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Достигнутый масштаб разрушения ок
ружающей среды и усиление дефицита при
родных ресурсов ставят под сомнение воз
можность сохранения современного харак
тера и динамики экономического развития. 
Необходимость повышения его устойчиво
сти подразумевает поиск новой модели ро
ста экономики, которая будет учитывать 
экологические ограничения. В основу та
кой модели может быть положена концеп
ция зеленого роста.

Ф ормирование концепции зеленого 
роста стало закономерным следствием эво
люции экономической мысли, развитием ее 
экологического направления в рамках та
ких дисциплин, как экономика окружаю
щей среды, экологическая экономика и пр. 
(Деревяго, 2019а). На сегодняшний день 
доктрина зеленого роста привлекает все 
больше внимания экономистов, постепен
но выходя на передний план в экономи
ческой политике многих государств. Стра
ны ОЭСР официально используют систе
му показателей зеленого роста для оценки 
прогресса в экологизации экономического 
развития. В соответствии с рекомендация
ми ОЭСР Республика Беларусь с 2017 г. 
также публикует показатели зеленого рос

та в статистическом сборнике «Охрана ок
ружающей среды в Республике Беларусь». 
Тем не менее полноценная реализация кон
цепции зеленого роста требует изучения 
широкого спектра методологических и 
практических аспектов проблемы. С целью 
развития исследований в данном направ
лении в статье рассматриваются вопросы 
перехода к зеленому росту белорусской эко
номики.

Общее содержание концепции 
зеленого роста

В отношении понятия зеленого роста 
в литературе не существует единой трак
товки. Чаще всего зеленый рост рассмат
ривается как средство достижения эколо
гической устойчивости развития. Так, со
гласно определению ОЭСР, под ним пони
мается экономический рост при условии 
сохранения природных  активов, которые га
рантируют предоставление экологических 
ресурсов и услуг, необходимых  для обеспече
ния благополучия населения1. В данном кон
тексте концепцию зеленого роста можно 
трактовать как подход к организации эко-
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номики в соответствии с целями и требо
ваниями устойчивого развития.

Увязывая содержание зеленого роста 
с устойчивым развитием, приходится ав
томатически признать необходимость пе
ресмотра традиционных критериев эконо
мического прогресса. В первую очередь, это 
означает переход к более широкому спект
ру критериев оценки. Если традиционно в 
качестве основного параметра роста исполь
зуется ВВП, то, например, повестка устой
чивого развития на 2030 г. включает 17 це
лей, среди которых лишь одна (цель 8) 
непосредственного касается роста экономи
ки. Такая многокритериальность существен
но усложняет проблему формирования це
лостной и последовательной методологии. 
Многоцелевой характер стратегии устойчи
вого развития часто становится источни
ком противоречий, когда реализация одной 
цели препятствует достижению другой. 
Концепция зеленого роста в данном слу
чае может выступить в качестве инструмен
та, направленного на обеспечение внутрен
ней согласованности стратегии. В то же 
время практическая реализация концепции 
требует исследования широкого спектра 
вопросов, связанных с ее адаптацией к ус
ловиям конкретной экономической систе
мы и выработкой необходимых мер эконо
мической политики.

Стоит отметить, что при рассмотрении 
проблемы экономического роста экологи
ческий фактор долгое время игнорировал
ся экономистами либо ему отводилась вто
ростепенная роль. Центральное место, как 
правило, занимали проблемы сбережений, 
инвестиций, перераспределения доходов, 
инноваций, внешней торговли (Taylor, 
2004). Тем не менее по мере осознания ог
раниченности возможностей биосферы все 
большее внимание стала привлекать про
блема влияния на развитие экономики при
родно-ресурсного потенциала. И если из
начально приоритет отдавался изучению 
влияния на экономический рост дефицита 
сырьевых ресурсов, то со временем на пер
вый план вышли экологические послед
ствия человеческой деятельности. Анализ 
результатов антропогенного воздействия на 
биосферу показывает, что мировая произ
водственная система столкнется с необра

тимыми нарушениями в окружающей сре
де скорее, чем закончатся материальные 
природные ресурсы. Исходя из этого мож
но сделать вывод, что возможности пере
хода экономики к зеленому росту опреде
ляются в первую очередь ее способностью 
соответствовать требованиям экологичес
кой устойчивости.

Для успешного применения концеп
ции на практике необходима определенная 
формализация. В отношении зеленого рос
та такая формализация требует учета дос
таточно широкого перечня аспектов, кото
рые прямо или косвенно отражают взаи
мосвязь различных экологических факто
ров и экономического развития (Деревяго, 
2019а). Рассмотрим основные из них.

1. Природный капитал и его оценка. В 
некоторых моделях природный капитал 
наряду с человеческим и физическим выс
тупает в качестве фактора экономического 
роста. Проведены исследования по стоимо
стной оценке природных активов в самой 
различной форме. Демонстрацией подхода 
по включению природного капитала в со
вокупное национальное богатство наряду 
с физическим и человеческим может быть 
оценка Всемирного банка2, которая прово
дится на регулярной основе.

Особо стоит отметить вклад в изуче
ние влияния природного фактора на раз
витие экономики интегрированных эконо
мико-климатические моделей. В частности, 
широкую известность и признание полу
чили исследования У. Нордхауза и Дж. Бой
ера (Nordhaus, Boyer, 2000) по анализу вли
яния ущерба от выброса парниковых газов 
на экономический рост в долгосрочной пер
спективе. Подобные модели могут исполь
зоваться для оценки различных инструмен
тов снижения воздействия на окружающую 
среду и выработки их оптимальной комби
нации.

Тем не менее среди специалистов пока 
не сложилось единого мнения как в отно
шении экономического содержания природ
ного капитала, так и методики его оценки. 
Предметом дискуссии в первую очередь 
является вопрос о том, насколько различ
ные природные активы соответствуют кри
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териям традиционных рыночных благ. На 
современном этапе становится все более 
очевидным, что природный и физический 
капитал взаимозаменяемы в очень ограни
ченном диапазоне. Более того, природный 
капитал сам по себе является достаточно 
разнородным, а его отдельные элементы 
могут быть не взаимозаменяемыми. В этой 
связи все более распространенным стано
вится мнение о необходимости поддержа
ния на приемлемом уровне критически важ
ных для сохранения окружающей среды 
природных активов, независимо от их цены 
и степени участия в создании традицион
ного ВВП (Daly, Farley, 2011).

Критическими элементами природно
го капитала выступают главным образом 
экосистемные ресурсы. В отличие от тра
диционных сырьевых ресурсов, они часто 
не имеют материальной формы и не обла
дают свойствами рыночных благ, что огра
ничивает возможности экономического ре
гулирования в их отношении. В данном 
контексте важным для формирования кон
цепции зеленого роста аспектом является 
институциональная среда.

2. Институциональные аспекты зеленого 
роста. Роль институтов в экономическом 
развитии нельзя недооценивать. Институ
циональное направление занимает важное 
место в экономической науке, находя до
полнительную поддержку со стороны эко
номистов, когда неоклассическая либо иная 
господствующая теория не способны убе
дительно объяснить экономические явле
ния. Теория роста не является исключени
ем. Ряд исследователей в том или ином виде 
включают в свои модели экономического 
роста институциональный фактор. Более 
того, по мнению некоторых экономистов, 
институты являются главной причиной раз
личий в развитии отдельных государств 
(Acemoglu, Robinson, 2012).

Не вызывает сомнений, что переход к 
зеленому росту потребует значительных 
институциональных преобразований, целью 
которых должны стать изменения в пове
дении субъектов экономики. Новая инсти
туциональная среда подразумевает переход 
к экономической модели, ориентированной 
на сохранение экосистем и их функций. 
Это, с одной стороны, требует институцио

нального «оформления» природных благ в 
рамках конкретной системы экономических 
отношений в качестве экосистемных ресур
сов или ином виде, а с другой -  формиро
вания соответствующих ценностных при
оритетов и инструментов их реализации, 
которые будут определять характер моти
вации экономических субъектов.

Возможность институционализации 
элементов природной среды, т. е. их интег
рации в систему экономических отноше
ний, ограничена так называемым принци
пом эффективности Р. Коуза, согласно ко
торому транзакционные издержки регули
рования не должны превышать выгоды от 
установления прав собственности на отдель
ные экосистемные ресурсы или иных спо
собов их институционального «оформле
ния». Учитывая, что ряд природных благ 
относятся к ресурсам общего доступа, вы
полнение принципа Коуза на практике ча
сто вызывает затруднения. В данной ситу
ации основную роль в институциональных 
преобразованиях играют соответствующие 
инструменты экономической (и не только) 
политики, направленные на реализацию 
ценностных приоритетов зеленого роста, 
включая налогообложение, бюджетное фи
нансирование и пр. Очевидно, что во вто
ром случае усиливается фактор субъектив
ности, благодаря чему концепция зеленого 
роста подвергается критике сторонниками 
традиционного позитивистского подхода к 
экономике. В то же время в условиях нео
пределенности сложно сохранять абсолют
ную объективность. Особенно неопределен
ность и субъективность увеличиваются, 
когда речь идет о длительном горизонте 
планирования.

3. Фактор времени при переходе к зе
леному росту. Баланс выгод и издержек при 
оценке перспектив экономического роста 
может существенно меняться в зависимос
ти от того, насколько отдаленный период 
принимается во внимание. На практике 
существует немало примеров, когда реше
ния, направленные на увеличение текуще
го ВВП, становились причиной его паде
ния (сдерживания) в будущем.

Поскольку концепция зеленого роста 
рассматривается в качестве инструмента 
реализации стратегии устойчивого разви
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тия, долгосрочные цели автоматически по
лучают приоритет. Соответственно, переход 
к зеленому росту означает усиление вни
мания к отдаленным последствиям приня
тых решений. Эколого-ресурсный аспект в 
данном отношении играет ключевую роль. 
С одной стороны, ряд природных благ яв
ляются невозобновляемыми, а скорость 
большинства возобновляемых ограничена 
по сравнению с темпами их потребления. 
В этой связи возникает проблема межвре
менного перераспределения. С другой сто
роны, нарушение экологического баланса в 
результате деятельности человека приводит 
к неблагоприятным последствиям в буду
щем, которые сложно спрогнозировать.

В современной экономике проблема 
сопоставления разновременных выгод и 
затрат решается с помощью дисконтирова
ния. От принятой ставки дисконта (про
цента) зависит степень учета отдаленных 
результатов в настоящем. Чем ниже ее уро
вень, тем больше ценятся будущие выгоды, 
и наоборот. Однако возникают большие 
сомнения, насколько точно человек может 
оценить важность тех или иных благ в сво
ем будущем по сравнению с настоящим. И 
даже если допустить, что люди умеют чет
ко прогнозировать свои потребности, вряд 
ли они могут отвечать за мнение будущих 
поколений (Daly, Farley, 2011). В данной 
ситуации возможности решения проблемы 
исключительно средствами оптимизации 
ограничены, а проблема межвременного 
распределения, по мнению ряда известных 
экономистов (Solow, 1993), носит в первую 
очередь моральный характер. В свою оче
редь, необходимость обращения к понятию 
морали еще раз подчеркивает важность 
институционального аспекта для концеп
ции зеленого роста и указывает на неиз
бежность сохранения определенного уров
ня субъективности.

Несмотря на значимость проблемы 
межвременного распределения, ее решения 
недостаточно для обеспечения устойчиво
го роста в долгосрочной перспективе. Учи
тывая абсолютную ограниченность, природ
ные ресурсы не могут оставаться его 
источником бесконечно долго. Осознание 
этого факта приводит к увеличению сто
ронников необходимости полного отказа

от экономического роста (economy of de
grow th), подхода, сфокусированного на 
обеспечении устойчивого развития эконо
мики при стабильном уровне потребления 
(Victor, Rosenbluth, 2007). В данном кон
тексте важным условием перехода к зеле
ному росту является поиск внутренних ис
точников, не связанных с дополнительным 
использованием природных ресурсов.

4. Эндогенный характер зеленого рос
та. В экономической науке принято выде
лять теории экзогенного и эндогенного ро
ста. Первая предполагает, что экономика 
растет под воздействием внешних по от
ношению к экономической системе факто
ров (приток труда, капитала, новых техно
логий). Вторая нацелена на объяснение эко
номического прогресса действием сил, ко
торые формируются внутри системы. К 
таким силам относят эффект масштаба, ин
новационные процессы и связанные с ними 
положительные внешние эффекты от рас
пространения знаний, обучения (learning by 
doing) и пр. (Aghion, Howitt, 2009).

Очевидно, что при формировании кон
цепции зеленого роста приоритет должен 
отдаваться эндогенным факторам. Одним из 
таких, например, является эффект экологи
ческой кривой Кузнеца, суть которого зак
лючается в том, что по мере роста доходов 
после определенного порога в уровне благо
состояния тенденция увеличения загрязне
ния затухает и дальнейший рост экономики 
сопровождается улучшением качества окру
жающей среды. Хотя в основе такого эффек
та лежат разные причины (Brock, Taylor, 2005) 
и его действие может быть ограничено, по
иск и поддержание подобных тенденций во 
многом будут предопределять успех концеп
ции зеленого роста.

Кроме четырех перечисленных аспектов, 
при исследовании взаимосвязи экономичес
кого роста и экологической устойчивости 
могут выделятся и другие. Тем не менее, если 
рассматривать концепцию зеленого роста в 
контексте сложившегося в экономической 
науке подхода к проблеме роста в целом, то 
приоритетное внимание сохранению природ
ных активов, институциональный уклон, ори
ентация на долгосрочные цели и эндогенный 
характер выступают в качестве ее наиболее 
важных отличительных черт.
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Формирование политики перехода 
к зеленому росту

Успех перехода к зеленому росту во 
многом зависит от того, насколько полно 
рассмотренные выше аспекты учитывают
ся в экономической политике. Последняя, 
как правило, направлена на достижение 
целей развития экономики через регули
рование спроса и предложения. Поскольку 
переход к зеленому росту требует переори
ентации экономики на более долгосрочные 
цели, связанные с сохранением природных 
активов, содержание политики также бу
дет меняться. Ее задачей должно стать фор
мирование экономической модели, способ
ной поддерживать приемлемый с позиции 
экологической устойчивости и необходи
мости сохранения природных активов ба
ланс спроса и предложения.

Рассматривая изменения в экономичес
кой политике как важнейшее условие пе
рехода к зеленому росту, их оценку целе
сообразно структурировать в соответствии 
с объектом регулирования. В данном кон
тексте можно выделить два принципиаль
ных направления -  регулирование спроса 
и регулирование предложения. Несмотря на 
их очевидную взаимосвязь и взаимозави
симость, характер политики в рамках ука
занных направлений и ее возможности су
щественно отличаются.

Среди традиционных, рыночно-ориенти
рованных, экономистов много сторонников 
политики предложения. По их мнению, она 
в наименьшей степени искажает условия кон
куренции и способствует повышению эффек
тивности использования ресурсов, что в ко
нечном итоге должно способствовать сниже
нию воздействия на окружающую среду и 
сохранению природных активов. К данному 
направлению экономической политики отно
сятся меры, ориентированные на производи
теля. В контексте перехода к зеленому росту 
их реализация подразумевает содействие вне
дрению экологически безопасных, ресурсо- и 
энергосберегающих технологий, а также рас
ширению деятельности по восстановлению 
экосистем.

Очевидным преимуществом политики 
предложения с позиции экологической ус
тойчивости является ее непосредственная 
направленность на достижение конкретных

(целевых) параметров состояния окружаю
щей среды (использования ресурсов). На
личие четких количественных ориентиров 
существенно упрощает по сравнению с по
литикой спроса процесс разработки мер по 
сохранению природных активов и оценку 
их эффективности. Регулирование спроса, 
в свою очередь, обычно предполагает дос
тижение целей зеленого роста не напрямую, 
а через воздействие на потребительское 
поведение, выступая в большей степени как 
косвенный инструмент. В то же время не
обходимо понимать, что потенциал регули
рования предложения в отношении природ
ных активов ограничен физически. В гло
бальном плане ресурсы биосферы лимити
рованы и не могут быть воспроизведены 
сверх естественно заданных границ. Сле
довательно, в условиях постоянного роста 
потребностей регулирование спроса стано
вится ключевым фактором достижения эко
логической устойчивости.

В целом понимание процессов и сил, 
которые определяют взаимодействие спро
са и предложения, является первостепен
ным условием разработки адекватной мо
дели и формирования эффективной поли
тики зеленого роста. Важными факторами 
в данном случае выступают уровень и вре
менной горизонт принятия решений. В за
висимости от их сочетания могут меняться 
приоритет в использовании тех или иных 
мер политики зеленого роста, оптимальный 
набор инструментов.

На уровне отдельных стран в краткос
рочном периоде вполне оправдан приори
тет мер по регулированию предложения. 
Более того, в условиях глобализации воз
можности контроля спроса на уровне од
ной страны ограничены, даже если это та
кие крупные экономики, как США и Ки
тай. Следовательно, модель зеленого роста 
отдельного государства может опираться в 
первую очередь на факторы предложения 
(технологии, инновации и т. п.). Однако без 
учета спроса такая модель упускает из поля 
зрения ряд внешних эффектов. Одним из 
них является так называемой парадокс 
Джевонса, суть которого состоит в том, что 
повышение эффективности производства 
делает продукт (услугу) дешевле, приводя 
в конечном итоге к увеличению потребле
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ния, а значит и воздействия на окружаю
щую среду. Также важно учитывать вне
шние эффекты, которые определяются гло
бальным характером экологических про
блем. Например, улучшение состояния 
окружающей среды за счет политики пред
ложения в одной стране может являться 
следствием переноса опасных производств 
в другие страны, где природоохранные ог
раничения мягче. В результате в глобаль
ном масштабе будет наблюдаться истоще
ние природных активов. Поэтому при раз
работке глобальной долгосрочной модели, 
несмотря на важность регулирования пред
ложения, стратегическая роль должна от
водиться факторам спроса, без учета кото
рых вряд ли возможен окончательный пе
реход к зеленому росту в условиях абсо
лютной ограниченности ресурсов.

Переходя в контексте вышесказанно
го к рассмотрению проблемы в рамках Рес
публики Беларусь, необходимо принимать 
во внимание как требования глобальной 
стратегии, так и особенности белорусской 
экономики, ее конкурентные преимущества 
и проблемы. Учитывая сравнительно не
большой размер внутреннего рынка и вы
сокую зависимость от внешней торговли, 
политика спроса имеет ограниченный по
тенциал для регулирования экономическо
го роста нашей страны (Деревяго, 2019b). 
Это не означает, что при разработке моде
ли и формировании политики зеленого ро
ста данный фактор должен игнорировать
ся. С одной стороны, высокая зависимость 
от внешнего спроса предполагает необхо
димость учета мировой тенденции к уве
личению популярности экологически безо
пасных товаров и услуг, экологизации по
требления в целом. С другой стороны, ре
гулирование внутреннего спроса является 
важным фактором формирования потреби
тельского поведения в целом и отношения 
субъектов экономики к природной среде в 
частности. В этой связи большое значение 
имеют институциональные аспекты поли
тики зеленого роста, которые затрагивают 
широкий круг инструментов воздействия 
на потребителя, включая экологические 
стандарты, налоги, субсидии и пр.

Тем не менее на национальном уровне 
фактор предложения во многих случаях ста

новится определяющим для повышения кон
курентоспособности экономики. Если гло
бальный уровень по своей сути не предпола
гает конкуренции, то успех развития отдель
ных стран во многом зависит от наличия кон
курентных преимуществ в международном 
разделении труда, что особенно актуально для 
малых стран с высокой зависимостью от 
внешнего рынка, таких как Беларусь. При 
рассмотрении в данном контексте процесса 
перехода к зеленому росту на первый план 
выходит роль политики предложения в со
здании конкурентных зеленых технологий и 
обеспечении конкурентоспособности зелено
го сектора в целом. В более отдаленной пер
спективе такая политика может стать факто
ром специализации страны на выпуске зеле
ных товаров и услуг в рамках международ
ного разделения труда.

Формирование конкурентных преиму
ществ в зеленом секторе в первую очередь 
означает снижение стоимости, поскольку 
фактор цены на сегодняшний день являет
ся основным препятствием широкого вне
дрения зеленых технологий. Для миними
зации затрат наиболее важную роль игра
ют два аспекта -  инновации и инфраструк
тура. Если инновационная деятельность 
ориентирована на поиск новых, более эф
фективных технологий, то развитие инф
раструктуры является главным условием 
обеспечения эффекта масштаба в производ
стве и использовании экологически безо
пасных товаров и услуг, без которого вряд 
ли возможно достижение их конкурентной 
стоимости. Поэтому приоритетом полити
ки предложения должны стать стимулиро
вание зеленых инноваций и развитие зе
леной инфраструктуры.

С учетом вышесказанного на рис. 1 
представлена концептуальная схема моде
ли перехода к зеленому росту. На ней от
ражены основные элементы, которые оп
ределяют структуру экономики и направ
ленность экономических процессов с по
зиции их влияния на природную среду. 
Представленная схема может быть детали
зирована в рамках выделенных блоков при 
необходимости более глубокого анализа 
конкретных аспектов зеленого роста.

Рассматривая эту схему, стоит отме
тить, что конечной целью перехода к зеле
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Рис. 1. Концептуальная схема модели перехода к зеленому росту 

Источник. Авторская разработка.

ному росту является формирование усло
вий, в которых сам процесс зеленого роста 
станет эндогенным, способным к самопод- 
держанию без дополнительного внешнего 
регулирования. В данном отношении клю
чевая роль отводится институтам. В иде
альном случае формирование благоприят
ной институциональной среды может ис
ключить необходимость реализации специ
альных мер экономической политики для 
достижения оптимального с точки зрения 
зеленого роста баланса спроса и предложе
ния.

Тем не менее сам переход к зеленому 
росту вряд ли возможен естественным пу
тем без целенаправленного регулирования 
со стороны государства. Этим обуславли
вается наличие в схеме верхнего блока. В 
данном контексте важной частью модели
рования становится оценка реакции эко
номической системы на применение тех или 
иных инструментов политики зеленого ро
ста. Их эффективность во многом опреде
ляется способностью формировать необхо
димый баланс спроса и предложения, на
правленный на приоритетное развитие зе
леного сектора и сохранение природных 
активов, одновременно обеспечивая поло
жительное изменение экономического ка

питала. Последний в зависимости от харак
тера модели может трактоваться широко и 
соотноситься с ВВП, физическим капита
лом, включать в себя физический и чело
веческий капиталы, иные элементы.

В рамках предложенной схемы анализ 
процессов, связанных с переходом к зеле
ному росту, требует их количественного из
мерения и приведения оценок в сопоста
вимый вид. Последнее является одним из 
главных препятствий для построения адек
ватной модели и формирования надежной 
системы получения информации, необхо
димой для принятия эффективных ре
шений. В первую очередь это касается 
различных экологических элементов, раз
нородность которых усугубляет проблему 
сопоставимости. Ее решение требует орга
низации соответствующей системы стати
стического учета.

Стоит отметить, что в Беларуси в пос
леднее время существенно улучшилось ка
чество информационного обеспечения в об
ласти природных активов. В частности, с 
2017 г. в соответствии с рекомендациями 
ОЭСР в статистическом сборнике «Охра
на окружающей среды в Республике Бела
русь» публикуются показатели зеленого 
роста. Тем не менее, если сравнивать с прак
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тикой Европейского Союза, пока учет не 
охватывает ряд важных для характеристи
ки использования природных активов по
казателей.

Также важным аспектом совершенство
вания статистического обеспечения в контек
сте перехода к зеленому росту является фор
мирование критериев, необходимых для вы
деления зеленого сектора экономики. В дан
ном случае могут быть использованы 
различные подходы, например ранжирование 
товаров, услуг, видов деятельности в зависи
мости от характера их влияния на окружаю
щую среду. При этом градация не обязатель
но должна ограничиваться зеленым и тради
ционным секторами. Могут выделяться ней
тральные, экологически опасные (разной 
степени опасности) виды деятельности или 
виды деятельности, которые способствуют 
восстановлению природных активов.

Постепенное совершенствование сис
темы статистического учета позволит по
высить точность и уровень детализации 
информации, необходимой для управления 
процессом перехода к зеленому росту. Чем 
больше факторов может быть оценено, тем 
более сложная и адекватная модель может 
быть построена. Вместе с тем с учетом со
временного информационного обеспечения 
повышение уровня детализации ограничи
вается как недостатком информации, так и 
проблемами ее сопоставимости. В данных 
условиях продуктивным будет подход, не 
основанный на построении комплексной 
модели, а ориентированный на оценку от
дельных ключевых факторов перехода к зе
леному росту. На основе анализа теории 
экономического роста можно выделить сле
дующие подходы:

• оценка влияния институционально
го фактора. Построение корреляционно-рег
рессионных зависимостей позволяет выя
вить влияние отдельных институтов на 
инновационную активность в зеленом сек
торе, интенсивность использования и вос
становления природных активов и т. п.;

• оценка инновационного развития. Ряд 
моделей дает возможность оценить влияние 
экзогенных и эндогенных инноваций на тем
пы экономического роста. Для перехода к зе
леному росту важно оценить влияние инно
ваций на развитие зеленого сектора;

• оценка эффективности отдельных 
инструментов экономической политики. В 
частности, для перехода к зеленому росту 
важным фактором является смещение на
логового бремени на экологически опасные 
виды деятельности и продукты;

• оценка влияния эффекта масштаба 
на динамику роста и пр.

Анализ процесса перехода к зеленому 
росту в рамках предложенной на рис. 1 схе
мы не ограничивается перечисленными 
подходами. В зависимости от того, какие 
факторы приняты ключевыми, могут при
меняться самые различные методы и моде
ли. Например, для оценки углеродоемкос- 
ти конечного продукта часто используется 
модель межотраслевого баланса, которая 
позволяет учесть экологические параметры 
промежуточного потребления. Поскольку 
одну из важнейших ролей в процессе эко
номического роста играют инвестиции, да
лее сосредоточим внимание на оценке ин
вестиционного фактора.

Инвестиции как фактор перехода 
к зеленому росту

Ряд направлений теории экономичес
кого роста рассматривают инвестиции в 
качестве его ключевого фактора. Инвести
ции, являясь источником формирования 
капитала и повышения его производитель
ности, способствуют увеличению выпуска 
продукции. При этом само понятие капи
тала все чаще трактуется широко, включая 
не только физический, но и природный, 
человеческий, иные виды капитала.

Роль инвестиций при переходе к зеле
ному росту особенно усиливается с учетом 
того, что последний предполагает техноло
гическую перестройку. В данном случае 
важна не только абсолютная величина ин
вестиционных вложений, но и их структу
ра, которая должна способствовать увели
чению доли зеленого сектора в экономике. 
Более того, учитывая, что одной из целе
вых установок концепции зеленого роста 
является ограничение потребления природ
ного вещества и энергии, в долгосрочной 
перспективе именно инвестиции, а не по
требление, могут рассматриваться в каче
стве стабильного источника экономического 
роста. Для этого необходимо обеспечить
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приоритетные условия инвестирования в 
сохранение природных активов (прирост 
природного капитала), экологически безо
пасные технологии, зеленые инновации и 
зеленую инфраструктуру.

Исходя из вышесказанного при ана
лизе инвестиционного фактора важно учи
тывать три аспекта:

абсолютный уровень инвестиций;
соотношение инвестиций и потребле

ния в ВВП и возможность замещения пос
леднего первыми;

структура инвестиций в разрезе их 
влияния на состояние природных активов.

С позиции зеленого роста, последний 
аспект является первичным. Увеличение 
доли инвестиций, направленных на разви
тие зеленого сектора, повышение привле
кательности последнего для инвесторов 
будут способствовать расширению инвес
тиционных возможностей. В свою очередь, 
это станет фактором роста инвестиций в 
абсолю тном вы раж ении. О дновременно 
повышение эффективности использования 
сырья и энергии за счет развития зеленого 
сектора при соответствующих институци
ональных условиях приведет к высвобож
дению средств в сфере потребления. Пос
ледние могут стать дополнительным источ
ником инвестиций для зеленого сектора, 
что сделает структуру инвестиций еще бо
лее благоприятной для зеленого роста эко
номики.

Рассматривая возможности реализации 
подобного сценария в Республике Беларусь, 
нужно учитывать, что в последние годы 
экономика страны испытывает хроничес
кий дефицит инвестиций. Их доля3 в ВВП 
существенно ниже порога инвестиционной 
безопасности (25%) и в 2019 г. составила 
менее 22%, а в 2016-2017 гг. не превышала 
20%. В условиях очевидной необходимос
ти активизации инвестиционной деятель
ности наращивание инвестиций за счет зе
леного сектора позволит существенно ус
корить переход к зеленому росту.

Очередной кризис мировой экономи
ки только способствует подобному вари
анту развития событий. Кризисное время

3 В данном случае речь идет об инвестициях в ос
новной капитал.

часто становится благоприятным периодом 
для политики зеленого кейнсианизма (Jacobs, 
2013). Поскольку правительства вынужде
ны тратить средства на поддержку эконо
мики, инвестиции в зеленый сектор рас
сматриваются одним из приоритетов как с 
экономической, так и с экологической точ
ки зрения. С одной стороны, падение до
ходности в экономике в целом делает даже 
малодоходные экологически ориентирован
ные проекты сравнительно выгодными. С 
другой стороны, дополнительные инвести
ции в зеленый сектор ускоряют инноваци
онную активность и способствуют быстро
му повышению эф ф ективности зеленых 
технологий. Опыт развитых стран как во 
время кризиса 2008-2009 гг., так и в усло
виях современного кризиса4 показывает, 
что зеленые инвестиции являются одним 
из наиболее приоритетных инструментов 
правительственной поддержки.

Реализация эффективной политики по 
привлечению инвестиций в зеленый сек
тор требует решения как минимум двух 
задач: формализации самого зеленого сек
тора и определения критериев эффектив
ности. Что касается первой задачи, то на 
современном этапе официальной статисти
кой зеленый сектор не рассматривается как 
отдельный объект учета. В отсутствие фор
мализации может быть уместной диф ф е
ренциация различных видов деятельности, 
а в более детализированном варианте -  тех
нологий и производств, в зависимости от 
уровня воздействия на окружающую сре
ду. В данном случае к зеленому сектору 
можно отнести те из них, которые способ
ствуют ее улучшению и обеспечивают со
хранение природных активов. Остальные 
виды деятельности и технологии также важ
но ранжировать согласно их экологической 
опасности.

Что касается критерия эффективности, 
то в макроэкономическом контексте при его 
разработке целесообразно ориентироваться на 
показатель добавленной стоимости (Быков, 
Колб, 2016). Хотя с чисто рыночной точки 
зрения прибыль на единицу инвестиций яв
ляется более уместным параметром, добав

4 В начале 2020 г. Европейский союз одобрил так 
называемую программу «Green deal», которая предполага
ет выделение 572 млрд евро на зеленые инвестиции.
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ленная стоимость включает важные для рос
та общего благосостояния компоненты, такие 
как заработная плата и налоги. Поэтому для 
оценки влияния инвестиций на экономичес
кий рост целесообразно использовать пока
затель добавленной стоимости на рубль ак
тивов. Чем он выше, тем более сильное воз
действие на темпы роста оказывают инвес
тиции в активы.

В рамках представленного исследова
ния был проведен расчет показателя отно
шения добавленной стоимости к долгосроч
ным активам (R ae) в разрезе видов эконо
мической деятельности. Именно данный 
показатель, а не активы в целом, взят для 
оценки, поскольку обычно долгосрочные 
активы, в том числе основные средства, 
являются целевым объектом инвестиций.

В табл. 1 представлены результаты рас
четов за 2017-2018 гг. для отраслей, кото
рые в большей степени относятся к реаль
ному сектору экономики. При этом стоит 
отметить, что максимальные оценки были 
получены в образовании, финансовом сек
торе, прочих видах услуг. Это означает, что 
инвестиции в данные виды деятельности 
дают наибольший эффект для роста эконо
мики. Более того, приоритетное развитие 
сферы услуг в целом соответствует требо
ваниям зеленого роста. В то же время при 
оценке структуры экономики необходимо 
понимать, что в реальности невозможно 
полностью отказаться от развития ряда от
раслей, в первую очередь инфраструктур
ных, несмотря на их меньшую эффектив
ность. Поэтому основное внимание в дан

Таблица 1
Создание добавленной стоимости на единицу долгосрочных активов

Вид деятельности

Добавленная 
стоимость, 
млн руб.

Долгосрочные 
активы на начало 

года, млн руб.

Отношение добавлен
ной стоимости 

к долгосрочным 
активам (Rav)

2017 2018 2017 2018 2017 2018
Республика Беларусь 91 740,8 104 786,6 165 609,4 178 389,7 0,55 0,59
Сельское, лесное и рыбное хозяйство 8000,7 8061,0 21 301,7 21 886,3 0,38 0,37
Горнодобывающая промышленность 722,3 942,1 2951,1 3183,1 0,24 0,30
Обрабатывающая промышленность 22 872,4 26 002,7 52 575,9 56 562,7 0,44 0,46
В том числе производство: 

продуктов питания, напитков 
и табачных изделий 5703,9 5847,0 8556,7 9774,9 0,67 0,60
текстильных изделий, одежды, 
изделий из кожи и меха 1530,2 1590,7 2070,1 2149,8 0,74 0,74
изделий из дерева и бумаги; 
полиграфическая деятельность 
и тиражирование 1367,6 1974,4 7907,2 7801,9 0,17 0,25
кокса и продуктов нефтепереработки 735,7 840,6 5303,9 5922,5 0,14 0,14
химических продуктов 3645,3 4647,1 8350,2 8767,4 0,44 0,53
основных фармацевтических 
продуктов и препаратов 603,1 664,4 672,7 747,0 0,90 0,89
резиновых и пластмассовых 
изделий, прочих неметаллических 
минеральных продуктов 2355,0 2414,4 6823,5 7243,8 0,35 0,33
металлургическое; производство 
готовых металлических изделий, 
кроме машин и оборудования 1259,5 1512,6 4056,1 4382,9 0,31 0,35
вычислительной, электронной 
и оптической аппаратуры 626,0 678,4 660,8 705,1 0,95 0,96
электрооборудования 678,9 683,4 1056,3 1115,8 0,64 0,61
машин и оборудования, не 
включенных в другие группировки 2137,9 2689,8 3586,3 4019,4 0,60 0,67
транспортных средств 
и оборудования 781,6 902,9 2292,3 2637,6 0,34 0,34
прочих готовых изделий; ремонт, 
монтаж машин и оборудования 1447,7 1557,0 1239,8 1294,5 U 7 1,20
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Окончание табл. 1

Вид деятельности

Добавленная 
стоимость, 
млн руб.

Долгосрочные 
активы на начало 

года, млн руб.

Отношение добавлен
ной стоимости 

к долгосрочным 
активам (Rav)

2017 2018 2017 2018 2017 2018
Снабжение электроэнергией, газом, 
паром, г орячей водой 
и кондиционированным воздухом 3441,1 3930,4 18 688,7 20 494,2 0,18 0,19
Водоснабжение; сбор, обработка 
и удаление отходов, деятельность 
по ликвидации загрязнений 771,7 866,5 2554,8 2803,6 0,30 0,31
Строительство 5560,8 6502,4 18 433,4 20 659,7 0,30 0,31
Оптовая и розничная торговля; ремонт 
автомобилей и мотоциклов 10 948,9 12 257,8 7954,0 9572,2 1,38 1,28
Транспорт, складирование, почтовая 
и курьерская деятельность 6085,0 7188,3 23 735,2 23 818,5 0,26 0,30
Услуги по временному проживанию 
и питанию 928,3 1039,4 1164,8 1531,1 0,80 0,68
Информация и связь 5357,1 6570,6 3807,5 4118,0 1,41 1,60
Творчество, спорт, развлечения и отдых 984,3 1129,0 693,1 755,5 1,42 1,49

Источник. Авторские расчеты на основе: URL: http://dataportal.belstat.gov.by/Indicators

ной статье сосредоточено на реальном сек
торе, оптимизация структуры которого иг
рает первоочередное значение для перехо
да к зеленому росту. Как видно из табл. 1, 
наилучшие показатели отмечаются в сфере 
инф орм ационны х технологий, торговле, 
фармацевтической промышленности, элек
тронике и некоторых других отраслях5.

Поскольку условием перехода к зеле
ному росту является сохранение природ
ных активов, при оценке инвестиций важ
но учитывать воздействие объекта вложе
ний на окружающую среду. На сегодняш
ний день не существует единого подхода к 
измерению такого воздействия в стоимос
тном выражении. Точная оценка требует 
учета большого количества информации. 
При ее отсутствии в экономике часто ис
пользуются так называемые прокси-пере
менные, которые, как предполагается, тес
но коррелируют с основным параметром и 
могут использоваться для его оценки. Так, 
в качестве прокси-измерителя воздействия 
на окружающую среду вполне подходит 
показатель массы потребленных сырья, ма
териалов и энергоресурсов, учет которого 
ведется в большинстве европейских стран.

5 Для более точных оценок нужно учитывать вклад 
отдельных отраслей (производство нефтепродуктов, гор
нодобывающая промышленность) в рост ВВП за счет по
ступлений от внешнеэкономической деятельности, которые 
учитываются в косвенных налогах.

Однако в официальной белорусской стати
стике данный показатель отсутствует.

Исходя из наличия статистической ин
формации, для измерения воздействия на 
окружающую среду могут использоваться 
показатели выбросов вредных веществ, об
разования отходов, потребления водных ре
сурсов и пр. При этом один параметр не даст 
полной картины, а при учете нескольких па
раметров одновременно возникает проблема 
сопоставимости. Одним из вариантов реше
ния данной проблемы является использова
ние относительных, а не абсолютных вели
чин. В табл. 2 в разрезе видов деятельности 
представлены показатели вклада в общий 
уровень воздействия на окружающую среду 
по 3 параметрам -  выбросы в атмосферу, об
разование отходов и использование воды -  
и их соотношение с вкладом в создание до
бавленной стоимости. Итоговый показатель, 
коэффициент относительной экологической 
эф ф екти вности  добавленной стоимости 
(Kave), рассчитывается по формуле

где AAV — доля добавленной стоимости отрас
ли в общей сумме добавленной стоимости, %;

ЛЕТ.. -  доля i-го воздействия на окру
жающую среду, %;

n -  количество видов воздействия.
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Таблица 2
Соотношение вклада вида деятельности в создание добавленной стоимости и вклада

в воздействие на окружающую среду

Вид деятельности

Доля вида деятельности в общем объеме в 2017 г, %

Доля в общем 
объеме 

добавленной 
стоимости 

в 2017 г, %

Коэффициент
относительной
экологической
эффективности

добавленной
СТОИМОСТИ { K a v e )

Выбросы
в

атмосферу

Исполь
зование

воды

Образо
вание

отходов

Сумма
долей

(2+3+4)

2017 г. 2018 г.

Республика Беларусь 100,0 100,0 100,0 300,0 100,0 1,00 1,00
Сельское, лесное и рыбное 
хозяйство 13,32 35,11 1,12 49,56 8,72 0,53 0,47
Г орнодобывающая 
промышленность 0,37 0,54 1,82 2,73 0,79 0,86 0,88
Обрабатывающая
промышленность 14,12 14,21 86,22 114,55 24,93 0,65 0,65

В том числе производство: 
продуктов питания, напитков 
и табачных изделий 1,28 4,14 3,70 9,12 6,22 2,04 1,75
текстильных изделий, одежды, 
изделий из кожи и меха 0,29 0,70 0,23 1,21 1,67 4,12 4,00
изделий из дерева и бумаги; 
полиграфическая деятельность 
и тиражирование 0,71 1,14 2,24 4,09 1,49 1,09 1,31
кокса и продуктов 
нефтепереработки 6,76 1,16 0,14 8,06 0,80 0,30 0,29
химических продуктов 1,06 4,35 70,49 75,90 3,97 0,16 0,18
основных фармацевтических 
продуктов и препаратов 0,01 0,04 0,01 0,06 0,66 32,08 27,16
резиновых и пластмассовых 
изделий, прочих 
неметаллических минеральных 
продуктов 1,89 1,15 6,12 9,16 2,57 0,84 0,76
металлургическое; производство 
готовых металлических изделий, 
кроме машин и оборудования 0,94 0,40 1,37 2,72 1,37 1,51 1,53
вычислительной, электронной 
и оптической аппаратуры 0,03 0,22 0,01 0,26 0,68 7,75 7,49
электрооборудования 0,04 0,09 0,02 0,15 0,74 14,71 12,85
машин и оборудования, 
не включенных в другие 
группировки 0,72 0,52 0,54 1,78 2,33 3,93 4,18
транспортных средств 
и оборудования 0,22 0,25 0,24 0,71 0,85 3,58 3,57
прочих готовых изделий; ремонт, 
монтаж машин 
и оборудования 0,16 0,05 1,09 1,30 1,58 3,65 3,18

Снабжение электроэнергией, 
газом, паром, горячей водой 
и кондиционированным 
воздухом 4,98 15,22 0,81 21,01 3,75 0,54 0,54
Водоснабжение; сбор, 
обработка и удаление отходов, 
деятельность по ликвидации 
загрязнений 0,71 31,07 4,84 36,62 0,84 0,07 0,07
Строительство 0,37 1,15 2,61 4,12 6,06 4,41 4,55
Оптовая и розничная торговля; 
ремонт автомобилей 
и мотоциклов 0,18 0,13 0,90 1,21 11,93 29,59 28,11
Транспорт, складирование, 
почтовая и курьерская 
деятельность 65,51 0,32 0,20 66,04 6,63 0,30 0,31
Услуги по временному 
проживанию и питанию 0,00 1,34 0,11 1,46 1,01 2,08 2,79
Информация и связь 0,00 0,00 0,01 0,01 5,84 1200,45 1298,06
Творчество, спорт, развлечения 
и отдых 0,00 0,27 0,08 0,35 1,07 9,25 8,98

Источник. Авторские расчеты на основе: URL: http://dataportal.belstat.gov.by/Indicators; для 2018 г. 
представлены итоговые расчеты.
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Хотя оценка, основанная на сумме до
лей, не может считаться полноценной ха
рактеристикой воздействия на окружаю 
щую среду, она вполне может использовать
ся для сравнительного анализа, необходи
мого для реш ения задачи оптимизации 
структуры экономики.

Как и в случае с показателем отноше
ния добавленной стоимости к активам, наи
лучшее значение по коэффициенту отно
сительной экологической эффективности 
имеют отдельные виды услуг, в том числе 
финансовый сектор, операции с недвижи
мым имуществом, образование и пр. Из 
представленных в табл. 2 существенно вы
деляется информационный сектор, который 
практически не оказывает воздействия на 
окружающую среду при высоком уровне до
бавленной стоимости. Среди отраслей про
мышленности наилучшие показатели у фар
мацевтики, производства электроники и 
электрооборудования, легкой промышлен
ности.

Понимая всю условность коэффициен
та ( K ) ,  нужно отметить, что его низкое 
значение не подразумевает полный отказ 
от инвестиций. Более того, такие инфра
структурные отрасли, как энергетика, во
доснабжение, сбор отходов, без которых не
возможно функционирование экономики в 
целом, по своему характеру подразумева
ют высокое воздействие на окружающую 
среду. Тем не менее более детальный ана
лиз коэффициента в рамках одного вида 
деятельности в разрезе типов технологий, 
производств будет способствовать оптими
зации структуры самой отрасли. В частно
сти, несмотря на высокую экологическую 
опасность энергетики, значение K  можетг 7 ave
сильно различаться для различных спосо
бов получения энергии. Соответственно, 
изменение технологической структуры от
расли является важным фактором перехо
да к зеленому росту.

Таким образом, предложенный подход 
к анализу относительной экологической 
эф ф екти вности  добавленной стоимости 
может применяться с различным уровнем 
детализации как на межотраслевом, так и 
на внутриотраслевом уровне. В свою оче
редь, коэффициент Kave с возможной моди
фикацией вполне может стать критерием

для отнесения того или иного вида деятель
ности (технологии, производства) к зеле
ному или иному сектору. Это будет спо
собствовать более четкой структуризации 
экономики в соответствии со схемой на 
рис. 1, необходимой для ф орм ирования 
адекватной модели зеленого роста и разра
ботки соответствующих мер политики.

С учетом предложенного подхода к 
анализу определение приоритетны х для 
инвестиций видов деятельности (техноло
гий) может быть основано на использова
нии интегрального критерия соответствия 
принципам зеленого роста ( I ) :

(2)

Оценка критерия показала, что наибо
лее приоритетными объектами инвестиций 
в контексте перехода к зеленому росту яв
ляются финансовый, информационный сек
торы, образование, прочие услуги. Подоб
ные выводы являются очевидными, учиты
вая характер перечисленных видов деятель
ности. С позиции оптимизации структуры 
реального сектора больший интерес пред
ставляют результаты расчета интегрально
го критерия для отраслей добывающей и 
обрабатывающей промышленности (рис. 2).

Как можно увидеть, в большей степени 
отвечают требованиям зеленого роста инвес
тиции в фармацевтику, производство элект
рооборудования, электроники, ремонт и мон
таж машин, легкую промышленность. В то 
же время производства химического комп
лекса, горнодобывающей промышленности, 
деревообработки и металлургии имеют ми
нимальное значение интегрального критерия 
соответствия. Данные результаты во многом 
противоречат современным приоритетам рес
публики в инвестиционной деятельности 
(рис. 3). Соответствующий показатель при
оритета (P.) был рассчитан по формуле

А/, 
AAV

(3)

где А/. -  доля инвестиций в основной ка
питал данной отрасли в общем объеме ин
вестиций в основной капитал, %.

Наибольшие значения показателя при
оритета инвестиционной деятельности от
мечаются в таких сферах, как операции с
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Рис. 2. Значение интегрального коэффициента соответствия принципам зеленого роста для добывающей

и обрабатывающей промышленности
Источник. Авторская разработка на основе данных табл. 1, 2.

Рис. 3. Показатель приоритета инвестиционной деятельности для добывающей и обрабатывающей
промышленности

Источник. Авторские расчеты на основе: URL: http://dataportal.belstat.gov.by/Indicators
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недвижимостью, энергетика (главным об
разом за счет строительства атомной элек
тростанции), нефтепереработка, горнодобы
вающая промышленность. Отсюда можно 
сделать вывод: современная инвестицион
ная политика в Беларуси не до конца соот
ветствует требованиям зеленого роста.

Нужно подчеркнуть, что представлен
ная методика ориентирована на получение 
сравнительных оценок. Она может приме
няться для анализа структуры экономики 
и принятия решений относительно инвес
тиционных приоритетов в условиях пере
хода к зеленому росту. Подобные подходы 
часто используются в условиях нехватки 
количественной информации, ограниченной 
сопоставимости данных, необходимости 
многокритериальной оценки. В частности, 
это касается составления различных рей
тингов, которые широко применяются в 
самых разных сферах экономики.

Полученные результаты показывают, что 
для перехода к зеленому росту необходимы 
структурные изменения в инвестиционной 
политике Беларуси. Это может достигаться 
путем формирования соответствующей сис
темы стимулов, корректировки институцио
нальных условий инвестиционной деятель
ности, которые будут способствовать повы
шению инвестиционной привлекательности 
зеленого сектора и экологически менее опас
ных видов деятельности и технологий в це
лом. Одним из вариантов может стать учет 
коэффициента Kave при определении стоимо
сти привлечения инвестиций с помощью раз
личных инструментов в рамках инвестици
онных рейтингов.

В целом анализ влияния инвестици
онного фактора на зеленый рост не огра
ничивается структурным аспектом. Одной 
из наиболее актуальных задач в данном 
направлении является повышение количе
ственной определенности оценок. Это по
зволит повысить уровень формализации 
моделей в рамках схемы, представленной 
на рис. 1, строить более адекватные зави
симости, улучшить качество прогнозирова
ния и принимать более эффективные ре
шения. Также важным аспектом является 
взаимосвязь инвестиционного с институ
циональным, инфраструктурным, иннова
ционным, иными факторами. В то же вре

мя нужно понимать, что чем больше эле
ментов включено в анализ, тем сложнее 
достичь необходимого уровня определен
ности результатов, а значит, более ограни
чена сфера их применимости. Поэтому со
блюдение баланса между полнотой охвата 
и релевантностью оценок является одним 
из главных условий результативности ис
следований в области зеленого роста.

* * *

Представленный в статье подход к ре
ализации концепции зеленого роста пост
роен на системной интеграции основных 
факторов спроса и предложения, от кото
рых зависит возможность постепенного 
увеличения роли и повышения конкурен
тоспособности зеленого сектора экономи
ки. Разработанная концептуальная схема 
может использоваться для моделирования, 
оценки влияния основных факторов и мер 
экономической политики на процесс пере
хода к зеленому росту.

Анализ инвестиционного фактора по
казал, что в условиях нехватки и ограни
ченной сопоставимости данных возможно
сти построения адекватных методов коли
чественной оценки ограничены. Тем не 
менее полученные результаты являются 
достаточно информативными и могут ис
пользоваться для принятия решений. Бо
лее того, предложенный подход предостав
ляет широкое поле для исследований в от
ношении других факторов, а улучшение 
информационной обеспеченности позволит 
получать более точные оценки и строить 
более адекватные модели. Это будет спо
собствовать реализации эффективной по
литики по повышению конкурентоспособ
ности зеленого сектора и постепенному 
переходу к зеленому росту.
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ABSTRACT. The problem of green growth is becoming more and more urgent. The article examines 
the provisions of the concept of green growth and the main aspects related to its implementation, including 
the natural resources issues, taking into account the factor of time, and problems of institutional transformation. 
As a result of analysis, the conceptual framework is proposed. It integrates and interconnects the main 
elements that play a key role in the transition to green growth. The article presents an approach to 
assessing conformity of the investment policy with green growth principles. Taking into account the results 
of the assessment, conclusions were drawn about the directions of its improvement.
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