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²ÍÂÅÑÒÈÖ²ÉÍÅ
ÏÐÎÅÊÒÓÂÀÍÍß ÐÎÇÂÈÒÊÓ

ÊÓÐÎÐÒÍÎ¯ ÑÏÐÀÂÈ

Ô³íàíñîâå çàáåçïå÷åííÿ ðîçâèòêó
êóðîðòíî¿ ñïðàâè – öå ³íâåñòèö³¿ ó çäî-
ðîâ’ÿ íàö³¿, ï³äâèùåííÿ ïðàöåçäàòíîñò³
íàñåëåííÿ, êóëüòèâóâàííÿ çäîðîâîãî
ñïîñîáó æèòòÿ òà çàáåçïå÷åííÿ ñîö³àëü-
íîãî äîáðîáóòó â ñóñï³ëüñòâ³, ³íâåñòèö³¿,
ùî ñòâîðþþòü äëÿ äåðæàâè åôåêò çàì³-
ùåííÿ áþäæåòíèõ âèäàòê³â íà ë³êóâàí-
íÿ, ïðîô³ëàêòèêó çàõâîðþâàíü òà ïðå-
âåíòèâí³ çàõîäè. ²íâåñòóâàííÿ ïðîåêò³â
ðîçâèòêó êóðîðòíîãî ãîñïîäàðñòâà âèð³-
øóº ñóñï³ëüí³ ³íòåðåñè â ïëàí³ ðîçâ’ÿ-
çàííÿ ñîö³àëüíèõ çàâäàíü äåðæàâè òà
ì³ñöåâîãî ñàìîâðÿäóâàííÿ ùîäî ôîðìó-
âàííÿ òà îïòèì³çàö³¿ ô³ñêàëüíîãî ïðî-
ñòîðó.

²íâåñòèö³éíå ïðîåêòóâàííÿ ñïðèÿº
îá´ðóíòóâàííþ ô³íàíñîâèõ ð³øåíü ïðî
îáñÿãè, ñòðóêòóðó, âàðò³ñòü äæåðåë
ô³íàíñóâàííÿ òà âîäíî÷àñ º ³íñòðóìåí-
òîì ô³íàíñîâîãî ìåõàí³çìó ðîçâèòêó
êóðîðòíîãî ãîñïîäàðñòâà, îñê³ëüêè äîç-
âîëÿº ïðîâîäèòè ô³íàíñîâèé ìîí³òî-
ðèíã ³ çä³éñíþâàòè êîîðäèíàö³éíî-óï-
ðàâë³íñüê³ çàõîäè ³íâåñòèö³éíî¿ ïîë³-
òèêè íà ð³âí³ äåðæàâè òà àäì³í³ñòðà-
òèâíî-òåðèòîð³àëüíèõ óòâîðåíü. ²íâå-
ñòóâàííÿ ðîçâèòêó êóðîðòíî¿ ñïðàâè
ìîæå ñòàòè ÷èííèêîì ñïðèÿííÿ ðîç-
âèòêó âíóòð³øíüîãî ðèíêó òà åêñïîð-
òó ïîñëóã, ðîçâèòêó êóðîðòíèõ òåðè-
òîð³é çà óìîâ çáåðåæåííÿ òà â³äòâîðåí-
íÿ ðåñóðñíîãî ïîòåíö³àëó êóðîðò³â äëÿ
ìàéáóòí³õ ïîêîë³íü. ²íâåñòèö³éíå ïðî-
åêòóâàííÿ áàçóºòüñÿ íà çàñàäàõ ô³íàí-
ñîâîãî àíàë³çó êàï³òàëîâêëàäåíü, ïå-
ðåäáà÷àº çàñòîñóâàííÿ åëåìåíò³â ðå³í-
æèí³ðèíãó á³çíåñ-ïðîöåñ³â ñàíàòîðíî-
êóðîðòíèõ çàêëàä³â é âîäíî÷àñ âêëþ-
÷àº âðàõóâàííÿ ñîö³àëüíî-åêîíîì³÷íî-
ãî åôåêòó òà ô³ñêàëüíîãî çíà÷åííÿ â

ðåçóëüòàò³ ô³íàíñîâîãî çàáåçïå÷åííÿ
ðîçâèòêó êóðîðòíî¿ ñïðàâè. Âîäíî÷àñ
²íâåñòèö³éíå ïðîåêòóâàííÿ çàáåçïå÷óº
ôîðìóâàííÿ ôàêòîëîã³÷íî¿ áàçè äëÿ
³íâåñòîð³â ñòîñîâíî óìîâ ñòâîðåííÿ,
ìîæëèâîñò³ ï³äòðèìêè äîñÿãíóòîãî
ð³âíÿ òà íàðîùóâàííÿ ðèíêîâî¿ âàð-
òîñò³ êàï³òàëó âêëàäåíîãî â êóðîðòíó
ñïðàâó.

Ó ðîçâèòîê òåîð³¿ ³ ïðàêòèêè ³íâåñ-
òèö³éíîãî ïðîåêòóâàííÿ çðîáèëè çíà÷-
íèé âíåñîê íàóêîâ³ ïðàö³ ². Áëàíêà [1],
Î. Âèíîãðàäîâî¿ [2], Þ. Âîðîáéîâà [3],
Ì. Êðóïêè [5], À.Ïåðåñàäè [6]. ².
Øâåöü [9], Ñ. Áåñëåð [10], Ñ. Ëàíäòîï
òà Ñ. Âåíõ³ëë [11] äîñë³äæóâàëè àñïåê-
òè ³íâåñòèö³éíî¿ ïðèâàáëèâîñò³ òà êîí-
êóðåíòîçäàòíîñò³ êóðîðò³â â³äïîâ³äíî äî
êîíöåïö³¿ æèòòºâèõ öèêë³â. Âîäíî÷àñ
ïèòàííÿ é ïðîáëåìè ô³íàíñîâîãî çàáåç-
ïå÷åííÿ ôóíêö³îíóâàííÿ êóðîðòíî¿
ñôåðè òà ³íâåñòèö³éíîãî ïðîåêòóâàííÿ
¿¿ ðîçâèòêó çàëèøàþòüñÿ íå äîñòàòíüî
ðîçãëÿíóòèìè ³ ïîòðåáóþòü îêðåìîãî
âèâ÷åííÿ.

Ìåòîþ äàíî¿ ñòàòò³ º âèñâ³òëåííÿ
ïèòàííÿ ³íâåñòèö³éíîãî ïðîåêòóâàííÿ
ç óðàõóâàííÿì ñó÷àñíèõ ï³äõîä³â äî
ô³íàíñîâîãî çàáåçïå÷åííÿ ðîçâèòêó êó-
ðîðòíîãî ãîñïîäàðñòâà.

Äîñÿãíåííÿ ìåòè ïåðåäáà÷àº ðîçâ’ÿ-
çàííÿ òàêèõ çàâäàíü: 1) êîíöåïòóàë³-
çàö³ÿ ³íâåñòèö³éíîãî ïðîåêòóâàííÿ ðîç-
âèòêó êóðîðòíî¿ ñïðàâè; 2) âèñâ³òëåí-
íÿ ïîðÿäêó îö³íþâàííÿ ³íâåñòèö³éíî¿
ïðèâàáëèâîñò³ êóðîðòíî¿ ñïðàâè ó
â³ò÷èçíÿíèõ ðåàë³ÿõ òà ç âðàõóâàííÿì
çàðóá³æíîãî äîñâ³äó; 3) ô³íàíñîâî-åêî-
íîì³÷íå îá´ðóíòóâàííÿ âïëèâó ÷èí-
íèê³â öèêë³÷íîñò³ ó ôóíêö³îíóâàíí³
êóðîðò³â.

 Ó ñòàòò³ ðîçêðèòî àêòóàëüí³ ïèòàííÿ ³íâåñòèö³éíîãî ïðîåêòóâàííÿ ðîç-
âèòêó êóðîðòíîãî ãîñïîäàðñòâà; âèñâ³òëþþòüñÿ ïðîáëåìí³ àñïåêòè ô³íàíñî-
âîãî çàáåçïå÷åííÿ êóðîðòíî¿ ñïðàâè â Óêðà¿í³; ðîçãëÿäàºòüñÿ ì³æíàðîäíà ïðàê-
òèêà àíàë³çó ³íâåñòèö³éíîãî êë³ìàòó, îö³íþâàííÿ ³íâåñòèö³éíî¿ ïðèâàáëèâîñò³,
ô³íàíñîâîãî çàáåçïå÷åííÿ ðîçâèòêó êóðîðòíî¿ ñïðàâè.

ÓÄÊ 658.15:[640.522.2:369.223.23]
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 ²íñòèòóö³îíàëüíèé àíàë³ç îö³íþº

ìîæëèâ³ñòü óñï³øíîãî âèêîíàííÿ ³íâå-
ñòèö³éíîãî ïðîåêòó ç âðàõóâàííÿì
îðãàí³çàö³éíî¿, ïðàâîâî¿, ïîë³òè÷íî¿ òà
àäì³í³ñòðàòèâíî¿ ñèòóàö³¿, çîâí³øíüî-
ãî ³ âíóòð³øíüîãî ñåðåäîâèùà, ùî äå-
òåðì³íóþòü ô³íàíñîâèé ïðîñò³ð ðîçâèò-
êó êóðîðòíîãî ãîñïîäàðñòâà Óêðà¿íè.

Ïîíÿòòÿ «ïðîåêòóâàííÿ» º ïîøèðå-
íèì òà çàãàëüíîâèçíàíèì íà äàíèé ÷àñ,
ïðîòå â ðåòðîñïåêòèâ³ êîìàíäíî-àäì³-
í³ñòðàòèâíî¿ ñèñòåìè åêîíîì³÷íèõ
â³äíîñèí â³äì³ííîþ ðèñîþ ö³º¿
äåô³í³ö³¿ áóëî òå, ùî îñíîâí³ ñòðà-
òåã³÷í³ ³ òàêòè÷í³ íàïðÿìè ðîçâèòêó
êóðîðòíî¿ ñôåðè, ÿê ïðàâèëî, âèçíà-
÷àëèñü íà ð³âí³ ïîâíîãî ãîñïîäàðñüêî-
ãî ï³äïîðÿäêóâàííÿ ï³äïðèºìñòâ
(îðãàí³çàö³é), ãàëóçåâîãî óïðàâë³ííÿ,
íà çàñàäàõ öåíòðàë³çîâàíîãî ðîçïîä³-
ëó ³ ïåðåðîçïîä³ëó ô³íàíñîâèõ ðå-
ñóðñ³â. Ó íîâèõ åêîíîì³÷íèõ óìîâàõ
ïèòàííÿ íàö³îíàëüíîãî ïðîåêòóâàííÿ
ðîçâèòêó êóðîðòíî¿ ñïðàâè â Óêðà¿í³
ïðàêòè÷íî íå ðîçãëÿäàºòüñÿ ó çâ’ÿçêó
ç òèì, ùî: ïî-ïåðøå, çíà÷íà ÷àñòèíà
êóðîðòíîãî ãîñïîäàðñòâà íàøî¿ äåðæà-
âè º êîìåðö³îíàë³çîâàíîþ, à öå îçíà-
÷àº, ùî ïðîåêòóâàííÿ çä³éñíþºòüñÿ çà
ð³øåííÿì âëàñíèê³â (êåð³âíèöòâà) –
â³äïîâ³äíî äî âèìîã ñó÷àñíîñò³, ôðàã-
ìåíòàðíî, àáî íå çä³éñíþºòüñÿ âçàãàë³;
ïî-äðóãå, ÷àñòèíó êóðîðòíîãî ãîñïî-
äàðñòâà ñêëàäàþòü ³íâåñòèö³éí³ ïàðöå-
ëÿòè (ðåñóðñè, àêòèâè, çà ÿêèìè çàê-
ð³ïëåí³ íåôîðìàëüí³ ïðàâà íà âîëîä³-
ííÿ òà êîðèñòóâàííÿ) – â ñèëó ³íñòè-
òóö³îíàëüíèõ áàð’ºð³â âîíè íå âèçíà-
þòüñÿ îá’ºêòàìè ðèíêîâîãî ³íâåñòóâàí-
íÿ ÷è ñóñï³ëüíî-ïðèâàòíîãî ïàðòíåð-
ñòâà; ïî-òðåòº, êîîðäèíàö³þ â ñòðàòå-
ã³÷íîìó ïðîåêòóâàíí³ ðîçâèòêó êóðîð-
òíî¿ ñôåðè íà çàãàëüíîäåðæàâíîìó
ð³âí³ íå âäàºòüñÿ ðåàë³çóâàòè ç îãëÿäó
íà òå, ùî êóðîðòíà ñïðàâà çàëèøàºòü-
ñÿ íåéòðàëüíîþ òåðèòîð³ºþ íà íå-
÷³òêèõ êîðäîíàõ ì³æ «òóðèçìîì» ³
«îõîðîíîþ çäîðîâ’ÿ» â äåðæàâ³ – â³äïî-
â³äíî òðèâàëèé ÷àñ â³äñóòíÿ ãåíåðàëü-
íà ñòðàòåã³ÿ òà íåìàº ñèñòåìíîãî
ï³äõîäó äî ïðîåêòóâàííÿ ðîçâèòêó êó-
ðîðòíî¿ ñïðàâè â Óêðà¿í³.

²íâåñòèö³éíå ïðîåêòóâàííÿ áàçóºòü-
ñÿ íà ô³íàíñîâîìó ìîí³òîðèíãó óìîâ òà
ìîæëèâîñòåé ðåàë³çàö³¿ ³íâåñòèö³éíèõ
ïðîåêò³â ³ ïîâ’ÿçàíå ç ðîçðîáêîþ òåõ-
í³êî-åêîíîì³÷íîãî îá´ðóíòóâàííÿ, ìàð-

êåòèíãîâèìè äîñë³äæåííÿìè, ïîøóêîì
êîíòðàãåíò³â, ïåðåãîâîðàìè ç ïîòåí-
ö³éíèìè ³íâåñòîðàìè ³ ó÷àñíèêàìè ïðî-
åêò³â, ï³äãîòîâêîþ äîêóìåíòàö³¿ äî ðåº-
ñòðàö³¿ ñóá’ºêò³â ãîñïîäàðþâàííÿ, ïðî-
åêòíèìè ðîçðàõóíêàìè íåîáõ³äíèõ îá-
ñÿã³â òà âàðòîñò³ çàëó÷åííÿ ô³íàíñîâèõ
ðåñóðñ³â ÷åðåç åì³ñ³þ àêö³é, êîðïîðà-
òèâíèõ òà ìóí³öèïàëüíèõ îáë³ãàö³é,
³íâåñòèö³éíèõ êðåäèò³â áàíê³â, ô³íàí-
ñîâîãî ë³çèíãó òîùî.

²íâåñòèö³éíà ïðèâàáëèâ³ñòü îö³-
íþºòüñÿ øëÿõîì äîñë³äæåííÿ ô³íàíñî-
âîãî ñòàíó ï³äïðèºìñòâ êóðîðòíîãî ãîñ-
ïîäàðñòâà ³ ìîæå áóòè ïðåäñòàâëåíà
ñèñòåìîþ ïîêàçíèê³â, ÿê³ çàäîâîëüíÿ-
þòü âèìîãè ì³æíàðîäíîãî ìåìîðàíäó-
ìó IASC (International Accouting
Standarts Commitec) [8]: 1) ïîêàçíèêè
îö³íêè ìàéíîâîãî ñòàíó ³íâåñòîâàíîãî
îá’ºêòà; 2) ïîêàçíèêè îö³íêè ô³íàíñî-
âî¿ ñò³éêîñò³ (ïëàòîñïðîìîæíîñò³) ³íâå-
ñòîâàíîãî îá’ºêòà; 3) ïîêàçíèêè îö³í-
êè ë³êâ³äíîñò³ àêòèâ³â ³íâåñòîâàíîãî
îá’ºêòà; 4) ïîêàçíèêè îö³íêè ïðèáóò-
êîâîñò³ ³íâåñòîâàíîãî îá’ºêòà; 5) ïîêàç-
íèêè îö³íêè ä³ëîâî¿ àêòèâíîñò³ ³íâåñ-
òîâàíîãî îá’ºêòà; 6) ïîêàçíèêè îö³íêè
àêòèâíîñò³ ï³äïðèºìñòâà íà ðèíêó
ö³ííèõ ïàïåð³â.

²íâåñòèö³éíå ïðîåêòóâàííÿ áàçóºòü-
ñÿ íà îö³íö³ ³íâåñòèö³éíîãî êë³ìàòó òà
âðàõîâóº ÷èííèêè, ùî âèçíà÷àþòü ³íâå-
ñòèö³éíó ïðèâàáëèâ³ñòü òà ô³íàíñîâèé
ïîòåíö³àë ðîçâèòêó êóðîðòíî¿ ñïðàâè.
Íà äàíèé ÷àñ ³ñíóþòü ð³çí³ íàóêîâî-
ïðàãìàòè÷í³ ï³äõîäè äî àíàë³çó ³íâåñ-
òèö³éíîãî êë³ìàòó â Óêðà¿í³.

Ïðàãìàòè÷íèì ï³äõîäîì äî àíàë³çó
³íâåñòèö³éíîãî êë³ìàòó â³äçíà÷àºòüñÿ
ªâðîïåéñüêà á³çíåñ-àñîö³àö³ÿ (ªÁÀ),
ÿêà çíà÷íî çðîñëà ó ñâîºìó ðîçâèòêó
çà ÷àñ ôóíêö³îíóâàííÿ. Çàñíîâàíà ó
1999 ðîö³ ÿê ôîðóì äëÿ îáãîâîðåííÿ
òà âèð³øåííÿ ïðîáëåì â óêðà¿íñüêîìó
á³çíåñ-ñåðåäîâèù³, íà äàíèé ÷àñ öÿ
ì³æíàðîäíà îðãàí³çàö³ÿ îá’ºäíóº áëèçü-
êî îäí³º¿ òèñÿ÷³ ºâðîïåéñüêèõ, óêðà¿-
íñüêèõ ³ ì³æíàðîäíèõ êîìïàí³é,
ï³äòðèìóºòüñÿ ªâðîïåéñüêîþ êîì³ñ³ºþ,
ïðîâîäèòü îö³íêó ³íâåñòèö³éíîãî
êë³ìàòó, ëîá³þº ³íòåðåñè ³íâåñòîð³â, à
ç âåðåñíÿ 2008 ðîêó ïåð³îäè÷íî ïóáë³-
êóº ³íäåêñè ³íâåñòèö³éíî¿ ïðèâàáëè-
âîñò³. Ðèñóíîê 1 ³ëþñòðóº äèíàì³êó
³íäåêñó ³íâåñòèö³éíî¿ ïðèâàáëèâîñò³
Óêðà¿íè [12].
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Ðèñ.1. Äèíàì³êà çíà÷åíü ³íäåêñó ³íâåñòèö³éíî¿ ïðèâàáëèâîñò³ Óêðà¿íè [12]
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²íäåêñ â³äîáðàæàºòüñÿ çà 5-áàëüíîþ
øêàëîþ ³ ñêëàäàºòüñÿ ç ï’ÿòè ð³çíèõ àñ-
ïåêò³â ³íâåñòèö³éíîãî êë³ìàòó, à öå –
óçàãàëüíåí³ çà ñåðåäíüîàðèôìåòè÷íîþ
âåëè÷èíîþ çíà÷åííÿ îö³íî÷íèõ â³äïîâ³-
äåé ðåñïîíäåíò³â. ²íâåñòèö³éíèé êë³ìàò
ªÁÀ âèçíà÷àº ÿê ñóêóïí³ñòü: 1) ïîë³òè÷-
íèõ, 2) åêîíîì³÷íèõ, 3) çàêîíîäàâ÷èõ,
4) ðåãóëÿòîðíèõ òà 5) ³íøèõ ôàêòîð³â,
ÿê³ â ê³íöåâîìó ðàõóíêó âèçíà÷àþòü
ñòóï³íü ðèçèêó êàï³òàëîâêëàäåíü òà ìîæ-
ëèâ³ñòü ¿õ åôåêòèâíîãî âèêîðèñòàííÿ.
Ðåñïîíäåíòàìè º êåð³âíèêè êîìïàí³é-
÷ëåí³â ªÁÀ, ÿê³ ïðåäñòàâëÿþòü íàéá³ëü-
øèõ ³íîçåìíèõ òà â³ò÷èçíÿíèõ ³íâåñ-
òîð³â. ²íäåêñ ³íâåñòèö³éíî¿ ïðèâàáëèâîñò³
âêàçóº íà òå, ùî ³íâåñòèö³éíèé êë³ìàò â
Óêðà¿í³ º íåäîñòàòíüî ñïðèÿòëèâèì äëÿ
ðîçâèòêó á³çíåñó, ïðîñòåæóºòüñÿ äèíà-
ì³êà éîãî àáñîëþòíèõ çíà÷åíü, âîäíî÷àñ
íå ðîçêðèâàºòüñÿ ñòðóêòóðà ÷èííèê³â, òà
¿¿ çì³íè â ÷àñ³. Òàêà ³íôîðìàö³ÿ áóëà á
ö³ííîþ äëÿ ïîòåíö³éíèõ ³íâåñòîð³â, ùî
íà äàíèé ÷àñ íå ïåðåáóâàþòü â ÷ëåíñòâ³
â ªÁÀ, à òàêîæ äëÿ ³íøèõ êîðèñòóâà÷³â
óïðàâë³íñüêî¿ ³íôîðìàö³¿.

Ñòðóêòóðóâàííÿ ÷èííèê³â, ùî íåãà-
òèâíî âïëèâàþòü íà ³íâåñòèö³éíèé
êë³ìàò â Óêðà¿í³, ïðîâåäåíî àíàë³òèêà-
ìè Âñåñâ³òíüîãî åêîíîì³÷íîãî ôîðóìó ó
á³ëüø³é ì³ð³ íà îá’ºêòèâíèõ çàñàäàõ
øëÿõîì ñîö³îëîã³÷íîãî îïèòóâàííÿ. Çà
éîãî ðåçóëüòàòàìè òåõíîëîã³÷íî âèçíà-
÷åíî òàê³ êîíêðåòí³ ÷èííèêè: 1) êîðóï-
ö³ÿ; 2) ïîäàòêîâå ðåãóëþâàííÿ; 3) äåô³-

öèò ô³íàíñîâèõ ðåñóðñ³â, âèñîêà ¿õ
âàðò³ñòü òà ñêëàäí³ñòü çàëó÷åííÿ; 4) áþ-
ðîêðàòè÷í³ ïåðåøêîäè; 5) ïîäàòêîâå íà-
âàíòàæåííÿ, 6) ³íôëÿö³ÿ; 7) ïîë³òè÷íà
íåñòàá³ëüí³ñòü; 8) óðÿäîâà íåñòàá³ëüí³ñòü;
9) âèñîêèé ð³âåíü çëî÷èííîñò³; 10) íèçü-
êèé ð³âåíü ðîçâèòêó ³íôðàñòðóêòóðè; 11)
âàëþòíå ðåãóëþâàííÿ; 12) íèçüêèé
ð³âåíü çäîðîâ’ÿ íàñåëåííÿ; 13) íîðìè ðå-
ãóëþâàííÿ ïðàö³; 14) íèçüêèé ð³âåíü
ïðîôåñ³éíî¿ êîìïåòåíòíîñò³ ðîáî÷î¿
ñèëè; 15) íèçüêà åòè÷íà êóëüòóðà ðîáî-
÷î¿ ñèëè. Çíà÷åííÿ öèõ ïîêàçíèê³â ó
ñóì³ çà â³äïîâ³äíèé ïåð³îä ñêëàäàþòü
100% , ïèòîìà âàãà ¿õ çíà÷åíü çì³íþºòü-
ñÿ ³ç ïëèíîì ÷àñó (ðèñ. 2.).

²íâåñòèö³éíà ïðèâàáëèâ³ñòü çíà÷íîþ
ì³ðîþ îá´ðóíòîâóºòüñÿ ï³äïðèºìíèöü-
êîþ ô³ëîñîô³ºþ òà ñòðóêòóðîþ ïîïèòó.
Çà íàçâàíèìè äåòåðì³íàíòàìè ó òàáëèö³
1 íàâåäåíî òèïè ³íâåñòèö³éíî¿ ïðèâàá-
ëèâîñò³ òà ¿õ ñòðóêòóðóâàííÿ ó ñôåð³
ïîñëóã êóðîðòíîãî ãîñïîäàðñòâà (íà
ïðèêëàä³ àâñòð³éñüêî¿ åêîíîì³êè):

²íâåñòèö³éíà ïðèâàáëèâ³ñòü êóðîðò-
íîãî á³çíåñó äåòåðì³íóºòüñÿ, ç îäíîãî
áîêó, ãðóïàìè ôàêòîð³â, ùî âèçíà÷à-
þòüñÿ ï³äïðèºìíèöüêîþ ô³ëîñîô³ºþ òà
ñòðóêòóðîþ ïîïèòó, à ç ³íøîãî – ïåðñ-
ïåêòèâàìè ðèíêîâî¿ êàï³òàë³çàö³¿ òà
ô³íàíñîâèõ óñï³õ³â â³ä ðåàë³çàö³¿ ³íâå-
ñòèö³éíèõ ïðîåêò³â ³ âîäíî÷àñ º ïàðà-
ìåòðîì ñàìîäîñòàòíîñò³ ïðè ïðîåêòó-
âàíí³ ðîçâèòêó êóðîðòíîãî ãîñïîäàðñòâà
é âèçíà÷àº òèï ô³íàíñîâîãî çàáåçïå÷åí-
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Ðèñ. 2. Ñòðóêòóðà ³ äèíàì³êà ïîêàçíèê³â, ùî âèçíà÷àþòü
³íâåñòèö³éíèé êë³ìàò â Óêðà¿í³ çà 2009-2012 ðîêè [13]

íÿ ö³º¿ ñôåðè ïîñëóã, ùî áàçóºòüñÿ ïå-
ðåâàæíî íà ñàìîô³íàíñóâàíí³. Çàðóá³-
æíà ïðàêòèêà âêàçóº íà òå, ùî ³íñòè-
òóö³éíà ï³äòðèìêà ô³íàíñîâîãî çàáåç-
ïå÷åííÿ ³ñíóþ÷èõ ³ ðîçâèòêó íîâèõ
âèä³â òà îá’ºêò³â êóðîðòíî¿ ñïðàâè îá-
´ðóíòîâàíà ñîö³àëüíèìè ÷èííèêàìè
³íâåñòèö³éíî¿ ïðèâàáëèâîñò³ ö³º¿ ñôå-
ðè â äåðæàâ³, îñê³ëüêè éäå ìîâà ïðî
ïîñëóãè  êóðîðòíî¿  ñôåðè,  ÿê³  ìàþòü
ïîêðàùèòè ñòàí çäîðîâ’ÿ, ñàìîïî÷óò-
òÿ, â³äíîâèòè ð³âíîâàãó æèòòºâèõ ñèë,
â³äòâîðèòè çäàòí³ñòü äî ïðàö³ òà ï³äâè-
ùèòè ä³ëîâó àêòèâí³ñòü íàñåëåííÿ.

Âðàõóâàííÿ ïèòàííÿ åâîëþö³¿ òóðèñ-
òè÷íî¿ ïðèâàáëèâîñò³ êóðîðòó º îäíèì
³ç âàæëèâèõ çàâäàíü ³íâåñòèö³éíîãî ïðî-
åêòóâàííÿ òà ô³íàíñîâîãî çàáåçïå÷åííÿ
ðîçâèòêó êóðîðòíî¿ ñïðàâè. Ã³ïîòåçà
íàáóâàº ïåðåêîíëèâîãî õàðàêòåðó ó
çâ’ÿçêó ç òèì, ùî îêðåì³ ïðèðîäíî-ðåê-
ðåàö³éí³ ðåñóðñè êóðîðò³â º íå â³äíîâ-
ëþâàëüíèìè ³ øòó÷íî çàáåçïå÷èòè ïðî-

ñòå â³äòâîðåííÿ ïðèðîäíî-ðåñóðñíîãî
ïîòåíö³àëó êóðîðò³â íåìîæëèâî. Â òà-
êîìó ðàç³ â ³íâåñòèö³éíîìó ïðîåêòóâàíí³
ðîçâèòêó êóðîðòíî¿ ñïðàâè íåîáõ³äíî
âðàõîâóâàòè ìîæëèâ³ñòü ðàö³îíàëüíîãî
âèêîðèñòàííÿ ðåñóðñ³â, ÿê³ íå â³äíîâ-
ëþþòüñÿ, òà ïåðåäáà÷àòè ìîæëèâ³ñòü
ô³íàíñîâîãî çàáåçïå÷åííÿ ðîçøèðåíîãî
â³äòâîðåííÿ êóðîðò³â çà ðàõóíîê ïåðå-
íåñåííÿ öåíòðó ôîðìóâàííÿ ïðèáóòê³â
ç ðåñóðñíîãî íà ³íôðàñòðóêòóðíå ïîëå.

«Ó á³ëüøîñò³ âèïàäê³â â³äìîâà âèçíà-
òè ³ñíóâàííÿ æèòòºâîãî öèêëó êóðîðò³â,
àáî â³äìîâà çâåðíóòèñÿ äî êîíöåïö³¿ àíà-
ë³çó éîãî æèòòºâîãî öèêëó ç ìåòîþ ñôîð-
ìóâàòè â³äïîâ³äíó ðèíêîâó ñòðàòåã³þ,
ââîäèòü â îìàíó áàãàòî òóðèñòè÷íèõ ðå-
ã³îí³â, ùî ïðèçâîäèòü äî ñêîðî÷åííÿ òó-
ðèñòè÷íèõ ïîòîê³â» [9, 85]. Îá´ðóíòîâà-
íà Ì. Ïîðòåðîì «³äåÿ åâîëþö³¿ ãàëóç³»
[7, 167-173] ïåðåäáà÷àº ïðîõîäæåííÿ ãà-
ëóççþ ê³ëüêîõ ñòàä³é: âïðîâàäæåííÿ,
çðîñòàííÿ, çð³ë³ñòü ³ ñïàä – òà óçãîä-
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Òàáëèöÿ 1
Òèïîëîã³çàö³ÿ ³íâåñòèö³éíî¿ ïðèâàáëèâîñò³ êóðîðòíî¿ ñïðàâè â Àâñòð³¿ [10]

Òèï Çà ï³äïðèºìíèöüêîþ ô³ëîñîô³ºþ Çà ñòðóêòóðîþ ïîïèòó
1 Ñâ³äîì³ ³íâåñòîðè

(N?chterne Investierer)
– â îñíîâíîìó çîð³ºíòîâàí³ íà ñåðåäí³é
ð³âåíü êîìôîðòó, ïîì³ðêîâàíó
îðãàí³çàö³þ ïîñëóã ãîñòèííîñò³, ïðè
öüîìó íåäîîö³íþºòüñÿ ôàêòîð âïëèâó
íà íàâêîëèøíº ñåðåäîâèùå, à òàêîæ
âîíè ìåíøå çîð³ºíòîâàí³ íà
îçäîðîâëåííÿ (13% óñ³õ ï³äïðèºìñòâ).

Òîï-ï³äïðèºìñòâà
(Die Top-Betriebe)

– â³äçíà÷àþòüñÿ íàäçâè÷àéíî âèñîêî
ðîçâèíåíîþ ìàòåð³àëüíî-òåõí³÷íîþ
áàçîþ, îñíàùåí³ñòþ, ³íôðàñòðóêòóðîþ òà
ôàõîâîþ êîìïîíåíòîþ ïðè îðãàí³çàö³¿
ïîñëóã (34 % óñ³õ ï³äïðèºìñòâ).

2
2

Ï³äïðèºìñòâà ðîçâàã
(Verw?hnbetriebe)

– ïðåäìåòîì ¿õ ä³ÿëüíîñò³ º ðîçâàãè,
íàéð³çíîìàí³òí³ø³ àòðàêö³¿. Â òîé æå
÷àñ ñòðàòåã³ÿ êîíêóðåíö³¿ áóäóºòüñÿ íà
ìàêñèìàëüíîìó çàáåçïå÷åíí³ ïîñëóã
ãîñòèííîñò³, îçäîðîâëåíí³ êë³ºíò³â
(43% óñ³õ ï³äïðèºìñòâ).

²íâåñòèö³éíî-àêòèâí³ ï³äïðèºìñòâà
(Die aktiven Investitionsarmen)

– îñíàùåííÿ íèæ÷å ñåðåäíüîãî ð³âíÿ,
ìàþòü íåäîñòàòíþ ôàõîâó
êîìïåòåíö³þ, ïðîòå ñôîðìóâàëè ³
ïðîïîíóþòü âåëèêèé àñîðòèìåíò
ïîñëóã (24 % óñ³õ ï³äïðèºìñòâ).

3
3

Ï³äïðèºìñòâà ç êëàñè÷íèì
ïðîïîíóâàííÿì

(Klassische Anbieter)
 – ¿õ ä³ÿëüí³ñòü îð³ºíòîâàíà íà çàäî-
âîëåííÿ ìàñîâèõ, çàãàëüíèõ ïîòðåá ó
â³äïî÷èíêó òà îçäîðîâëåíí³ íàñåëåííÿ
(29 % óñ³õ ï³äïðèºìñòâ).

Ï³äïðèºìñòâà ç ì³í³ìàëüíîþ
ïðîïîçèö³ºþ ïîñëóã
(Die Mindest-Leister)

– â³äçíà÷àþòüñÿ íèçüêèì ð³âíåì
ÿêîñò³, ìàëèì àñîðòèìåíòîì ïîñëóã,
íåäîñòàòí³ì ð³âíåì óñòàòêóâàííÿ, ç
ìàëîþ ê³ëüê³ñòþ ôàõîâîãî ïåðñîíàëó
(8 % óñ³õ ï³äïðèºìñòâ).

4
4

Ï³äïðèºìñòâà ç ì³í³ìàëüíèì
ïðîïîíóâàííÿì

(Laisser-faire Anbieter)
– îð³ºíòóþòüñÿ íà ñàìîïëèíí³ñòü, ç
ìàëîþ îð³ºíòàö³ºþ íà îçäîðîâëåííÿ, ç
íàäàííÿì ìàëî¿ óâàãè ãîñòÿì,
íåäîñòàòíüî âðàõîâóºòüñÿ ÷èííèê
âïëèâó íà íàâêîëèøíº ñåðåäîâèùå
(10% óñ³õ ï³äïðèºìñòâ).

²íâåñòèö³éíî-ïàñèâí³ ï³äïðèºìñòâà
(Die passiven Investitionsfreudigen)

– íèçüêà êîìïåòåíö³ÿ, íåâåëèêèé
àñîðòèìåíò ïîñëóã, ìàþòü ó ñâîºìó
ðîçïîðÿäæåíí³ âèñîêèé ð³âåíü
óñòàòêóâàííÿ òà íåîáõ³äíó äëÿ
ôóíêö³îíóâàííÿ ³íôðàñòðóêòóðó (19 %
óñ³õ ï³äïðèºìñòâ).

Íå ï³äëÿãàþòü òèïîëîã³çàö³¿
õ (áëèçüêî 5% ï³äïðèºìñòâ) (áëèçüêî 15% ï³äïðèºìñòâ)

æóºòüñÿ ç êîíöåïö³ºþ æèòòºâîãî öèêëó
ïðîäóêòó çà Ô. Êîòëåðîì [4, 320].

Õàðàêòåðíèìè ðèñàìè ñòàä³¿ âïðîâàä-
æåííÿ º ³íåðòí³ñòü ïîêóïö³â äî íîâèõ
ïîñëóã, ñóòòºâ³ âèòðàòè íà ðåêëàìó òà
çíà÷íèé ðèçèê. Ïîçèòèâàìè º ìîæ-
ëèâ³ñòü âïðîâàäæåííÿ âèñîêèõ ö³í òà
íàäïðèáóòê³â, çá³ëüøåííÿ ÷àñòêè ðèí-
êó. Íà ö³é ñòàä³¿ ôîðìóºòüñÿ ñïîæèâ-
÷èé ïîïèò íà ïîñëóãè êóðîðòíîãî ãîñ-
ïîäàðñòâà, ùî ïðîïîíóþòüñÿ íà ðèíêó.

Ñòàä³ÿ çðîñòàííÿ õàðàêòåðèçóºòüñÿ
ïîÿâîþ ñòâîðåíèõ êîíêóðåíòàìè àíàëîã³â
êóðîðòíèõ ïîñëóã, îñíîâí³ òà äîäàòêîâ³
ïîñëóãè ñòàþòü á³ëüø ÿê³ñíèìè, âèòðà-
òè íà ðåêëàìó çìåíøóþòüñÿ ïîð³âíÿíî
ç³ ñòàä³ºþ âïðîâàäæåííÿ. Îïåðàòîðè êó-
ðîðòíî¿ ñïðàâè ðîçøèðþþòü ìåðåæó ïðî-
äàæ øëÿõîì óêëàäàííÿ óãîä ñï³âïðàö³ ç
àãåíòñòâàìè, âèõîäÿòü íà çàðóá³æí³ ðèí-
êè. Àêòèâ³çîâóºòüñÿ ìàëèé á³çíåñ òà
ä³ÿëüí³ñòü äîìîãîñïîäàðñòâ ó ñôåð³ ïî-
ñëóã ãîñòèííîñò³ é êóðîðòíîãî ñåðâ³ñó.

Íà ñòàä³¿ çð³ëîñò³ â³äáóâàºòüñÿ ñåã-
ìåíòàö³ÿ ðèíêó ïîñëóã êóðîðòíîãî ãîñ-
ïîäàðñòâà, ÿêèé ìàº íàñè÷åíèé õàðàê-
òåð, îñê³ëüêè ïðàâîì ê³íöåâîãî ñïîæè-

âà÷à º âèá³ð àëüòåðíàòèâíèõ ïîñëóã.
Ñïîñòåð³ãàºòüñÿ çíèæåííÿ ö³í çà ðàõó-
íîê çá³ëüøåííÿ ô³çè÷íèõ îáñÿã³â ðåàë³-
çàö³¿, ö³íîâî¿ êîíêóðåíö³¿; çìåíøåííÿ
ãðàíè÷íèõ ïðèáóòê³â òà ï³äâèùåííÿ
åôåêòèâíîñò³ ôóíêö³îíóâàííÿ. Á³ëüøà
óâàãà ïðèä³ëÿºòüñÿ êóðîðòíîìó ñåðâ³ñó.

Íà ñòàä³¿ ñïàäó ïðîïîçèö³ÿ òîâàð³â,
ïðîäóêö³¿ ðåñòîðàí³â, ì³íåðàëüíèõ âîä,
ñóâåí³ð³â òà ïîñëóã êóðîðòíèõ ãîòåë³â,
SPA, àêâàïàðê³â, ïðîêàòíèõ ïóíêò³â
òîùî º íàñò³ëüêè ìàñîâèìè, ùî ñïîñ-
òåð³ãàºòüñÿ çìåíøåííÿ îáñÿã³â ïðîäà-
æó, çàãàëüíà ïðèáóòêîâ³ñòü êóðîðòíî-
ãî á³çíåñó çíèæóºòüñÿ.

Òåîð³ÿ æèòòºâîãî öèêëó âèÿâëÿº
á³ëüøó ïðèäàòí³ñòü â ëîêàëüíîìó âèì³ð³,
äëÿ ³íâåñòèö³éíîãî ïðîåêòóâàííÿ îêðå-
ìîãî êóðîðòó, îäíàê äëÿ ìàñøòàá³â êó-
ðîðòíîãî ãîñïîäàðñòâà â ö³ëîìó ïîòð³áíî
âðàõîâóâàòè îáìåæåííÿ ¿¿ êîðèñíîñò³.
Öüîìó ñïðèÿþòü: 1) â³äñóòí³ñòü ÷³òêî¿
ïîñë³äîâíîñò³ ïåðåá³ãó ñòàä³é ðîçâèòêó
êóðîðòíîãî ãîñïîäàðñòâà; 2) ïðîáëåìí³ñòü
âèçíà÷åííÿ ñòàä³¿, ó ÿê³é íà äàíèé ÷àñ
ïåðåáóâàº êóðîðòíå ãîñïîäàðñòâî; 3) âçàº-
ìíà íåâ³äïîâ³äí³ñòü ñòàä³é ðîçâèòêó êó-
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ðîðòíî¿ ñïðàâè çà âèäàìè åêîíîì³÷íî¿
ä³ÿëüíîñò³ ñóá’ºêò³â ãîñïîäàðþâàííÿ (äè-
òÿ÷èõ çàêëàä³â îçäîðîâëåííÿ òà â³äïî÷èí-
êó; ñàíàòîðíî-êóðîðòíèõ çàêëàä³â, êóðîð-
òíèõ ãîòåë³â, âåëíåñ-³íäóñòð³¿).

Ô³íàíñîâå çàáåçïå÷åííÿ ðîçâèòêó
êóðîðòíî¿ ñïðàâè ñòèêàºòüñÿ ç íèçêîþ
íåâèð³øåíèõ ïðîáëåì; ïåðø çà âñå âîíè
ïîâ’ÿçàí³ ³ç ñêëàäí³ñòþ äîñòóïó äî äæå-
ðåë ³íâåñòóâàííÿ ³ ï³äâèùåííÿì åôåê-
òèâíîñò³ ³íâåñòèö³é, äåðæàâíî¿ ³íâåñòè-
ö³éíî¿ ïîë³òèêè êóðîðò³â òà íàëåæíî¿
ï³äòðèìêè ðîçâèòêó, ðóéíàö³ºþ ñèñòå-
ìè ñîö³àëüíîãî îçäîðîâëåííÿ, ïðàêòè÷-
íîþ íåäîñòóïí³ñòþ êóðîðò³â äëÿ ìàëî-
çàáåçïå÷åíèõ âåðñòâ íàñåëåííÿ, ä³òåé,
ìîëîä³, îñ³á ïîõèëîãî â³êó òà ëþäåé ç
îñîáëèâèìè ïîòðåáàìè; â³äñóòí³ñòþ íà-
ëåæíîãî ïðîãíîçóâàííÿ òà ïëàíóâàííÿ
ðîçâèòêó êóðîðòíî¿ ñïðàâè, ïîâåðõíåâèì
³ ôðàãìåíòàðíèì ï³äõîäîì äî ðîçðîáëåí-
íÿ òà ðåàë³çàö³¿ äåðæàâíèõ ³ ì³ñöåâèõ
ïðîãðàì ðîçâèòêó êóðîðò³â; íåäîñêîíà-
ë³ñòþ îðãàí³çàö³éíî-ïðàâîâèõ òà åêîíî-
ì³÷íèõ ìåõàí³çì³â ðåàë³çàö³¿ äåðæàâíî¿
ïîë³òèêè ó ä³ÿëüíîñò³ êóðîðò³â, ñëàáêîþ
ì³æâ³äîì÷îþ êîîðäèíàö³ºþ òà âçàºìî-
ä³ºþ ì³æ îðãàíàìè äåðæàâíî¿ âëàäè òà
ì³ñöåâîãî ñàìîâðÿäóâàííÿ; â³äñóòí³ñòþ
ñïåö³àëüíîãî óïîâíîâàæåíîãî öåíòðàëü-
íîãî  îðãàíó  âèêîíàâ÷î¿  âëàäè  ñóòî  ç
ïèòàíü ä³ÿëüíîñò³ êóðîðò³â.

Îòæå ô³íàíñîâå çàáåçïå÷åííÿ ðîçâèò-
êó êóðîðòíîãî ãîñïîäàðñòâà Óêðà¿íè
ñòèêàºòüñÿ ³ç çíà÷íîþ ê³ëüê³ñòþ ïðî-
áëåìíèõ àñïåêò³â ³íâåñòèö³éíîãî êë³ìà-
òó,  ó  òîé  æå  ÷àñ  êóðîðòíèé  á³çíåñ  º
³íâåñòèö³éíî-ïðèâàáëèâèì íà äàíèé
÷àñ. Ïèòàííÿ ñèñòåìíîãî ï³äõîäó äî
ñòðàòåã³÷íîãî ³íâåñòèö³éíîãî ïðîåêòó-
âàííÿ ó ïåðñïåêòèâ³ ìàº çíàéòè
ï³äòðèìêó â ³íñòèòóö³îíàëüíîìó ñåðå-
äîâèù³ ³ ñòàòè âàæëèâèì åëåìåíòîì
ðåàë³çàö³¿ äåðæàâíî¿ ïîë³òèêè ðîçâèò-
êó êóðîðòíî¿ ñïðàâè â Óêðà¿í³. Òàêòè÷-
íå ³íâåñòèö³éíå ïðîåêòóâàííÿ ï³äïî-
ðÿäêîâóºòüñÿ ñòðàòåã³÷íîìó ³ çíàõîäèòü
ðåàë³çàö³þ â ñèñòåì³ óïðàâë³ííÿ ïðî-
åêòàìè êóðîðòíî¿ ñôåðè òà âèçíà÷àº
îêðåìèé íàïðÿì ³ ïåðñïåêòèâè ïîäàëü-
øèõ íàøèõ äîñë³äæåíü.
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