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Тема 3. Ресурси та джерела інвестиційної діяльності в туристичному бізнесі

1. Інвестиційні ресурси як передумова інвестиційної діяльності в туристичному бізнесі
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3. Можливості залучення державних фінансових ресурсів для підтримки інвестиційної діяльності в туристичному бізнесі
4. Лізинг як сучасний інструмент ресурсного забезпечення інвестиційної діяльності в туристичному бізнесі


1. Інвестиційні ресурси як передумова інвестиційної діяльності в туристичному бізнесі
Усі напрями і форми інвестиційної діяльності підприємства здійснюються за наявності інвестиційних ресурсів (інвестиційного капіталу).
Інвестиційні ресурси – це матеріальні, грошові та інші активи, які використовуються підприємством для здійснення вкладень в об'єкти інвестування.
До інвестиційних ресурсів, згідно Закону України «Про інвестиційну діяльність», належать:
· кошти, цільові банківські вклади, паї та інші цінні папери;
· рухоме та нерухоме майно (будинки, споруди, устаткування та інші матеріальні цінності);
· майнові права, згідно з авторським правом, досвід та інші інтелектуальні цінності;
· сукупність технічних, комерційних та інших знань, оформлених у вигляді документації;
· права користування землею, водою, ресурсами, будинками, спорудами, обладнанням, а також інші майнові права;
· інші цінності (рис. 1).
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Рис. 1. Інвестиційні ресурси

Загальна схема аналітичних робіт при формуванні інвестиційних ресурсів передбачає три етапи:
1. Прогнозування потреби в обсязі інвестиційних ресурсів, визначення їх вартості.
2. Вивчення можливості формування інвестиційних ресурсів за рахунок різних джерел.
3. Оптимізація структури джерел формування інвестиційних ресурсів.
Необхідний розмір фінансових ресурсів за різними напрямками інвестування розраховується за допомогою методів експертної оцінки та аналогів. Ці методи ґрунтуються на досвіді експертів, а також на оцінці ступеня подібності інвестиційного проекту з проектом-аналогом. Наприклад, вартість будівництва нових об'єктів може бути визначена за фактичними витратами на будівництво схожих об'єктів (з урахуванням фактора інфляції) чи за питомими капітальними вкладеннями на одиницю потужності об'єктів даного профілю.
З оптимізацією цих умов інвестиційного процесу пов'язані шляхи і темпи розвитку будь-якого туристичного підприємства.

2. Порівняльна характеристика джерел інвестиційної діяльності в туристичному бізнесі
Кожен суб'єкт господарювання формує інвестиційний капітал за рахунок внутрішніх і зовнішніх джерел. 
Внутрішні джерела інвестиційних ресурсів – це грошові кошти, отримані від продажу непотрібної частини активів, отриманого прибутку та амортизаційних відрахувань. 
Зовнішні джерела інвестиційних ресурсів підприємство формує за рахунок коштів фізичних і юридичних осіб, даючи їм можливість одержати прибуток на вкладений капітал. Це випуск акцій, облігацій, одержання кредитів і позик.
В цілому, потенційні джерела фінансування інвестиційної діяльності в туризмі можна розділити на чотири групи:
1) власні засоби;
2) позичкові засоби;
3) цільове бюджетне фінансування;
4) інші джерела (зарубіжні фонди, благодійна допомога та інше). 
Структура джерел фінансування інвестиційної діяльності представлена на рис. 2.
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Рис. 2. Потенційні джерела інвестицій в туризмі 

Законодавством України передбачено цільове фінансування різних програм в рамках підтримки малого підприємництва. Однак отримати такі пільги досить проблематично. Для цього слід підготувати бізнес-план, отримати відповідні висновки експертів – після чого дані матеріали спрямовуються на конкурс інвестиційних проектів з пільговим кредитуванням.
Аналогічні дії слід виконати для участі в зарубіжних інвестиційних конкурсах. Цілий ряд інвестиційних програм фінансується різними зарубіжними фондами і банками: Європейським банком реконструкції і розвитку, фондом підтримки малого і середнього підприємництва, деякими благодійними фондами. В межах цих інвестицій проводиться, в основному, підготовка та підвищення кваліфікації персоналу, проведення спеціалізованих конференцій, симпозіумів, семінарів та ін. Однак цільове фінансування капіталомістких проектів за рахунок даних джерел практично не здійснюється. Існує також можливість отримання податкового інвестиційного кредиту у формі відтермінування сплати податків, обов’язкових платежів і зборів.
Звичайно ж, найбільш надійним джерелом фінансування є власні кошти. Для швидшого накопичення власних коштів під великі інвестиційні проекти доцільно використовувати принцип прискореної амортизації у відповідності з новими нормативно-правовими актами. Згідно рішення Загальних зборів на реалізацію інвестиційних проектів можуть бути направлені дивіденди акціонерів або прибуток учасників (капіталізація прибутку). Але, як показує досвід, капіталомісткі проекти реалізовуються переважно за рахунок позичкових коштів.
Найкращим капіталом для інвестицій є безвідсотковий кредит. Ця форма фінансування може бути реалізована за рахунок позичкових коштів, що належать засновникам за рішенням вищого органу управління – Загальних зборів.
Найбільш жорсткими умовами фінансування інвестиційного проекту характеризується банківський кредит, в тому числі кредит під заставу майна, обладнання тощо. Практика фінансового менеджменту свідчить, що для довгострокових проектів залучення кредитів може бути досить небезпечним, оскільки будь-яка кредитна угода передбачає:
· обмеженість терміну використання позикових коштів;
· високі витрати на виплату відсотків за кредитами, що сприяє зростанню ризику неплатоспроможності;
· необхідність надати заставні гарантії;
· можливість конфіскації застави (або частини активів) в рахунок боргових зобов'язань.
Однією з форм залучення інвестора є передача йому пакету акцій туристичного підприємства, що відповідає розміру його інвестиційного вкладу. Залучення інвестора може бути реалізоване також і на інших умовах, що декларуються в інвестиційному договорі:
· частки у власності після реалізації проекту;
· відсотка від майбутнього прибутку;
· квоти місць (при будівництві об’єктів розміщення туристів);
· пільгового надання туристичних послуг тощо.
Акціонерний капітал має низку переваг у порівнянні з позикою в банку. Нове підприємство в перші роки діяльності може взагалі не виплачувати дивіденди, реінвестуючи їх у розвиток фірми, що сприяє прискореному зміцненню позицій фірми на ринку і підвищенню курсу її акцій. 
Інша форма емісії цінних паперів – ф'ючерсні контракти, метою яких є страхування операцій з різними термінами платежів за товари і послуги. Сенс торгівлі ф'ючерсами полягає в тому, щоб купити ф'ючерсний контракт дешевше, а продати дорожче. Наприклад, у нової туристичної фірми на початковому етапі її діяльності виникають серйозні проблеми із залученням додаткових фінансових ресурсів. Тому вона випускає ф'ючерсні контракти із зобов'язанням надати туристичні або рекреаційні послуги у терміни, вказані в контракті. При цьому виграють обидві сторони: фірма отримує оборотні кошти, а покупець страхується від коливань валютного курсу, тобто від зміни вартості турпродукту.
Недоліки емісії цінних паперів теж вельми відчутні. Згідно з чинним законодавством, підприємства не всіх організаційно-правових форм можуть проводити емісію акцій. Так, товариства з обмеженою відповідальністю можуть випускати облігації і не можуть випускати акції. Акціонерні товариства уповноважені випускати акції, але тільки за наявності відповідної ліцензії, передбаченої законодавством для банків і кредитних установ, страхових або інвестиційних інститутів.
Можливим також є використання лізингової форми фінансування інвестиційної діяльності в туризмі.
Формування структури фінансових джерел – це складний процес, який залежить від потужності кожного джерела в певний період часу, фінансового стану і перспектив розвитку акціонерів, а також кон'юнктури ринку та актуальності інвестиційного проекту в перспективі. Доволі часто у туристичних підприємствах виникає проблема визначення обсягу інвестицій для фінансування проекту. Перед інвестором постає запитання: яким має бути співвідношення власного, акціонерного і позичкового капіталу.
Як правило, до фінансування інвестиційних програм одночасно залучаються різні джерела інвестування, що в сукупності дозволяє створити систему фінансового забезпечення всіх проектів, які входять в програму розвитку підприємства. Фінансування туристичної діяльності відбувається переважно за рахунок залучених і позичкових засобів (близько 2/3) і лише частково – за рахунок власних та інших джерел. Серед залучених засобів основна частка (50 % і більше) припадає на кредиторську заборгованість. Це пов'язано з тим, що туристичні підприємства отримують гроші за продані тури раніше, ніж надають послуги туристу за договором.

3. Можливості залучення державних фінансових ресурсів для підтримки інвестиційної діяльності в туристичному бізнесі
На сьогодні державна підтримка туристичної галузі в Україні практично не передбачає цільових інвестицій в її розвиток. Також обмеженою є її підтримка на  регіональному рівні за рахунок коштів місцевих бюджетів.
Проте передовий зарубіжний досвід свідчить про існування різноманітних інструментів державного фінансування туризму, які є досить ефективним механізмом забезпечення інвестиційного розвитку туристичної галузі, особливо на початковому етапі її становлення.
Першим можливим способом отримати державне інвестування є участь туристичної фірми в цільових комплексних програмах розвитку туризму регіону. Для цього підприємцю необхідно на конкурсній основі виграти тендер на будівництво або реконструкцію туристичних об'єктів, включених в програму регіонального розвитку туризму. Також можлива бюджетна підтримка впровадження інноваційних розробок у туристичну галузь. До даної категорії належать: нові та вдосконалені туристичні маршрути і послуги, комп'ютерні програми та новітні інформаційні технології, що раніше не використовувалися в сфері туризму тощо. 
Для підприємців важливо усвідомлювати, що отримання державного інвестування в рамках програми регіонального розвитку багато в чому залежить від того, наскільки розроблений бізнес-проект вписується в дану програму, а також наскільки він економічно обґрунтований, соціально значущий і який прибуток він здатний принести в бюджет у майбутньому. 
Другий можливий спосіб розвитку бізнесу для власника туристичного підприємства може визначатися територіальним фактором. Мова йде про спеціальні (вільні) економічні зони. Закон України «Про загальні засади створення і функціонування спеціальних (вільних) економічних зон», прийнятий Верховною Радою України у 1992 р. визначає можливість існування на території України спеціальних (вільних) економічних зон різних функціональних типів: вільні митні зони і порти, експортні, транзитні зони, митні склади, технологічні парки, технополіси, комплексні виробничі зони, страхові,  банківські,  туристично-рекреаційні. До останньої категорії належала, зокрема, СЕЗ «Курортополіс «Трускавець». Формування туристично-рекреаційних зон спрямоване на створення сприятливого інвестиційного клімату, залучення інвестицій в туристичні, рекреаційні та курортні центри України. На території даних зон підприємці можуть здійснювати будівництво, реконструкцію, експлуатацію об'єктів туристичної індустрії, об'єктів, призначених для санаторно-курортного лікування, медичної реабілітації та відпочинку громадян, а також розробляти родовища мінеральних вод, лікувальних грязей та інших природних ресурсів. Для організацій і індивідуальних підприємців, які отримали статус резидента вільної економічної зони, передбачаються пільги з оподаткування, встановлюється особливий митний режим (режим вільної митної зони).
Наступною можливістю отримати державне фінансування є субсидія від служби зайнятості за умови, що підприємець створить на власному туристичному підприємстві певну кількість нових робочих місць.
Четвертий можливий спосіб отримання туристичним підприємством бюджетних інвестицій пов'язаний з інвестиційним податковим кредитом. Даний вид кредитування є, по-суті, зміною терміну сплати податку, за якої організації надається можливість протягом певного часу в певних межах зменшувати платежі до бюджету з наступною поетапною сплатою суми кредиту і нарахованих відсотків. 
Інвестиційний податковий кредит може бути наданий з податку на прибуток (дохід) організації або за місцевими податками та передбачати різні терміни кредитування (як правило від одного до п'яти років). Отримання організацією податкового  кредиту може потребувати виконання низки додаткових умов, наприклад:
- проведення науково-дослідних або дослідно-конструкторських робіт або технічного переозброєння, в тому числі спрямованого на створення робочих місць для інвалідів або захист навколишнього середовища; 
- здійснення інноваційної діяльності, в тому числі створення нових або вдосконалення застосовуваних технологій, створення нових видів товарів або послуг; 
- виконання особливо важливого замовлення щодо соціально-економічного розвитку регіону або надання нею особливо важливих послуг населенню.
П'ятий спосіб отримання державного інвестування – надання підприємцю міністерством фінансів через певний банк кредиту на пільгових умовах (50-75% від ринкової ставки) на умовах цільового використання отриманих коштів.
Шостим способом державного інвестування можуть бути податкові пільги, надані підприємцю з регіонального чи муніципального бюджетів. Головною умовою надання таких податкових пільг є використання звільнених від оподаткування коштів на цілі, визнані як пріоритетні на території даного регіону, наприклад:
· розширення пріоритетних для регіону видів господарської діяльності;
· стимулювання раціонального використання фінансових ресурсів, що залишаються в розпорядженні підприємств і громадян, їх першочергове спрямування на створення, розширення і оновлення високоефективних і прогресивних технологій з випуску товарів і  послуг, а також вирішення соціальних проблем регіону;
· економічна підтримка підприємців, які беруть участь у реалізації регіональних програм;
· створення необхідних умов для діяльності підприємств, що застосовують працю інвалідів, пенсіонерів та інших соціально-незахищених категорій населення.
Сьомим способом отримання туристичною фірмою бюджетних інвестицій може стати її реорганізація в підприємство малого бізнесу. Звичайно, це більше актуально для невеликих туристичних організацій. Статус малого підприємства забезпечує його власнику низку податкових послаблень (спрощена система оподаткування, єдиний податок на дохід тощо).
Отже, керівники і власники туристичних підприємств, які прагнуть до зростання своєї організації, повинні усвідомлювати, що отримання державних інвестицій – важливий каталізатор сталого розвитку в невизначених умовах ринкової економіки. Якщо уряд готовий вкладати кошти в розвиток туристичної сфери, підприємствам галузі необхідно користуватися такою можливістю.

4. Лізинг як сучасний інструмент ресурсного забезпечення інвестиційної діяльності в туристичному бізнесі
Значною популярністю серед туристичних підприємств користується лізинг, який дає змогу використовувати активи без необхідності їх придбання. На основі лізингової угоди власник майнового капіталу віддає його у платне користування на визначений час. Предметом лізингу найчастіше є транспортні засоби, технічне обладнання, елементи оснащення, а також нерухомість. Принциповою ознакою, яка відрізняє лізинг від традиційних джерел фінансування, є те, що фірма отримує в розпорядження визначені блага, хоча в правовому сенсі вони не є її власністю. Основною перевагою лізингу є відносно проста процедура укладення угоди і менші вимоги щодо забезпечення. Крім того, лізинг не обмежує можливості залучення кредитих ресурсів.
В економічній інтерпретації лізинг – це кредит, наданий лізингоодержувачу в формі переданого в користування рухомого або нерухомого майна. Передача майна здійснюється на умовах терміновості, поворотності і платності.
У лізинговій угоді беруть участь, як правило, три організації: лізингодавець, постачальник, лізингоотримувач (непрямий лізинг). Можуть бути і два учасника (без посередника): постачальник і лізингоотримувач (прямий фінансовий лізинг). За договором лізингу лізингодавець зобов'язується придбати у власність майно у визначеного постачальника для передачі у тимчасове володіння лізингоодержувачу.
Основою лізингової угоди є фінансово-кредитна операція, відображена в договорі. Як правило, в цьому договорі передбачається право лізингоодержувача на придбання майна за залишковою вартістю після закінчення терміну договору, а отже, і право власності на нього.
Всі лізингові операції поділяються на два види:
1) виробничі (оперативні) – лізинг з неповною окупністю;
2) фінансові – лізинг з повною окупністю. 
До видів оперативного лізингу належать:
· рентинг – короткострокова оренда майна строком до 1 року;
· хайринг – середньострокова оренда до 2-3 років. 
Фінансовий лізинг передбачає передачу майна на строк понад 3 роки.
Фінансовий лізинг має ряд різновидів:
· лізинг з обслуговуванням – поєднання фінансового лізингу з договором підряду і надання обумовлених послуг з обслуговування обладнання;
· зворотний лізинг (леверидж-лізинг) – окремий випадок фінансового лізингу без посередника, коли постачальник передає право власності лізингодавцю на умовах купівлі-продажу і одночасно вступає з партнером в орендні відносини як користувач; в даному випадку постачальник і лізингоодержувач є однією особою;
· лізинг «в пакеті» –  передача однієї частини майна в кредит, а іншої – за договором лізингу.
При передачі в лізинг великих об'єктів (підприємств) застосовується роздільний лізинг, який є варіантом фінансового лізингу з участю в угоді декількох компаній і фінансових організацій. У цьому випадку лізингодавець оплачує лише частину майна (зазвичай меншу), а інша частина оплачується позиками інших учасників угоди.
За умовами лізингу лізингоотримувач зобов'язаний своєчасно виплачувати лізингодавцю платежі, загальна сума яких включає:
· повну вартість лізингового майна;
· суму кредитних ресурсів, використаних лізингодавцем для купівлі майна;
· комісійну винагороду лізингодавцю (1-3% суми угоди);
· страхові платежі за лізингове майно, якщо воно було застраховане лізингодавцем;
· інші витрати лізингодавця, передбачені договором.
У лізинговому договорі передбачаються терміни виплати платежів (помісячно, щоквартально тощо). Лізингові платежі включаються в собівартість продукції (послуг) лізингоодержувача за статтею «Інші витрати».
Переваги лізингу:
· пільгові податкові умови для лізингоодержувача і лізингодавця; оподатковуваний прибуток знижується у лізингоодержувача за рахунок включення у витрати лізингових платежів, а у лізингодавця амортизаційних відрахувань майна, переданого в лізинг, але включеного в активи лізингодавця;
· фіксування суми лізингових платежів у договорі заздалегідь, внаслідок чого боргові зобов'язання лізингоодержувача не збільшуються;
· прискорення лізингоодержувачем процесу реалізації інвестиційної програми без значних одноразових капітальних витрат;
· можливість врахування в договорі сезонності та циклічності виробництва лізингоодержувача;
· можливість швидкого оновлення активної частини основних фондів;
· забезпечення постачальнику (виробнику) майна гарантованого збуту дорогої продукції;
· відсутність проблем із заставними гарантіями (на відміну від кредитування).
Недоліки лізингу:
· підвищені витрати на придбання основних засобів (обладнання та інше майно);
· складність дострокового розірвання лізингового договору (через високі штрафні санкції);
· складність реалізації використаного устаткування (майна) за залишковою вартістю.
За своєю сутністю лізинг відрізняється від оренди. На лізингоодержувача, крім традиційних зобов'язань орендаря, покладаються обов'язки покупця, пов'язані з придбанням власності (страхування, технічне обслуговування, відшкодування втрат від псування майна, ремонт).
Як метод фінансування інвестиційних проектів в туризмі лізинг може використовуватися після ретельного аналізу економічних та інших наслідків його застосування.
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