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Çàïðîïîíîâàíî âèзíà÷åííÿ äåф³í³ö³ї «åêîëîã³зàö³ÿ ³íâåñòèö³éíîї ä³ÿëüíîñò³» â ìåæàх ðåêðåàö³éíî-
òóðèñòè÷íîї ñфåðè; âèîêðåìëåíî ÷èííèêè ñòèìóëюâàííÿ åêîëîã³÷íèх òðàíñфîðìàö³é ðåêðåàö³éíî-
òóðèñòè÷íîї ñфåðè Уêðàїíè íà íàö³îíàëüíîìó òà ì³æíàðîäíîìó ð³âí³; îбґðóíòîâàíî ïîзèö³îíóâàííÿ 
ðåêðåàö³éíî-òóðèñòè÷íîї ñфåðè ó ÿêîñò³ ³íâåñòèö³éíî-ïðèâàбëèâîãî ñåêòîðó åêîíîì³êè; âèзíà÷åíî 
³íñòðóìåíòè ï³äâèщåííÿ ³íâåñòèö³éíîї ïðèâàбëèâîñò³ ðåêðåàö³éíî-òóðèñòè÷íîї ñфåðè.
Êëþ÷îâ³ ñëîâà: åêîëîã³зàö³ÿ, òðàíñфîðìàö³ÿ, ³íâåñòèö³éíà ä³ÿëüí³ñòü, ³íâåñòèö³ї, ðåêðåàö³éíî-òóðèñòè÷íà 
ñфåðà, ïðèâàбëèâ³ñòü.

Ïîñòàíîâêà ïðîáëåìè. Пåðåîð³єíòóâàííÿ ðå-
êðåàö³éíî-òóðèñòè÷íîї ãàëóз³ ó íàïðÿìîê ñòàëîãî 
ðîзâèòêó, ÿêèé îбðàëà Уêðàїíà, ïîòðåбóє зíà÷íèх 
³íâåñòèö³é ó äàíèé ïðîöåñ. Ç îãëÿäó íà àêòèâ-
íèé ðîзâèòîê äàíîї ñфåðè, ï³äòâåðäæåííÿì ÷îãî є 
зб³ëüшåííÿ òóðèñòè÷íèх ïîòîê³â òà ê³ëüêîñò³ ãîñ-
ïîäàðюю÷èх ñóб’єêò³â ó äàí³é ãàëóз³ ãîñïîäàðю-
âàííÿ, ìîæíà ñòâåðäæóâàòè, щî òóðèзì òà ðåêðå-
àö³ÿ ñüîãîäí³ є íàéб³ëüш ïðèâàбëèâîю ñфåðîю íå 
ëèшå äëÿ ïîæâàâëåííÿ ³íâåñòèö³éíîї ä³ÿëüíîñò³, 
àëå é äëÿ її åêîëîã³зàö³ї. Сüîãîäí³ ìîæíà ñïîñòå-
ð³ãàòè ðîзóì³ííÿ з бîêó ãðîìàäÿí â íåîбх³äíîñ-
ò³ ³íâåñòóâàííÿ ó ñфåðó ðàö³îíàëüíîãî ïðèðîäî-
êîðèñòóâàííÿ. Òàê, ïðîòÿãîì 2012 ð. íà îхîðîíó 
íàâêîëèшíüîãî ïðèðîäíîãî ñåðåäîâèщà ï³äïðèєì-
ñòâàìè, îðãàí³зàö³ÿìè òà óñòàíîâàìè бóëî ³íâåñ-
òîâàíî 20514,0 ìëí. ãðí. (бåз ПДÂ), щî ñêëàäàє 
íà 11% б³ëüшå ïîð³âíÿíî з 2011 ð. ²з зàãàëüíîї 
ê³ëüêîñò³ âèòðàò íà îхîðîíó íàâêîëèшíüîãî ïðè-
ðîäíîãî ñåðåäîâèщà 13924,7 ìëí. ãðí., àбî 68%, 
ñòàíîâëÿòü ïîòî÷í³ âèòðàòè, 6589,3 ìëí. ãðí., 
àбî 32%, – êàï³òàëüí³ ³íâåñòèö³ї, â òîìó ÷èñë³ 
5954,3 ìëí. ãðí. – ³íâåñòèö³ї â îñíîâíèé êàï³òàë, 
635,0 ìëí. ãðí. – âèòðàòè íà êàï³òàëüíèé ðåìîíò 
ïðèðîäîîхîðîííîãî îбëàäíàííÿ [1]. Â óìîâàх ñêî-
ðî÷åííÿ äåðæàâíîãî ф³íàíñóâàííÿ ðåêðåàö³éíî-
òóðèñòè÷íîї ñфåðè (òàê, ó 2012 ðîö³ з äåðæàâíîãî 
бюäæåòó íà ï³äòðèìêó ðîзâèòêó òóðèзìó бóëî зà-
ïëàíîâàíî – 2437,1 òèñ. ãðí., ó 2013 ðîö³ – 1935,6 
òèñ. ãðí.) ñòâîðåííÿ íàëåæíîãî ³íâåñòèö³éíîãî 
êë³ìàòó ó зàзíà÷åí³é ãàëóз³ є îäíèì з àêòóàëüíèх 
òà íàãàëüíèх зàâäàíü íàшîї äåðæàâè [2, 3]. 

Àíàë³ç îñòàíí³õ íàóêîâèõ äîñë³äæåíü ³ ïóáë³-
êàö³é. Íåзâàæàю÷è íà âåëèêó ê³ëüê³ñòü фóíäà-
ìåíòàëüíèх äîñë³äæåíü, ïðèñâÿ÷åíèх åêîëîã³зàö³ї 
åêîíîì³êè, ґðóíòîâí³ äîñë³äæåííÿ òåîðåòèêî-ìå-
òîäîëîã³÷íèх àñïåêò³â åêîëîã³зàö³ї ñàìå ³íâåñòè-
ö³éíîї ä³ÿëüíîñò³ â Уêðàїí³ â³äîбðàæåíî ëèшå ó 
íàóêîâèх ïðàöÿх òàêèх â÷åíèх, ÿê Í.Ì. Àíäðєє-
âà, Б.Â. Бóðêèíñüêèé, Â.À. Гîëÿí, Í.Г. Êîâàëüî-
âà, Ê.Ì. Êðàìàðåíêî, С.². Ðàññàäí³êîâà, С.Ê. Хà-
ð³÷êîâ, Ì.À.Хâåñèê.

Âèä³ëåííÿ íåâèð³øåíèõ ðàí³øå ÷àñòèí çàãàëü-
íîї ïðîáëåìè. У ñüîãîäåíí³ îñîбëèâîї óâàãè ïî-

òðåбóє ðîзãëÿä åêîëîã³зàö³ї ³íâåñòèö³éíîї ä³ÿëü-
íîñò³ êð³зü ïðèзìó òðàíñфîðìàö³éíèх зðóшåíü ó 
ïð³îðèòåòíèх ñåêòîðàх óêðàїíñüêîї åêîíîì³êè, äî 
ÿêèх ó ïåðшó ÷åðãó ñë³ä â³äíåñòè ðåêðåàö³éíî- 
òóðèñòè÷íó ãàëóзü.

Ìåòà ñòàòò³ ïîëÿãàє ó âèзíà÷åíí³ ñóòíîñò³ åêî-
ëîã³зàö³ї ³íâåñòèö³éíîї ä³ÿëüíîñò³ òà äîñë³äæåíí³ 
÷èííèê³â ³ ³íñòðóìåíò³â àêòèâ³зàö³ї äàíîãî ïðîöå-
ñó â óìîâàх òðàíñфîðìàö³ї ðåêðåàö³éíî-òóðèñòè÷-
íîї ñфåðè Уêðàїíè.

Âèêëàä îñíîâíîãî ìàòåð³àëó. ²íâåñòèö³éíà ä³-
ÿëüí³ñòü зàéìàє âàæëèâå ì³ñöå ó ðîзâèòêó íàö³-
îíàëüíîї åêîíîì³êè. У ² êâàðòàë³ 2013 ð. â åêîíî-
ì³êó Уêðàїíè ³íîзåìíèìè ³íâåñòîðàìè âêëàäåíî 
1559,7 ìëí. äîë. СШÀ ïðÿìèх ³íâåñòèö³é, щî íà-
ä³éшëè з³ 136 êðàїí ñâ³òó. Дî äåñÿòêè îñíîâíèх 
êðàїí-³íâåñòîð³â, íà ÿê³ ïðèïàäàє ïîíàä 82 % зà-
ãàëüíîãî îбñÿãó ïðÿìèх ³íâåñòèö³é, âхîäÿòü: Ê³ïð –  
17692,2 ìëí. äîë., Í³ìå÷÷èíà – 6124,0 ìëí. äîë., Í³-
äåðëàíäè – 5260,8 ìëí. äîë., Ðîñ³éñüêà Фåäåðàö³ÿ – 
3814,8 ìëí. äîë., Àâñòð³ÿ – 3420,4 ìëí. äîë., Âåëèêà 
Бðèòàí³ÿ – 2609,0 ìëí. äîë., Â³ðã³íñüê³ Îñòðîâè – 
2253,7 ìëí. äîë., Фðàíö³ÿ – 1761,1 ìëí. äîë., Шâåö³ÿ –  
1700,0 ìëí. äîë. òà Шâåéöàð³ÿ – 1160,6 ìëí. äîë. 
Îб’єìè ³íîзåìíèх ³íâåñòèö³é â åêîíîì³êó Уêðàїíè зà 
êðàїíàìè – ³íâåñòîðàìè íàâåäåíî íà ðèñ. 1.

Сë³ä зàзíà÷èòè, щî îбñÿã âíåñåíèх з ïî÷àòêó 
³íâåñòóâàííÿ â åêîíîì³êó Уêðàїíè ïðÿìèх ³íî-
зåìíèх ³íâåñòèö³é (àêö³îíåðíîãî êàï³òàëó) íà  
31 ãðóäíÿ 2012 ð. ñòàíîâèâ 54462,4 ìëí. äîë. 
СШÀ, щî íà 8,2% б³ëüшå îбñÿã³â ³íâåñòèö³é íà 
ïî÷àòîê 2012 ð., òà â ðîзðàхóíêó íà îäíó îñîбó 
íàñåëåííÿ ñêëàäàє 1199,3 äîë. СШÀ [1]. Âàãî-
ì³ ³íâåñòèö³éí³ âíåñêè ñòâîðююòü ï³äґðóíòÿ äëÿ 
ñïðÿìóâàííÿ Уêðàїíè íà шëÿх äî ñòàëîãî ðîзâè-
òêó. Âàæëèâå ì³ñöå ó äàíîìó ïðîöåñ³ ïîñ³äàє åêî-
ëîã³зàö³ÿ ³íâåñòèö³éíîї ä³ÿëüíîñò³, щî є äîñòàòíüî 
íîâèì ÿâèщåì äëÿ Уêðàїíè.

Дîñë³äæåííÿ öüîãî ïèòàííÿ бóëî ðîзïî÷àòî 
íàóêîâöÿìè ²íñòèòóòó ïðîбëåì ðèíêó òà åêîíîì³-
êî-åêîëîã³÷íèх äîñë³äæåíü Íàö³îíàëüíîї àêàäåì³ї 
íàóê Уêðàїíè [4-11]. Ґðóíòóю÷èñü íà ñâîїх ïîïå-
ðåäí³х ïðîâåäåíèх äîñë³äæåííÿх, àâòîðè ñòàòò³ 
ââàæàюòü зà äîö³ëüíå ðîзãëÿäàòè åêîëîã³зàö³ю ³í-
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âåñòèö³éíîї ä³ÿëüíîñò³ ÿê «êîìïëåêñíèé ³ ñèñòåì-
íèé ïðîöåñ ïåðåòâîðåííÿ ³íâåñòèö³éíîї ä³ÿëüíîñò³ 
з óðàхóâàííÿì åêîëîã³÷íèх îбìåæåíü, ñïðÿìîâà-
íèé íà зíèæåííÿ åêîäåñòðóêòèâíîї ä³ї ñфåð âèðîб-
íèöòâà, îб³ãó, ñïîæèâàííÿ, îñíîâíèì ïð³îðèòåòîì 
ÿêîãî є ïîâñюäíå âïðîâàäæåííÿ íîâ³òí³х äîñÿã-
íåíü íàóêîâî-òåхí³÷íîãî ïðîãðåñó» [4, ñ. 315].

 

Ðèñ. 1. ²íîçåìí³ ³íâåñòèö³ї â åêîíîì³êó Óêðàїíè
çà êðàїíàìè ³íâåñòîðàìè

Êð³ì öüîãî, íà äóìêó àâòîð³â, íåîбх³äíî ðîзìåæ-
îâóâàòè зì³ñò äåф³í³ö³ї «åêîëîã³зàö³ÿ ³íâåñòèö³éíîї 
ä³ÿëüíîñò³» â³ä òàêèх òåðì³í³â, ÿê åêîëîã³÷íå òà 
åêîëîãî îð³єíòîâàíå ³íâåñòóâàííÿ, зàзíà÷èâшè, щî 
«ÿêщî åêîëîã³зàö³ÿ ³íâåñòèö³éíîї ä³ÿëüíîñò³ – öå 
êîìïëåêñíèé ³ ñèñòåìíèé ïðîöåñ ïîñò³éíîãî âäî-
ñêîíàëåííÿ ³íâåñòèö³éíîãî ìåхàí³зìó, òî åêîëîã³÷-
íå ³íâåñòóâàííÿ – öå ïðîöåñ ïîòî÷íîãî ³íâåñòóâàí-
íÿ ðåñóðñíî-åêîëîã³÷íîї ñфåðè ãîñïîäàðюâàííÿ, à 
åêîëîã³÷íî îð³єíòîâàíå ³íâåñòóâàííÿ – öå ³íâåñòó-
âàííÿ âñüîãî íàðîäíîãîñïîäàðñüêîãî êîìïëåêñó з 
óðàхóâàííÿì åêîëîã³÷íèх ö³ëåé ³ ïð³îðèòåò³â» [5, 
ñ. 103-105]. Â öüîìó ïèòàíí³ äîñë³äæåííÿ îäíîãî з 
àâòîð³â ñòàòò³ äîêòîðà åêîíîì³÷íèх Í.Ì. Àíäðєєâîї 
íàбóëè ñâîãî ïîäàëüшîãî ðîзâèòêó ó íàóêîâèх ïðà-
öÿх Ê.Ì. Êðàìàðåíêî, Í.Б. Êóшí³ð, ².Ю. Пîòàé, 
Ю.À. Хâåñèê, òà ³íшèх íàóêîâö³â. 

Ç îãëÿäó íà íàÿâí³ íàóêîâ³ äîñë³äæåííÿ, åêî-
ëîã³зàö³ю ³íâåñòèö³éíîї ä³ÿëüíîñò³ â ìåæàх ðåêðå-
àö³éíî-òóðèñòè÷íîї ñфåðè ìîæíà âèзíà÷èòè, ÿê 
êîìïëåêñíèé ïðîöåñ òðàíñфîðìàö³ї ïð³îðèòåòíèх 
âåêòîð³â êàï³òàë³зàö³ї òà äèâåðñèф³êàö³ї ³íâåñòè-
ö³éíîãî ïîðòфåëю, щî є ðåзóëüòàòîì ÿê³ñíèх ïå-
ðåòâîðåíü â Сâ³òîâ³é åêîíîì³ö³ â ñåãìåíò³ ë³êâ³ä-
íîñò³, åфåêòèâíîñò³, ðèзèêîâîñò³ òà âîëàòèëüíîñò³ 
³íâåñòóâàííÿ з ïð³îðèòåòíèì ïîзèö³îíóâàííÿì 
ðåêðåàö³éíî-òóðèñòè÷íîї ñфåðè ÿê îäí³єї з ñàìèх 
ïåðñïåêòèâíèх ³ âèзíàííÿì åêîëîã³÷íèх ³íâåñ-
òèö³é íàéб³ëüш ä³єâèìè. Пîä³бí³ òðàíñфîðìàö³ї 
бåзóìîâíî ìàюòü ï³ä ñîбîю зíà÷íó ê³ëüê³ñòü ³ìïå-
ðàòèâíèх òà ñòîхàñòè÷íèх ³íäèêàòèâíèх ï³äñòàâ 
зóìîâëåíèх шèðîêèì êîëîì ñóñï³ëüíèх â³äíîñèí. 
Дî íàéб³ëüш ä³єâèх ñïîíóêàю÷èх äî åêîëîã³зàö³ї 
÷èííèê³â ñë³ä â³äíåñòè íàö³îíàëüí³ òà ì³æíàðîäí³ 
÷èííèêè (òàбë. 1, òàбë. 2). ²íâåñòèö³éíà ä³ÿëüí³ñòü 
є îäíèì з ãîëîâíèх òðàíñíàö³îíàëüíèх ðóш³éíèх 
фàêòîð³â äèíàì³êè êàï³òàëó, щî â³зóàë³зóє ïåðå-
òâîðåííÿ â òàðãåòóâàíí³ íàéâèã³äí³шîї, â ìåæàх 
Сâ³òîâîãî ðèíêó, îфåðòè. Уêðàїíñüêà åêîíîì³êà, 
щî зíàхîäèòüñÿ â ñòàí³ ðîзâèòêó (зà êðèòåð³ÿìè 
ÌÂФ), ïîòðåбóє зíà÷íîãî ïðèòîêó ³íâåñòèö³é äëÿ 
збåðåæåííÿ ïîзèòèâíèх òåíäåíö³é ãåíåзèñó íà 
шëÿхó òðàíñфîðìàö³ї â ðîзâèíóòó åêîíîì³êó Сâ³-
òó òà âèìàãàє ÿê³ñíîї êîíñîë³äàö³ї ä³é äåðæàâè òà 
б³зíåñó â ñåðåäîâèщ³ ï³äâèщåííÿ ³íâåñòèö³éíîї 
ïðèâàбëèâîñò³.

Åêîíîì³÷í³ ðåàë³ї ñüîãîäåííÿ òà íàñë³äêè Сâ³òî-
âîї êðèзè ñòâîðèëè ñïðèÿòëèâ³ óìîâè äëÿ äèâåðñè-
ф³êàö³ї ³íâåñòèö³éíîãî êàï³òàëó â ðåêðåàö³éíî-òó-
ðèñòè÷íèé ñåêòîð Уêðàїíè з îãëÿäó íà ñòàãíàö³éí³ 
ïðîöåñè íà ðèíêàх бåзóìîâíèх ë³äåð³â â ñåãìåíò³ 
ïðÿìîãî ³íâåñòóâàííÿ (зà ðåзóëüòàòàìè ïåðшîãî 
ï³âð³÷÷ÿ 2013 ðîêó): ³íâåñòèö³ї â зîëîò³ зëèòêè 
ïðèзâåëè äî âòðàò â îð³єíòîâíèх ðîзì³ðàх 25% 
äî ðîзì³ðó ³íâåñòèö³éíîãî ïîðòфåëю; ³íâåñòèö³ї 
â ñð³бí³ зëèòêè зàзíàëè âòðàò íà ð³âí³ â³ä’єìíîãî 
ñïðåäó – 14%, щî зà ф³íàíñîâèìè ðåзóëüòàòàìè 
ïðèзâåäå äî збèòê³â â ðîзì³ð³ 60% â³ä ðîзì³ðó ³í-
âåñòèö³éíîãî ïîðòфåëю; ³íâåñòèö³ї â ðîñ³éñüêèé 
ðóбëü, фóíò ñòåðë³íã³â òà шâåéöàðñüêèé фðàíê 
ïðèзâåëè äî âòðàò â ðîзì³ðàх: -8,04%, -6,39% òà 
-3,61 % â³ä ðîзì³ðó ³íâåñòèö³éíîãî ïîðòфåëю â³ä-
ïîâ³äíî; ò³ëüêè ³íâåñòèö³ї â íåðóхîì³ñòü â Уêðàїí³ 
ïîêàзàëè ïîзèòèâíó äèíàì³êó ó ðîзì³ð³ +2%/+3% 
â³ä ðîзì³ðó ³íâåñòèö³éíîãî ïîðòфåëю [13].

Òàбëèöÿ 1
×èííèêè ñòèìóëþâàííÿ åêîëîã³çàö³ї 

òðàíñфîðìàö³é ó ðåêðåàö³éíî-òóðèñòè÷í³é  
ñфåð³ Óêðàїíè íà íàö³îíàëüíîìó ð³âí³

Äåðæàâíèöüê³

à) Суверенний обов’язок – îäíèì з ãîëîâíèх îбîâ’ÿзê³â 
äåðæàâè, ÿê íàö³îíàëüíîãî ñóâåðåíà є êîíòðîëü зà ñòàíîì 
åêîëîã³ї, óïåðåäæåííÿ êðèзîâèх ñòàí³â òà зàбåзïå÷åííÿ 
ðåñòèòóö³ї â ðàз³ íàíåñåííÿ шêîäè;

б) Ринкова кореляція – ³íâåñòóâàííÿ â ðîзâèòîê åêîëî-
ã³зàö³éíèх ïðîöåñ³â â ñòðóêòóð³ ðåêðåàö³éíî-òóðèñòè÷íîї 
ñфåðè äîзâîëÿє ñòâîðèòè ïîзèòèâí³ ïåðñïåêòèâè äëÿ íà-
ðîщåííÿ íàö³îíàëüíèх ïîêàзíèê³â ÷åðåз óòâîðåííÿ íîâèх 
ðîбî÷èх ì³ñöü. Ìàòåìàòè÷íî öÿ êîðåëÿö³ÿ îïèñàíà зàêî-
íîì Îóêåíà òà äîð³âíює äîêòðèíàëüíîìó ñï³ââ³äíîшåííю 
1% ð³âíÿ бåзðîб³òòÿ äî 2%-3% ÂÂП âñ³єї êðàїíè;

â) Національне здоров’я – åêîëîã³зàö³ÿ ³íâåñòèö³é â ðå-
êðåàö³éíî-òóðèñòè÷íó ñфåðó ÿâëÿє ñîбîю ³íâåñòóâàííÿ 
â ðîзбóäîâó ïåðñïåêòèâ äëÿ збåðåæåííÿ òà â³äíîâëåííÿ 
зäîðîâ’ÿ íàö³ї. Фîðìóâàííÿ ðåæèìó зàхèщåíîñò³ íàö³î-
íàëüíîãî зäîðîâ’ÿ äîзâîëÿє óíèêíóòè íàäì³ðíèх âèòðàò 
íà ìåäè÷íå îбñëóãîâóâàííÿ òà фàêòè÷íî є бàзèñîì äëÿ 
фîðìóâàííÿ âèñîêîãî ð³âíÿ ïðàöåзäàòíîñò³ â íàñåëåííÿ;

ã) Фіскальне обтяження – êàï³òàë³зàö³ÿ ðåêðåàö³éíî-
òóðèñòè÷íîї ñфåðè бåзóìîâíî ñòâîðèòü ïåðñïåêòèâè äëÿ 
îòðèìàííÿ ф³ñêàëüíîї âèíàãîðîäè äëÿ äåðæàâè òà ì³ñöå-
âîãî ñàìîâðÿäóâàííÿ;

ґ) Негативна динаміка екологічно стану – ó ïåðшîìó 
ï³âð³÷÷³ 2013 ðîêó ïðîòèïðàâíèìè ä³ÿìè ãîñïîäàðюю÷èх 
ñóб’єêò³â ïðèðîä³ Уêðàїíè зàâäàíî шêîäè åêâ³âàëåíòíîї 
ñóì³ 850 ì³ëüéîí³â ãðèâåíü ÿêà фîðìàëüíî зàф³êñîâàíà 
â ðåзóëÿòèâí³é ÷àñòèí³ 43312 ïðîòîêîë³â ïðî àäì³í³ñòðà-
òèâí³ ïðàâîïîðóшåííÿ, щî є âåëüìè íåâò³шíèì ³íäèêàòè-
âîì äëÿ òðàíñфîðìàö³ї äåðæàâíîї ïîë³òèêè [12];

Á³çíåñîâ³

à) Соціальна відповідальність бізнесу – ñó÷àñíà ìîäåëü 
ïîбóäîâè б³зíåñó ÷³òêî ïîâ’ÿзàíà з êîåâîëюö³éíèì ðîзâè-
òêîì êîðïîðàòèâíèх òà ñîö³àëüíèх ³íòåðåñ³â, щî зóìîâ-
ëює ³ìïåðàòèâíó íåîбх³äí³ñòü íå ò³ëüêè âðàхóâàííÿ зàзíà-
÷åíîãî фàêòîðó, à é ф³íàíñóâàííÿ åêîëîã³÷íèх ïðîåêò³â, 
щî є íàéб³ëüш ïåðñïåêòèâíèì íàïðÿìîì êàï³òàë³зàö³ї â 
îêðåñëåíèх óìîâàх;

б) Значне зниження ліквідності спекулятивних інвес-
тицій – ñó÷àñíèé ðèíîê ³íâåñòèö³é ïîòðåбóє â³ä âëàñíèê³â 
³íâåñòèö³éíèх ïîðòфåë³â äèâåðñèф³êàö³ї âëàñíîãî êàï³òà-
ëó з³ ñïåêóëÿòèâíèх íàïðÿìê³â êàï³òàë³зàö³ї äî ïðÿìèх 
êàï³òàëüíèх ³íâåñòèö³é, ñåðåä ÿêèх ñфåðà åêîëîã³зàö³ї 
ðåêðåàö³éíî-òóðèñòè÷íîї ãàëóз³ є б³ëüш í³æ ïðèéíÿòíîю;

â) Динаміка волатильності – îäèí з бàзîâèх ³íäèêàòî-
ð³â êàï³òàë³зàö³ї äëÿ б³зíåñó, ÿêèé ðîбèâ ñïåêóëÿòèâí³ ³í-
âåñòèö³ї íàéб³ëüш ïðèâàбëèâèìè зà ðàхóíîê ìîæëèâîñò³ 
шâèäêîãî îбåðòàííÿ êîшò³â, âåëèêèх ïåðñïåêòèâ ïî îб-
ðàííю ðîзì³ðó êàï³òàë³зàö³ї òà ïîì³ðíèì ðèзèêàì. Сó÷àñ-
íà åêîíîì³÷íà ñèòóàö³ÿ àêòóàë³зóâàëà åêîëîã³÷í³ ³íâåñòè-
ö³ї â ðåêðåàö³éíî-òóðèñòè÷íó ñфåðó зà ðàхóíîê â³äíîñíîãî 
ïåðåâèщåííÿ зíà÷åííÿ ³íäåêñó ðèзèêîâîñò³ êàï³òàë³зàö³ї 
â ñïåêóëÿòèâíèх ³íâåñòèö³é, âïðîâàäèâшè â ä³ю åêîíî-
ì³÷í³ òåíäåíö³ї ïàðàäîêñà Ìîð³ñà Àëëє, щî хàðàêòåðèзó-
юòü зíà÷íå ï³äâèщåííÿ ä³ëîâîї àêòèâíîñò³ â òèх ñфåðàх, 
ÿê³ ãàðàíòóюòü íàâ³òü íåзíà÷íå зíèæåííÿ ðèзèê³â;
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ã) Мультиплікаційність ефекту капіталізації напрям-
ку екологічних інвестицій в рекреаційно-туристичній 
сфері – ñèíåðãåòè÷íà ðîзãàëóæåí³ñòü åфåêò³â â³ä êàï³òàë³-
зàö³ї òàðãåòîâàíîї ñфåðè äîзâîëÿє ³íâåñòèö³éíîìó ïðîåêòó 
бóòè åфåêòèâíèì, íàâ³òü â óìîâàх éîãî â³ä’єìíîї ë³êâ³ä-
íîñò³ òà ñòâîðюâàòè ïåðñïåêòèâè äëÿ ñïîæèâàííÿ ñфîðìî-
âàíîãî ïîзèòèâíîãî åфåêòó ñóì³æíèìè ïðîåêòàìè;

ґ) Природно високе значення індексу Альтмана для ак-
тивності капіталу в рекреаційно-туристичній сфері 
– ðåêðåàö³éíî-òóðèñòè÷íà ñфåðà â Уêðàїí³ íà êîðïîðàòèâ-
íîìó ð³âí³ òðàäèö³éíî îòðèìóє âèñîê³ зíà÷åííÿ ³íäåêñó 
Àëüòìàíà, щî ñèìâîë³зóє ïðî âèñîêó ³íñòèòóö³éíó зàхè-
щåí³ñòü êàï³òàëó â³ä êîëèâàíü ðèíêó з ïåðìàíåíòíèì збå-
ðåæåííÿì ïåðñïåêòèâ äî ïîзèòèâíîї ïëàòîñïðîìîæíîñò³;

ä) Перманентно низьке значення коефіцієнту Джин-
ні для рекреаційно-туристичної сфери України – îä-
íèì з бàзîâèх àêñ³îëîã³÷íèх îð³єíòèð³â àòòðàêòèâíîñò³ 
ðåêðåàö³éíî-òóðèñòè÷íîї ñфåðè äëÿ ³íâåñòóâàííÿ є âèñî-
êèé ð³âåíü ðîзâèòêó íàö³îíàëüíîãî ðèíêó з ðîзâèíóòèì 
êîíêóðåíòíèì ñåðåäîâèщåì òà â³äñóòí³ñòю äîì³íàíòíèх 
êîðïîðàòèâíèх óòâîðåíü (ìîíîïîë³é, ìîíîïñîí³é, îë³ãîïî-
ë³é), щî îïîñåðåäêîâóє ðèíêîâî îбóìîâëåíå ðîзïîä³ëåííÿ 
ïðèбóòê³â â ñòðóêòóð³ ãàëóз³; 

Ñîö³àëüí³

à) Біологічно продиктований попит на послуги рекреа-
ції та туризму і на високий рівень екологічної якості 
кінцевого продукту – б³îëîã³÷íà ïîòðåбà ëюäèíè â â³äïî-
÷èíêó òà ðåëàêñàö³ї ãàðàíòóє ïîñò³éíî âèñîêèé ïîïèò íà 
îфåðòó â зàзíà÷åí³é ãàëóз³. Êð³ì òîãî, âèзíà÷íèì âïëè-
âîì íà фîðìóâàííÿ ñâ³äîìîñò³ ñïîæèâà÷à âàðòî âèзíà÷èòè 
ìàðêåòèíãîâ³ ä³ї ïî ï³äâèщåííю ³ì³äæó åêîëîã³÷íî ÿê³ñ-
íèх ïðîäóêò³â, щî íà òåïåð³шí³é ÷àñ â Уêðàїí³ ñфîðìó-
âàëè êîí’юíêòóðó òàêèì ÷èíîì, щî åêîëîã³÷íà бåзïåêà 
òà â³äïîâ³äí³ñòü ïðîäóêòó êîìïëåêñíèì âèìîãàì åêîëîã³÷-
íîñò³ – є íàéб³ëüш âàãîìîю îзíàêîю ÿêîñò³ ïðîäóêö³ї.;

б) Формування альтернативного попиту в умовах ре-
креації та туризму – îäèí з åëåìåíò³â ïñèхîëîã³ї ëю-
äèíè, щî äîзâîëÿє îòðèìóâàòè äîäàòêîâèé ïðèбóòîê зà 
ðàхóíîê зàäîâîëåííÿ àëüòåðíàòèâíèх ïîòðåб êîðèñòóâà÷³â 
îêðåñëåíèх ïîñëóã òà ìàêñèì³зîâóâàòè âëàñíèé ïðèбóòîê, 
ï³äâèщóю÷è êîðïîðàòèâíó åêîíîì³÷íó ñòàб³ëüí³ñòü òà б³-
фóðêàö³éíó ñò³éê³ñòü;

â) Низька соціальна резистентність законним еколого-
орієнтованим діям в межах рекреаційно-туристичної 
сфери – ³íâåñòèö³ї â åêîëîã³÷í³ ïðîåêòè ðåêðåàö³éíî-òó-
ðèñòè÷íîї ãàëóз³ â ñâîїé б³ëüшîñò³ äîì³íàíòíî ï³äòðèìó-
юòüñÿ íàñåëåííÿì Уêðàїíè òà äîзâîëÿюòü ñфîðìóâàòè ïî-
зèòèâíèé ³ì³äæ äëÿ ïîä³бíîãî ³íâåñòîðà, ÿêèé ìîæå бóòè 
âèêîðèñòàíèé â ìåæàх àëüòåðíàòèâíîї ñîö³àëüíîї àêòèâ-
íîñò³ ÷è âèбîð³ äî îðãàí³â âëàäè.

Îêðåñëåí³ âèщå åêîíîì³÷í³ òåíäåíö³ї äî íåãàòèâ-
íîї äèíàì³êè ë³êâ³äíîñò³ ñïåêóëÿòèâíèх ³íâåñòèö³é 
фîðìàëüíî óòâîðююòü ³íäèêàòèâ äëÿ ³íâåñòîð³â ïðî 
íåîбх³äí³ñòü ïåðåâîäó ³íâåñòèö³éíîãî ïîðòфåëю â 
ðåàëüíèé ñåêòîð, ïðîòå ïîä³бíà ìîб³ëüí³ñòü íå є єäè-
íèì âèð³шàëüíèì åëåìåíòîì â ñèñòåì³ ïðèéíÿòòÿ 
ñòðàòåã³÷íèх ð³шåíü. Ðîзãëÿäàю÷è ïðîöåñ åêîëîã³-
зàö³ї ³íâåñòèö³é òà фîðìóю÷è ïðîãíîñòè÷í³ âèñíî-
âêè, âàæëèâî âðàхîâóâàòè åëåìåíòè: ³äåàë³зîâàíîї 
³íâåñòèö³éíîї ïðèâàбëèâîñò³ ðåêðåàö³éíî-òóðèñòè÷-
íîãî ñåêòîðó åêîíîì³êè, ÿê òàêîãî; ³íâåñòèö³éíèх 
ïåðñïåêòèâ íàö³îíàëüíîãî ðèíêó äëÿ ³íîзåìíèх 
³íâåñòîð³â òà äèíàì³êó ðèíêó ³íâåñòèö³é зà ó÷àñòю 
ñóб’єêò³â-ðåзèäåíò³â. Пîзèö³îíóâàííÿ ðåêðåàö³éíî-
òóðèñòè÷íîї ñфåðè ÿê îäíîãî з îðäèíàðíèх âåêòîð³â 
â ñòðóêòóð³ ³íâåñòèö³éíîãî ðèíêó ïðîäèêòîâàíå зíà-
÷íîю ³íòåãðàö³єю âêàзàíîãî ðèíêó â зàãàëüíèé ìà-
ñèâ åêîíîì³÷íèх â³äíîñèí з³ зíà÷íîю ñòðóêòóðíîю 
êîðåëÿö³єю òà â³äñóòí³ñòю óí³êàëüíèх óìîâ ³íäèêà-
òèâíîãî ðåãóëюâàííÿ äëÿ âêàзàíîї ñфåðè, ñфîðìîâà-
íîї з бîêó äåðæàâè. Пîä³бíà ³íòåãðîâàí³ñòü ðåêðåà-
ö³éíî-òóðèñòè÷íîї ñфåðè âèêëèêàє åфåêò «primary 
general impression» (з àíãë. – «ïåðâèííîї зàãàëüíîї 
óÿâè») äëÿ ³íâåñòîð³â íåðåзèäåíò³â, щî, ïðèéìàю÷è 
ð³шåííÿ ïðî ïåðñïåêòèâí³ñòü ³íâåñòóâàííÿ â åêîíî-
ì³êó Уêðàїíè, зâåðòàюòü óâàãó ïåðш зà âñå íà зà-
ãàëüí³ åêîíîì³÷í³ òåíäåíö³ї, íå ïîä³ëÿю÷è їх ñåêòî-
ðàëüíî зà åêîíîì³÷íèìè íàïðÿìêàìè.

Òàбëèöÿ 2
×èííèêè ñòèìóëþâàííÿ åêîëîã³çàö³ї 

òðàíñфîðìàö³é ó ðåêðåàö³éíî-òóðèñòè÷í³é 
ñфåð³ Óêðàїíè íà ì³æíàðîäíîìó ð³âí³

Ì³æíàðîäíà âíîðìîâàíà êàï³òàë³çàö³ÿ
åêîëîã³÷íèõ ïðîåêò³â

Сâ³òîâ³ òðàíñфîðìàö³ї êë³ìàòó, щî ïðèзâîäÿòü äî äîñÿã-
íåííÿ êðèòè÷íîї ìåæ³ ñèëè ïðîÿâó ïðèðîäíèх ÿâèщ, íå 
зàëèшàюòüñÿ бåз óâàãè òà âíîðìîâóюòüñÿ ñâ³òîâèì ñóñ-
ï³ëüñòâîì зà äîïîìîãîю òðàíñíàö³îíàëüíèх óãîä íà ð³âí³ 
бàзîâèх ñóâåðåí³â – äåðæàâ. Сåðåä âèзíà÷íèх äëÿ Уêðàї-
íè ì³æíàðîäíèх íîðìàòèâ³â ñë³ä âèзíà÷èòè: Framework 
Convention on Climate Change (ðàìî÷íà êîíâåíö³ÿ ÎÎÍ ïðî 
зì³íè êë³ìàòó) íà бàз³ ÿêîї ïðèéíÿòî Ê³îòñüêèé ïðîòîêîë; 
Â³äåíñüêà êîíâåíö³ÿ ïðî îхîðîíó îзîíîâîãî шàðó; Ìîíðå-
àëüñüêèé ïðîòîêîë ïî ðå÷îâèíàх, щî ðóéíóюòü îзîíîâèé 
шàð; Êîíâåíö³ÿ з îö³íêè âïëèâó íà íàâêîëèшíє ïðèðîä-
íå ñåðåäîâèщå â òðàíñêîðäîííîìó êîíòåêñò³; Êîíâåíö³ÿ 
ïðî îхîðîíó äèêîї фëîðè ³ фàóíè òà ïðèðîäíèх ñåðåäîâèщ 
³ñíóâàííÿ â Єâðîï³ (Бåðíñüêà êîíâåíö³ÿ); Êîíâåíö³ÿ ïðî 
òðàíñêîðäîííèé âïëèâ ïðîìèñëîâèх àâàð³é; Бàзåëüñüêà 
êîíâåíö³ÿ ïðî êîíòðîëü зà òðàíñêîðäîííèì ïåðåâåзåííÿì 
íåбåзïå÷íèх â³äхîä³â òà їх âèäàëåííÿì; Сòîêãîëüìñüêà 
êîíâåíö³ÿ ïðî ñò³éê³ îðãàí³÷í³ зàбðóäíюâà÷³, Îðхócñüêà 
êîíâåíö³ÿ ³ ò.ï. Çàзíà÷åí³ ì³æíàðîäí³ íîðìàòèâè íå ò³ëü-
êè ñòâîðююòü îбòÿæåííÿ äëÿ åêîëîã³÷íèх â³äíîñèí íà 
òåðèòîð³ї äåðæàâè, à é ðåãëàìåíòóюòü ïîðÿäîê ф³íàíñó-
âàííÿ бàзîâèх ìåòîä³â зàхèñòó Сâ³òîâîї ïðèðîäè з бîêó 
ì³æíàðîäíîãî ñóñï³ëüñòâà íà íàö³îíàëüíîìó ð³âí³, щî 
äîзâîëÿє äåðæàâ³ Уêðàїíà îòðèìóâàòè àëüòåðíàòèâí³ ³í-
âåñòèö³éí³ ïîòîêè з ìåòîю êàï³òàë³зàö³ї íàéб³ëüш âäàëèх 
åêîëîã³÷íèх ïðîåêò³â.

Ì³æíàðîäí³ êîðïîðàòèâí³ 
åêîëîãî-îð³ºíòîâàí³ îá’ºäíàííÿ

Сòâîðюâàí³ êîðïîðàòèâíèì ñåãìåíòîì åêîëîãî-îð³єíòîâà-
í³ îб’єäíàííÿ є íàéб³ëüш âäàëîю фîðìîю îðãàí³зàö³ї, щî 
ìàє íà ìåò³ äîñÿãíåííÿ ñèíåðãåòè÷íîãî åфåêòó â³ä ³íâåñòó-
âàííÿ â åêîëîã³÷í³ ïðîåêòè. Сåðåä íàéб³ëüш âèзíà÷àëüíèх 
ïðåäñòàâíèê³â îêðåñëåíîї âèщå êîíöåïö³ї ñë³ä âèä³ëèòè: 
ì³æíàðîäíó êîðïîðàòèâíó ïðîãðàìó äîбðîâ³ëüíîї ñåðòèф³-
êàö³ї â ìåæàх Єâðîïåéñüêîãî Сîюзó – EMAS, щî ïîєäíóє 
б³ëüшå í³æ 4500 юðèäè÷íèх îñ³б [14], ÿê³ ïðàãíóòü ïðîâà-
äèòè åêîëîãî îð³єíòîâàí³ ³íâåñòèö³ї â ìåæàх Єâðîïåéñüêîї 
ñï³ëüíîòè; òà ì³æíàðîäíå êîðïîðàòèâíå åêîëîãî-îð³єíòî-
âàíå óòâîðåííÿ CERES, щî ÿâëÿє ñîбîю б³зíåñîâó ³í³ö³-
àòèâó б³ëÿ 130 íàéб³ëüшèх ³íâåñòèö³éíèх óòâîðåíü, ÿê³ 
ñòâîðèëè êîðïîðàòèâíó ìåðåæó ïî àêöåïòóâàííю îфåðò 
åêîëîã³÷íèх ïðîåêò³â (Investor Network on Climate Risk) 
з зàãàëüíîю ïèòîìîю âàãîю ïîòåíö³àëüíèх ³íâåñòèö³é â 
ðîзì³ð³ 11 òðèëüéîí³â äîëàð³â СШÀ [15].

Гîëîâíèìè ñóб’єêòàìè фîðìóâàííÿ ³íâåñòèö³é-
íîãî ³ì³äæó Уêðàїíè, ÿê äåðæàâè є ðîзâèíóò³ ðåé-
òèíãîâ³ àãåíòñòâà, òàê³ ÿê: Fitch Ratings, Moody’s 
Investors Service, Standard & Poor’s, The McGraw-
Hill Companies, Ernst&Young, щî ìàюòü âèзíà-
÷íèé âïëèâ íà фîðìóâàííÿ êîí’юíêòóðíîї òî÷êè 
зîðó íà ðèíêó ³íâåñòóâàííÿ. 

Сàìå ðåзóëüòàòè ðîбîòè âêàзàíèх êîìïàí³é, щî 
зäåб³ëüшîãî íîñÿòü îбґðóíòîâàíèé òà îб’єêòèâíèé 
хàðàêòåð, ñòàюòü ïåðшîю ïåðåïîíîю íà шëÿхó 
³íâåñòóâàííÿ â åêîíîì³êó Уêðàїíè, â³зóàë³зóю÷è 
ñèñòåìí³ òåíäåíö³ї íàö³îíàëüíîї åêîíîì³êè ïî êðè-
òè÷íîìó ñêîðî÷åííю зîëîòîâàëюòíèх ðåзåðâ³â äî 
20 ì³ëüÿðä³â ãðèâåíü з ñåðéîзíèìè ïåðñïåêòèâàìè 
äëÿ äåâàëüâàö³ї íàö³îíàëüíîї âàëюòè. Êîåâîëюö³ÿ 
åêîíîì³÷íèх äèíàì³÷íèх ïåðåòâîðåíü з ïðèâåäå-
íîї âèщå òåíäåíö³ї ïðîàíàë³зîâàíà â ìåæàх щî-
ð³÷íîãî äîñë³äæåííÿ Global Private equity watch – 
a return to entrepreneurship 2012 (Ernst&Young), 
щî äîзâîëèëî ñèíòåзóâàòè âèñíîâêè ïðî êðèòè÷-
íå зíèæåííÿ ïëàòîñïðîìîæíîñò³ äåðæàâè Уêðà-
їíà, ÿêå ìèòòєâî âèêëèêàëî ðåàêö³ю â ЄБÐÐ ó 
âèãëÿä³ ñêîðî÷åííÿ ³íâåñòèö³éíîãî ïîðòфåëю íà  
2013 ð³ê íà ñóìó бëèзüêî 500 ì³ëüéîí³â Єâðî з 
ïîñë³äóю÷èì ð³зêèì зãîðòàííÿì ïîïèòó íà íàö³î-
íàëüí³ îбë³ãàö³ї òà ð³зêèì ï³äâèщåííÿì ³íäåêñó їх 
âîëàòèëüíîñò³ з ðåзóëüòàòîì ó âèãëÿä³ ñêîðî÷åííÿ 
³íâåñòèö³é з íîí-ðåзèäåíòíèì ñóб’єêòîì òà ïðè-
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зóïèíåííÿ б³ëüшîñò³ íàö³îíàëüíèх ³íâåñòèö³éíèх 
ïðîåêò³â [16].

Яê âèäíî з íàâåäåíîãî âèщå ïðèêëàäó, íàö³î-
íàëüíèé ³íäåêñ ³íâåñòèö³éíîї ïðèâàбëèâîñò³ ìàє â 
îñíîâ³ бàзîâ³ åêîíîì³÷í³ ìàêðîïîêàзíèêè, òîìó â³ä-
ïîâ³äàëüí³ñòü зà éîãî зíà÷åííÿ â б³ëüш³é ì³ð³ íàëå-
æèòü äåðæàâ³. Ç òåîðåòè÷íîї òî÷êè зîðó, зàзíà÷åíèé 
àñïåêò ñòàâèòü íàö³îíàëüíèé ñåêòîð ðåêðåàö³ї òà 
òóðèзìó â íåзì³ííî зàëåæíèé ñòàí зíèæóю÷è êîí-

êóðåíòîñïðîìîæí³ñòü íàö³îíàëüíîї îфåðòè, ïðîòå 
åêîíîì³÷í³ ðåàë³ї äîзâîëÿюòü зíèзèòè àбî ïîâí³ñòю 
í³âåëюâàòè âëèâ äàíîãî фàêòîðó. Сåðåä íàéб³ëüш 
âæèâàíèх ³íñòðóìåíò³â (äèâ. òàбë. 3) ï³äíÿòòÿ 
ñóб’єêòèâíîї ³íâåñòèö³éíîї ïðèâàбëèâîñò³ â ðåêðåà-
ö³éíî-òóðèñòè÷í³é ñфåð³ ìîæíà âèîêðåìèòè íàñòóï-
í³ ³íñòðóìåíòè, à ñàìå: Capital Asset Pricing Model 
(з àíãë. – ìîäåëü âèзíà÷åííÿ âàðòîñò³ ф³íàíñîâèх 
àêòèâ³â); ñòâîðåííÿ îñîбëèâîї åêîíîì³÷íîї зîíè.

Òàбëèöÿ 3
²íñòðóìåíòè ï³äâèщåííÿ ñóá’ºêòèâíîї ³íâåñòèö³éíîї ïðèâàáëèâîñò³ ðåêðåàö³éíî-òóðèñòè÷íîї ñфåðè

Пåðåë³ê ³íñòðóìåíò³â Çì³ñò

Capital Asset Pricing Model 
(з àíãë. ìîäåëü âèзíà÷åííÿ 
âàðòîñò³ ф³íàíñîâèх àêòèâ³â)

Сïåöèф³÷íèé âèä ³íâåñòèö³éíîї îфåðòè â ðåêðåàö³éíî-òóðèñòè÷í³é ñфåð³, щî бàзîâà-
íî íà ïðîïîзèö³ї ðîзшèðåííÿ âæå ³ñíóю÷îãî â ³íâåñòîðà ³íâåñòèö³éíîãî ïîðòфåëю зà 
ðàхóíîê äîäàâàííÿ åфåêòó â³ä ³íâåñòèö³é â зàïðîïîíîâàíèé ïðîåêò. Çàзíà÷åíà ìîäåëü 
äîзâîëÿє ñòâîðèòè ïðåöåäåíò ñèíåðã³ї íå ò³ëüêè ³íâåñòèö³éíîї ä³ї êàï³òàëó, à é ñèíòåзó-
âàòè ñóì³ñíèé ïðîäóêò (ïðèêëàäîì ìîæíà íàзâàòè ³íâåñòóâàííÿ InterContinental Hotels 
Group â ðîзâèòîê òà збåðåæåííÿ Ìåðòâîãî ìîðÿ з ïàðàëåëüíîю ïîбóäîâîю ãîòåëю Herods 
Dead Sea з ïîñë³äóю÷èì âèêîðèñòàííÿì ñòâîðåíîї ëîã³ñòè÷íîї ñèñòåìè).

Сòâîðåííÿ îñîбëèâîї 
åêîíîì³÷íîї зîíè

Пåðåäбà÷àє âíîðìîâàíó äåðæàâîю òðàíñфîðìàö³ю åêîíîì³÷íèх «ïðàâèë ãðè» íà ïåâí³é 
ãåîãðàф³÷íî îбìåæåí³é òåðèòîð³ї. Îäíèì з âäàëèх ïðèêëàä³â ïîä³бíîї ïðàêòèêè ñë³ä 
íàзâàòè îñîбëèâó åêîíîì³÷íó зîíó «Бàéêàëüñüêà ãàâàíü», щî íàäàє ф³ñêàëüí³ ï³ëüãè ó 
âèãëÿä³ ïîäàòêîâèх êàí³êóë íà 10 ðîê³â òà íóëüîâîї ñòàâêè ïîäàòêó íà ìàéíî, зåìëю òà 
òðàíñïîðò ³ ïîäàòêó íà ïðèбóòîê â ðîзì³ð³ 15,5 %. Пîä³бí³ ïðåфåðåíö³ї äîзâîëÿюòü зíà-
÷íî àêòèâ³зóâàòè åêîëîãî-îð³єíòîâàíó ïðîïîзèö³ю íà ðèíêó ³íâåñòóâàííÿ.

Пàðíèé òðåéäèíã

Яê ñïåöèф³÷íà фîðìà óïðàâë³ííÿ ö³ííèìè ïàïåðàìè ïîâ’ÿзàíèх îäíà з îäíîю ñфåð б³з-
íåñ ³íòåðåñ³â з ìåòîю ìàêñèì³зàö³ї ïðèбóòê³â òà зíèæåííÿ ðèзèê³â. Пîä³бíà êîðåëÿö³ÿ 
ì³æ åêîëîã³÷íèìè ³íâåñòèö³ÿìè òà åфåêòèâí³ñòю ðóхó êàï³òàëó â ðåêðåàö³éíî-òóðèñ-
òè÷í³é ñфåð³ â³äêðèâàюòü óí³êàëüí³ ìîæëèâîñò³ ïî äèâåðñèф³êàö³ї êàï³òàëó з íàбóòòÿì 
ïîñèëåíîãî ñèíåðãåòè÷íîãî åфåêòó â³ä éîãî âèêîðèñòàííÿ.

Mergers and Acquisitions
(з àíãë. зëèòòÿ òà ïîãëèíàííÿ)

Уí³êàëüíèé ³íñòðóìåíò зàëó÷åííÿ ³íâåñòèö³éíîãî êàï³òàëó äî ðåêðåàö³éíî-òóðèñòè÷íîї 
ñфåðè зà äîïîìîãîю фîðìóâàííÿ îфåðòè з ñòðóêòóðíîї òðàíñфîðìàö³ї ³ñíóю÷îãî б³зíåñó 
òà зì³íè éîãî ïðàâîñóб’єêòíîñò³. Çàзíà÷åíèé ³íñòðóìåíò â äîì³íàíòí³é ÷àñòèí³ âèïàäê³â 
â³äêðèâàє íå ò³ëüêè ïåðñïåêòèâè äî ðå êàï³òàë³зàö³ї ðåêðåàö³éíî-òóðèñòè÷íîї ñфåðè, à é 
äî âïðîâàäæåííÿ âæå ³ñíóю÷èх â б³зíåñ³ ³íâåñòîðà åêîëîã³÷íèх ³ííîâàö³é òà «íîó-хàó».

Фîðìóâàííÿ ÿê³ñíîãî ³íâåñòè-
ö³éíîãî ìåìîðàíäóìó òà òðàíñ-
фîðìàö³ÿ éîãî â ³íâåñòèö³éíó 
îфåðòó â ìåæàх ì³æíàðîäíèх 
³íâåñòèö³éíèх ðèíê³â

²íâåñòèö³éíèé ìåìîðàíäóì є íàéб³ëüш íàбëèæåíèì ïî ñòðóêòóð³ äî б³зíåñ-ïëàíó, ïðî-
òå, ïåðåäбà÷àє óí³êàëüí³ ñòðóêòóðí³ åëåìåíòè, ïîâ’ÿзàí³ з фîðìóâàííÿì ðåæèìó âèòðàò 
³íâåñòèö³éíèх êîшò³â òà ðîзïîä³ëó êîðèñíîãî åфåêòó â³ä ðåзóëüòàò³â ³íâåñòóâàííÿ (ñàìå 
åфåêòó, à íå ïðèбóòêó).

Mergers and Acquisitions (з àíãë. – зëèòòÿ òà 
ïîãëèíàííÿ); ïàðíèé òðåéäèíã; фîðìóâàííÿ ÿê³ñ-
íîãî ³íâåñòèö³éíîãî ìåìîðàíäóìó òà òðàíñфîðìà-
ö³ÿ éîãî â ³íâåñòèö³éíó îфåðòó â ìåæàх ì³æíàðîä-
íèх ³íâåñòèö³éíèх ðèíê³â. 

Âèñíîâêè ³ ïðîïîçèö³ї. Åêîëîã³зàö³ÿ ³íâåñòè-
ö³éíîї ä³ÿëüíîñò³ â ðåêðåàö³éíî-òóðèñòè÷í³é ñфå-
ð³ є êîìïëåêñíèì ïðîöåñîì òðàíñфîðìàö³ї ïð³î-
ðèòåòíèх âåêòîð³â êàï³òàë³зàö³ї òà äèâåðñèф³êàö³ї 
³íâåñòèö³éíîãî ïîðòфåëю, щî є ðåзóëüòàòîì ÿê³ñ-
íèх ïåðåòâîðåíü â Сâ³òîâ³é åêîíîì³ö³ â ñåãìåíò³ 
ë³êâ³äíîñò³, åфåêòèâíîñò³, ðèзèêîâîñò³ òà âîëà-
òèëüíîñò³ ³íâåñòóâàííÿ з ïð³îðèòåòíèì ïîзèö³îíó-

âàííÿì ðåêðåàö³éíî-òóðèñòè÷íîї ñфåðè ÿê îäí³єї 
з ñàìèх ïåðñïåêòèâíèх ³ âèзíàííÿì åêîëîã³÷íèх 
³íâåñòèö³é íàéб³ëüш ä³єâèìè. Сåðåä ÷èííèê³â àê-
òèâ³зàö³ї ïðîöåñó åêîëîã³зàö³ї ³íâåñòèö³éíîї ä³-
ÿëüíîñò³ â ðåêðåàö³éíî-òóðèñòè÷í³é ñфåð³ ìîæíà 
âèîêðåìèòè íàö³îíàëüí³ (äåðæàâí³, б³зíåñîâ³ òà 
ñîö³àëüí³) ³ ì³æíàðîäí³ ÷èííèêè. Пðèâàбëèâ³ñòü 
ðåêðåàö³éíî-òóðèñòè÷íîї ñфåðè â àñïåêò³ ³íâåñòè-
ö³éíîї ä³ÿëüíîñò³ зäåб³ëüшîãî зàëåæèòü â³ä ñòâî-
ðåííÿ ïðèâàбëèâîãî ³íâåñòèö³éíîãî êë³ìàòó, щî 
ðåàë³зóєòüñÿ зàâäÿêè зàñòîñóâàííю ³ñíóю÷èх ó 
Сâ³ò³ ä³єâèх ³íñòðóìåíò³â òà зàñîб³â зàëó÷åííÿ ³í-
âåñòèö³é.
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Пðåäëîæåíî îïðåäåëåíèå äåфèíèöèè «эêîëîãèзàöèÿ èíâåñòèöèîííîé äåÿòåëüíîñòè» â ðàìêàх ðåêðåàöèîí- 
íî-òóðèñòè÷åñêîé ñфåðы; âыäåëåíы фàêòîðы ñòèìóëèðîâàíèÿ эêîëîãè÷åñêèх òðàíñфîðìàöèé ðåêðåà- 
öèîííî-òóðèñòè÷åñêîé ñфåðы Уêðàèíы íà íàöèîíàëüíîì è ìåæäóíàðîäíîì óðîâíå; îîбîñíîâàíî ïîзèöèî-
íèðîâàíèå ðåêðåàöèîííî-òóðèñòè÷åñêîé ñфåðы â êà÷åñòâå ïðèâëåêàòåëüíîãî äëÿ èíâåñòèðîâàíèÿ ñåêòîðà 
эêîíîìèêè; îïðåäåëåíы èíñòðóìåíòы ïîâышåíèÿ èíâåñòèöèîííîé ïðèâëåêàòåëüíîñòè ðåêðåàöèîííî-òó-
ðèñòè÷åñêîé ñфåðы.
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ECOLOGICAL TRANSFORMATION OF INVESTMENT ACTIVITY 
IN A RECREATIONAL AND TOURISTIC SPHERE UKRAINE

Summary
The meaning of definition «the ecological transformation of investment activity» in a recreational and 
touristic sphere is proposed. The national and international factors of ecological transformations' stimulation 
in a recreational and tourism sphere are defined. There is established a positioning of recreational and tourism 
sphere as an attractive for investing sector of the economy. The instruments of increasing of recreational and 
touristic spheres' investment attraction are determined.
Key words: ecological transformation, investment activity, investment, recreational and touristic sphere, 
attraction.


