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чому було створено нові робочі місця. До того ж, багато країн ЦСЄ впровадили 
активну політику на ринку праці, спрямовану на професійне навчання, стажування, 

послуги з підбору роботи та субсидії для працевлаштування довготривалих безробітних, 

інтеграцію безробітних, особливо молоді, у ринок праці. Такі заходи допомогли подолати 

розрив між освітою та працевлаштуванням, підвищуючи можливості працевлаштування 

робочої сили.  

Таким чином, підкреслимо, що безробіття значно впливає на економічне зростання 

країн Центральної та Східної Європи (ЦСЄ). Високий рівень безробіття уповільнює 

економічне зростання через зниження споживчого попиту та збільшення соціальних 

витрат. З іншого боку зниження рівня безробіття має позитивний вплив на економічне 

зростання, доходи населення та споживчий попит, стимулюючи внутрішній ринок і 
виробництво. Це також покращує соціальну стабільність та підвищує інвестиційну 

привабливість, дозволяючи урядам більше інвестувати в економіку. Успішні реформи та 

інтеграція до ЄС дозволили багатьом країнам ЦСЄ знизити безробіття до історично 

низьких рівнів. Наприклад, Польща та Чехія досягли цього завдяки стабільному зростанню 

ВВП, розвитку малого бізнесу та ефективній державній політиці.  
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дослідження теоретичних основ впливу ESG-факторів на вартість капіталу є критично 
важливим для формування ефективних корпоративних стратегій.  

Термін «ESG» має багато тлумачень, але в цілому об’єднує в собі єдиний сенс 

соціально відповідальних практик бізнесу в контексті дотримання екологічних 

(Environmental), соціальних (Social) та управлінських (Governance) стандартів. 

 Екологічний аспект (E) включає оцінку впливу діяльності компанії на навколишнє 

середовище, управління природніми ресурсами, зниження викидів і екодизайн. 

Соціальний аспект (S) охоплює взаємодію з працівниками, клієнтами та суспільством, 

забезпечення здоров’я і безпеки працівників, розвиток людського капіталу. Управлінський 

аспект (G) включає ефективність корпоративного управління, права акціонерів, політику 

винагород менеджменту, запобігання шахрайству та корупції [2, 3]. 
У серпні 2019 року «Круглий стіл з питань бізнесу США» оприлюднив нову заяву, в 

якій рішуче підтвердив прихильність бізнесу щодо врахування інтересів широкого колу 

зацікавлених сторін, включаючи клієнтів, співробітників, постачальників, спільноти та, 

звичайно, акціонерів. Інвестиції, орієнтовані на ESG, пережили стрімкий підйом разом із 

цими змінами. Глобальні інвестиції в сталий розвиток зараз перевищують 30 трильйонів 

доларів - це на 68% більше, ніж у 2014 році, і в десять разів більше, ніж у 2004 році. 

Прискорення інвестицій у ESG стало каталізатором посиленого контролю з боку 

соціального, урядового та споживчого секторів щодо поширення соціально відповідальних 

стратегій серед компаній. Крім того, інвестори та керівники компаній визнають, що стала 
структура ESG має вирішальне значення для забезпечення стійкості та довгострокового 

успіху компанії. Значний обсяг інвестиційного капіталу, виділеного на ініціативи ESG, 

свідчить про те, що концепція ESG виходить за межі тимчасових тенденцій та є 

невід’ємною частиною сучасної бізнес-стратегії та управління ризиками в компаніях. [1] 

За результатами емпіричного дослідження взаємозв’язку між показниками ESG та  

загальними активами у якості контрольної змінної на основі даних 20 провідних 

американських ТНК з 4 секторів економіки (енергетичний, технологічний, споживчий та 

автомобільний сектори) за 2023 рік була оцінена регресійну модель та отримані наступні 

результати:  
 

WACC = 358,912 - 0,480ESG + 0,634TA + ε 

                                                                        (-1,791)*   (3,339)***  

 

де WACC – cередньозважена вартість капіталу, %; ESG – рейтингова оцінка (бали); 

TA – загальні  активи компанії, дол. США. Показники розраховано на основі річних звітів 

компаній та бази даних ESG-аналітики Sustainalytics  [4].  

Оцінена модель демонструє достатній рівень адекватності та апроксимації даних: R2= 

0,734 (73,4%). Один коефіцієнт має рівень значимості 10% (*), інший коефіцієнт має рівень 
значимості 1% (***). На основі результатів моделювання було виявлено статистично 

значущий вплив факторів на середньозважену вартість капіталу компаній.  

Згідно з отриманими результатами, ESG має негативний вплив (-0.480) і є слабко 

значущим на рівні 0.10 (p = 0.095), але вказує на те, що збільшення рейтингової оцінки 

ESG як оцінки соціально відповідальних практик може сприяти зниженню вартості 

капіталу. В свою чергу загальні активи (Total Assets) виявилися змінною, яка має більш 

статистично значущий позитивний вплив на вартість капіталу, оскільки фінансування 

нових активів за рахунок боргу може призводити до зростання фінансових ризиків, а отже 

й премії за ризик від кредиторів. 
Таким чином, результати моделі свідчать про те, що вищі показники ESG можуть 

асоціюватися зі зниженням середньозваженої вартості капіталу компаній, хоча цей вплив 

є слабко значущим. Це може бути пов'язано з тим, що інвестори схильні менше вимагати 
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компенсації за ризики від компаній з кращими показниками ESG, визнаючи їх як менш 
ризиковані та більш стійкі у довгостроковій перспективі. 

Загалом, інтеграція ESG-принципів у діяльність компанії має суттєвий позитивний 

вплив на зниження загальної вартості капіталу та WACC, але не впливає на вартість 

залученого капіталу. Це свідчить про те, що компанії, які впроваджують ESG-стратегії, 

можуть отримати фінансові переваги у вигляді зниження середньозваженої вартості 

капіталу лише на основі оптимальної структури капіталу. Ці висновки мають важливі 

наслідки для післявоєнної відбудови України, яка буде потребувати значних інвестицій. 

Співпраця України з соціально відповідальними компаніями є критично важливою 

для успішного відновлення країни після тривалих кризових періодів. Проте глобальний 

бізнес буде готовий інвестувати в країну, де правила зрозумілі, передбачувані і чесні. Як 
майбутній член ЄС, Україна повинна слідувати європейським трендам, щоб залишатися 

конкурентоспроможною на міжнародному ринку. Впровадження ESG-принципів не лише 

підвищить інвестиційну привабливість, а й покращить загальний стан бізнес-клімату в 

цілому. 

Інвестиції соціально відповідальних компаній можуть суттєво стимулювати 

довгострокове економічне зростання, створюючи нові робочі місця та підвищуючи 

стандарти життя. Це, в свою чергу, сприятиме покращенню екологічних та соціальних 

умов в Україні на основі впровадження новітніх технологій та оптимізації бізнес процесів.  
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