскіль"

ки частка Фонду тут зростає з 17% до 44% кінцевої

вартості проекту. Однак Фонд може піти на таку

підтримку насамперед щодо капіталомістких об'єктів

безвуглецевої енергетики з тривалим періодом окуп"

ності та високим ступенем інноваційності. І знову ж

вигода Фонду в такій підтримці в тому, що ТНК спочат"

ку (як би авансом) бере кредит у банку, інвестує його

в проект, а потім постфактум протягом періоду окуп"

ності отримує від Фонду компенсацію відсоткових ста"

вок за отримані кредити. Для ТНК цей інструмент вигід"

ний насамперед високою часткою участі Фонду у

співінвестуванні.

Схожа ситуація із застосуванням інструментів пря"

мого співінвестування. В обох інстументах частка

Фонду у співінвестуванні досить висока — 30 і 50%.

Безперечно, це вигідно приватним компаніям, ще й

тим, що співінвестування Фонду відкривається з са"

мого початку роботи над проектом за узгодженою

між сторонами процедурою. Вигода Фонду полягає в

тому, що до проекту долучається приватний капітал,

відповідно в обсягах 70 і 50%. Звичайно, Фонд такі

механізми має пропонувати для дуже радикальних та

високо інноваційних в екологічному відношенні про"

ектів, з тривалим періодом окупності і певними ризи"

ками.

Інструменти співфінансування Фондом фіксованих

тарифів та надбавок на електроенергію з відновлюваль"

них джерел зумовлені насамперед їх високою актуаль"

ністю і ефективністю. Ці інструменти особливо важливі

для уже діючих сонячних та вітряних електростанцій, які

ще не вийшли на конкурентний режим. В даному випад"

ку співфінансування можливе як з урядом чи місцевою

владою, так і з приватним капіталом (ТНК). Але ці інстру"

менти теж досить динамічні, як в часі, так і на території.

Частка співфінансування Фонду може бути різною.

Зазначені інструменти широко використовуються на

національному рівні. Однак там вони дуже часто вико"

ристовуються всупереч здоровій конкурентній по"

ведінці, що призводить до дискредитації та структур"

них перекосів, таких як протекціонізм та демпінгування

з боку окремих країн. На відміну від національного рівня

використання цих механізмів Фонд може істотно обме"

жити їх використання на шкоду здорової конкуренції та

не допустити негативних деструктивних перекосів. Тоб"

то Фонд може забезпечити максимально позитивне ви"

користання цих інструментів унеможливити їх деструк"

тивні прояви.

Важливе значення для забезпечення високоефек"

тивного використання коштів Фонду має раціональний

вибір і поєднання різних інструментів фінансової моти"

вації інвестиційних ініціатив приватного капіталу. Тут теж

є свої пріоритети і застереження стосовно основних

типів інвестиційних проектів з енергоконверсії. Так, для

створення потужностей з сонячної та вітрової енерге"

тики, які забезпечують найбільш радикальне розв'язан"

ня проблеми енергоконверсії на безвуглецевій основі

можуть бути прийняті всі можливі інструменти, на яких

може бути досягнута домовленість з приватним капіта"

лом щодо співпраці. Що стосується створення потуж"

ностей малих і мінігідро" та геотермальних станцій, а

також біоенергетики (спалювання біомаси і біогазу) тут

участь Фонду у співфінансуванні фіксованих надбавок

і тарифів не доцільна, оскільки електроенергія з цих

джерел значно дешевша, ніж з сонячної та вітрової енер"

гетики. Аналогічно співінвестування Фонду до полови"

ни вартості проектів з енергоконверсії у сфері еконо"

міки, крім житлово"комунального господарства (ЖКГ)

для споживачів соціальної та бюджетної сфери, теж

недоцільне.

В інших секторах економіки співфінансування Фон"

ду в частині 30% вартості проектів з інвестування енер"

гоконверсії доцільно обмежити лише для малого бізне"

су. У секторах міського господарства, громадського

транспорту, сфери обслуговування споживачів участь

Фонду може бути обмежена компенсацією відсоткових

ставок за кредитами для малого бізнесу, та для муніци"

пальних підприємств у найменш розвинених країнах.

Водночас для всіх типових проектів доцільна участь

Фонду у наданні гарантії за кредитами (під контролем

Фонду), придбанні і безплатній передачі інноваційних

технологій та проектно"кошторисної документації, ос"

кільки ці витрати, як правило, не перевищують 10% вар"

тості проектів, або високий рівень гарантії ліквідності

гарантій (наприклад за кредитами на придбання облад"

нання).

Зазначені інструменти у свою чергу можуть дифе"

ренціюватись за регіонами і видами проектів з ене"

роконверсії. З цією метою континенти планети до"

цільно умовно поділити на пояси, залежно від спри"

ятливості розвитку та ефективності тих чи інших ти"
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пових проектів енергоконверсії. Наприклад, Північна

Європа є дуже сприятливою для розвитку морської,

вітрової енергетики, реальні технічні та економічні

потужності якої, за оцінками експертів, у 5—6 разів

перевищують потреби регіону в електроенергії. На

Півдні Європи навпаки можуть бути успішно реалізо"

вані проекти розвитку сонячної енергетики, де

вартість 1 КВт сонячної енергії уже зрівнялось з енер"

гією, отриманою з теплових електростанцій на вугле"

цевих енергоносіях. Це ж стосується Північної Афри"

ки, Малої Азії, Аравійського півострова, Австралії.

Регіон Центральної Африки, Південної і Південно"

Східної Азії, а також Океанії тривалий час ще буде

змушений використовувати біоенергетику (споживан"

ня біомаси і біогазу), енергія якої тут найдешевша, а

ресурси — безмежні. До речі, цей сектор енергетики

є досить трудомістким, що має велике значення для

густонаселених країн регіону, з низьким рівнем зай"

нятості та заробітних плат.

Важливе соціальне значення мотивації енергокон"

версії в тих секторах економіки, де середній і малий

бізнес, а також домогосподарства. Адже це може сут"

тєво сприяти підвищенню зайнятості та доходів насе"

лення, а також скорочення (економії) витрат в домашніх

господарствах. Тому інструменти фондової мотивації

доцільно диференціювати як за типами проектів енер"

гоконверсії, так і за видами бізнесів, які доцільно залу"

чити в цю сферу.

При моделюванні застосування зазначених пріори"

тетів та інструментів доцільно виходити з наступних

постулатів:

— Головним завданням щодо залучення ТНК є муль"

типлікація капіталу, а отже використання тих інстру"

ментів фондової мотивації, які це найкраще забезпечу"

ють.

— Головне завдання для залучення середнього

бізнесу — теж втягування його капіталу та сприяння

йому в участі в проектах.

— Для малого бізнесу головне завдання інстру"

ментів фондової мотивації також співфінансування та

гарантування включення в ринок електроенергії.

— Для домашніх господарств головне завдання

інструментів фондової мотивації — максимальне охоп"

лення суб'єктів господарської діяльності у малих сек"

торах економіки, особливо у житлово"комунальному,

готельно"ресторанному господарстві. Враховуючи

дріб'язковість проектів, тут можуть бути задіяні різні

інструменти мотивації.

Наведені варіанти поєднання інструментів мотивації

і типів проектів енергоконверсії передбачають широкий

вибір варіантів рішень. В одних країнах можуть бути

застосовані одні інструменти, в інших — інші. Конкретні

варіанти визначаються з урахуванням можливостей та

пропозицій потенційних виконавців проектів, тендерних

можливостей визначення фінансування, вибору вико"

навців та їх проектних пропозицій. Робота в цій сфері

може проводитись аналогічно, як це робиться із засто"

суванням кіотських механізмів.

ВИСНОВОК
Головне завдання запровадження ефективної си"

стеми централізованого фінансування антивуглеце"

вих заходів з Глобального антивуглецевого фонду

полягає не стільки в прямому покритті витрат, як у

мотивації залучення великих обсягів приватного ка"

піталу через різні мотиваційні інструменти співфінан"

сування Фонду і бізнесу; компенсація Фондом

відсоткових ставок за кредитами та інше. Такі моти"

ваційні інструменти здатні забезпечити залучення

загальних обсягів фінансування у 2—3 рази більше

коштів Фонду.
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