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ПОСТАНОВКА ПРОБЛЕМИ
Важливою умовою забезпечення сталого низьковуг"

лецевого розвитку є залучення в цю сферу великих об"

сягів капіталу. Успішне розв'язання цієї проблеми мож"

ливе за умови узгодженої інвестиційної політики усіх

сторін"учасників інвестиційного процесу: міжнародних

інституцій; транснаціональних компаній та урядів країн

реципієнтів. Для всіх цих сторін важливе значення має

оцінка інвестиційної привабливості сталого низьковуг"

лецевого розвитку, як об'єкта інвестування.

Актуальність цього завдання істотно зростає по мірі

глобалізації проблеми переходу на модель сталого
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низьковуглецевого розвитку, посилення впливу міжна"

родних екологічних інституцій та розширення масштабів

транснаціонального інвестування низьковуглецевої еко"

номіки. В такому контексті оцінка інвестиційної приваб"

ливості низьковуглецевого розвитку в країнах"реципіє"

нтах представляє великий інтерес не лише для ТНК як

основних інвесторів, але й міжнародних екологічних

інституцій, як їх партнерів у співінвестуванні та співфі"

нансуванні. Отже йдеться про тристоронній інтерес

учасників інвестиційного процесу до оцінки інвестицій"

ної привабливості сталого низьковуглецевого розвит"

ку. Така оцінка має враховувати специфічні особливості
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сталого низьковуглецевого розвитку, до яких належать:

глобальна та екологічна імперативність; взаємодія на"

ціональних та міжнародних регуляторних систем; трьох"

сторонній характер гармонізації інтересів учасників

інвестиційного процесу.

Виходячи з цього дуже важливо, щоб усі учасники

інвестиційного процесу у сфері сталого низьковуглеце"

вого розвитку володіли спільними методологічними

підходами та методиками оцінки інвестиційної приваб"

ливості даної сфери. В такому контексті проблема інве"

стиційної привабливості сталого низьковуглецевого

розвитку ще практично не досліджена. Тим більше

немає напрацювань щодо методологічних підходів до

такої оцінки. Тому важливе значення має розкриття суті

і змісту інвестиційної привабливості сталого низьковуг"

лецевого розвитку та обгрунтування методологічних

підходів до її виміру, кількісної оцінки і якісної харак"

теристики, що й визначає актуальність цієї статті.

АНАЛІЗ ОСТАННІХ ДОСЛІДЖЕНЬ
І ПУБЛІКАЦІЙ

Останнім часом теоретичні та методологічні аспек"

ти інвестиційної привабливості вже стали предметом

досліджень. Значну увагу цій темі у своїх дослідженнях

приділяли: О. Балацький [1]; О. Теліженко [1]; М. Соко"

лов [1]; Є. Сталінська [2]; С. Гуткевич [3]; Н. Макарій

[4]; Ю. Дудка [5]; Е. Соловьев [6]; Н. Коваль [7] та інші.

Однак їх наукові дослідження зосереджені на проблемі

оцінки інвестиційної привабливості певних галузей і сек"

торів економіки, країн, регіонів, окремих компаній і

підприємств. Водночас досліджень щодо інвестиційної

привабливості такого специфічного та інноваційного

напряму, як сталий низьковуглецевий розвиток, ще

немає.

МЕТА СТАТТІ
Метою статті є формулювання методологічних

підходів до оцінки інвестиційної привабливості сталого

низьковуглецевого розвитку з урахуванням його гло"

бальних та екологічних імперативів, необхідності узгод"

ження інтересів міжнародних екологічних інституцій,

ТНК"інвесторів та урядів країн"реципієнтів, а також взає"

модії національних та міжнародних регуляторних сис"

тем.

ВИКЛАД ОСНОВНОГО МАТЕРІАЛУ
ДОСЛІДЖЕННЯ

Для успішного залучення великих обсягів інвестицій

в сталий низьковуглецевий розвиток важливе значення

має тісна співпраця міжнародних екологічних інституцій,

транснаціональних компаній (інвесторів) та урядів країн"

реципієнтів у здійсненні глобальної екологічної політи"

ки. Інтереси учасників цього процесу у значній мірі різні.

Але спільним для них є питання інвестиційної приваб"

ливості сталого низьковуглецевого розвитку як нової

моделі сучасної світової економіки. Актуальність питан"

ня інвестиційної привабливості сталого низьковуглеце"

вого розвитку визначається гостротою проблеми залу"

чення в цю сферу великих обсягів іноземних інвестицій.

У теорії і практиці інвестиційної діяльності катего"

рія "інвестиційна привабливість" володіє найбільш по"

тужним мотиваційним потенціалом. Так, О. Балацький,

О. Теліженко, М. Соколов зазначають, що "для реалі"

зації інвестиційної стратегії найбільш важливо визнача"

ти інвестиційну привабливість об'єкта інвестування" [1].

Є. Сталінська вважає, що інвестиційна привабливість

найбільш повно характеризує доцільність вкладення

капіталу [2]. На думку С. Гуткевич, "інвестиційна при"

вабливість достатньо адекватно забезпечує інтерес ін"

весторів до вкладення капіталу" [3]. Н. Макарій теж

вважає, що "оцінка інвестиційної привабливості це най"

більш справедлива кількісна і якісна характеристика

об'єкта інвестування" [4]. В такому контексті значення

"інвестиційної привабливості" оцінюють більшість ав"

торів, які досліджують цю проблему з позицій інозем"

них інвесторів.

Для досягнення спільної мети інвестування сталого

низьковуглецевого розвитку дуже важливо, щоб міжна"

родні екологічні інституції, іноземні інвестори та уряди

країн"реципієнтів оцінювали інвестиційну привабливість

однаковими методиками, показниками, індикаторами,

тощо. Дослідження показують, що на сьогодні вже є

міжнародні і національні методики, які можуть бути ви"

користані для кількісної оцінки і якісної характеристи"

ки інвестиційної привабливості. Спільними характерни"

ми рисами для цих методик є систематизація, агрегу"

вання та формалізація показників чи індикаторів, які

характеризують об'єкт інвестування. Основні відмін"

ності цих методик полягають в наборі показників, інди"

каторів та методичних прийомів їх обчислення.

Однак переважна більшість цих методик зорієнто"

вані на двосторонню систему гармонізації інвестицій"

них інтересів: "інвестор (бенефіціар) — країна (ре"

ципієнт)". Водночас ці методики практично не адапто"

вані до тристоронньої системи гармонізації інвестицій"

них інтересів, яка присутня у сфері транснаціонального

інвестування сталого низьковуглецевого розвитку. Роз"

робка такої методики має, на думку автора, грунтува"

тись на тристоронній схемі гармонізації екологічних та

глобальних інтересів міжнародних екологічних інсти"

туцій транснаціональних компаній та урядів країн"ре"

ципієнтів.

З цією метою найбільш прийнятним може бути зас"

тосування методичного прийому рейтингування країн за

відповідними показниками чи індикаторами. З цього

приводу Ю. Дудка зазначає: "рейтингові оцінки висту"

пають своєрідним орієнтиром для ТНК, інвестиційних

фондів та урядів держав" [5]. Такої ж думки дотримуєть"

ся Е. Соловйов: "Серйозний вплив на формування очі"

кувань потенційних інвесторів здійснюють рейтингові

агентства, консалтингові компанії, міжнародні фінансові

інститути [6]. Н. Коваль теж вважає, що "міжнародні

рейтинги є важливим джерелом інформації для ТНК,

інвестиційних фондів та урядів країн [7].

Проведені автором дослідження свідчать, що на

сьогодні у міжнародній практиці є більше 30 видів різних

рейтингів, які в тій чи іншій мірі можуть бути викорис"

тані для оцінки інвестиційної привабливості країн"ре"

ципієнтів та ефективності регулювання в них інвести"

ційних режимів. Кожен з них має низку індикаторів, а

загалом їх більше 500 і вони різнобічно характеризу"

ють інвестиційний клімат країн"реципієнтів.

Однак індикативні складові інвестиційної привабли"

вості в переважній більшості цих рейтингів є дуже за"
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гальними. Показники та індикатори цих рейтингів прак"

тично не торкаються інвестиційної привабливості ста"

лого низьковуглецевого розвитку. Це видно з основних

складових визначень інвестиційної привабливості.

Більшість дослідників: [7; 8; 9; 10; 11; 12] акцентують

увагу на таких ключових словосполученнях, які харак"

теризують інвестиційну привабливість:

— сукупність кількісних і якісних характеристик зов"

нішнього і внутрішнього середовища об'єкта;

— сукупність об'єктивних та суб'єктивних умов, що

сприяють, або перешкоджають процесу інвестування;

— рівень задоволення фінансових, виробничих,

організаційних та інших цілей та інтересів інвестора;

— природно"ресурсний потенціал, рівень економі"

чного розвитку та інші фактори, що відображаються в

інвестиційній активності;

— позиція країни на світовому ринку інвестицій по"

рівняно з іншими країнами"реципієнтами.

Водночас кожна країна чи галузь має свої спе"

цифічні особливості інвестиційної привабливості, які

заслуговують на увагу інвесторів. Такі специфічні

особливості тим більше характерні для сталого низь"

ковуглецевого розвитку, і їх важливо з'ясувати для

формулювання методологічного підходу оцінки інве"

стиційної привабливості. До числа таких особливос"

тей, як показують дослідження [16; 17; 18; 19; 20; 21]

належать:

— глобальна (транснаціональна) імперативність ста"

лого низьковуглецевого розвитку, що визначає масш"

табність сфери;

— екологічна імперативність сталого низьковугле"

цевого розвитку, що визначає загальноцивілізаційну

важливість сфери;

— наявність національних систем і механізмів мо"

тивації залучення інвестицій в цю сферу;

— наявність міжнародної інституціональної систе"

ми та механізмів мотивації залучення інвестицій в цю

сферу;

— зростання загальносуспільного та цивілізаційно"

го спонукання до екологізації економіки та залучення

приватного капіталу в цю сферу;

— ринкова трансформація державних систем і ме"

ханізмів підтримки сталого низьковуглецевого розвит"

ку та залучення в цю сферу приватного капіталу на за"

садах державно"приватних партнерств.

Зазначені вище основні складові індикативної ха"

рактеристики інвестиційної привабливості сталого низь"

ковуглецевого розвитку доцільно покласти в основу

методологічних підходів її кількісно"якісної оцінки.

Однак серед численних рейтингів (яких в економічній

сфері нараховується більше 30) лише окремі з них і ча"

стково торкаються сталого низьковуглецевого розвит"

ку. Одним з таких є рейтинг компанії "Ernst and Young",

складений на основі експертних оцінок лише по 40 краї"

нах світу щодо їх привабливості до інвестування у

відновлювальну енергетику (ВДЕ) [13].

Аналіз зазначених експертних оцінок показав, що

найвища оцінка належить розвиненим країнам та краї"

нам БРІКС. Лідерами цього рейтингу є Китай, США,

Німеччина та Індія. Сьогодні ці країни, по суті, є лідера"

ми за обсягами накопичених інвестицій та темпами роз"

витку відновлювальної енергетики. Звідси очевидно, що

в основу оцінки були покладені не стільки потенційні,

як фактичні, уже реалізовані переваги інвестування роз"

витку відновлювальної енергетики.

У значній мірі це стосується індексу NEX, який ха"

рактеризує купівельну привабливість акцій компаній, що

займаються відновлювальною енергетикою. Це світо"

вий індекс в якому представлено близько 100 ТНК, які

пройшли лістинг на 30 біржах по 25 країнах світу. В

індекс NEX увійшли ТНК в сфері відновлюваної енерге"

тики та енергоконверсії [14]. Тому індекс NEX теж дуже

обмежено (лише по 25 країнах) характеризує інвести"

ційну привабливість не стільки потенційних можливос"

тей, а переважно фактично здійснених інвестицій у

відновлювальну енергетику.

Сталий низьковуглецевий розвиток має ще дуже

коротку інвестиційну історію і, як сфера економічної

діяльності перебуває на старті зростання. Тому дуже

важливо володіти методологією оцінки саме потенцій"

них можливостей і вигод від перспектив інвестування.

Це представляє великий інтерес для всіх учасників інве"

стиційного процесу: міжнародних інституцій, трансна"

ціональних компаній та урядів країн"реципієнтів.

Для формулювання методологічного підходу оцін"

ки інвестиційної привабливості сталого низьковуглеце"

вого розвитку принципово важливо відобразити його

гносеологічну природу та виділити базові установки як

процесу. З цією метою важливо сформулювати пара"

дигму сталого низьковуглецевого розвитку, яка може

бути покладена в основу методологічного підходу та

формалізації кількісної і якісної оцінки його інвести"

ційної привабливості.

Перші ідеї щодо сталого розвитку та його екологіч"

ної складової знайшли свій виклад в наукових працях

ще в другій половині ХХ століття. Серед зарубіжних

дослідників провідна роль в цьому належить Дейлі Г.

[15]. Серед вітчизняних вчених вагомий внесок в роз"

робку теорії екологічної складової сталого розвитку

внесли: Туниця Ю. [16], Хвесик М. [17], Шевчук В. [18],

Гринів Л. [19], Трегобчук В. [20], Барановський В. [21].

З досліджень праць цих вчених автор прийшов до вис"

новку, що парадигма сталого низьковуглецевого роз"

витку по суті грунтується на двох принципах.

Перший. Розмежування в теоретичному і практич"

ному аспектах економічного зростання та зростання

споживання вуглецевих енергоносіїв — основного дже"

рела вуглецевих викидів. Для сталого низьковуглецево"

го розвитку ці дві тенденції контрагентні, тобто такі, що

протилежно (з протилежних сторін) характеризують

низьковуглецевий розвиток економіки.

Другий. Досягнення ключових цілей економічного

розвитку саме за умови і за рахунок скорочення спожи"

вання вуглецевих енергоносіїв та викидів вуглецю. Для

сталого низьковуглецевого розвитку скорочення вугле"

цевих викидів є пріоритетніше за зростання економіки.

Таким чином, парадигма сталого низьковуглецево"

го розвитку передбачає пріоритетність скорочення вуг"

лецевих викидів над зростанням економіки і забезпе"

чення на цій основі її конкурентоспроможності та зни"

ження залежності від вуглецевих енергоносіїв. Це до"

сягається шляхом створення системи мотивації модер"

нізації економіки та її інноваційного розвитку і насам"

перед у сфері енергоспоживання.
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З наведених теоретичних положень можна зробити

важливий методологічний висновок, що суть сталого

низьковуглецевого розвитку найбільш адекватно харак"

теризують два основних показники. Перший — макро"

екологічний — динаміка скорочення вуглецевих викидів

(ВВ). Другий — макроекономічний — динаміка зрос"

тання економіки за ВВП. На основі дослідження дина"

міки цих показників по великій сукупності країн (138) і за

тривалий період (42 роки) виявлено досить тісний взає"

мозв'язок між цими факторами: чим більший приріст

ВВП, тим більший приріст викидів вуглецю. Однак уже

є чимало країн, які тривалий час добиваються приросту

ВВП при скороченні викидів вуглецю (таких більше

40 країн). У 50 країнах приріст ВВП випереджає приріст

викидів вуглецю. Водночас є багато країн (біля 50), де

приріст викидів вуглецю тривалий час випереджає

приріст ВВП (рис. 1).

Виходячи з транснаціональної парадигми сталого

низьковуглецевого розвитку на основі показників ди"

наміки ВВП та вуглецевих викидів, автором розробле"

но класифікацію характеристик моделі розвитку еко"

номіки з позиції глобальної антивуглецевої політики.

На основі порівняння показників динаміки ВВП і вуг"

лецевих викидів можливі 4 ситуації: 1) зростання ВВП

і викидів; 2) скорочення ВВП і викидів; 3) зростання

ВВП і скорочення викидів; 4) скорочення ВВП і зрос"

тання викидів. У кожній з цих ситуацій можливі по три

варіанти: 1) коли темпи ВВП відповідають темпам ви"

кидів; 2) коли темпи ВВП вищі, ніж темпи викидів; 3)

коли темпи ВВП відстають від темпів викидів. З ураху"

ванням цього, до категорії сталого низьковуглецево"

го розвитку можуть бути віднесені лише ті країни, в

яких ВВП зростає, а вуглецеві викиди скорочуються та

ще країни, в яких викиди скорочуються швидше ніж

ВВП. Країни, в яких викиди зростають, а ВВП скоро"

чується, та в яких викиди зростають швидше ніж ВВП

це країни з деградуючою високовуглецевою економі"

кою. Країни з адекватними темпами скорочення чи зро"

стання ВВП і викидів — по суті мають вуглецеву стаг"

нуючу економіку.

На основі сформульованих критеріїв та відповідних

статистичних даних зроблено відбір і групування країн

світу за зазначеними характеристиками економік. З'я"

совано, що із 134 країн, до категорії зі сталим низько"

вуглецевим розвитком умовно можна віднести лише

перші 3 групи (разом 35 країн), які мають вищі темпи

скорочення, або нижчі темпи зростання викидів ніж

відповідно темпи спаду чи зростання ВВП. До другої ка"

тегорії країн — зі стагнуючою вуглецевою економікою

(таких найбільше — 81 країна) належать дві групи, в

яких темпи скорочення або зростання викидів нижчі ніж

відповідно темпи спаду або зростання ВВП. Решта 18

країн (3 групи) належать до категорії країн з деграда"

ційною (руйнівною) економікою, в яких динаміка ви"

кидів гірша ніж ВВП (рис. 2).

За результатами аналізу також видно, що перша

категорія країн (їх 35), економіки яких уже мають озна"

ки сталого низькоуглецевого розвитку, дає поки що

35,5% світових викидів вуглецю та 43,2% світового

ВВП. Друга категорія країн (їх 81) зі стагнуючою вугле"

цевою економікою дає 56,9% світових викидів вугле"

цю і 52,5% світового ВВП. Третя категорія країн з дег"

раційною (руйнівною) економікою дає 30% світових

викидів вуглецю і всього 3,1% ВВП.

На основі сформульованого методологічного

підходу автором розроблена методика кількісної оці"

нки динаміки сталого низьковуглецевого розвитку. В

основу такої методики покладена формалізація

співставленості (порівнянності) показників середньо"

річних темпів приросту (спаду) вуглецевих викидів та

ВВП. Ці два макроекономічні та макроекологічні по"

казники є контрагентними в характеристиці сталого

низьковуглецевого розвитку. В процесі дослідження

автором розроблено систему моделей формалізації та"

Рис. 1. Групування країн за середньорічними темпами приросту (спаду) вуглецевих викидів
(ВВ) та ВВП на жителя за 1970—2012 рр., %

Джерело: розроблено за даними UNCTAD [22].
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ких зіставленостей і оцінки динаміки сталого низько"

вуглецевого розвитку (табл. 1).

Зазначені показники динаміки вуглецевих викидів

та ВВП характеризують лише інтенсивність впроваджен"

ня моделі сталого низьковуглецевого розвитку. Ці по"

казники характеризують позитивність ставлення урядів

країн (адаптацію країн) до реалізації глобальної анти"

вуглецевої політики, а також ефективність і ради"

кальність дій у цьому напрямі. Це дуже позитивний сиг"

нал з боку країн для ТНК"інвесторів та міжнародних еко"

логічних інституцій. Позитивна динаміка цих показнків

(скорочення вуглецевих викидів і зростання ВВП)

свідчить, що країна перебуває на старті реалізації сво"

го великого потенціалу. Саме така ситуація є найбільш

привабливою для інвесторів.

Однак ці показники ще не розкривають потенціалу

ефективності інвестування сталого низьковуглецевого

розвитку, що має визначальне значення для інвестицій"

ної привабливості. Найбільш повно, як показують дос"

лідження, характеризують три показники: 1) вуглецевої

ефективності економіки; 2) загальносуспільної продук"

тивності економіки; 3) технічно доступний потенціал

розвитку відновлювальної енергетики та його освоєн"

ня. Всі ці показники відповідають вимогам глобальної

Рис. 2. Групування країн за середньорічними темпами приросту (спаду) вуглецевих викидів
(ВВ) та ВВП за 2008—2012 рр., %

Джерело: розроблено за даними [22].

Таблиця 1. Матриця моделей формалізації оцінки динаміки сталого низьковуглецевого
розвитку

Розроблено автором.
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антивуглецевої політики — інвестувати кошти насампе"

ред у країни з великими і незадіяними можливостями

розвитку енергоконверсії та відновлювальної енергети"

ки.

Перший показник вуглецевої ефективності за

співвідношенням ВВП до викидів вуглецю засвідчує за"

гальні можливості зростання економіки на основі зни"

ження її енергоємності та вуглецеємності. Низький

Рис. 3. Групування країн за інтегрованим індексом оцінки інвестиційної привабливості сталого
низьковуглецевого розвитку (в дужках місце в рейтингу серед 134 країн)

Розроблено автором.

Таблиця 2. Показники характеристики інвестиційної привабливості
сталого низьковуглецевого розвитку
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рівень цього показника в конкретній країні свідчить про

те, що її потенціал до зростання економіки та підвищен"

ня вуглецевої ефективності є досить потужний, з вели"

кими можливостями і водночас мало задіяний.

Другий показник — суспільної продуктивності еко"

номіки за співвідношенням ВВП до кількості жителів в

країні має подвійне значення для такої оцінки. З одно"

го боку, характеризує загальні можливості відносного

зростання економіки, які можуть бути реалізовані на

засадах сталого низьковуглецевого розвитку. А з іншо"

го боку, свідчить про великі можливості здійснення де"

шевих інвестицій за рахунок значно дешевших ресурсів

та робочої сили. Це, до речі, підтверджує досвід Китаю,

Індії та інших країн. З позицій економічної ефективності

показники ВВП на вуглецеві викиди та на жителя чим

більші, тим краще. Однак з позицій інтересів інвесторів

інвестиційну привабливість сталого низьковуглецевого

розвитку країн характеризують обернені величини по"

казників, тобто менше — краще.

Третій показник — технічно"досяжного потенціалу

відновлювальної енергетики за співвідношенням обсягів

цього потенціалу у тоннах нафтового еквіваленту до

ВВП країни характеризує абсолютні і відносні можли"

вості освоєння відновлювальних джерел енергії для

економіки. Цей показник комплексний, оскільки вира"

ховується за секторами відновлювальної енергетики.

Важливе значення для розробки методологічної

оцінки інвестиційної привабливості сталого низьковуг"

лецевого розвитку має врахування впливу урядів країн"

реципієнтів на цей процес. А такий вплив, як показують

дослідження, буває досить потужний і проявляється у

наступному:

У прямій підтримці урядами країн сталого низько"

вуглецевого розвитку. Така підтримка може включати

кілька напрямів: а) тарифну підтримку продажу елект"

роенергії з відновлювальних джерел шляхом застосу"

вання підвищуючих коефіцієнтів; б) бюджетне субсиду"

вання виробників і споживачів щодо виробництва, прид"

бання та установки обладнання для енергоконверсії

(енергоощадності, енергомодернізації та енергоінно"

вації); в) надання цінових, податкових та інших префе"

ренцій для мотивації енергоконверсії. Узагальненим по"

казником, який може характеризувати рівень держав"

ної підтримки сталого низьковуглецевого розвитку

може бути рівень співвідношень до ВВП у %.

У непрямій, але досить сильній протидії урядами

країн сталому низьковуглецевому розвитку. Така про"

тидія, головним чином, може виражатись у рівні підтрим"

ки розвитку вуглецевої енергетики основного конкурен"

та сталого низьковуглецевого розвитку. Узагальненим

показником, який може характеризувати рівень протидії

урядами сталого низьковуглецевого розвитку може бути

рівень субсидування вуглецевої енергетики у співвідно"

шенні до ВВП у %.

Нарешті ще одним важливим показником, який ха"

рактеризує інвестиційну привабливість сталого низько"

вуглецевого розвитку в країнах є еколого"економічна

оцінка окупності вкладених інвестицій, отриманими ско"

роченнями вуглецевих викидів. Такий показник може

бути визначений як співвідношення затрат на енергокон"

версію до обсягів отриманих скорочень вуглецевих ви"

кидів. Такий показник може бути обчислений по краї"

нах, їх регіонах, галузях, секторах економіки, компані"

ях, підприємствах.

Рис. 4. Оцінка інвестиційної привабливості екологічної ефективності країн, бали

Розроблено автором.
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З урахуванням викладеного сформульовано систе"

му показників, які характеризують комплексно інвести"

ційну привабливість (табл. 2).

За розробленою методикою автором обчислено

інтегрований індекс інвестиційної привабливості ста"

лого низьковуглецевого розвитку. В розрахунку ви"

користано дані по 134 країнах за показниками, що

вказані в таблиці 3, крім показників 2.3; 3.1 і 4.1, за

якими немає систематизованих даних по всій сукуп"

ності країн. Результати розрахунків наведено на ри"

сунку 3.

 З наведених даних видно, що розвинуті країни ЄС

і ОЕСР істотно поступаються країнам Латинської Аме"

рики, Азії та Африки за інтегрованим індексом інвести"

ційної привабливості сталого низьковуглецевого роз"

витку. До числа інвестиційно привабливих належать

країни, БРІКС та СНД, у т.ч. такі великі країни, як Ки"

тай, Індія, Єгипет, Філіппіни, Пакистан та інші. І це без

врахування трьох важливих показників — 2.3 — техн"

ічно досяжного потенціалу ВДЕ (у співвідношенні до

ВВП), 3.1 — рівень субсидування відновлювальної

енергетики (у співвідношенні до ВВП) та 4.1 — окуп"

ності інвестицій (співвідношення вкладених інвестицій

до обсягів скорочень вуглецевих викидів). Якщо вра"

хувати ще й ці показники, то можна з високою ймовір"

ністю стверджувати, що рейтинг країн Латинської Аме"

рики, Азії, Африки, БРІКС і СНД істотно покращить"

ся.

Адекватність відображена розробленою автором

методикою інвестиційної привабливості сталого низь"

ковуглецевого розвитку підтверджується порівнянням

отриманих результатів. Зокрема з'ясовано, що оцінка

інвестиційної привабливості за інтегрованим індексом

значно краще корелює з показником екологічної ефек"

тивності країн, ніж індекс компанії Ернст енд Янг (рис.

4).

З наведених розрахунків видно, що запропонована

методика достатньо повно враховує потенційні можли"

вості для залучення капіталу в сталий низьковуглеце"

вий розвиток. При цьому припускається, що зазначені

складові — функціональні показники мають однаковий

вплив на інтегровану оцінку інвестиційної привабливості.

Якщо ж обчислити кореляційний вплив цих показників

на інтегрований індекс, то можна стверджувати, що рей"

тинг зазначених країн ще більше зросте. Саме цим по"

яснюється зміщення інвестиційної активності в сталий

низьковуглецевий розвиток в ці регіони світу.

ВИСНОВКИ
1. Специфічні особливості характеристики та

кількісно"якісної оцінки інвестиційної привабливості

сталого низьковуглецевого розвитку, які слід врахову"

вати при формулюванні методологічних підходів та роз"

робці методики, полягають в наступному:

— транснаціональна парадигма, глобальна та еко"

логічна імперативність сталого низьковуглецевого роз"

витку, яка виражається у пріоритетності скорочення

вуглецевих викидів над зростанням економіки;

— тристороння схема гармонізації інтересів учас"

ників інвестиційного процесу (міжнародні екологічні

інституції, транснаціональні компанії та уряди країн"ре"

ципієнтів);

— взаємодія національних та міжнародних систем

мотивації інвестування сталого низьковуглецевого роз"

витку;

— потенціал та інтенсивність сталого низьковугле"

цевого розвитку по країнах.

2. Виходячи із цілей і пріоритетів глобальної анти"

вуглецевої політики, задекларованих у програмних до"

кументах ООН, у методологічних підходах інвестицій"

ної оцінки привабливості мають бути враховані такі ос"

новні вимоги міжнародних екологічних інституцій щодо

інвестування сталого низьковуглецевого розвитку:

— пріоритетне спрямування інвестицій на екологічні

цілі;

— здійснення інвестицій в ті країни, які найшвидше

дадуть найбільший екологічний ефект в глобальному

масштабі;

— здійснення інвестицій в ті сектори низьковугле"

цевої економіки, які найшвидше дадуть найбільший еко"

логічний ефект в глобальному масштабі;

— здійснення інвестицій в ті країни і сектори низь"

ковуглецевої економіки, які окрім найбільшого еколог"

ічного дадуть великий соціальний ефект — збільшення

зайнятості населення та їх доходів.
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